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LIDÉ 
V čele České spořitelny 
stane G. Mittendorfer  
Ve středu 13. prosince projednala dozorčí rada 
Erste Bank změnu na pozici generálního ředitele 
a předsedy představenstva České spořitelny. Ná-
stupcem Jacka Stacka na obou pozicích se po 
příslušných schvalovacích procedurách stane 
Gernot Mittendorfer, a to od 1. července 2007. 
Jeho jmenování je podmíněno souhlasem České 
národní banky a dozorčí rady České spořitelny. 
Změny ve vrcholném  
vedení Komerční banky 
Komerční banka výrazně obměnila personální 
složení Výboru ředitelů. Výkonným ředitelem 
pro marketing se s platností od 1. prosince 2006 
stal Zdeněk Mojžíšek. S účinností od 1. ledna 
2007 bude David Formánek jmenován na pozici 
výkonného ředitele pro lidské zdroje a současně 
Václav Grepl na pozici výkonného ředitele pro 
IT. Výkonným ředitelem pro organizaci a řízení 
projektů se od 1. ledna 2007 stane Tomáš Pardu-
bický. S účinností od 12. února 2007 bude Vladi-
mír Jeřábek jmenován na pozici výkonný ředitel 
distribučních kanálů. 
M. Beutl je obchodním 
ředitelem GE Money Auto  
Novým obchodním ředitelem společnosti GE 
Money Auto se stal Milan Beutl. Jeho hlavním 
úkolem bude posílení pozice GE Money Auto 
jako lídra na trhu financování automobilů v ČR. 
Do GE Money nastoupil v roce 1999 jako pro-
duktový a projektový manažer. Od roku 2004 byl 
manažerem pro financování a motivaci dealerů.  
Viceprezidentem FEE  
se stal Petr Kříž z PwC 
Viceprezidentem Evropské federace účetních 
(FEE) zodpovědným za finance se stal Petr Kříž 
(46) ze společnosti PricewaterhouseCoopers. 
Stal se zároveň i předsedou pracovní skupiny pro 
banky. FEE sdružuje 44 účetních a auditorských 
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Podobně jako každý rok jsme  
se zeptali analytiků  
na jejich prognózu důleži-
tých ekonomických ukazatelů 
pro příští rok. Podívejme 

se s nimi, co říká jejich 
„křišťálová koule“. 

 
David Marek, Patria Finance 

1. Jak se budou příští rok vyvíjet 
hlavni světové ekonomiky? Kde a kdy se 
zastaví růst úrokových sazeb? 

Hlavní světové ekonomiky 
v příštím roce uberou plyn. Na 
obou březích Atlantiku i v Ja-
ponsku poroste HDP pomalej-
ším tempem než letos. Zpoma-
lování je patrné z posledních dat 
o HDP i z dílčích dat a měkkých 
indikátorů měřících očekávání 

firem a spotřebitelů. Přesto se s úrokovými 
sazbami patrně výrazněji hýbat nebude. Důvo-
dem je zvýšená citlivost na inflační rizika. 
2. Na kterou globální měnu byste si vsadil? 

Vzpomínám si, že naposledy, když byl 
dolar pod soustavnějším tlakem, vyrojily se 
katastrofické scénáře oslabování k hodnotám 
1,50 nebo 1,80 USD/EUR – a stal se opak. Vše, 
co jde dolů, musí jít jednou nahoru. Sázet na 
měny je jen o trochu menší hazard, než sázet na 
akcie. Můžete spočítat, kde by se měly kurzy 
měn pohybovat, aby byly v souladu s výkonem 
a parametry ekonomik, kolísání kolem těchto 
hodnot může být ovšem značné. Sice nejde o 
globální měnu, ale vsadil bych na korunu. 
3. Může česká ekonomika v roce 2007 něčím 
překvapit? Změní se struktura HDP? 

Podobně jako u eurozóny a USA i v ČR 
se očekává zpomalení růstu ekonomiky. Těžiště 
růstu HDP by se mělo dále posunout směrem od 
čistého exportu ke spotřebním výdajům. Varo-
váním se stala poslední data o běžném účtu 
platební bilance. Svou roli bude hrát politika a 
nevyřešené otazníky na reformami, jež se týkají 
rozpočtového deficitu. Jinak, nečekaná překva-
pení jsou asi nejtěžší věci na prognózování. 
Aleš Michl, Raiffeisenbank 

1. Evropská centrální banka 
bude v roce 2007 úrokové saz-
by zvyšovat, americký Fed 
naopak snižovat. ECB zřejmě 
zasáhne proti inflaci dvakrát, 
klíčová sazba v eurozóně by se 
na konci roku mohla pohybovat 
kolem 4,00 %. V Americe si 

dovedu představit i dvojité snížení sazeb až na 
4,75 %. V USA bude klíčový trh nemovitostí, 
kde je situace nejhorší od počátku 90. let 20. 
století. Zatím se ale zdá, že spotřeba domácnos-
tí nešla prudce dolů a tudíž se ekonomika vyhne 

recesi. Evropská, resp. německá ekonomika 
dosáhla svého vrcholu s koncem roku 2006. Pak 
bych čekal stabilizaci růstu, v Německu kolem 
2 %. 

2. Do poloviny roku 2007 bych věřil 
euru. Je zhruba 50% pravděpodobnost, že euro 
atakuje historické maximum vůči dolaru (1,367 
USD/EUR) z konce roku 2004. Pak bych ale už 
s dalšími měsíci čekal spíše korekci. Proto bych 
dolar pro druhou polovinu roku určitě neodepi-
soval, spíše naopak. Jinak na euro v rámci celé-
ho světa za posledních dvanáct měsíců výrazně 
získala slovenská koruna (21% zhodnocení za 
12 měsíců), rumunský leu (18,1 %) a česká ko-
runa (16,2 %). S výjimkou Rumunska, kde se 
propadá běžný účet platební bilance, by si to 
obě měny během prvního půl roku mohly zopa-
kovat. Nebál bych se na slovenskou a českou 
korunu vsadit i oproti euru, s minimálním zhod-
nocením 3 %. Rizikem v případě české měny je 
ale prohlubující se dvojí deficit, veřejných fi-
nancí a běžného účtu. Postupně by měl začít 
posilovat i japonský jen – proti dolaru i euru.  

