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ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2006

Rychly rust ceské ekonomiky nepolevil ani v roce 2006, dochazi
vSak kurcité zméné v jeho struktufe. Cesti exportéfi jsou sice
i nadale schopni celit pokracujicimu posilovani koruny, ovSem podil
zahraniéniho obchodu na rastu HDP se snizil. Naopak zrychluje
rust spotfeby domacnosti, ktera je vSak cCasteéné financovana
dluhove.

Rast avért byl podporovan pretrvavajici nizkou hladinou tirokovych
sazeb ajiz zminovanym vysokym ekonomickym rlGstem. V roce
2006 zadluzenost domacnosti u bank a finan¢nich instituci vzrostla
téméf o tretinu. Alarmujici je vSak spiSe dynamika rlstu
zadluzovani nez jeho celkova vySe. Stale vétSimu procentu
domacnosti tak hrozi, ze se dostanou do dluhové spiraly.

I pfesto vzrostly také celkové tuspory domacnosti. Z hlediska
struktury umistuji domacnosti dlouhodobé své uspory nejvice do
terminovanych a neterminovanych vkladi a dale do stavebniho
spofeni. OvSem za tfi roky ucinnosti novely, ktera vstoupila
v platnost 1.1.2004, celkovy pocet smluv o stavebnim spofeni klesl
o 1 mil. Pokracoval zajem o produkty kolektivniho investovani.
Nejvice nové investovanych prostfedkt bylo sméfovano do
zajisSténych fond®, nasledovaly fondy akciové. Také v roce 2006
pokracoval narust poctu ucastnikltl penzijniho pfipojiSténi a dosahl
témeér 3,6 mil.

V souladu s celosvétovym trendem i na c¢eském finanénim trhu
hraji stale vétsi roli velka finanéni uskupeni zahrnujici kromé
banky i investi¢ni spolecnost, specialni Gvérovou instituci, penzijni
fond, pojistovnu a dalsi instituce.

V roce 2006 pokracovala konsolidace bankovniho sektoru, ktery
v meziroCnim  srovnani vykazal nartust objemu vklada
i poskytnutych uvéri. Velkou mérou se na narustu dynamiky
uvérua podilely puajcky domacnostem, pfedevSim v souvislosti
s bydlenim, a Gvéry nefinan¢nim podniktim.

Lonsky rok nepredstavoval pro pojistovny z hlediska upsanych rizik
nikterak mimofadné obdobi. Dynamika vydaji domacnosti na
pojistnou ochranu vSak mirné klesla a snizuje se i podil pojistného
sektoru na HDP.

BCPP se v druhém pololeti vzpamatovala z propadu, pfi némz index
PX ztratil ¢tvrtinu hodnoty, a celkové posilila. Ke konci lonského
roku vstoupily na burzu dals§i 2 spolec¢nosti. BCPP nové nabidla
investorim obchodovani s investicnimi certifikaty a derivatovymi
kontrakty.

Sektor vladnich instituci hraje klicovou roli na finanénim trhu jako
emitent dluhopist, kterymi jsou financovany deficity rozpoctu.
Oproti roku 2005 zacal rist dluhu vladniho sektoru akcelerovat
avzrostl 07,7 %. Prevazna cast vladniho dluhu ma formu
dluhovych cennych papira, jejichz podil na celkovém dluhu se dale
zvySuje. Ministerstvo financi vydalo historicky prvni emisi
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dluhopisu s 30letou splatnosti. Vysoka poptavka po tomto bondu
potvrdila dtivéryhodnost CR u mezinarodnich investort.

Poc¢inaje dubnem 2006 je dohled nad finanénim trhem integrovan
do Ceské narodni banky. Integrace vsSech dozorovych organt
vykonavajicich dohled nad finanénim trhem ma za cil posileni
efektivity dohledu a zaroven snizeni naklad(i na jeho provadéni.
Odpovédnost za pfipravu primarni legislativy v oblasti finan¢niho
trhu presla plné do kompetence MF, provadéci pravni pfedpisy pro
oblast finanéniho trhu bude vydavat pfedev§im CNB. Obé instituce
vSak budou tzce spolupracovat.
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2. MAKROEKONOMICKA SITUACE

Rychly rast ¢ceské ekonomiky nepolevil ani v roce 2006, kdyz dosahl 6,1 %, stejné jako
predloni. Oproti roku 2005 vSak hlavnim rustovym faktorem nebyl zahraniéni obchod, ale
tvorba hrubého fixniho kapitalu a vydaje na koneénou spotiebu.

Tabulka ¢. 1 Tempo ristu HDP!

k 31.12. (roéni, %) 2001 2002 2003 2004 2005 2006
CR 2,5 1,9 3,6 4,2 6,1 6,1
EU 25 2,0 1,2 1,3 2,5 1,7 3,0
Eurozéna 1,9 0,9 0,8 2,0 1,4 2,7
Japonsko 0,2 0,3 1,4 2,7 1,9 2,2
USA2? 0,8 1,6 2,5 3,9 3,2 3,3

Pramen: CSU, Eurostat

Z vysledkt zahraniéniho obchodu vyplyva, ze CeSti exportéfi jsou schopni celit pokracujici
apreciaci koruny zvySovanim kvality svych produktua a produktivity prace. Vysoké tempo
rastu dovozu v roce 2006 vSak srazilo pfispévek zahrani¢niho obchodu k rastu HDP na
0,5 p.b. K pfiznivé situaci ekonomiky pfispiva i nizkoinflaéni prostfedi, které umoznilo
centralni bance udrzovat i v roce 2006 nizké tirokové sazby3. Inflace méfena zménou indexu
spotfebitelskych cen byla téméf po cely lonisky rok pod 3% cilem CNB.

Do makroekonomickych ukazateli v roce 2006 zasahla znatelnym zpusobem pfiroda.
Nepfiznivé klimatické podminky v 1. ¢tvrtleti zplsobily, Zze rust realné hrubé pridané
hodnoty ve stavebnictvi dosahl pouze 1,9 %. Naopak letosSni tepla zima a jaro, umoznujici
pokracovani stavebnich praci v nezmenSené intenzité, se zfejmé projevi vySSim tempem
rustu hrubé pridané hodnoty v tomto sektoru za rok 2007.

Tabulka ¢. 2: Makroekonomické ukazatele ¢eské ekonomiky

2003 2004 2005 2006
Rust HDP (%, stalé ceny) 3,6 4,2 6,1 6,1
Spotieba domacnosti (zména, %, stilé ceny)* 6,0 2,5 2,8 4,6
Spotieba vlady (zména, %, stilé ceny) 7,1 -3,2 1,0 0,3
Hruba tvorba fixniho kapitalu (zména, %, stalé ceny) 0,4 4.7 1,3 7,3
Inflace (prumér obdobi, %) 0,1 2,8 1,9 2,5
Mira nezaméstnanosti VSPS (primér obdobi, %)5 7,8 8,3 7,9 7,1
Saldo bézného uctu k HDP (%, bézné ceny)® -6,2 -6,0 -2,6 -4.2
Saldo obchodni bilance k HDP (%, béZné ceny) 7 -2,7 -1,0 1,3 1,4

Pramen: CSU, CNB - ARAD

Z tabulky ¢. 2 je zfejmé, ze dochazi ke zrychlovani ristu spotfeby domacnosti a rovnéz se
zvySuje jeji pfrispévek k ristu realného HDP. Spotfeba domacnosti je vSak casteéné
financovana dluhové, kdyz soucasna konjunktura dodala domacnostem sebevédomi
a odvahu se zadluzit. Rovnéz silny nartst tvorby hrubého fixniho kapitalu vedl k tomu, ze
domaci poptavka pfedstavovala v roce 2006 pfirastek k rtstu realného HDP 5,5 p.b.
Zahranicni obchod tak, i pfi zachovani vysokého tempa réistu vyvozu, prestal byt hlavnim
tahounem konjunktury.

! Data zvefejnéna k 14.5.2007.

2 Sez6nné ocisténo.

3 CNB v roce 2006 zvysila 2T repo sazbu dvakrat o 25 b.b. na souéasnych 2,50 %. ECB ménila sazby pétkrat (vzdy
0 25 b.b.) na koneé¢nych 3,50 %.

4 Bez neziskovych instituci obsluhujicich domacnosti (NZISD).

5 Jedna se o miru nezaméstnanosti osob star§ich 14 let.

6 Na bazi ro¢nich klouzavych thrnti.

7 Na bazi ro¢nich klouzavych thrnt.
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Jiz ¢tvrty rok v fadé se snizil podil vladnich vydaji na HDP. S urcitym zpozdénim se
soucasna prizniva ekonomicka situace projevila i v poklesu poctu nezaméstnanych, kterych
loni ubylo o 10 %§3.

8 Dle VSPS.
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3. PROSTREDKY POUZITELNE NA FINANCNIM TRHU

Ke konci roku 2006 mohly finanéni instituce ptisobici na ¢eském trhu teoreticky vyuzit
k operacim na finanénim trhu cca 3 bil. K9 coz pfedstavuje meziroéni nartst o 11 %.
Tempo réstu se oproti predchozimu roku snizilo o cca 0,5 p.b. Nasledujici graf a tabulka
srovnavaji strukturalni vyvoj financ¢nich zdroj dle vybranych segmentti.

Graf ¢. 1: Prostfedky pouzitelné na finanénim trhu
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Pramen: MF, CNB, AKAT, AFAM

Z mezirocniho srovnani prostfedki pouzitelnych na finanénim trhu vyplyva, ze stejné jako
v pfedchozich letech doslo ve vSech sledovanych segmentech k narustu celkového objemu
prostfredkt, nejvice pak u kolektivniho investovani a penzijniho pfipoji§téni (o cca 20 %).
Snizila se vSak mezirotni dynamika r0stu vSech sektorti s vyjimkou jiz zminéného
penzijniho pfipojisSténi a obéziva.

Z hlediska objemu vlozenych prostredkt si zachovala absolutné nejvys§i mezirocni nartst
bankovni depozita, téméf 175 mld. Ké. Ke konci roku jejich objem poprvé v historii pfekonal
hranici 2 bil. K&. A to i v situaci, kdy vynosy z vkladt nepokryji ani inflaci, a dochazi tedy
k redlnému znehodnocovani vkladtl. Pokrac¢ujici nartist bankovnich depozit je dusledkem
pfiznivého ekonomického rastu CR v uplynulém roce.

9 Prostfedky pouzitelné na finan¢nim trhu pro ucel této sestavy definujeme jako rtizné druhy penéznich uspor,
které banky, pojistovny, penzijni fondy, investi¢ni spolecnosti a investi¢ni fondy umistuji do nastrojii finanéniho
trhu. Jde tedy o urcitou vysec z celkové bilance tvorby a uziti finanénich zdroju.
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Tabulka ¢. 3: Prostfedky pouzitelné na finan¢nim trhu

2005 2006 mezirocni
(mld. Ké) 31.12. mezifoéni 31.12. mezifoéni zména (%)
zména zména
Bankovni depozital® 1 850,34 181,34| 2 025,06 174,72 9,44
z toho stavebni spofeni 328,99 41,89 359,80 30,81 9,37
Kolektivni investovani 22491 60,71 271,30 46,39 20,63
Penzijni pripojisténi, vcetné 113,22 19,00 136,40 23,18 20,48
statniho prispévku
Technické rezervy pojiStoven 248,03 26,12 269,71 21,68 8,74
(hruba vyse)
Obézivo 287,70 26,30 321,50 33,80 11,75
Celkem 2 724,20 313,47 3 023,97 299,77 11,00

Pramen: MF, CNB, AKAT, AFAM

10 Pozn.: Zahrnuji klientské vklady v K¢ (bez mezibankovnich depozit véetné nerezidentskych bank).




Ministerstvo financCeské republiky
odd¢leni analyz finadniho trhu ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2006

4. STRUKTURA USPOR DOMACNOSTI

Celkové tispory domacnosti vzrostly meziroéné o 11 %, a dosahly tak hodnoty 2,1 bil. K¢.
Zrychleni tempa rustu uspor domacnosti (v roce 2005 o 7,6 %) je disledkem pfiznivého
ekonomického vyvoje CR.

Graf €. 2: V§voj struktury tispor obyvatelstva CR1!
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Ze vSech sledovanych ukazatell zaznamenaly narust vSechny slozky kromé vkladt v cizi
méné, které opétovné poklesly, coz je pfirozenym dusledkem posilujici koruny vaéi
prakticky vSem hlavnim svétovym meénam v poslednich nékolika letech. V protikladu
k nartstu tGspor domacnosti je sledovana vyse zadluzeni domacnosti, ktera je vice popsana
v kapitole 6.2.2 Vklady a uvéry.