3. Jelikož byznys má rád stabilitu, tak 
si ani žádné překvapení nepřeji. Hlavní domi-
nanty růstu jsou a budou spotřeba domácností a 
investice. To je výrazná změna oproti roku 
2005, kdy tahounem byl zahraniční obchod. 
Překvapení by mohlo přijít do dvou let, a to v 
podobě růstu daní, bude-li pokračovat současná 
nezodpovědná rozpočtová politika. Osobně se 
ale spíše těším na to, jak ekonomiku z mikroe-
konomického pohledu podpoří nová basilejská 
pravidla, která umožní bankám více úvěrovat 
malé a střední podniky a poskytovat hypotéky. 
A dále pak na to, jak zúročíme peníze ze struk-
turálních fondů EU, které nás mohou dopomoci 
dostat se mezi evropskou špičku.  

Pavel Sobíšek, HVB 
Bank 
1. Ekonomika USA se nachází 
ve fázi zpomalování růstu, která 
dosud není u konce. Zřetelná 
korekce cen nemovitostí se 
postupně promítá do nižší inves-
tiční aktivity spojené s bydlením 

a v menší míře i do nižší spotřebitelské poptáv-
ky. Je pravděpodobné, že postupně negativně 
ovlivní další sektory ekonomiky. Zatím ale 
málo nasvědčuje tomu, že by ekonomika smě-
řovala do recese. Za uvedené situace je velmi 
pravděpodobné, že úroková sazba Fed již do-
sáhla svého vrcholu. Pro rok 2007 čekám její 
snížení o 50 až 75 bodů s tím, že první krok 
směrem dolů přijde na jaře.  

Fáze ekonomiky EU je proti USA zře-
telně posunutá, takže ji čeká ještě přinejmenším 
půl roku slušného růstu. Ten podle všeho neza-
brzdí ani obávané zvýšení DPH v Německu. 
Pro úrokovou sazbu ECB předpokládám ještě 

(Pokračování na stránce 2) 
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Koruna vytvořila nový rekord k euru 27,63 Kč/EUR 
Koruna v noci na 15. prosince posílila na nový rekord k euru 27,63 Kč/EUR. Česká měna již ve 

čtvrtek bez zjevného důvodu posílila během tří hodin o 20 haléřů na nový rekord. Rekordní zpevnění lze 
vysvětlit možnými objednávkami ze zahraničí, kdy někteří hráči na trhu prodávali eura za koruny. 

Půjčka od EIB na ochranu před povodněmi  
Česká republika získala od Evropské investiční banky (EIB) půjčku ve výši 9 mld. Kč. Peníze 

mají zčásti pokrýt náklady na vybudování protipovodňových opatření v letech 2007 až 2012.  

Schodek běžného účtu v říjnu na 26,2 mld. Kč 
Schodek běžného účtu platební bilance se v říjnu prohloubil na 26,2 mld. Kč proti zářijovému 

deficitu 13 mld. Kč. Od počátku roku činí kumulovaný schodek již 123,7 mld. Kč. Přebytek obchodní 
bilance se v říjnu proti předchozímu měsíci snížil o 3,6 mld. na 4,4 mld. Kč.  

ČSÚ: Ceny v průmyslu zrychlily růst na 2,0 % 
Meziroční růst cen průmyslových výrobců v listopadu mírně zrychlil na 2,0 % z říjnových 1,9 

%. Za zrychlením výrobní inflace stálo hlavně zpomalení poklesu cen v odvětví koksu a rafinérských 
ropných výrobků. Proti září se ceny průmyslových výrobců snížily o 0,2 %.  

Růst průmyslové výroby zrychlil na 12,8 % 
Meziroční tempo růstu průmyslové výroby v říjnu výrazně zrychlilo na 12,8 % ze zářijových 

revidovaných 5,5 %. Oznámil to Český statistický úřad. K růstu opět nejvíce přispěla výroba elektric-
kých a optických přístrojů a automobilů. Klesla naopak produkce koksu a ropných produktů. 

Sněmovna schválila dluhopisy za 133 mld. Kč  
Poslanecká sněmovna schválila předlohu, která státu umožní vydat dluhopisy téměř za 133 

mld.Kč. Penězi chce kabinet uhradit jistiny státního dluhu, který bude muset Česká republika zaplatit v 
letech 2007 a 2008. Předlohu musí ještě projednat Senát a podepsat prezident. 

Plán na sloučení výběru daní a pojistného 
Ministerstvo financí předkládá plán, podle kterého by byly sloučeny orgány daňové a celní sprá-

vy a následně i výběr daní a pojistného na veřejnoprávní pojištění. V praxi by to znamenalo, že kompe-
tence k výběru sociálního a zdravotního pojistného by byly z České správy sociálního zabezpečení a ze 
zdravotních pojišťoven převedeny na daňovou a celní správu.  

ČSOB nebude bránit vyrovnání s Nomurou 
ČSOB nebude bránit mimosoudnímu vyrovnání České republiky s japonskou investiční bankou 

Nomura. Klíčová dohoda mezi Nomurou a ČSOB, která mimosoudní vyrovnání umožní, zcela jistě 
bude. V rozhovoru pro Hospodářské noviny to řekl André Bergen, generální ředitel belgické KBC, které 
ČSOB patří. "Téměř si neumím představit, že bychom se nyní nedohodli," citují HN Bergena. Podle něj 
však vyjednávání mohou trvat ještě několik týdnů. Bergen ale potvrdil možnost arbitráže s českým stá-
tem kvůli nesrovnalostem spojeným s někdejším převzetím Investiční a poštovní banky (IPB).  