Z hlediska struktury umistuji domacnosti dlouhodobé své tspory nejvice do terminovanych
a neterminovanych vkladli, stavebniho spofeni a podilovych fondd. Zajimavym jevem
z hlediska objemu vlozenych prostfedk® je v roce 2006 vyS§i rust neterminovanych vklad
na ukor terminovanych. Znovu se tak potvrzuje, ze vétSina cCeskych investorl je znacné
konzervativni a pokud se jim jiz vzhledem k aktualni vysi trokovych sazeb ,nevyplati®
prelévat tspory do oblibenych terminovanych vkladi, tak nevyhledavaji jiné formy investic,
ale uspory prosté nechaji neefektivné lezet na bankovnim tctu.

11 Poznamky:

a) Kuvalifikovany odhad MF.

b) Hodnota majetku v otevienych podilovych fondech, investiénich fondech a od poloviny roku 2002
i v¢. zahrani¢nich fondu - pro fyzické osoby v odhadované vysi 85 % celkového majetku fondu.

c) Podle objemu technickych rezerv pojistoven.

d) Dosud naspofeno v¢. statnich piispévku, bez vyplat penzi a jednorazovych vyrovnani.

e) Po pieklasifikovani vkladi nékterych stavebnich spofitelen provedeném CNB za obdobi 12/2001
a 01/2002.
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Nejvétsi procentualni narusty, témér 21 %, vykazaly v roce 2006 investice do penzijnich
fondi a fondd podilovych, které ovSem zdaleka nedosahly dynamiky z roku pfedchoziho
(cca 62 %).

10
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5. OBCHODY NA REGULOVANYCH TRZICH

Hlavni index prazské burzy PX12 uzaviel rok 2006 silné&j§i o 7,87 % mna hodnoté
1588,9 bodu. Akciovy trh se v druhém pololeti vzpamatoval z propadu, ke kterému doS$lo
v obdobi od 26.4. do 13.6.2006, pfi némz index PX ztratil 24,62 % a klesl z 1 547,7 az na
1 166,6 bodu. Hlavni pfi¢inou byla nejistota ohledné makroekonomické situace v USA
a vyvoje sazeb Fedu. Jakmile pominula burza zacala rychle umazavat ztraty.

Tabulka €. 4: Vyvoj indexu BCPP

rok 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
px [k 31.12. 4785 394,6 460,7 659, 1 1 032,0 1 473,0 1 588,9
zména (%) -2,29 -17,53 16,75 43,06 56,58 42,73 7,87

Pramen: BCPP

Béhem strmého rustu zaznamenal index PX nejvy$si jednodenni zménu od svého vzniku
5.4.1994. Dva dny poté, co se index odrazil ode dna, posilil béhem jediného obchodniho dne
15.6.2006 o 7,30 %. I diky tomuto skoku jiz koncem fijna pfekonal index PX hodnotu pfed
pocatkem propadu. Do konce roku pak ve srovnani s hodnotou na dné propadu posilil
0 36,20 %.

Pred vano¢nimi svatky dosahl index PX do té doby historického maxima 1626,1 bodu.

Graf ¢. 3: Vyvoj indexu PX
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Zatimco v predeSlych letech patfily Ceské akcie mezi nejziskovéjsSi na akciovych trzich
Evropské unie, v lonském roce se prazska burza, méreno rastem hodnoty hlavniho indexu,
umistila az mezi poslednimi.

12 Index PX nahradil 20.3.2006 indexy PX-50 a PX-D a stal se jejich plnohodnotnym nastupcem véetné
historickych ¢asovych fad od 5.4.1994.

11
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Graf ¢. 4: Vykonnost vyznamnych indexi burz ¢lenskych stat EU v loniském roce!3
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Objemy obchodli po rekordnim roce 2005 poklesly. Propad v objemech obchodovani
s akciemi (18 %) castecné zacelily dluhopisy, kterych bylo zobchodovano o 12 % vice. Tim
také skoncilo pétileté obdobi pravidelného poklesu objemu obchodti s dluhopisy.

Tabulka ¢. 5: Objem obchodt

k 31.12. (mld. Ké&) 2002 2003 2004 2005 2006 z’:f,z;‘a
Akcie a | BCPP 197,40 | 257,44 | 479,66| 1041,17| 848,90 -18,47
podilové |RM-S 11,86 6,32 4,58 5,50 3,73 -32,22

listy celkem 209,26 | 263,76| 484,24| 1046,68| 852,63 -18,54
BCPP 159567 1110,10] 692,48 533,24 598,92 12,32

Dluhopisy | RM-S 8,54 3,05 0,30 1,08 0,20 -81,40
celkem 160422 1113,15 692,78 534,32 599,12 12,13

Derivaty | BCPP 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04 N/A
a ostatni | RM-S 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 N/A
produkty | celkem 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04 N/A
celkem 1813,48| 1376,91] 1177,02] 1580,99] 1451,78 8,17

Pramen: BCPP, RM-S

Ke konci lonského roku vstoupily na burzu 2 nové spolecnosti'4, coz by mohlo naznacovat
pocatek nového pozitivniho trendu. Uspéch primarnich emisi by mohl inspirovat dalsi
spolecnosti ke stejnému kroku.

I pres tyto 2 IPO v lonské roce je prazska burza pro zahrani¢ni investory pfedevsim trhem,
kde se obchoduji akcie CEZ15.

13 Belgie-BEL 20, Ceskéa republika-PX 50, Dansko-OMXC 20, Estonsko-OMXV, Finsko-OMXH 25, Francie-CAC 40,
Irsko-ISEQ, Italie-MIB, Kypr-FTSE/CySE 20, Litva-OMXV, LotySsko-OMXR, Lucembursko-LuxX, Madarsko-BUX,
Malta-MSE, Némecko-DAX, Nizozemi-AEX, Polsko-WIG 20, Portugalsko-PSI 20, Rakousko-ATX, Recko-
FTSE/ATHEX 20, Slovensko-SAX, Slovinsko-SBI 20, Spanélsko-IBEX-35, Svédsko-OMXS 30, Velka Britanie-FTSE
100.

14 7.12.2006 se zacalo obchodovat s akciemi developerské spolecnosti ECM Real Estate Investments a 18.12.2006
textilni spolecnost Pegas Nonwovens.

15 Akcie CEZ tvoii 35,71 % trzni kapitalizace BCPP a 40,40 % objemu obchodtl s akciemi.

12




Ministerstvo financCeské republiky
odd¢leni analyz finadniho trhu

Tabulka ¢. 6: Pocty registrovanych emisi

ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2006

k 31.12. 2002 2003 2004 2005 2006

Hlavni trh 5 5 6 8 10

Akcie a Vedlejsi trh 41 34 29 19 11

podilové listy!¢ | Volny trh 33 26 20 12 11

celkem 79 65 55 39 32

Hlavni trh 20 27 24 27 28

Dluhopisy Vedlejsi trh 18 20 20 15 15

Volny trh 36 34 35 54 67

celkem 74 81 79 96 110

.. Futures - - - - 2

Derlvaty’ Investiéni certifikaty - - - - 7
a ostatni

produkty Warranty - - - - 0

celkem 0 0 0 0 9

celkem 153 146 134 135 151

Pramen: BCPP

BCPP v lonském roce nabidla investorim i nové produkty. Nejprve spustila 4.10.2006
obchodovani s investi¢nimi certifikaty, o den pozdé&ji se poprvé obchodovaly také derivatové
kontrakty. Certifikaty i futures zatim ztstavaji mimo zajem investortl a objemy obchodu
jsou minimalni. Hlavnim dtvodem je skutecnost, ze ¢es§ti obchodnici obchoduji s certifikaty
a futures na zahrani¢nich trzich, které nabizeji nesrovnatelné §irs§i nabidku tituld.

16 S podilovymi listy se na prazské burze pfestalo obchodovat v prubéhu roku 2002. Od roku 2003 tak tabulka
zachycuje jen pocty emisi akcii a dluhopisti.
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6. SUBJEKTY FINANCNIHO TRHU

V souladu s celosvétovym trendem hraji i na ¢eském finanénim trhu stale vétsi roli velka
finanéni uskupeni zahrnujici kromé banky i investiéni spoleC¢nost, specialni tvérovou
instituci, penzijni fond, pojistovnu a dalsi instituce. V ramci finanéni skupiny je uplatnovan
tzv. cross selling, kdy jednotlivé instituce nabizeji rovnéz produkty ostatnich spolecnosti ve
skupiné, ¢imz poskytuji klientiim komplexni §kalu financénich sluzeb a soucasné uplatnuji
uspory z rozsahu.

Tabulka ¢. 7 udava prehled poctu subjekt ptsobicich na ¢eském finanénim trhu, ktery se
alespon v nejvyznamnéjSich segmentech v poslednich letech jiz pfiliS neméni. Pro nové
relativné nejschtidnéjsi feSeni se nabizi flize ¢i akvizice nékteré ze stavajicich spole¢nosti.
Vyjimku z ustaleného trendu tvofi hlavné investi¢ni a poji§tovaci zprostfedkovatelé, kterych
vzhledem k povaze jejich ¢innosti a legislativni ipraveé neustale pribyva.

Tabulka ¢. 7: Pocty subjektt poskytujicich sluzby na finan¢nim trhu
k 31.12. 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Banky 38 37 35 35 36 37
z toho pobocky zahr. 8 8 g 9 12 13
bank
z toho sta"r?bm 6 6 6 6 6 6
spofitelny
Druzstevni zalozny 134 25 31 33 20 20
Obchodnici s CP 97 81 71 58 51 58
Investi¢ni spole¢nosti 65 60 54 47 27 28
Oteviené podilové fondy 88 92 66 62 65 77
Specialni oteviené podilové ) ) ) ) 41 51
fondy
Standardni oteviené podilové ) ) ) ) 24 26
fondy
Zahrani¢ni fondy/podfondy 209 651 723 911 1 038 1282
z toho na zakladé
jednotné - - - - 1025 1271
evropské licence
z toho specialni fondy - - - - 13 11
Investiéni zprostfedkovatelé 37 67 3 052 5724 8 394 10 628
Penzijni fondy 14 13 12 11 11 11
PojiStovny 43 42 42 40 45 49
::‘i’if;ﬁwac‘ zprostfedkovatelé 4545 44,49 43,27 43,57 35,34 50,12

Pramen: CNB

Uceleny pfehled zakladnich ekonomickych a statistickych tdajt udava nasledujici tabulka:

17 Do roku 2004 se jedna o kvalifikovany odhad.
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Tabulka ¢. 8:Ekonomické vysledky financénich instituci v meziroénim srovnani

) o

] k-] ot —

-0 =‘_.g > o - 'O B o
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202 a9 D D ] 5 g0 w5
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S8g | 8809 5 § 287 29

e =z ot A g — % - %

Ay
Primémt podet k 31.12.2005 36 067 10 482 14 290 454 2 553 170
Sorny POSS k 31.12.2006 35 827 10913 14 168 448 2 682 159
zameéstnancu -

zména (% ) -0,67 4,11 -0,85 -1,32 5,05 -6,47
Vysledek hospodafeni | k 31.12.2005 49,30 21,57 11,74 4,61 5,33 6,62
pfed zdanénim (mld. |k 31.12.2006 49,17 25,17 17,11 4,14 5,34 5,80
K¢) zména (% ) -0,26 16,69 45,74 -10,20 0,19 -12,39
Stav viastniho k 31.12.2005 70,42 218,85 60,15 8,90 21,64 144,29
kapitalu (mld. K&)2! k 31.12.2006 71,33 275,41 58,68 8,08 26,97 158,12
zména (% ) 1,29 25,84 -2,44 -9,21 24,63 9,58

Pramen: CSU

Rok 2006 nedopadl z pohledu vysledktl hospodafeni pro finanéni trh pfiznivé. Vyraznéjsi
narutst zisku vykazaly pouze nebankovni penézni instituce a pojiStovny, kde byl ovSem
vysledek ovlivnén mimofadnymi vynosy z prodejli podila ve spole¢nostech pusobicich na
ceském finanénim trhu. Nejvét§i pokles vykazaly investicni spoleC¢nosti a penzijni fondy.
S vysledky hospodafeni koresponduje i hledani tspor, které se projevuje ve snizovani poc¢tu
zaméstnancu.