Růst maloobchodních tržeb v říjnu zrychlil  
Meziroční růst maloobchodních tržeb v říjnu výrazně zrychlil na 7,9 % ze zářijových revidova-

ných 4,1 %. Prodej nepotravinářského zboží zaznamenal nejvyšší růst za celou dobu trvání zjišťování, 
tedy od roku 1997, informoval ČSÚ. Meziměsíčně maloobchodní tržby vzrostly o 0,7 %.  

MF potvrdilo státní dluh na 746,3 mld. Kč 
Státní dluh ČR se ke konci září zvýšil na 746,3 mld. Kč. Od konce června se tak dluh zvýšil o 

17,4 mld. Kč. Uvedlo to ministerstvo financí. Na každého Čecha tak připadá dluh přibližně 73 000 Kč.  

Pohodové Vánoce 
s MasterCard! 
K nezaplacení! 
Držitelé karet MasterCard mají možnost v rámci 
vánoční soutěže společnosti získat zážitek 
k nezaplacení. Jedná se o deset poukazů na dovo-
lenou od cestovní kanceláře Čedok v hodnotě 20 
tisíc Kč. Vánoční kampaň MasterCard probíhá 
od 10. listopadu do 31. prosince 2006 a jejím 
cílem je zvýšení používání platebních karet v 
předvánočním období. Bez hotovosti, jednoduše 
a pohodlně! To je poselství letošních Vánoc 
v podání MasterCard.  
Čím více plateb kartou MasterCard spotřebitel 
v soutěžním období provede, tím větší šance má 
na výhru. Do soutěže je totiž zařazen každý 
držitel platební karty MasterCard či MasterCard 
Electronic, který ji v daném období použije 
k nákupu zboží či služby na kterémkoli obchod-
ním místě na území České republiky. Sám výher-
ce si pak už může vybrat, zda si po vánočním 
shonu pojede odpočinout a ohřát se do teplých 
krajin nebo raději sportovat někam do hor. Více 
informací na www.mastercard-soutez.cz. 

Platby kartami Master-
Card však mohou 
v tomto období přinést 
jejich držitelům ještě 
další výhodu. Od 1. 12. 
2006 do 22. 12. 2006 

probíhá na vybraných obchodních místech spe-
ciální promo akce MasterCard – balení dárků 
zdarma. Stačí se prokázat u speciálního vánoč-
ního stánku dokladem o tom, že byl nákup zapla-
cen kartou MasterCard či MasterCard Electronic 
a u stánku pak zakoupené dárky rádi zdarma a 
stylově zabalí. Více informací včetně seznamu 
obchodních center s balením dárků najdete na 
www.mastercard-soutez.cz. 

Před nedávnem 
skončila obdob-
ná kampaň spo-
lečnosti Master-
Card, která byla 
zaměřena na 
držitele karet 
Maestro v duchu 

positioningu „Maestro. Vaše nové peníze.“ 
„Hotovost je historie“, „Nešpiňte si ruce hoto-
vostí“, „Hotovost vyšla z módy“  –  to jsou ně-
která z hesel úspěšné podzimní kampaně. Také  
jejím cílem byl nárůst plateb platebními kartami 
u obchodníků. Deset výherců získalo poukázku 
na nákup spotřební elektroniky v hodnotě 20 
tisíc Kč. 

EKONOMIKA 

dva krůčky nahoru, mezi jejichž uskutečněním 
nastane o něco delší pauza. Sazba poté do kon-
ce roku vydrží beze změn na úrovni 4 %. Ani 
japonská ekonomika nebude viditelně ovlivněna 
zpomalením v USA. Tamní krátkodobá úroková 
sazba poroste, ale stěží nad úroveň 1 %. 
2. Americký dolar zřejmě již není fundamentál-
ně nadhodnocený vůči euru, zůstává však zrani-
telný. Proti nákupu dolaru v současné chvíli 
mluví jak stále vysoký deficit běžného účtu 
ekonomiky USA, tak záměr řady centrálních 
bank ve světě konvertovat část svých dolaro-
vých rezerv do jiných měn. Také předpoklad 
zúžení úrokového diferenciálu proti euru může 
být k neprospěchu dolaru.  
Nejpodhodnocenější z globálních měn je zřejmě 
japonský jen, přesto sázka na jeho zhodnocení 
v roce 2007 představuje značné riziko. Díky 
svým extrémně nízkým úrokovým sazbám je 
totiž měnou, v níž si řada investorů půjčuje 
zdroje, což jej nejen oslabuje, ale zároveň ho 
může činit výrazně volatilním. Alternativou 

k investici do eura může být vytvoření portfolia 
měn jihovýchodní Asie; šanci na jejich zhodno-
cování nahrává skutečnost, že jde o region 
s nejvyšším potenciálem ekonomického růstu. 
 3. Může. Kdybych ale věděl čím, nemohl bych 
to uvádět jako překvapení. Každopádně si v 
poslední době ČR buduje obrázek země, jejíž 
ekonomika stabilně roste bez ohledu na neexis-
tenci vlády s politickým mandátem, neprobíha-
jící ekonomické reformy a zhoršující se stav 
veřejných financí. Čím déle se tento obrázek 
udrží, tím víc si na něj na jednu stranu všichni 
zúčastnění zvyknou jako na běžný stav věcí, na 
druhou stranu ale tím nekonzistentnější ve sku-
tečnosti bude.  
Troufnu si odhadnout, že pokud k nějakému 
překvapení dojde, bude to proti konsensuálnímu 
očekávání ve směru nižšího ekonomického 
růstu a vyššího deficitu státního rozpočtu. Ve 
struktuře HDP čekám zastavení tři roky rostou-
cího podílu průmyslu na tvorbě celkové přidané 
hodnoty, ale žádné výrazné změny. 
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organizací z 32 zemí. Členské organizace působí 
ve všech 25 zemích EU a třech zemích Evrop-
ského sdružení volného obchodu a zastupují více 
než 500 000 účetních a auditorů.  

P. Kříž byl v letech 2001 až 
2004 prezidentem Komory 
auditorů a od roku 2004 ji 
zastupuje v radě FEE. Je 
rovněž členem pracovní 
skupiny pro reformu auditu 
ministerstva financí a čle-
nem Kotačního výboru 
Burzy cenných papírů Pra-

ha. Vystudoval VŠE v Praze a je mimo jiné čes-
kým statutárním auditorem a certifikovaným 
účetním ACCA (Association of Chartered Certi-
fied Accountants). 

http://bankovnictvi.ihned.cz
http://www.mastercard-soutez.cz
http://www.mastercard-soutez.cz
http://bankovnictvi.ihned.cz
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Banky na konci roku většinou neomezí provoz  
Většina bank v ČR ponechá pobočky na konci roku otevřeny jako obvykle,  
neomezí ani nabídku služeb. Některé transakce a převody ale musí klienti 
učinit několik dní před koncem roku, pokud chtějí, aby je banky připsaly na 
účty příjemců ještě letos. Zvýhodněni jsou uživatelé elektronického bankov-
nictví, kterým banky převedou transakce zadané i později, než je tomu na 
přepážkách. Česká spořitelna, ČSOB, GE Money Bank i Komerční banka 
nebudou na svých přepážkách provoz na konci roku omezovat, a to ani v 
případě přepážek otevřených v sobotu 30. prosince. Raiffeisenbank ukončí 
provoz všech poboček v pátek 29. prosince v poledne. Ani pro návštěvníky 

poboček některých bank nemusí být těsně před Silvestrem vše ztraceno a peníze mohou ještě letos dopu-
tovat na účet dalšího ústavu. Například KB, ČSOB nebo ČS nabízejí pro tyto účely speciální zrychlenou 
platbu, u které stačí podat expresní platební příkaz ještě 29. prosince dopoledne. Ceny za expresní pře-
vod jsou ovšem mnohem vyšší než u standardních příkazů k převodu. Například u ČS a ČSOB se ceny 
pohybují kolem 200 Kč. Složitější to může být s platbou do zahraničí. Celkově banky uvádějí, že stan-
dardní platební příkaz do ciziny s připsáním na účet příjemce ještě letos je možné většinou podat 27. 
prosince. Zároveň upozorňují, že termín připsání je závislý na lhůtách zpracování zahraničních bank.  

Do registru Solus se zapojila Komerční banka  
Do úvěrového registru Solus, který spravuje údaje o neplatících dlužnících, přistoupila Komerč-

ní banka. Stala se tak pátou bankou a jedenadvacátým členem, který se svým členstvím v registru bude 
podílet na prevenci předlužování v ČR. Vedle bankovních i nebankovních finančních institucí jsou členy 
Solus společnosti z energetiky, telekomunikací či poskytovatelů satelitní a kabelové televize a internetu.  

Spotřebitelské úvěry v hodnotě 11,160 mld. Kč  
Za 11 měsíců letošního roku poskytla GE Money Bank spotřebitelské úvěry v celkové hodnotě 

11,160 mld. Kč, což v meziročním porovnání odpovídá nárůstu o 10,8 %. Zejména speciální akční na-
bídka Expres půjčky a nový produkt Konsolidace půjček přispěly ke zvýšení zájmu spotřebitelů. 

KB plánuje získat 6 mld. Kč od Société Générale  
Komerční banka chce získat 6 mld. Kč formou podřízeného dluhu od své mateřské Société Gé-

nérale. Záměr již odsouhlasilo představenstvo banky a schválit jej musí ještě ČNB. Banka tak chce zís-
kat další prostředky na poskytování úvěrů, expanzi v této oblasti a posílení kapitálové přiměřenosti. 
Podle mluvčí Marie Petrovové chce KB získat peníze především kvůli úvěrování velkých podniků, kde 
musí plnit zákonem dané podmínky. Peníze bude banka splácet SG za dohodnutých tržních podmínek.  

Konto Genius Student má dalších 1656 studentů 
Všichni studenti, kteří si u GE Money Bank založili konto Genius Student v období od 17. listo-

padu do 30. listopadu 2006, získali zdarma knižní novinku - celobarevnou obrazovou publikaci SVĚT. 
Během 14 dnů v průběhu listopadu se zvýšil počet studentských kont GE Money Bank o 1656.  

Stavební spořitelny půjčily více než loni  
Stavební spořitelny poskytly za 11 měsíců letošního roku úvěry v celkovém 
objemu přes 48 mld. Kč, což je ve srovnání se stejným obdobím loňského roku 
více než pětinový nárůst. Ke konci listopadu tak spořitelny překonaly v objemu 
úvěrů své loňské celoroční výsledky. Loni poskytly úvěry za 43 mld. Kč. Vyplý-
vá to ze statistik stavebních spořitelen. S koncem roku lidé rovněž uzavírají více 
smluv o stavebním spoření, aby tak ještě získali státní příspěvek na stavební 
spoření za tento rok. Od ledna do listopadu spořitelny uzavřely téměř 711 000 
nových smluv včetně navýšení cílových částek, zatímco loni ve stejném období 

to bylo přes 664 000 smluv. Například Raiffeisen stavební spořitelna jen v listopadu zaznamenala třeti-
nový nárůst nově uzavřených smluv. "I bez prosince, který je ve stavebních spořitelnách tradičně dob-
rým měsícem, můžeme považovat rok 2006 za rok dobrý," uvedl tajemník Asociace českých stavebních 
spořitelen Jiří Šedivý. I v příštím roce očekává nárůst objemu poskytnutých úvěrů díky tomu, že lidé do 
bydlení investují stále více peněz. "Není důvod ke změně současného trendu. Ten je dán současným sta-
vem bytového fondu a rostoucími požadavky obyvatel po kvalitnějším bydlení," dodal.  