6.1. Podnikovy sektor

V lonském roce zvySily podniky objem vydanych dluhopist na 81,2 mld. K&, ovSem
financovani prostfednictvim bankovnich Uvér je stadle podnikovym sektorem
upfednostiiovano. Duvodem je za soucasné situace nizkych trokovych sazeb jednoduchy
pfistup k relativné levahym bankovnim Uvérim, a rovnéz zahrani¢ni matefské spolecnosti
¢asto neumoznuji svym ¢eskym dceram financovani prostrednictvim kapitalového trhu.

Na konci roku 2006 ¢inil objem vydanych dluhopisti pouze 15,55 % z celkového objemu
prijatych uvért a pujcek. Doslo tak k nepatrnému nartGstu oproti konci roku 2005, kdy
tento podil byl 14,56 %. Lonska 2 IPO a mirné stoupajici podil dluhopisti by mohly
naznacovat, ze se firmy postupné uéi ziskavat zdroje pro svlij rozvoj i na kapitalovych
trzich.

Tabulka ¢. 9: Finanéni zdroje spolecnosti se 100 a vice zaméstnanci??

k 31.12. (mld. K¢) 2004 2005 2006

Penize a Gcty v bankach 312,6 208,9 269,3

Gvéry a pijcky kratkodobé N/A 194,5 224,3

(pFijaté) dlouhodobé N/A 263,6 298,0

celkem 374,3 458,1 522,3

Dluhopisy vé. kratkodobé N/A 13,5 11,3

o . dlouhodobé N/A 53,2 69,8
smének (pasiva)

celkem 80,2 66,7 81,2

Pramen: CSU

18 Instituce dle metodiky OKEC 652 a 67.

19 Investi¢ni spolecnosti a jimi spravované podilové fondy a investi¢ni fondy.

20 Pramérny pfepocteny evidenéni pocet zaméstnancu ve fyzickych osobach

21 U bankovnich penéznich instituci se jedna o zakladni kapital.

22 Uvadeéna ¢isla zahrnuji ve§keré platné uvéry, pijcky, dluhopisy a sménky ke dni 31.12.2006, nejen nové ziskané
nebo vydané.
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Pfihodna makroekonomicka situace se projevila v loniském roce i na hospodafeni firem.
Jejich hospodarsky vysledek pred zdanénim vzrostl o vyraznych 26,85 %. Navic mezirocné
klesl i pocet ztratovych podnikti, ktery jesté v pololeti dosahoval 1177. Zisk se podatilo
navy$it diky rychlému rtstu trzeb. Celkové naklady sice zvysily tempo ristu az na 13,28 %,
presto celkové vynosy spoleCnosti rostly jesté rychleji (14,01 %). ZlepSila se tak rentabilita
nakladu a predevsim vlastniho kapitalu.

Podivame-li se podrobnéji na zdroje trzeb, zjistime, Ze se zvysil podil sluzeb na celkovych
trzbach na ukor prodeje zbozi. Sluzby loni tvorily 21,56 % z celkovych trzeb oproti 19,62 %
v roce 2005. Nejvétsi cast trzeb (53,32 %) ziskavaji spole¢nosti z prodeje vlastnich vyrobk.
V loniském roce se podafilo celkové vSem odvétvim a obortim, jak je €leni a sleduje CSU,
dosahnout kladného hospodarského vysledku. Navzdory tomu je pétina (21,4 %)
z celkového poctu sledovanych spole¢nosti ztratovych. Z toho lze usuzovat, ze v kazdém
oboru je mozné dosahnout zisku, a neni tedy pfedurcen automaticky k zaniku. Zalezi spise
na podnikatelském zaméru a vybéru vhodné skladby produktu ¢i sluzeb.

Tabulka ¢. 10: Finan¢ni ukazatele spolec¢nosti se 100 a vice zaméstnanci

abs. zména
k 31.12. 2005 2006 abs. (%)

Podet aktivnich subjektu 4 357 4 448 91 2,09
z toho ztratovych 991 951 -40,0 -4.04

podil na celkovém poctu (%) 22,7 21,4 -1,4 -6,00

jejich ztrata (mld. K¢) 43,5 37,4 -6,1 -14,08

prumérna ztrata (mil. K&) 43,9 39,3 -4.6 -10,46

jejich pocet zaméstnancu (tis.) 368,1 368,7 0,6 0,17

Poéet zaméstnancu celkem (prum. fyz. osob) 1579 561 1616015 36 454 2,31
AKTIVA = PASIVA celkem (mld. K¢é) 3 866,2 4 365,8 499,6 12,92
Vlastni kapital 2 068,3 2290,8 2225 10,76
Cizi zdroje = Pasiva - vlastni zdroje 17979 2 075,0 277,1 1541
Vynosy celkem (mld. K¢) 4 935,1 5 626,6 691,6 14,01
Naklady celkem (mld. K¢) 4 669,7 5290,0 620,3 13,28
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (mld. Ké) 265,4 336,7 71,3 26,85
Rentabilita nikladu (%) 5,7 6,4 0,7 11,97
Rentabilita vlastniho kapitalu (%) 12,8 14,7 1,9 14,58

Pramen: CSU

6.2. Bankovni sektor

V roce 2006 pokracovala konsolidace bankovniho sektoru. Na tuzemském trhu zacal proces
slouceni Zivnostenské banky a HVB, ktery by mél byt dokoncen v roce 2007. V dusledku
zmény vlastnickych vztahti v eBance bylo rozhodnuto o jejim spojeni s v tuzemsku pusobici
Raiffeisenbank. Komercéni banka se stala 100% vlastnikem stavebni spofitelny Modra
pyramida, kdyz odkoupila zbyvajici 60% akciovy podil.

V lonském roce na tuzemsky bankovni trh nové vstoupila pobocka zahraniéni banky
v rezimu jednotné licence Bank od Tokyo — Mitsubishi UFJ.

Bankam stale pfibyvaji novi klienti a tento trend by mohl jesté né&jakou dobu pokracovat
v souvislosti s celkové se zlepSujici ekonomickou situaci, kdy domacnosti nakupuji stale
vice bankovnich sluzeb.

Trh zakladnich produktl je ovSem jiz téméf nasycen, ruist jednotlivych bank bude do
produkty s vys§i marzi, pfipadné pretahnout klienty konkurenénich bank. Aby ziskaly
dalsi, resp. udrzely stavajici zakazniky, budou banky nuceny zavadét na tuzemském trhu
nové produkty a sluzby. V lonském roce to bylo napfiklad postupné zavadéni sluzby
nazyvané CashBack, ktera umoznuje klientdm vybér penéz pifimo na pokladnach
hypermarketi a supermarkettl. Banky zacaly dale nabizet konsolidaci stavajicich uvér,
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produkt, ktery umoznuje sloucit rizné dosavadni uvéry klienta do jediného. Urcity prostor
pro rust existuje rovnéz v dal§im rozs§ifovani nabidky tvérovych produktt a zaméfeni se na
skupiny potencionalnich klienttl dosud nevyuzivajicich bankovni sluzby (pfevazné mladi
lidé do 18 let).

Je§té pred nedavnem se predpokladalo, ze banky svoji poplatkovou politikou postupné
vytlac¢i velkou cast klientt z pobocek a presvédci je o vyhodach ovladani bankovniho uétu
a vyuzivani dal§ich zakladnich sluzeb na dalku. Tento pfedpoklad se i v CR ukazal jako
mylny, sluzby jako elektronické bankovnictvi apod. vyhovuji pouze urcité skupiné klientu.
Proto vét§ina bank oznamila svtij zameér v roce 2007 svoji pobockovou sit nadale roz§ifovat.
RozSifovani pobockovych siti souvisi rovnéz i s rozvojem obchodnich aktivit bank vyzadujici
pfimy kontakt s klientem a vyuziti cross-sellingu v ramci jednotlivych bankovnich skupin.

Nasledujici tabulka udava vybrané ukazatele obezietného podnikani bank v CR. DuleZitym
ukazatelem je kapitalova pfriméfenost, ktera se dlouhodobé drzi nad minimalnim
pozadovanym limitem 8 %. Prestoze v roce 2006 doSlo k opétovnému narustu objemu
ohrozenych tvéra, poklesl jejich podil na celkovych uvérech.

Tabulka ¢. 11: Kapitalova primérenost, likvidita bank

k 31.12. 2002 2003 2004 2005 2006

Kapitalova pfiméfenost (%) 14,34 14,47 12,56 11,86 11,41
Klasifikované uvéry (mld. K&) 147,10 114,01 118,83 127,75 156,34
::/oo;iil klasifikovanych @véru na avérech 15,78 11,15 10,84 11,73 11,05
Ohrozené uvéry (mld. Ké) 75,77 49,61 4451 47,09 54,21
Podil ohrozenych avéra na tvérech 8.13 4,85 4,06 4,33 4,15
celkem (%)

Podil rychle likvidnich aktiv na

celkovych aktivech (%) 32,67 35,91 32,79 32,10 29,63

Pramen: CNB

6.2.1. Vyvoj urokovych sazeb

Rok 2006 byl z hlediska pohybu zakladni dvou tydenni repo sazby (2T Repo sazba)
relativné klidny. Béhem prvniho pololeti neshledala bankovni rada CNB zavazné dtivody pro
jeji korekci. Zména sazeb nastala az ve druhém pololeti 2006, konkrétné 28.7. a 29.9.
V obou pripadech se 2T Repo sazba zvySila o 0,25 p.b., ¢imZ se dostala na troven 2,50 %.
Dtivodem pro dvoji zvySeni byla dle bankovni rady vy$si inflace a riziko dlouhodobého
fiskalniho vyvoje. Dlouhodobé jsou sazby v Ceské republice stadle na niz§i Grovni nez
v Eurozoéoné, aktualné o cely 1,25 p.b.

Zajimavosti z hlediska mezinarodniho srovnani je, Ze japonska centralni banka po 6 letech,
kdy drzela politiku nulovych urokovych sazeb s cilem ozivit ekonomiku a nastartovat
hospodatrsky rist, zvedla v ¢ervenci 2006 svoji hlavni sazbu na symbolickych 0,25 %. Mezi
triceti zemémi OECD patfi japonské sazby k nejniz§im.23

Tabulka €. 12: Sazby CNB

sazba (%) 30.6.2004 31.12.2004 30.6.2005 31.12.2005 30.6.2006 31.12.2006
2T Repo 2,25 2,50 1,75 2,00 2,00 2,50
Diskontni 1,25 1,50 0,75 1,00 1,00 1,50
Lombardni 3,25 3,50 2,75 3,00 3,00 3,50
Pramen: CNB

Evropska centralni banka v lonském roce zvySila svoji zakladni sazbu pétkrat, vzdy
0 0,25 p.b. Poprvé v bfeznu, nasledné v Cervnu, srpnu, listopadu a k posledni zméné doSlo

23 V titnoru 2007 svoji sazbu zvedla podruhé, ale opét jen o ¢tvrt bodu na konec¢nych pul procenta.
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13. prosince 2006 na konec¢nych 3,50 %2* Pfestoze se ECB v lonském roce nevyhnula
opakovanému zvySovani sazeb, ma stale niz§i irokové sazby nez Spojené staty, kde je sazba
od poloviny lonského roku 5,25 %.

Zvy$eni zakladni sazby CNB mélo v roce 2006 nepatrny vliv na pohyby RPSN25 na spotfebu
a na nakup bytovych nemovitosti. RPSN na spotfebu vykazuje za uplynuly rok, s vyjimkou
fijna, setrvaly pokles. Naproti tomu RPSN na koupi bytovych nemovitosti od poloviny
lonského roku roste, divodem mohou byt spekulace na réist sazeb v prvnim pololeti 2007.

Tabulka ¢. 13: RPSN26

L 0

0 ©° 8 0 0 o g o ] © o S

sazba (%) <) Q e g o e 2 o g ° Q 2

- =] = [ > > s ; [ M [ v)
na spotiebu 14,5 14,3|13,9|14,0]13,9|139|139|13,5|13,5|/13,8|13,4| 13,5
na koupi bytovych nemovitosti 47| 47| 47| 47| 4,6| 4,5| 4,6| 4,7| 46| 47| 47| 4,8

Pramen: CNB
Procentualni sazba celkovych ro¢nich nakladi z uvérid na spotfebu z dlouhodobého
pohledu klesa, naopak na nakup bytovych nemovitosti se udrzuje v intervalu 4,5 — 4,8 %.

Pro celkové srovnani je v nize uvedeném grafu zahrnuta i meziro¢ni spotfebitelska inflace.