(Pokračování na stránce 4) 

Trichet: ECB učiní vše 
pro cenovou stabilitu  
Evropská centrální banka je připravena učinit pro 
zachování cenové stability vše, co bude třeba. V 
rozhovoru pro Der Tagesspiegel to řekl prezident 
ECB Jean-Claude Trichet. Podle něj je rovněž 
nutné zachovat nezávislost banky, čímž reagoval 
na nedávné výroky některých francouzských 
politiků, kteří roli ECB zpochybňovali. Trichet v 
zásadě podpořil slova, která použil po schůzce 
měnového výboru banky 7. prosince. ECB tehdy 
zvýšila základní úrok na více než pětileté maxi-
mum 3,5 % a uvedla, že riziko inflace zatím trvá. 
"Trh perfektně pochopil, že uděláme vše, co bude 
nutné, aniž bychom si však předem svázali ruce," 
tvrdí i nyní Trichet. "My víme, kudy jít, a není 
pochyb o tom, co je naším cílem: cenová stabili-
ta. Nevíme ale, zda a kdy se objeví bouře, zda a 
kdy zůstane moře klidné, zda dostaneme protivítr 
nebo vítr do zad. Každý ale ví, že posádka lodi 
přijme všechna potřebná rozhodnutí, aby dorazi-
la do cíle," podotkl šéf ECB.  
EU: Berliner Bank přejde 
pod Deutsche Bank  
Regulátoři EU schválili, aby bankovní gigant 
Deutsche Bank převzal státní Berliner Bank. 
Berlínská radnice v létě rozhodla, že prodá Berli-
ner největší německé bance za 680,5 mil. EUR.  
Investice rizikového 
kapitálu na maximu  
Objem peněz investovaných fondy rizikového 
kapitálu ve světě by letos měl přesáhnout 32 
mld. USD a být nejvyšší od vrcholu tzv. interne-
tové investiční bubliny v roce 2001. Globální 
investice do firem starých maximálně deset let, 
což bývá definice rizikového kapitálu, za tři 
čtvrtletí dosáhly 25,4 mld. USD a ve zbytku roku 
se čeká dalších 7 mld. USD. Podle Financial 
Times se to uvádí ve zprávě Ernst & Young. Loni 
investice rizikového kapitálu dosáhly 30,9 mld. 
USD. V roce 2004 to bylo 29 mld. USD,  před-
tím 27 mld. USD a v roce 2002 činily 28,6 mld. 
USD. Na rekordu byly v roce 2001, kdy jejich 
objem představoval 51,2 mld. USD.  
Nasdaq nabídl  
akcionářům převzetí LSE  
Americká společnost Nasdaq nabídla akcioná-
řům Londýnské akciové burzy (LSE), že převez-
me jejich akcie za 2,7 mld. GBP. Nasdaq se tak 
obrátil přímo na akcionáře LSE, protože vedení 
největšího evropského akciového trhu nabídku 
Američanů odmítlo. Spojením obou společností 
by vznikla světová burzovní jednička a první 
transatlantický burzovní trh.  
Inflace v Británii  
na desetiletém maximu 
Meziroční inflace spotřebitelských cen v Británii 
se v listopadu vyšplhala na 2,7 % z říjnových 2,4 
%. Byla tak dosud nejvyšší od zahájení této 
metodiky měření na počátku roku 1997. 
Zpráva pro parlament  
o měnové politice 
Finanční výbor švédského parlamentu zveřejnil 
28. listopadu “Zhodnocení švédské měnové 
politiky 1995–2005” zpracovanou Fredericem S. 
Mishkinem a Francescem Giavazzim. Nezávislé 
zhodnocení  si finanční výbor objednal na jaře 
2005. Podle autorů vychází švédská centrální 
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Nejúspěšnější rok v historii Modré pyramidy   
Rok 2006 bude nejúspěšnějším rokem v historii Modré pyramidy – poskytla letos největší ob-

jem úvěrů, získala řadu ocenění a dosáhne nejlepšího hospodářského výsledku. Za 11 měsíců letošního 
roku poskytla Modrá pyramida  25 500  úvěrů v objemu 9,7 mld. Kč, což je  o 20 % více než v roce 
předcházejícím. Za celý rok 2005 půjčila Modrá pyramida svým klientům 8,9 mld. Kč.  

ČMSS vytvořila roční rekord v úvěrovém obchodu 
Českomoravská stavební spořitelna vytvořila částkou 21,1 mld. Kč nový roční rekord v objemu 

poskytnutých překlenovacích úvěrů a úvěrů ze stavebního spoření. Jen za poslední čtyři roky dosahuje 
objem úvěrů na bydlení, které na své záměry využili klienti ČMSS, částky 79 mld. Kč. Vynikající vý-
sledky přitom zaznamenává ČMSS také v nových smlouvách o stavebním spoření, v penzijním připojiš-
tění a investicích do podílových fondů, jejichž prodej zprostředkovává. 

ČMZRB podpoří podnikatele o 300 mil. Kč méně  
ČMZRB podpoří letos formou úvěrů a dotací malé a střední podnikatele částkou zhruba 2,2 mld. 