Graf &. 5: Urokové sazby z tvérti
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Pramen: CSU, CNB

6.2.2. Vklady a avéry

Rtist uvérli byl podporovan pretrvavajici nizkou hladinou urokovych sazeb a vysokym
ekonomickym rlstem. Z uvértd poskytnutych nefinanénim podnikim se nejrychleji

24 Zakladni sazba ECB se 14. biezna 2007 posunula o dalSich 0,25 p.b. na aroven 3,75 %.

25 RPSN udava procentni podil z dluzné ¢astky, ktery musi klient zaplatit za obdobi jednoho roku v souvislosti se
splatkami, spravou a dalSimi vydaji spojenymi s ¢erpanim uveéru.

26 Nové obchody.
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zvySovaly dlouhodobé uvéry, které obvykle financuji investi¢ni aktivity podnikt (avéry
pronajmu stroju a zatizeni, zpracovatelského primyslu, vystavby a stavebnictvi a do odvétvi
obchodu, prodeje, udrzby a oprav). Poptavka domacnosti po tvérech je stale vysoka,
zapfi¢inéna mj. nabidkou novych uvérovych produkti a v pfipadé uvéri na bydleni
i pfedpokladanym zvySenim sazby DPH na stavebni prace a postupnou deregulaci
najemného do roku 2010.

Tabulka ¢. 14: Rozdéleni korunovych vklad®i a ivérta u bank dle sektorového hlediska

Vklady u bank (mld. K¢) Pfijemci avéra (mld. K¢)

k 31.12. sektor < <
2 2005 2006 zména | 200 | 2005 2006 zména | Zond

(%) (%)
Nefinanéni 356,47 402,37 | 46,53| 13,08 432,66 473,23 84,28 | 19,48

podniky

Domacnosti 1011,04| 1113,18]| 102,24| 10,11 411,76 461,10 118,16] 28,70
Vladni instituce 274,19 154,34 2,40 1,58 74,56 66,28 | -13,36| -17,92
Finanéni instituce 83,73 79,28 4,43| -5.29 87,42 86,35 J1,03]  -1,18
Ostatni 51,04 58,08 7,04| 13,79 19,63 27,11 7,48| 38,10
celkem 1777,37| 1807,25| 153,78 930| 1026,03] 1221,56| 195,53| 19,06

Pramen: CNB - ARAD

Bankovni sektor zaznamenal v meziroénim srovnani narast objemu vkladd 09,3 %
(na1807,25 mld. K¢ a vyrazny narist poskytnutych avérad o0 19,1 %
(na 1 221,56 mld. K¢). Velkou mérou se na nartstu dynamiky uvéra podilely pujcky
domacnostem a nefinanénim podniktim. Pajcky domacnostem piedstavovaly predevSim
uvery souvisejici s bydlenim (vice viz Priloha 2, Tabulka ¢. 31).

Primérna urokova sazba u uvérti dosahla 7,86 %. Z hlediska splatnosti byl zaznamenan
rozdilny vyvoj. Sazby kratkodobych uvérti se zvysily, oproti tomu sazby stfednédobych
a dlouhodobych poklesly. Primérna urokova sazba z vkladti dosahla pouze 1,1 %.

Tabulka ¢. 15: Primérna urokova sazba

k 31.12. (%) 2002 2003 2004 2005 2006
Vklady domacnosti a drobnych podnikateli 2,06 1,40 1,33 1,24 1,23
nefinanénich podniku 1,75 1,09 1,14 0,99 0,97
domaicnostem a drobnym podnikatelim 8,83 8,29 8,09 7,53 7,46
Gvery B2 spotiebu 13,81 13,20 14,86 14,36 14,26
na nemovitosti 7,36 6,70 6,15 5,57 5,51
nefinanénich podnika 5,82 4,57 4,51 4,27 4,22

Pramen: CNB - ARAD

Na konci roku 2006 dosahla zadluzenost domacnosti u bank a finanénich instituci hodnoty
540,71 mld. K¢ a zaznamenala tak meziro¢ni nartst 29,53 % oproti roku 2005.
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Graf ¢. 6: Zadluzenost domacnosti u bank a finan¢nich instituci
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Ve srovnani s vyspélymi c¢lenskymi staty EU nedosahuje vySe zadluzenosti c¢eskych
domacnosti takové vySe, ale alarmujici je dynamika, kterou v poslednich letech dosahuje.
Stale vétSimu procentu domacnosti tak hrozi, Ze se dostanou do dluhové spiraly. V CR tvofi
podil poskytnutych tvérd domacnostem na HDP cca 17,4 %, v Eurozoné cca 52 %. Pajcky
ze strany bank uréené domacnostem v CR dosahuji 10 % praméru EU.

Graf ¢. 7: Srovnani zadluzeni domacnosti
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6.2.3. Stavebni spofitelny

Béhem roku 2006 bylo uzavieno celkem 516 tis. novych smluv (meziro¢ni nartst o 20 %).
V meziro¢nim porovnani bylo uzavieno o 86 tis. novych smluv vice, coz pfedstavuje nové
maximum v poc¢tu nové uzavienych smluv od novely zdkona o stavebnim spofeni, ktera
vstoupila v platnost 1.1.2004.27 Priumeérna cilova ¢astka u nové uzavienych smluv stoupla
020 % na 236 tis. K¢ Naproti tomu meziroéné poklesl pocet smluv, u kterych byla
navySena cilova ¢astka, a to o 52 tis. V roce 2006 tak byla cilova ¢astka navySena u 310 tis.
smluv o 59 mld. K¢ (vice viz Priloha 2, Tabulka ¢. 32).

Z pohledu celkového poctu existujicich smluv doS§lo v roce 2006 k mezirocnimu poklesu
0276 tis. Za tfi roky ucinnosti zminéné novely tak celkovy pocet smluv poklesl
o 1 mil. a dochazi rovnéz ke zméné struktury smluv. V roce 2006 vzrostl podil tzv. novych
smluv, tj. smluv uzavienych po 1.1.2004, na celkovém poctu smluv o 9 p.b. na 21,3 %.

Zmeéna struktury smluv o stavebnim spofeni se v roce 2006 projevila na vyplacené statni
podpofe. V uplynulém roce byla vyplacena v celkovém objemu 15,8 mld. K¢, coz je
0 314 mil. K¢ méné nez v roce 2005. Da se predpokladat, ze s poklesem celkového poctu
smluv v roce 2006 a snizenim poctu tzv. starych smluv?8, dojde i v roce 2007 k dalSimu
snizeni vyplacené statni podpory.

Celkovy pocet uvéru vzrostl ke konci roku 2006 o 5 % na 901 tisic, coz predstavuje
nejmensi meziroéni narust za poslednich nékolik let. Soucasné se mezirotné zvysil jejich
objem o 25,3 % (cca 27 mld. K¢) na celkovych 135,45 mld. K¢. Tato skute¢nost se projevila
iv narustu poméru objemu Uvéra a naspofené castky, ktery dosahl hodnoty 37,6 %
a oproti roku 2005 se tak zvysil o 4,8 p.b.

6.2.4. Hypotecni avéry

Hypote¢ni tuvéry patfi k zakladnim kamentim rozvoje bytové vystavby nejen v Ceské
republice, ale i ramci celé EU. Rozvoji bytové vystavby v Ceské republice nahravaji nizké
urokové sazby CNB, postupna deregulace najemného, relativni dostupnost hypoteénich
uvéra a uvéra ze stavebniho spofeni, snizena DPH na stavebni prace, demograficka
struktura i dalsi faktory.

27 Novela stanovila novou maximalni vySi statni podpory stavebniho spofenina 3 000 K¢ a dale prodlouzila
minimalni dobu platnosti smluv na Sest let.
28 Smlouvy do 31.12.2003, minimalni doba platnosti 5 let a maximalni vySe statni podpory 4 500 K¢.
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Graf &. 8: Uvéry obyvatelstvu na bydleni
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Jiz v prubéhu loniského roku hypotecni banky avizovaly, ze poskytnou hypotecni tvéry
v celkové vys§i presahujici hranici 100 mld. K¢ a jejich pfedpoklad se potvrdil. Celkova
smluvni jistina Gvérd poskytnutych domacnostem meziroéné vzrostla na 100,84 mld. Ké

(vice viz Priloha 2, Tabulka ¢. 33). Celkovy objem poskytnutych hypotec¢nich uvéra na
bytové ucely obyvatelstva se mezirocneé zvysil o 43 % (cca 72 mld. K¢) na 238,24 mld. K¢.

V CR se odhaduje, ze cca 18 % domacnosti je zadluzeno v souvislosti s uvéry na bydleni.

Tento Udaj zatim nedosahuje takovych rozmérti jako obvyklé ve vyspélych evropskych
statech (az 75 %, v USA az 90 %), ale dynamika je v CR podstatné vyssi.
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Graf ¢. 9: Souhrnné ukazatele hypote¢niho trhu
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Riist hypoteéniho trhu v CR je stale vysoky, v poslednich letech se dle objemu pohybuje
rozmezi 40 az 50 %. V roce 2006 se celkovy objem vSech hypoteénich uvéra zvysil témér
040 % (na 307,6 mld. K¢), pocet smluv o hypoteénim uvéru se zvysil o 36 %. Novym
produktem, ktery se objevil na trhu hypotecnich tuvért byla tzv. hypotéka na hypotéku.
V podstaté se jedna o refinancovani stavajici hypotéky. Tento produkt je vhodny pfedev§im
pro klienty, kterym se blizi konec sjednané fixace trokové sazby.

6.3. Kolektivni investovani
Rovnéz v roce 2006 pokracoval zajem o produkty kolektivniho investovani. Objem investic
v podilovych fondech mezirocné narostl o 46,37 mld. K¢ na celkovych 271,3 mld. K¢.

Nicméné pfi bliz§im pohledu je patrna nizsi dynamika investic do podilovych fondt (17,1 %)
oproti pfedchozimu ro¢nimu obdobi (24,8 %).
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Graf ¢. 10: Vyvoj investovani do podilovych fondu
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Témér 7 miliard investovanych do fondd fondu stacilo meziroéné zvysit objem prostifedkt
v této kategorii o 158 %. Tento narust se jevi razantnim predevS§im diky nizké turovni
srovnavaci zakladny, nicméné potéSitelnym faktem je, ze téméf vSechny ,nové“ prostredky
smérovaly do domacich fondu.

Obecné nejvétsim ,magnetem“ vSak zUstavaji zajisSténé fondy, z 89 % zahraniéni
provenience. Objem v nich investovanych prostfedktli meziroéné stoupl o téméf 80 %.
V kategorii zajiSténych fond je také spravovan druhy nejvéts$i objem prostiredkti; praveé
v roce 2006 zajiSténé fondy odsunuly na tfeti pozici dfive tak popularni fondy dluhopisové,
z nichz jako jedinych naopak investofi odchazeli (pokles investic celkem o 5 %, u domacich
i zahranicénich).

Tabulka ¢. 16: Prostfedky jednotlivych druhti podilovych fondu podle domicilu

k 31.12. (mld. Ké) 2005 2006 mezirocni zména (%)

3 S g 3 S g 3 S g

- . o < =] ) < e ) «« o °

druh podilovych fondu g & ﬁ g & ﬁ g s ﬁ

o g ) o - ) o - )

A g ) A g ) A g )

N N N

Penézniho trhu 724 20,6| 102,0 77,0 284| 1053 6,3 43 3,2
Dluhopisové 27,0 16,7 43,8 25,0 16,6 41,6 -7,6 -1,1 -5,1
Akciové 7,8 16,0 23,8 11,6 25,0 36,6 49,5 56,2 54,0
SmiSené 20,9 6,2 27,2 27,3 6,6 33,8 30,2 5,2 24,5
Fondy fondu 3,9 0,4 4,3 10,7 0,5 112 174,0 13,3| 158,4
Zajisténé 3,1 20,7 23,8 4.8 38,0 42,8 53,2 83,4 79,5
celkem 135,2 89,7 224,9 156,4 114,9 271,3 15,7 28,1 20,6

Pramen: AFAM, AKAT

Druhou nejvice zadanou skupinou podle investovaného objemu byly stejné jako v roce 2005
fondy akciové (nartist majetku o 54 % tj. o 12,8 mld. K¢). V této kategorii pfevazoval zajem
o zahrani¢ni fondy, které ziskaly 70 % z nové investovanych prostfedka (viz Priloha 2,
Tabulky ¢. 29 a 30). Investory nepochybné lakaji do akciovych fondu atraktivni vynosy
akciovych trhtl z minulych let, byt drtiva globalni korekce, jez postihla svétové akciové trhy
v mésicich kvétnu a ¢ervnu 2006, ukazala, jak dokaze zvySena volatilita otestovat nervy
a nakonec i penézenky investorti. Prudky tider zasahl predev§im mélké rozvijejici se trhy,
ale v zasadé nebyl pfed korekci usetfen nikdo.

Z absolutniho hlediska nejvétsi ¢ast tspor nadale s pfehledem okupuji stagnujici fondy
penézniho trhu (pfirastek 3,2 %). Diky niz§im poplatkim a téméf stejnym vynostim jako
u dluhopisovych fondt si dale drzi svoji pozici bezpeéného pristavu pro opatrné investovani.
I toto hodnoceni je vS8ak nutno brat s rezervou, nebot pfi srovnani otekavané miry inflace
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na rok 2007 na urovni okolo 3 % neposkytuji vynosy fond penézniho trhu pod hranici 2 %
plnou kompenzaci a realné tak jsou i tyto investice zatim ztratové. To vSak nutné
neznamena, ze je tato tendence nezvratna. Bude-li pokracovat trend zvySovani urokovych
sazeb, budou to pravé fondy penézniho trhu, které z novych podminek budou rychle
profitovat. A zvySeni jejich vynost investofi jisté nepfehlédnou.

DalSi prostor pro expanzi lze spatfovat v tzv. alternativnich produktech. Jde zejména
o investice do komoditnich, realitnich fond® ¢i rznych tematickych certifikatd, jez mohou
byt vydavany ve formé zajiSténych fondd nebo dokonce dluhopist s vynosem vazanym na
stanoveny benchmark. V prvnim c¢tvrtleti roku 2007 byl na trh uveden prvni specializovany
nemovitostni fond29. Bohuzel neni dostupna statistika objemu investic ¢eskych investora do
riznych certifikatt a ETF (exchange traded funds) obchodovanych na zahrani¢nich
burzach. Tyto produkty nabizeji podobné investicni moznosti jako podilové fondy, casto
vSak nabizeji zvyhodnéni ve formé nizSich poplatki. Podobné certifikaty ostatné
v uplynulém roce zacaly byt obchodovany i na prazské burze.

Objem prostfedktl individualné obhospodafovaného majetku (asset management)
v individualnich portfoliich dosahl na konci 4. ¢tvrtleti 2006 u fyzickych osob 21,6 mld. K¢
a 221,5 mld. K¢ u instituci - pravnickych osob3°.

s

6.4. Pojistovny

Lonsky rok nepfedstavoval pro pojiStovny z hlediska upsanych rizik nikterak mimofadné
obdobi. Pouze v pocatku roku doslo ke zvySenému vyskytu pojistnych udalosti na majetku
z duvodu pomérné dlouhého a na snéhovou pokryvku vydatného zimniho obdobi. Nasledny
rychly pfechod zimy do jarniho obdobi zapfic¢inil rovnéz zvyseny vyskyt pojistnych udalosti,
zplsobenych lokalnimi povodnémi 2z rychle odtavajiciho snéhu, nékdy i mistné
zvyraznénymi jarnimi privalovymi desti.

Cesky pojistny trh pokracoval v trendu niz§ich pfirtistki hrubého pfedepsaného
pojistného, ktery se zacal projevovat jiz v letech 2004 a 2005. Dynamika vydajt domacnosti
na pojistnou ochranu mirné klesa, a snizuje se i podil pojistného sektoru na HDP. Ukazatel
celkové propojiSténostid! klesl ze 4,0 % v roce 2004 na 3,8 % v roce 2006. Z celkovych
béznych vydaji domacnosti se snizuje jak podil vydajii na zivotni pojiSténi, tak i na
pojisténi nezivotni. Po obdobi zvySeného zajmu o pojistnou ochranu zejména majetku
(po povodnich v r. 2002) se postoj obyvatel k pojiSténi vraci k pfedchozim stereotyptim. Na
pojisténi se stale pohlizi jako na zbytnou potfebu, ktera je zafazena az na jednom
z poslednich mist ve vydajovych preferencich u vétSiny domacnosti.

K poklesu dynamiky pojistného trhu mohlo prispét i urcité ,znejisténi“ klient1 ze strany
samotnych pojistoven. Marketingové kampané predstavovaly v nedavné minulosti nékteré
nové produkty zivotniho pojisténi s kapitalovou slozkou pfiliS jednostranné. Pfi jejich
propagaci byl neumérné kladen duraz na jejich spofici slozku, a naopak byla zcela
potlacovana jejich primarni funkce - pokryti sjednanych rizik. V souc¢asné dobé pfi obecné
niz§i hladiné turokovych sazeb dochazi u fady klientd ke zklamani z nenaplnénych
ocekavani na zhodnoceni vlozenych prostfedkti. V mnohych pfipadech klienti vlozili do
téchto produktl i vyssi ¢astky svych tuspor (formou jednorazového pojistného), coz urcéitou
neduvéru k produktiim zivotniho pojisténi dale prohloubilo.

Jednou z dalSich pfi¢in stagnace trhu, zejména v oblasti nezivotniho pojiSténi se jevi
i celkové se zostiujici konkurenéni prostfedi. Pojistovny jsou pod timto tlakem nuceny

29 CS nemovitostni fond spravovany REICO, investiéni spoleénosti Ceské spofitelny, a.s.
30 Pramen: AKAT
31 Podil hrubého pfedepsaného pojistného na HDP.
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udrzovat relativné nizké sazby pojistného, které se dostavaji v pfipadé nékterych produktt
az na samou hranici ekonomické uUnosnosti kryti pojisténych rizik. Néktefi zastupci
pojistného trhu oznacuji soucasnou situaci za tzv. ,cenovou valku“ a zaroven varuji, ze
v extrémnich pfipadech muze dochazet i k stanoveni ekonomicky nepodlozenych -
dumpingovych hodnot pojistného.

Caste¢ny odliv pojistného zejména v neZivotnim pojisténi byl zaznamenan i v souvislosti se
vstupem CR do EU. Usnadnénim tvorby pfimych pojistnych linek na zahrani¢ni pojistitele
zejména u nékterych vétSich, cizim kapitalem ovladanych podnikt odchéazi ¢ast pojistného
mimo cesky pojistny trh. Nékteré expertni odhady hovofi o negativnim dopadu na trh az
v fadu miliard hrubého pfedepsaného pojistného.

Graf ¢. 11: Vyvoj objemu pfedepsaného pojistného
mld. Ké O Nezivotni pojiSténi B Zivotni pojisténi
80

60

20 —

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Pramen: CNB

Pojistovny za uplynuly rok pfedepsaly celkové hrubé pojistné ve vysi 122,1 mld. K¢, coz
predstavuje meziroéni rast o 4,3 %. Nezivotni pojiSténi zaznamenalo nartst o 3,8 %
a v absolutni hodnoté dosahlo 74,9 mld. K¢é. Oproti pfedchozimu roku vys$s§i dynamiky
dosahlo zivotni pojiSténi, které vzrostlo o 5,1 % a dosahlo 47,2 mld. Ké. Jeho podil na
celkovém objemu pojistného predstavuje 38,7 %, pficemz pfed deseti lety Cinil 27 %.
Moznosti dal§iho ruastu zivotniho pojisténi lze vidét pfi srovnani tohoto pomérového
ukazatele s vyspélymi ekonomikami EU (15), kde tento podil je pfiblizné opacény. Zde az
60 % celkového objemu pojistného predstavuje zivotni pojiSténi a cca 40 % tvoifi nezivotni
pojisténi.

Ke konci roku 2006 na pojistném trhu pusobilo 49 pojisStoven. Jejich pocet se mezirocné
zvySil o 4 subjekty. Nové zahajilo ¢innost 5 pobocek zahrani¢nich pojiStoven (z toho 4 pro
pobocky ze zemi EU) a jedna zahrani¢ni pobocka (Gothaer) dobrovolné svoji ¢innost
ukoncila. Na éeském pojistném trhu vyrazné dominuji dvé pojistovny (Ceské pojistovna
a Pojistovna Kooperativa), které spoleéné dosahuji cca 55 % celkového hrubého
predepsaného pojistného.
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Tabulka ¢. 17: Vysledky pojistoven32

ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2006

k 31.12. 2002 2003 2004 2005 2006

Pocet pojistnych smluv (tis. ks) 20 053 20 211 20 256 21 303 22216
z toho nezivotni pojisténi 13772 13 871 13913 14 840 15456
zivotni pojiSténi 6 281 6 339 6 344 6 463 6 760

Pocet nové uzavienych PS (tis. ks) 5705 5224 5161 5786 8 024
z toho nezivotni pojisténi 4 851 4411 4 082 4 941 7 238
zivotni pojisténi 854 813 1 080 845 786
Piedepsané pojistné celkem (mld. K¢) 90,66 105,95 112,58 117,05 122,09
z toho nezivotni pojisténi 56,62 64,82 68,38 72,13 74,86
Zivotni pojisténi 34,04 41,13 44,20 44,92 47,23

Pramen: CNB

Vyvoj dalSich ukazatell pojistného trhu lze pokladat za pomérné priznivy. Celkovy pocet
uzavienych smluv mirné roste zasluhou predevSim nové uzaviranych smluv v nezivotnim
pojisténi. Niz§i pfirustek poctu smluv v zivotnim pojiSténi je dan pokracujicim vypadkem
smluv s jednorazové placenym pojistnym a zfejmé i castecné konkurenéni nabidkou
obdobnych finan¢nich produktt. Vypadek poctu nové uzavienych smluv v zivotnim
pojisténi byl v predepsaném pojistném plné nahrazen bézné placenym pojistnym. Na
vyznamnéjSim prirGstku poctu nové uzavienych smluv v nezivotnim pojisténi se podili
zejména odveétvi (B18) - cestovni pojisténi.

Vzrlstajici vykon pojistného trhu byl zabezpecovan s nizSim pocétem zaméstnancu. Jejich
pocet plynule klesa od r. 2003 a ke konci roku 2006 c¢inil primérny evidencni pocet
14 406 zaméstnanctl. Zisk pojiStoven dosahl 14,6 mld. K¢, coz pfredstavuje meziroéni
nartist o 82 %. Na vyrazném nartstu zisku se podili zejména Ceska pojistovna svymi
mimofadnymi vynosy z prodeje eBanky a podilu na stavebni spofitelné Modra pyramida.

Pojistovny jsou ve skladbé umisténi technickych rezerv limitovany regulatornimi pfedpisy.
Konzervativni investiCni strategie se projevuje zejména v narustu podilu statem
garantovanych dluhopist, které napf. v zivotnim pojiSténi tvofi jiz 43,4 % celkového
finanéniho umisténi aktiv, jejichz zdrojem jsou technické rezervy (viz Priloha 2, Tabulka
€. 34). I pres realné predpoklady, ze k dalSimu poklesu urokovych sazeb zfejmé nedojde
a budouci trend bude spiSe opacny, nelze ani do budoucna ocekavat vyrazné vyssi
zhodnoceni spoficich slozek zivotnich pojistek. Kromé zakladni tendence posilovani podilu
relativné bezpecnych aktiv v portfoliu (zejména statni dluhopisy, popf. HZL) nedoSlo
u ostatnich polozek umisténi technickych rezerv k vyraznéjSim odchylkam.

Z duvodu stabilniho vyvoje urokovych sazeb na finanénim trhu (zejména dlouhodobych
instrumentt) nebylo nutné pristoupit k Gpravé maximalni vySe technické trokové miry
(2,4 %). Tato sazba predstavuje pro pojistniky zaruceny podil na vynosech z finanéniho
umisténi v zivotnim pojisténi.