Kč, z toho 1,9 mld. poskytne z veřejných zdrojů, tedy ze státního rozpočtu a strukturálních fondů EU. V 
příštím roce banka očekává, že podpoří podnikatele 1,9 mld. Kč, z nichž bude 1,475 mld. Kč z veřejných 
zdrojů. Pokles souvisí s preferováním dotačních programů ze strukturálních fondů EU.  

banka z hodnocení velmi dobře. Realizace měno-
vé politiky se významně zlepšila od okamžiku 
zavedení inflačního cílování v režii nezávislé 
centrální banky. Nicméně v nedávných letech 
docházelo k soustavnému podstřelování inflační-
ho cíle, což vedlo ke ztrátám produktu a k vyšší 
nezaměstnanosti. Centrální banka také nebyla 
dostatečně efektivní v komunikaci své strategie. 
Autoři proto zformulovali devět doporučení pro 
řízení, provádění a komunikaci měnové politiky. 
RBNZ vydala další knihu 
RBNZ ve spolupráci s ministerstvem financí 
vydala v říjnu knihu "Testing stabilisation policy 
limits in a small open economy". Kniha shrnuje 
příspěvky přednesené na konferenci ve Welling-
tonu 12. června. Ačkoli makroekonomické politi-
ky dosáhly v uplynulé dekádě na Novém Zélan-
du mnoha úspěchů, v některých obdobích výraz-
ně narůstala vnější nerovnováha a docházelo k 
vysoké volatilitě kurzu domácí měny. Konferen-
ce se zabývala možnostmi využití alternativních 
a stabilizačních politik. V tomto směru jsou 
některé příspěvky zajímavé i pro českého čtená-
ře. Na konferenci přednesli své příspěvky zástup-
ci OECD, IMF, centrálních bank a univerzit.  
Odkup zaměstnaneckých 
akcií BCR  
Dne 1. listopadu zveřejnila Erste Bank der oes-
terreichischen Sparkassen svou nabídku k odku-
pu zaměstnaneckých akcií BCR či k jejich výmě-
ně za akcie Erste Bank. Do konce nabídkového 
období 24. listopadu využilo nabídky asi 12 197 
z celkem 13 000 zaměstnanců Banca Comercială 
Română. Z celkového počtu 63 397 500 zaměst-
naneckých akcií BCR (představují 8 % základní-
ho kapitálu BCR) odkoupila Erste Bank 57 313 
356 akcií, což odpovídá zhruba 7,2 % základního 
kapitálu BCR. V důsledku nabídky odkupu za-
městnaneckých akcií BCR se podíl EB v BCR 
zvýšil z 61,88 % na 69,11 %. Vypořádání obcho-
du již probíhá. Očekává se, že celá transakce 
bude uzavřena 22. prosince 2006.  
Citigroup koupí  
Grupo Cuscatlan  
Americká finanční skupina Citigroup se dohodla 
na koupi středoamerické banky Grupo Cuscatlan 
za 1,51 mld. USD. Citigroup touto transakcí 
pokračuje v expanzi v Latinské Americe.  
Paulson vyzval Čínu  
k uvolnění měny 
Americký ministr financí Henry Paulson vyzval 
Čínu, aby činila kroky k uvolnění kurzu své 
měny, a přispěla tak k narovnání obchodní bilan-
ce mezi oběma zeměmi. Čínští činitelé však 
během dvoudenní návštěvy americké delegace v 
Pekingu Američanům řekli, že dostatečně nechá-
pou pokroky země v hospodářských reformách.  
Fed: sazby beze změn 
Měnový výbor Fed nechal 12. prosince základní 
úrokovou sazbu beze změn na 5,25 %. Banka  
uvedla, že dynamika růstu ekonomiky se snížila, 
což je částečně výsledkem propadu trhu bydlení. 
Fed předpokládá, že ekonomika bude pokračovat 
v růstu, jeho tempo však bude mírnější.  
Soud potvrdil pokuty 
pro rakouské banky 
Evropský Soud první instance potvrdil pokuty, 
které Evropská komise vyměřila rakouským 
bankám za kartelovou dohodu o úrokových saz-
bách u vkladů i úvěrů. Komise v roce 2002 ulo-

KAPITÁLOVÝ TRH 
ČNB odňala povolení k činnosti  

Česká národní banka odňala povolení k činnosti obchodníkovi s cennými papíry AFIN BRO-
KERS, a.s. Tento krok je důsledkem závažných a dlouhodobých nedostatků v činnosti společnosti, které 
ČNB zjistila při své dohledové činnosti.  

Burzovní vlna vylepšuje i výnosy fondů  
Akciové burzy ve střední Evropě míří rychle vzhůru, ta pražská dokonce několikrát překonala 

svůj historický rekord. Její klíčový titul ČEZ, který je ozdobou mnoha akciových portfolií, v pondělí 
poprvé překonal hranici 1000 Kč. Manažeři akciových podílových fondů sledují vzestup pražského trhu 
s potěšením. Díky tomu se jim totiž po letním propadu opět daří zhodnocovat majetek klientů.  

Na stránkách burzy půjde zkoušet obchodování  
Pražská burza dokončuje webové stránky určené hlavně pro drobné investory. Návštěvník si na 

nich bude moci vyzkoušet i investování na kapitálovém trhu, třeba pomyslný nákup derivátového pro-
duktu futures na akciový index PX. Spuštění se předpokládá na www.px.cz v lednu. Nový web by měl 
pomáhat rozšiřovat znalosti drobných investorů o obchodování na kapitálovém trhu a jeho produktech.  