32 PS = pojistna smlouva, pocet smluv v zivotnim poji§téni nezahrnuje smlouvy za dopliikova pojisténi.
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Graf ¢. 12: Vyvoj poctu pojistovacich zprostfedkovateli
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Tabulka ¢. 18: Pocty zprostfedkovatelt1 podle postaveni (kategorii)33

Subjekt registrace 2005 2006 mezirocni zména (%)

k 31.12. FO PO celkem FO PO celkem FO PO celkem
VPZ 5707 157 5 864 7 496 211 7707 31,35| 34,39 31,43
PPZ 17 259 576 17 835| 24 334 867 25 201 40,99 | 50,52 41,30
VPA 9 827 42 9869| 13018 58 13 076 32,47 | 38,10 32,50
PA 427 425 852 459 514 973 7,49 | 20,94 14,20
PM 125 356 481 132 407 539 5,60 14,33 12,06
SLPU 35 61 96 48 77 125 37,14 26,23 30,21
PZ EU 22 316 338 2 058 442 2500] 9254,55| 39,87 639,64
celkem 33402 | 1933 35335| 47545| 2576 50 121 42,34 | 33,26 41,85
Pramen: CNB

Vyrazny meziroéni nartst poctu pojistnych zprostredkovateltl (o 42 %) lze ¢astecné pficist
jesté na ukor nové legislativy v této oblasti, kdy zfejmé ne vSem zprostfedkovatelim se
v roce 2005 podafilo zaregistrovat. Témér 95 % zprostfedkovateli provozuje ¢innost jako
fyzické osoby a nejvyssi pocet subjekttl je registrovan v pozici podfizeného pojiStovaciho
zprostredkovatele (50,3 %). Vzhledem ke znaénému poctu zprostfedkovatelti (ke konci
r. 2006 zaregistrovano 50 121 subjekt1) se jevi jako tcelné systém registrace a celkovou
regulaci v této oblasti upravit ve smyslu jejiho zjednoduSeni a sjednoceni s distributory
finanénich produktt v ostatnich sektorech finanéniho trhu.

6.5. Penzijni pripojisténi

Také v obdobi roku 2006 pokracoval nartist poctu ucastniktl ve fondech penzijniho
pripojisSténi na celkovych témér 3,6 mil. Tempo rtstu 9,6 % bylo jen nepatrné nizsi nez
v pfedchozim roce 2005, kdy byl pfirustek nejsilnéjsi za poslednich nékolik let. Celkovy
objem prostfedkt Gicastnikt v penzijnich fondech dosahl 136,4 mld. K¢.

33 VPZ = vazany pojiStovaci zprostiedkovatel, PPZ = podfizeny pojiStovaci zprostredkovatel, VPA = vyhradni
pojistovaci agent, PA = pojiStovaci agent, PM = pojiStovaci maklér, SLPU = samostatny likvidator pojistnych
udalosti, PZ EU= pojistovaci zprostfedkovatel "zahranicni", FO = fyzické osoby a PO = pravnické osoby.
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Z hlediska dynamiky narGistu poctu ticastniktl vede nejmladsi vékova kategorie 18 — 19 let,
kde v roce 2006 ¢inil nartst 31,87 %. Tento vysledek je v§ak tfeba posuzovat s rezervou,
nebot vychazi z nizké srovnavaci zakladny (do kategorie spada pouze 16 513 ucastnikt). Je
treba si téz uvédomit, ze podle zakona nemohou uzavirat penzijni pfipojiSténi se statnim
pfispévkem osoby mladsi 18 let. U ostatnich vékovych kategorii, véetné té nejstarsi, tj. 80
a vice let 1ze vidét rovnéz dvouciferny nartist poctu ucastnikt. Vyjimku tvofily pouze vékové
kategorie c¢tyficatniki a padesatniklli. Pravdépodobnym vysvétlenim je, Ze penetrace
penzijniho pfipojisténi v téchto vékovych kategoriich je jiz vysoka.

Graf ¢. 13: Vékova struktura ucastniklil penzijniho pripojisténi k 31.12.2006
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Tabulka ¢. 19: Pocet uicastnikti penzijniho pfipojiSténi dle véku

2002 2003 2004 2005 2006 mezirocni zmena
abs. (%)
18 - 19 let 5175 6 102 8 872 12 522 16 513 3991 31,87
20 - 29 let 295 206 302 906 319 707 368 952 420 387 51435 13,04
30 - 39 let 440 200 469 601 516 646 601 614 686 156 84 542 14,05
40 - 49 let 639 232 643 272 667 016 705 074 735 250 30 176 4,08
50 - 59 let 781 121 812919 874 832 931 001 966 952 35951 3,86
60 - 69 let 313 291 346 580 395 418 452 878 530 932 78 054 17,04
70 - 79 let 127 100 135 308 153 182 173 965 196 484 22519 12,04
80 + 20 466 22 868 28 057 33 721 40 971 7250| 21,50
celkem 2 621 881 2 739 556 2 963 730 3279 727 3593 645| 313918 9,57

Pramen: MF

Pocet smluv o penzijnim prfipojiSténi s vedenymi pfispévky zaméstnavatele, stale roste.
K 31.12.2006 §lo celkem o 1 322 540 smluv, tedy o 153 743 vice nez o rok dfive (narust
013,15 %). Zajimavym faktem je, ze 2 562 z téchto ucastniktu je ve véku 70-79 let,
246 dokonce nad 80 let!

Tabulka ¢. 20: Rozlozeni prumérné vysSe mésicnich pfispévku

K¢&/mésic 2002 2003 2004 2005 2006
Ué&. pFisp. na starobni penzi 332,1 373,0 385,3 399,3 406,4
Ué. p¥isp. na vysluhovou penzi 117,8 144,5 153,3 162,1 171,3
I‘Iéastnick)" prispévek 365,8 416,7 435,6 459,1 474.8
Statni prispévek 86,7 97,3 99,6 100,8 103,6

Pramen: MF

Z tabulky ¢. 19 je také mozné vidét zvySeni prumérnych mési¢nich pfispévka tucastnikl
penzijniho pripojisténi na 475 K¢ (bez pfispévku zaméstnavateli), coz predstavuje
mezirocni nartist o 3,4 %. S tim koresponduje i rst prumérné vyse statniho prispévku, jez
poskocila na 103,64 K¢ (narast o 2,8 % oproti 31.12.2005).
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Tabulka ¢. 21: Umisténi prostfedkli penzijnich fondt

ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2006

k 31.12. i
(trZni ceny, mld. K&) 2002 2003 2004 2005 2006 podil 2006 (%)

Dluhopisy 50,97 60,29 69,08 89,36 109,97 77,15
Pokladniéni poukizky 6,68 8,00 18,08 9,74 5,54 3,89
Akcie a podilové listy 4,30 3,93 6,40 9,23 14,55 10,21
Penize a ostatni aktiva 6,76 9,84 8,51 15,08 12,47 8,75
celkem 68,71 82,06 102,07 123,41 142,53 100,00
Pramen: APF CR

Ke konci roku 2006 dosahla hodnota wumisténi prostfedkt penzijnich fonda

142,53 mld. Ké34, tj. meziroéni narust o témér 15,5 %. Ve struktufe umisténi prostredkt
vSak nedoslo k zadnému vyraznému posunu.

Graf ¢. 14: Umisténi prostfedkt penzijnich fondua k 31.12.2006
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I pres tyto narusty vSak nadale plati jen doplikovy vyznam soukromého dtichodového
pripojisténi, kdyz nizka vySe primérného mési¢niho prispévku ucastnikti doplnéna o statni
piispévek popf. prispévek zaméstnavatele nevytvoii dostateéné vysokou vysi Gispor na stafi.
Vzhledem k vysoké penetraci, kdy smlouvu o penzijnim pfipojisténi ma témeér 3,6 mil.
UcCastnikl, tedy asi 43 % populace nad 18 let (jez muize smlouvu o penzijnim pfipojisténi
uzavftit a v poméru k ekonomicky aktivni populaci je pak penetrace pfirozené je§t€ mnohem
vy$§§i), je otazkou, jakym smérem by se reformy mély ubirat.

V souvislosti s penzijnim pripojiSténim se jiz dlouhou dobu hovofi o nutnosti uré¢itych zmén
v systému. Tato diskuse doznala konkrétnéjSich obrysti koncem roku 2006, kdy byla
v souvislosti s pfipravovanou penzijni reformou vytvofena pracovni skupinass, ktera se
zabyva tzv. oddélenim majetku tucastnikll penzijniho pfipojiSténi od majetku penzijniho
fondu, véetné moznosti poskytovat rizné zamérené penzijni plany véetné garantovanych.

Cilem chystanych zmén v oblasti penzijniho pfipoji§téni je zpruhlednit ¢innost stavajicich
penzijnich fondu tak, aby se mohly stat pilifem predpokladané diichodové reformy. Tato
pracovni skupina vygeneruje varianty, které budou analyzovany. Na zakladé ji schvalené
varianty a jejiho zavéreéného doporuceni bude navrzena novela zakona o penzijnim
pfipojisténi se statnim prispévkem.

34 Zahrnuje prostfedky tiCastniku i akcionait.
35 Cleny pracovni skupiny jsou MF, MPSV, CNB a APF CR.
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6.6. Nebankovni avérové instituce

Vzhledem k tomu, Ze nebankovni uvérové instituce nepodléhaji dozoru CNB ani jiné
instituci fungujici v CR, jsou statistiky o tomto sektoru ziskavany z CLFA.36 Oproti konci
roku 2006 poklesl pocet subjekt zapojenych do CLFA o 12 subjekttl a na konci roku se
ustalil na 65. V evropském kontextu zaujima cesky leasingovy trh ¢trnacté misto a mezi
novymi evropskymi ekonomikami je na prvnim misté. Podil leasingu na financovani novych
investic se v CR blizi 30 %, coz je po Velké Britanii nejvice v Evropé. Do konce roku 2006 se
prostfednictvim leasingu na ¢eském trhu proinvestovala ¢astka 1,1 bil. K& Ze zaméfeni
leasingu movitych pfedmétta tvofila z celkového leasingu osobni auta 29 %, zbyvajicich
71 % bylo tvofeno movitymi vécmi souvisenimi s podnikanim, napf. stroji a zafizenimi
23,3 %.

V kontextu se zadluzovanim domacnosti byl nartst spotfebitelskych tvérli na movité véci
v objemu 36,62 mld. K¢, tj.o 12,8 % vice nez v roce 2005. Objem spotiebitelskych tveért byl
tvoren 8,3 mld. K¢ ve formé osobnich pujcek, 15,1 mld. K¢ ve formé revolvingovych tvérua
a 13,2 mld. K¢ tvofilo financovani v misté prodeje.

Graf ¢. 15: Statistika nebankovnich tvérovych instituci
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Ze zvefejnéné statistiky dale vyplyva, ze factoringové spolecnosti ziskavaji stale vétsi podil
na trhu finanénich sluzeb. Trend rtstu factoringu trva nepfetrzité od jeho vstupu na Cesky
trh vroce 2001. V meziroénim srovnani vzrostl celkovy objem transakci vykazanych
factoringovymi spolec¢nostmi o 25 %. RUst predstavuje v absolutnich ¢islech zvySeni obratu
postoupenych pohledavek z 83,8 mld. K¢ v roce 2005 na lonskych 104,8 mld. K¢.

36 CLFA dle vlastnich udajd sdruzuje 65 spoleénosti, které realizuji kolem 97 % objemu vSech tuzemskych
leasingovych obchod®i a vétSinu nebankovnich uvérti i prodeji na splatky pro spotiebitele a factoringu. Ve
statistice za rok 2006 je zahrnuto 63 respondentll ztoho 20 spolecnosti neuvedlo financovanou hodnotu
v leasingu, 10 respondentdl objem pofizovacich cen ve spotfebitelském uvéru, 3 respondenti ztistatkové hodnoty,

7 respondentti objem budoucich pohledavek, 2 respondenti pocet uzavienych smluv.
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Tabulka €. 22: Objem nové poskytnutych sluZeb éleny CLFA

k 31.12. (mld. Ké&) 2005 2006 mezlrocnl zmena
abs. (%)
Leasing movitych véci 100,50 106,37 5,87 5,84
Leasing nemovitosti 12,57 11,18 -1,39 -11,06)
Spotiebitelské dvéry 32,47 36,62 4,15 12,80
|Factoringové spolecnosti 83,82 104,81 20,99 25,04
|celkem 229,35 258,98 29,63 12,92

Pramen: CLFA

6.7. Vztah vladniho sektoru k finan¢nimu trhu

Hospodareni sektoru vladnich instituci skoncilo v roce 2006 deficitem 94 mld. K¢,
tj. 2,9 % HDP. Na dosazeném deficitu se pfevazujici mérou podilel subsektor Gistfedni vlady,
ktery v tomto roce skonc¢il své hospodafeni deficitem 99,7 mld. K&, coz predstavuje
3,1 % HDP.

V roce 2007 lze ocekavat dalsi vyrazné prohloubeni deficitu sektoru vladnich instituci az na
uroven 138,1 mld. K¢, tzn. v podilovém vyjadreni 4,0 % HDP. Hlavni faktor generujici tento
dramaticky nartist bude pfedstavovat prohloubeni deficitu sektoru ustfedni vlady, ktery ma
¢init 142,7 mld. K¢, tj. 4,1 % HDP.