Nové investiční certifikáty na pražské burze 
Člen burzy Raiffeisenbank uvedl 14. prosince na pražský trh pět nových investič-
ních certifikátů, které umožní investorům participovat na vývoji akciových titulů 
i cen vybraných komodit. Poprvé mají čeští investoři příležitost investovat na 
domácím trhu prostřednictvím certifikátu BRENT CRUDE OIL do ropy nebo do 
zlata (certifikát GOLD). Spolu s komoditními certifikáty přicházejí na trh rovněž 
certifikáty indexové, například certifikát s podkladovým aktivem v podobě inde-
xu DJ Euro STOXX 50, certifikát jemuž za podkladové aktivum slouží index 
nejlikvidnějších ruských akcií RDX a turbo certifikát CTX (jeho hodnota se 

odvíjí od hodnoty stejnojmenného indexu českých akciových titulů). Všechny uvedené investiční certifi-
káty budou obchodovány na oficiálním volném trhu burzy a funkci specialisty bude vykonávat společ-
nost Raiffeisenbank. 

Akcie Pegas vstoupily na burzu růstem 
Dnes se na pražské burze začalo obchodovat s akciemi společnosti Pegas Nonwovens. Akcie 

textilní společnosti Pegas Nonwovens, třetího primárního úpisu v historii pražské burzy, zahájily obcho-
dování růstem zhruba o 7,5 %. Kolem 9:40 se obchodovaly kolem ceny 805 Kč. Ve veřejné nabídce 
investoři akcie upsali za 749,2 Kč. Při úpisu poptávka po akciích Pegas několikanásobně převyšovala 
nabídku. Desetina nabízených akcií byla určena drobným investorům. Asi 90 % z této nabídky získali 
institucionální investoři, uvedl L. Vystavěl ze společnosti ING, která byla hlavním manažerem emise. 

ČAOCP: obchody s akciemi ve 3. čtvrtletí stouply  
Brokeři sdružení v České asociaci obchodníků s cennými papíry (ČAOCP) zobchodovali ve 

třetím čtvrtletí na domácím kapitálovém trhu akcie za 182,4 mld. Kč, což bylo takřka o 8 % více než loni 
ve třetím čtvrtletí. Obchody s akciemi z domácího trhu u členů asociace jednoznačně převažovaly. Ob-
chody s dluhopisy činily 1,3 mld. Kč  a se zahraničními cennými papíry téměř 6 mld. Kč. Výjimkou 
byly obchody s deriváty, které meziročně vzrostly na trojnásobných 127 bil. Kč. Zasloužila se o to firma 
RSJ Invest, jediný český člen londýnské derivátové burzy Euronext.liffe.  

Výhled pro akcie nejistý kvůli řadě rizik  
Vývoj akciových trhů v příštím roce je nejistý. Příznivé zprávy se mísí s nepříznivými a nad 

řadou podstatných vlivů visí otazníky. Možných slabých míst pro akcie je více. Jedním je čtyři roky 
trvající růst cen akcií, v historii kapitálových trhů již třetí nejdelší. Po dvou nejúspěšnějších růstech ale 
vždy následovaly drtivé propady. Podle odborníků nelze výkonnost akcií na pražské burze pro příští rok 
vůbec odhadovat. Vše vychází ze stavu největší světové ekonomiky USA, která ovlivňuje burzy celého 
světa včetně pražské.  
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LEASING A SPLÁTKOVÝ PRODEJ 
Listopad byl pro GE Money Auto rekordní  

Listopad 2006 byl pro společnost GE Money Auto nejúspěšnějším měsícem v oblasti financová-
ní nových automobilů. Jejich celková pořizovací cena se v listopadu vyšplhala na téměř 148 mil. Kč. Od 
ledna do listopadu je souhrnná pořizovací cena v segmentu nových vozů více než 1,2 mld. Kč. Celková 
pořizovací cena nových vozů financovaných u GE Money Auto se meziročně zvýšila o více než 21 %.  

Osobní půjčka Cetelem až na deset let 
Rostoucí zájem o Osobní půjčky vedl Cetelem k rozhodnutí rozšířit svou 
nabídkou o půjčky se splatností až deset let a maximální výši půjčky zvýšit 
na 1 mil. Kč (tato částka se týká půjček na pořízení nemovitosti nebo nového 
automobilu, neúčelové půjčky Cetelem mohou klienti získat až do výše 250 
tis. Kč).  Osobní půjčky Cetelem lidé využívají nejvíce na přestavby a vyba-
vení domácností. „Vzhledem k tomu, že se jedná většinou o velké investice, 
měli naši klienti zájem o vyšší částky a delší dobu splatnosti,“ vysvětlil Jan 

Pangerl, ředitel úseku Přímého prodeje Cetelem, důvody rozhodnutí společnosti.  

IMMORENT ČR financoval závod společnosti Atona 
Leasingová a developerská společnost IMMORENT ČR financovala leasingem nemovitostí 

nový závod české firmy Atona s.r.o., která se zabývá přesným obráběním plechů laserem. Celkové inves-
tiční náklady stavby činí 48 mil. Kč. Nová hala, která bude v nejbližší době zkolaudována, leží v prů-
myslové zóně Vojánky města Blanska. Leasing nemovitostí je uzavřen na 12 let.  

ČSOB Leasing spouští nový informační portál  
ČSOB Leasing spouští nový informační portál eLeasing, který výrazně zrychlí a usnadní komu-

nikaci mezi společností a zákazníky. Internetová aplikace eLeasing umožní zákazníkům online náhled na 
jejich smlouvy a jednoduché a rychlé vyřizování zákaznických požadavků. ČSOB Leasing je první a 
jedinou leasingovou společností, která poskytne takto komplexní informační systém svým zákazníkům. 

ŠkoFIN uvádí novou produktovou řadu AutoFIN 
Společnost ŠkoFIN přichází na trh s novou produktovou řadou nazvanou AutoFIN, určenou pro 

autorizované prodejce koncernu Volkswagen za účelem financování nekoncernových vozů. Cílem je 
zvýšení přidané hodnoty pro koncernové dealery a také rozšíření portfolia zákazníků, kteří tak mohou 
využít širokou škálu produktů financování s firmou ŠkoFIN. Produktová řada AutoFIN má všechny 
standardní rysy financování od společnosti ŠkoFIN a také vstřícný přístup ke klientům.  