Sektor vladnich instituci hraje klicovou roli na finanénim trhu jako emitent dluhopist,
kterymi jsou financovany jeho zaporné vysledky hospodafeni. Dluh sektoru vladnich
instituci dosahl v roce 2006 hodnoty 973,0 mld. K¢ a ¢inil 30,4 % HDP. Oproti roku 2005
tak rGst dluhu zacal akcelerovat a vzrostl o 7,7 %. Vyrazné lépe vyzniva vyvoj dluhu
vladniho sektoru v podilovém vyjadieni na HDP, ktery je ovlivnén zejména rychlym
hospodafskym rustem. Pfevazna ¢ast vladniho dluhu ma formu dluhovych cennych papir,
jejichz podil na celkové struktufe dluhu ¢lenéného podle instrumentu se dale zvySuje.

Vlada 11.4.2007 schvalila Narodni plan zavedeni eura, k jehoz zpracovani se zavazala ve
svém programovém prohlaseni. Plan pfedstavuje souhrn postuptt a navodd pro jednotlivé
sektory i obCany, jak se pripravit na prijeti jednotné evropské mény. Narodni plan je
pfipraven tak, aby jej bylo mozno aplikovat pro jakékoli datum zavedeni eura, jak bude dale
stanoveno vladou.

Prestoze samotny Narodni plan zvedeni eura neobsahuje konkrétni termin zavedeni eura,
pfedstavuje signal o planovanych krocich v praktickych pfipravach na vstup zemé do
sméfovat Usili, nebo naopak termin stanovit az na zakladé ,vyvoje situace®.
Z hlediska soucasného stavu rozpoctu vladniho sektoru, charakteristického rtistem deficita
a zadluzeni vlady, je vSak predevs§im dulezité, ze se vlada k projektu eura jasné prihlasila.
Tento krok miize napomoci k rychlejSimu prosazeni konsolidace vefejnych financi, bez které
se jejich soucasny stav jevi jako dlouhodobé neudrzitelny. Pravé splnéni fiskalnich
parametru formalizovanych tzv. Maastrichtskymi kritérii se mutize pro prijeti spoleéné
evropské mény ukazat jako klicové. Pro dosazeni stanovenych kritérii neni rozhodujici jejich
jednorazové splnéni, ale dosazeni trendu dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi, tedy
opakovaného kazdoro¢niho plnéni téchto kritérii.

Podrobna analyza vysledku statniho rozpoctu a dalSich jednotek sektoru vladnich instituci
je uvedena v jinych materidlech MF37. Zprava se proto omezuje jen na komentovani vztahu
téchto vysledkll na finané¢ni trh.

37 Napf. Fiskalni vyhled Ceské republiky ¢ Makroekonomicka predikce Ceské republiky, které MF publikovalo
v dubnu 2007.
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Tabulka ¢. 23: Vladni deficit a vladni dluh podle ESA 95 (v % HDP)

(% HDP) 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
pfedbézné | predikce
saldo 50| 37| 37| 57| 68| 66| 29| 35 2,9 2.0
dluh 150 164| 185| 25.1] 285| 30,1 30,7 304 30,4 31,0

Pramen: CSU, MF

6.7.1. Saldo vefejnych rozpoctus3s

Prijmy sektoru vladnich instituci dosahly v roce 2006 vySe 1267,1 mld. K¢ a Cinily
39,5 % HDP. Oproti roku 2005 vzrostly o 5,5 %. Nicméné ve srovnani s pfedchozimi roky
lze pozorovat zpomaleni jejich rustu. V roce 2006 prispélo k nizsi dynamice pfijmt zejména
zpomaleni inkasa dané z pfijmt a pokles inkasa z dané na vyrobu a dovoz (zejména diky
DPH). V podilovém vyjadfeni na HDP zaznamenaly celkové pfijmy sektoru vladnich instituci
po obdobi relativné stabilniho rastu mirny pokles. Nejvice k tomuto vyvoji pfispély danové
pfijmy, které od roku 2004 poklesly o 1,7 p.b. adosahly v pomérovém vyjadieni
19,8 % HDP. Také v roce 2007 je predpokladan jejich dalsi pokles. Darnova kvota od roku
2004 poklesla o 1,8 p.b. na hodnotu 34,8 % HDP. Rovnéz v roce 2007 je ocekavan jeji dalsi
vyrazny pokles o 1,0 p.b. Celkové je vSak vroce 2007 ocekavan rust piijmu sektoru
vladnich instituci o 4,2 %. Pfijmy by mély dosahnout vySe 1320,3 mld. K¢, tj. 38,1 % HDP.

Vydaje sektoru vladnich instituci dosahly vroce 2006 hodnoty 1361,1 mld. K¢,
tj. 42,5 % HDP. Ve srovnani s rokem 2005 mezirocné vzrostly o 4,2 %. Na rozdil od
predchoziho roku doSlo ke zpomaleni rtastu celkovych vydaju, které rostly o 1,3 p.b.
pomaleji nez prijmy. K tomuto zpomaleni dynamiky rtstu vydaju prispél zejména pomalejsi
rust vydajli na kone¢nou spotiebu vlady. Ke zpomaleni jejich dynamiky rastu také prispély
vydaje na investicni dotace a ostatni kapitalové transfery. Podil celkovych vydaju sektoru
vladnich instituci na HDP v poslednich letech zaznamenava klesajici tendenci. Od roku
2003 poklesl o 4,8 p.b. na 42,5 % HDP a také v roce 2007 je ocekavano dal§i sniZeni
0 0,4 p.b. Nejvice se na tomto poklesu podileji vydaje na kone¢nou spotfebu, které od roku
2003 klesly o 1,9 p.b. na 21,5 % HDP. Pro rok 2007 je ocekavan rust vydajii sektoru
vladnich instituci na 1458,4 mld. K¢ (42,1 % HDP). Dojde k vyraznému zrychleni jejich
tempa rustu na 7,2 %. Hlavni faktor akcelerace riistu vydaju pfedstavuji socialni davky jiné
nez naturalni transfery.

Vlivem vySe popsaného vyvoje dosahl v roce 2006 deficit hospodafeni sektoru vladnich
instituci vySe 94 mld. K¢, coz predstavuje 2,9 % HDP. Podruhé od roku 2002 se tak
ukazatel pohybuje pod referenéni hodnotou fiskalniho konvergenéniho kriteria pro deficit.
Tohoto vysledku vSak bylo dosazeno v rustové fazi hospodarského cyklu, ktera bude
pravdépodobné postupné odeznivat. Predev§im v disledku vySe popisované akceleraci rastu
vydajli na socialni davky lze v roce 2007 ocekavat deficit sektoru vladnich instituci ve vysi
138,1 mld. K¢, tj. 4,0 % HDP.

Tabulka €. 24: Vyvoj salda sektoru vladnich instituci (ESA 95)

(v % HDP) 2003 2004 2005 pi"edebOéGEné pritoiiol':ce
Saldo sektoru vladnich instituci -6,6 -2,9 -3,5 -2,9 -4.,0
Saldo ustfedni vlady -6,0 -2.,8 -3,6 -3,1 -4.1
Saldo mistni vlady -0,5 -0,1 0,0 -0,3 -0,1
Saldo fondu socialniho zabezpeéeni -0,1 0,0 0,1 0,5 0,2
Primarni saldo -5,5 -1,7 -2,4 -1,8 -2,8

Pramen: Fiskalni vyhled Ceské republiky — duben 2007 (MF)

38 MF- Makroekonomicka predikce Ceské republiky- éervenec 2006.
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6.7.2. Statni rozpocet

Statni rozpocet pro rok 2006 piedstavuje tfeti rozpocet s cilem dlouhodobé fiskalni
konsolidace, ktery vychazi z Koncepce reformy vefejnych rozpocttl schvalené usnesenim
vlady ¢. 624 /2003 a ze schvaleného stfednédobého vydajového ramce na rok 2006. Statni
rozpoCet byl sestaven tak, aby zajiStoval splnéni parametrt deficitu vefejnych rozpoctu
z Konvergenéniho programu (3,8 % na HDP podle metodiky ESA95).

Jeho pfijmy byly stanoveny na 884,4 mld. K¢, vydaje castkou 958,8 mld. K¢, tedy se
schodkem 74,4 mld. K¢. Na zakladé udaju rozpoctu na rok 2006 byla odhadovana Cista
pozice CR ve vztahu k EU ve vysi 22,6 mld. K&.

Skutecné celkové prijmy statniho rozpoctu dosahly v roce 2006 vySe 923,1 mld. K¢, celkové
vydaje pak 1 020,6 mld. K¢ a vysledny schodek ¢inil 97,6 mld. K&. Ve vztahu k EU se CR
stala za rok 2006 ¢istym pfijemcem vuéi rozpocétu EU s pozitivhim saldem ve vySi
cca 6,8 mld. K¢ (tj. 245,7 mil. EUR).

Celkové prijmy byly plnény na 103,8 % rozpocltu po upravach, coz znamenda, ze byly
prekroceny o 33,7 mld. K¢ a dosahly meziro¢niho ristu o 56,6 mld. K¢, tj. o 6,5 %. Pficinou
tohoto prekroceni bylo zejména prekroceni nedanovych a kapitalovych pfijmt a dotaci,
které prekrocily rozpocet o 40,4 mld. K¢, tj. o 50,6 % pfi mezirocnim riastu o 25,3 mld. K¢,
tj. 0 26,7 %. Prekroceni souvisi s pfevody prostfedkli z fondi organizacnich slozek statu
(36,4 mld. K¢) a fondu statnich zaruk (10,5 mld. K¢) do pfijmt kapitol. Dale také doslo
k prevodu kladného rozdilu ,dtuchodového uctu”“ (6,6 mld. K¢) a nevyCerpanych prostredkt
na ,povodné 2006“ (zakon ¢. 170/2006 Sb., ve vysi 1,9 mld. K¢). Tyto pfevody jsou na
zakladé mezinarodnich standard(i pouzivanych Ministerstvem financi pro kompilovani
vladni finanéni statistiky vylucCovany. Do kapitoly OSFA byla dale pfevedena cast
nerozdéleného zisku CKA piedchozich obdobi (4,1 mld. Kg).

Celkové vydaje byly cerpany ve vysi 1 020,6 mld. K¢ a proti rozpoctu po rozpoctovych
upravach byly vys§si o 47,6 mld. K¢, tj. o 4,9 %, a predstavuji meziro¢ni rast o 97,8 mld. K¢,
resp. o 10,6 %. Jde zejména o vydaje prostifedktli prevedenych do pfijmt kapitol
z rezervnich fondu (viz vySe nedanové prijmy), které mohou byt cerpany nad ramec rozpoctu
kapitol, ve vysi 36,4 mld. K¢ a realizace statnich zaruk (z fondu statnich zaruk) ve vysi
10,5 mld. Ké. V metodice sestavovani statniho rozpoctu realizace téchto vydaju neovlivauje
vysledné saldo. Nad ramec rozpoc¢tu s vlivem na vysledny schodek byly v zavéru roku
predcasné splaceny zbyvajici ¢ast zavazku ze statni zaruky ve prospéch CNB za pohledavky,
vystavené zaruky a prevzata aktiva vzniklé v souvislosti s konsolidaci a stabilizaci
bankovniho sektoru z roku 1997 (14,0 mld. K¢, uhrazena z vynosu dluhopisti emitovanych
podle zakona ¢&. 547/2005 Sb.) a zavazek Ministerstva financi ve prospéch CNB, ktery
vznikl z nevyrovnané kompenzace postoupeni pohledavky vii¢i Narodni bance Slovenska ve
vysi 1,2 mld. K¢ (usneseni vlady ¢. 62/2000. Prekroceny byly bézné (o 4,4 %) i kapitaloveé
vydaje rozpoctu (o 9,3 %). Mandatorni vydaje dosahly vyse 523,2 mld. K¢, coz je o 51,4 mld.
K¢, tedy o 10,9 % vice nez v roce 2005. Jejich podil na celkovych vydajich se zvysil z 51,1 %
v roce 2005 na 51,3 % vroce 2006. Na mezirocnim rustu se podileli pfedev§im davky
dtiichodového pojisténi, které vzrostly o 25,5 mld. K¢, tj. o 10,3 %.