žila osmi rakouským bankám, včetně firem Erste 
Bank, Raiffeisen Zentralbank a Bank Austria, 
pokuty v celkové výši 124,3 mil. EUR. 
Erste Bank optimalizuje 
organizační strukturu 
Dozorčí rada Erste Bank der oesterreichischen 
Sparkassen schválila úpravu organizační struktu-
ry banky vzhledem k jejímu silnému geografic-
kému rozšíření. Systematickou expanzí do zemí 
střední a východní Evropy dosáhla skupina Erste 
Bank takové velikosti, kdy je nezbytná centrali-
zace důležitých řídicích a informačních procesů, 
jež zajistí efektivní řešení a jejich realizaci v celé 
skupině. Tato nová strukturalizace proběhne ve 
dvou fázích. Do poloviny roku 2007 budou vy-
tvořeny organizační předpoklady pro vybudování 
operativního holdingu, který bude v konečné 
struktuře držet podíly ve všech dceřiných společ-
nostech.  Na základě rozhodnutí valné hromady a 
po migraci systémů informačních technologií 
bude  EB v roce 2008 transformována do cílové 
struktury po právní stránce (holding a samostatná 
právní organizace Erste Bank Rakousko).  
Novým majitelem BAWAG 
je fond Cerberus  
Novým majitelem rakouského finančního ústavu 
BAWAG P.S.K. se stala skupina investorů pod 
vedením amerického fondu soukromého kapitálu 
Cerberus Capital Management. Pro čtvrtou nej-
větší banku v Rakousku, která působí i v ČR, tak 
končí dlouhé období nejistoty. Cerberus v soutěži 
o BAWAG porazil konkurenční americký fond 
Lone Star a německou státní banku BayernLB.  
OMX: nabídka na převzetí 
slovinské akciové burzy  
Švédsko-finská společnost OMX podala nabídku 
na převzetí akciové burzy ve slovinské Lublani. 
Za jednu akcii provozovatele burzy nabízí 30 
000 slovinských tolarů, což celou burzu po pře-
počtu ohodnocuje zhruba na 4,2 mil. EUR.  
Japonské akcie  
na sedmiměsíčním maximu  
Japonské akcie 15. prosince popáté za sebou 
posílily a uzavřely obchodování na dalším sed-
miměsíčním maximu. Zpráva o vývoji podnika-
telské nálady v Japonsku totiž nezměnila očeká-
vání, že japonská centrální banka pravděpodobně 
nepřikročí ke zvýšení úrokových sazeb.  
Dow Jonesův index  
na novém rekordu 
Akcie na amerických trzích v pátek pokračovaly 
v růstu a hlavní Dow Jonesův index vystoupil na 
nový rekord. Vzpruhou byla data o vývoji spo-
třebitelských cen, která naznačila, že inflace je v 
USA pod kontrolou. Zvyšují se také naděje, že 
americké podniky budou schopny dál rychle 
zvyšovat zisky. Dow Jonesův index zpevnil o 
28,76 bodu a obchodní den uzavřel vyšší o  
0,23 % na hodnotě 12 445,52 bodu. Širší index 
S&P 500 si připsal 0,11 % na 1427,09 bodu, a 
podobně index technologického trhu Nasdaq 
Composite zpevnil o 0,14 % na 2457,20 bodu.  
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ČAP na nové adrese a s novým logem 
Od 1. prosince změnila Česká asociace pojišťoven (ČAP) svoje sídlo – 
přestěhovala se do budovy City Empiria v Praze 4 na Pankráci. Změna 
sídla byla uskutečněna v rámci nové strategie změny stylu práce, vnitřní i 
vnější kultury asociace, jejímž výsledkem je kromě personální i procesní 
restrukturalizace také potřeba nově uspořádat pracovní místa pro raciona-
lizaci činnosti asociace. Současně se změnou sídla bylo upraveno a mo-

dernizováno logo ČAP. Nové logo navazuje na charakter předchozího symbolu, používaného13 let, je 
však dynamičtější a více odpovídá charakteru současného moderního pojetí pojišťovnictví i vlastní aso-
ciace. Symbol kooperace mezi členskými pojišťovnami naznačuje  „deštník“ v podobě písmen „a“ a „p“, 
přičemž písmeno „č“ symbolizuje komunikující osobu. Autorem loga je výtvarník Pavel Rakušan.  

Pojišťovna Victoria vybrala o polovinu více  
Pojišťovna Victoria Volksbanken vybrala za devět měsíců roku na pojistném 42 mil. Kč. To bylo 

o polovinu více než ve stejném období loni. Ke konci roku 2006 očekává pojišťovna proti loňskému 
roku předběžně nárůst celkového předepsaného pojistného o 14,3 % na 255 mil. Kč.  

Počty nehod vozidel po střetu se zvířaty rostou  
Dopravní nehody následkem střetu vozidla zvířetem se ve statistikách domácích pojišťoven 

objevují čím dál častěji. Nejvíce nehod s lesní zvěří bývá na podzim v době říje a v zimních měsících, 
kdy zvířata putují za potravou. Nebezpeční pro řidiče jsou zejména srnci, jeleni či divoká prasata, někdy 
ale může zavinit bouračku i včela nebo moucha. Vyplývá to z ankety mezi největšími domácími pojiš-
ťovnami. Zatímco v roce 2003 Česká pojišťovna evidovala takovýchto nehod něco málo přes 2100, v 
loňském roce už byl jejich počet dvojnásobný, řekl mluvčí ČP Václav Bálek. Lesní nebo domácí zvěř se 
tak na celkovém počtu dopravních nehod podílí zhruba 3 %.  

POJIŠŤOVNY A PENZIJNÍ FONDY 
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