Dosazeny schodek statniho rozpoétu (vykazany CNB) ve vysi 97,58 mld. K& bude vypofadan
vydanymi statnimi dluhopisy ve vysi 83 mld. K¢, pfijmy z aktivnich kratkodobych operaci
fizeni likvidity ve vys§i 10,89 mld. K¢, pfijatymi kratkodobymi ptijckami ve vysi 1,56 mld.
K¢, prijatymi dlouhodobymi tvéry ve vysi 6,97 mld. K¢ a zménou stavi na uctech statnich
finanénich aktiv — zvySenim o 4,85 mld. K¢.
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Tabulka ¢. 25 Vyvoj pfijmt, vydaja a salda statniho rozpoctu

k 31. 12. (mld. K§) 2001 2002 2003 2004 2005 2006 | Meziroéni zména (%)
Pfijmy 626,2 705,0 699,7 769,2 866,5 923,1 6,5
Vydaje 693,9 750,7 808,7 862,9 922,8| 1020,6 10,6
Saldo 67,7 -457| -109,1 08,7 56,3 97,6 73,2

Pramen: MF

6.7.3. Statni dluh a statni zaruky

S pretrvavajicim deficitnim hospodafenim statniho rozpoctu pokracoval ivroce 2006
narutst objemu statniho dluhu, jehoz vyrazna dynamika rustu je patrna jiz od roku 1998.

Z celkového nekonsolidovaného objemu 802,5 mld. K¢ statniho dluhu3® vykazovaného
k 31.12.2006 tvorilo 765 mld. K¢ tzv. obchodovatelny dluh, tedy dluh v podobé vydanych
statnich dluhopisti a statnich pokladni¢nich poukazek (cca 12 %). Cizoménovy dluh bez
meénovych derivatovych operaci tvori cca 9,8% podil na obchodovatelném dluhu.

Graf ¢. 16: Statni dluh podle typu instrumentu k 31.12. 2006
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Pramen: MF

Hrubé potfeby vlady na financovani ¢inily v roce 2006 (bez revolvingu a snizeni hodnoty
SPP v obéhu) celkem 175,6 mld. K¢ a byly tvofeny deficitem statniho rozpoctu ve vysi
97,6 mld. K&, tthradou ¢éasti ztraty CKA ve vysi planovanych 20,0 mld. K& a refinancovanim
splatného statniho dluhu ve vysi 58,0 mld. K¢ Meziro¢ni prirGstek korunové hodnoty
statniho dluhu dosahl 111,3 mld. K¢.40

Modifikovana durace statniho dluhu dosahla hodnoty 3,8 roku a mezirocné tak vykazuje
stabilni hodnotu. Priimérna splatnost statniho dluhu vzrostla na 6,2 roku, tj. nad spodni
hranici vyhlaseného cilového koridoru 6,0 — 7,0 let pro konec roku 20064!.

Ministerstvo financi vydalo historicky prvni emisi dluhopist s 30letou splatnosti. Dne 29.
listopadu byly k prodeji do aukce nabidnuty statni dluhopisy v objemu 8 mld. Ké. Poptavka
byla mimofadné vysoka, objednavky dosahly v obou kolech aukce celkem 23,1 mld.
K¢. Emise vzbudila velky zajem také v zahrani¢i, zahrani¢ni tcastnici se podileli na
nakupu vice nez poloviny prodanych dluhopisti. V aukci byl dosazen primérny vynos

39 Rozdil v objemu vykazovaného statniho dluhu je dan metodikou, resp. konsolidaci tzv. jaderného uctu.
40 Pramen: MF Ctvrtletni informace o fizeni dluhového portfolia- Prosinec 2006.
41 Pramen: MF Ctvrtletni informace o fizeni dluhového portfolia- Prosinec 2006.
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4,223 %, coz je na srovnatelné trovni s italskym a feckym statnim dluhopisem s 30letou
dobou splatnosti. Vzhledem k vysoké poptavce a adekvatnimu vynosu se ministerstvo
rozhodlo prodat statni dluhopisy v objemu 13,1 mld. Ké. Emise pfispéla ke stabilizaci
refinanéniho rizika statniho dluhu v dlouhodobém horizontu. Vysoka poptavka potvrdila
dtivéryhodnost Ceské republiky u mezinarodnich investorti.+2

Graf ¢. 17: Statni dluh podle véfiteltl na konci roku 2006
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Pramen: MF

Nominalni objem analyzovanych statnich zaruk k 31.12.2006 ¢inil 56,6 mld. K¢, pficemz
podil cizoménovych zavazkti byl vyrazné vys$$§i nez v pfipadé statniho dluhu - 40,6 %,
obdobné jako u podilu variabilné uroCenych zavazkti — 28,7 %. Modifikovana durace
portfolia analyzovanych statnich zaruk ¢inila 3,3 roku a mezirocné se tak prodlouzila
o 1,1 roku, kdyz zavazky splatné do 1 roku pfedstavovaly 12,3 % portfolia.

2 pramen: MF tiskova zprava ze dne 30. listopadu 2006.
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7. TRH DEVIZ

Ceska ména i v minulém roce vytrvale posilovala, jak ukazuje nasledujici graf a tabulka
¢. 25.

Graf ¢. 18: Kurz koruny v roce 2006 k hlavnim ménam
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Od skonceni parlamentnich voleb poc¢atkem cervna az do listopadu kurz koruny stagnoval
nebo docasné mirné oslaboval v okoli 28 CZK/EUR, resp. 22 CZK/USD. K posilovani se
koruna vratila az koncem roku, kdy se zacala vyjasnovat situace okolo druhého pokusu

o sestaveni vlady. Politicka nejistota tak doCasné neutralizovala pfiznivy vliv
makroekonomickych ukazatelti.
Pro denni obchodovani s korunou je dulezitéjSi spiSe nalada na trhu v ramci

stfedoevropského regionu, kdy koruna obvykle nereaguje pfiliS§ vyrazné na nové
makroekonomické tidaje. Z dlouhodobého pohledu je vSak zfejmé, ze vyvoj kurzu koruny
adekvatné odrazi vyvoj ¢eské ekonomiky.

Tabulka ¢. 26: Kurz koruny k hlavnim ménam

Prumérny kurz v roce

2002 2003 2004 2005 2006 mezirocni zména (%)
vuéi EUR (CZK/EUR) 30,81 31,84 31,90 29,78 28,34 -4.84
vuéi USD (CZK/USD) 32,74 28,23 25,70 23,95 22,61 -5,59
Kurz ke konci roku
2002 2003 2004 2005 2006 mezirocni zména (%)
vuéi EUR (CZK/EUR) 31,60 32,41 30,47 29,01 27,50 -5,22
vuéi USD (CZK/USD) 30,14 25,65 22,37 24,59 20,88 -15,10

Pramen: CNB, CSU

Primérny ro¢ni kurz zhodnotil vii¢i obéma hlavnim své€tovym ménam ptiblizné o 5 %. Na
konci roku stalo euro 27,50 K¢ a americky dolar 20,88 K¢.
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Tabulka ¢. 27: Vnéjsi financéni vztahy

ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2006

k 31.12. (mld. K¢&) 2002 2003 2004 2005 2006
Obchodni bilance -71,3 -69,8 -26,4 38,6 44 4
Bézny ucet platebni bilance -136,4 -160,6 -167,3 -77,1 -133,8
Kapitalovy ucet platebni bilance -0,1 -0,1 -14,0 4,9 8,6
Financ¢ni Gcet platebni bilance 347,8 157,1 183,7 154,8 111,6

Pramen: CNB - ARAD

Rust ceské ekonomiky nezpomalil, ale udrzel dynamiku roku 2005. Ceskym podniku se
v lonském roce opét, jiz po sedmé, podafilo zvySit pfebytek obchodni bilance. Korunu
k posileni tlac¢ila i mira inflace, ktera v poslednim ¢tvrtleti lonského roku poklesla pod
uroven zemi eurozony. Naopak zvySeni rozdilu 2T Repo sazby a klicovych urokovych mér
ECB a Fed omezovalo tempo posilovani ¢eské koruny.

Tabulka ¢. 28: Srovnani ekonomickych ukazatelti

(%) _ Inflace (meziroéni) Kli(iové urokova mira centralni banky
CR Eurozéna USA CR Eurozéna USA
leden 06 2,9 2,4 4,0 2,00 2,25 4,25
anor 06 2,8 2,3 3,6 2,00 2,25 4,50
bfezen 06 2,8 2,2 3,4 2,00 2,50 4,50
duben 06 2,8 2,4 3,5 2,00 2,50 4,75
kvéten 06 3,1 2,5 4,2 2,00 2,50 5,00
cerven 06 2,8 2,5 4,3 2,00 2,75 5,00
cervenec 06 2,9 2,4 4,1 2,00 2,75 5,25
srpen 06 3,1 2,3 3,8 2,25 3,00 5,25
zafi 06 2,7 1,7 2,1 2,25 3,00 5,25
fijen 06 1,3 1,6 1,3 2,50 3,25 5,25
listopad 06 1,5 1,9 2,0 2,50 3,25 5,25
prosinec 06 1,7 1,9 2,5 2,50 3,50 5,25

Pramen: CSU, CNB, Eurostat, ECB, Bureau of Labor Statistics
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8. OCHRANA SPOTREBITELE NA FINANCNIM TRHU

Pusobnost v oblasti ochrany spotfebitele na finanénim trhu

Ochrana spotfebitele na finanénim trhu se stala jednou z hlavnich aktivit Ministerstva
aktivit. Vyznamnym posunem se stala pfedevS§im zména zakona ¢.2/1969 Sb.
(kompetencni zakon), kterym Ministerstvo financi ziskalo k 1. 4. 2006 gesci za ochranu
spotfebitele na finanénim trhu. DoSlo tak k vyclenéni této oblasti z obecné ochrany
spotfebitele, ktera nadale ztGistava v gesci Ministerstva primyslu a obchodu. Oba rezorty
nicméné nadale v fadé otazek tuzce spolupracuji. Jedna se napf. o problematiku
spotfebitelskych tivérti nebo finan¢niho vzdélavani.

Na zakladé pridéleni gesce zahajilo MF v uplynulém roce pravidelny a systematicky
monitoring finanéniho trhu z pohledu ochrany spotfebitele. Ziskané poznatky a z nich
vyplyvajici budouci sméfovani aktivit v této oblasti budou vtéleny do dlouhodobé koncepce,
kterou MF dokoné¢i v poloviné letoSniho roku. V roce 2007 by také meélo dojit k posunu
v definovani roli kompetenci a pusobnosti jednotlivych resortd v oblasti ochrany
spotfebitele na finanénim trhu.

Expertni skupina pro finanéni sektor

Na zakladé usneseni vlady byla zfizena Expertni skupina pro financ¢ni sektor (dale jen
expertni skupina) jako stala platforma pro diskusi statu, finanéniho trhu a spotiebitelt
o koncep¢nich otazkach, predevSim v oblasti ochrany spotfebitele. Expertni skupina se
sklada z 8 ¢lenti. Za statni sektor je to MF, MPO a CNB, za finan¢ni trh CBA, CAP
(reprezentujici jak pojistny sektor, tak penzijni fondy) a AFAM (zastupujici kapitalovy trh
a oblast finanéniho zprostfedkovani). Spotfebitelé jsou reprezentovani zastupci dvou
sdruzeni — SCS a SPES.

Expertni skupina si na svém jednani v ¢ervnu 2006 definovala 3 hlavni oblasti, kterymi se
bude zabyvat. K jejich pokryti, tedy provedeni analyz ¢i prizkumu, zalozila 3 tématicky
zaméfené pracovni skupiny - PS pro legislativu v oblasti ochrany spotfebitele, PS pro
finanéni vzdélavani a PS pro vytvofeni kodexu jednani financénich instituci a jejich
zakazniku.

Finanéni vzdélavani

Za jeden z klicovych prvktl ochrany spotfebitele povazuje Ministerstvo financi finanéni
vzdélavani. Spolecné s Ministerstvem primyslu a obchodu a Ministerstvem §kolstvi,
mladeze a télovychovy, Vyzkumného ustavu pedagogického v Praze a Narodniho ustavu
odborného vzdélavani pfipravuje ,Narodni strategii finanéniho vzdélavani, ktera bude
predlozena vladé v zari 2007“. Nasledné pujde o vytvoreni standarddl finanéni gramotnosti
a jejich postupnou implementaci do ramcovych vzdélavacich programu,
které jsou zavaznym vychodiskem pro tvorbu §kolnich vzdélavacich program.

Otazka distribuce ve vztahu k ochrané spotfebitele

Na jafe 2006 zvefejnilo MF konzultaéni materidl ,Zprostfedkovani a poradenstvi na
finanénim trhu“. Na zakladé pfipominek rozs§ifilo MF zabér materialu na cely proces
distribuce produkt a sluzeb na finan¢nim trhu.

Zamérem MF je v maximalni mozné mife harmonizovat uréita pravidla pro poskytovani
finanénich sluzeb a nabizeni finan¢nich produktti. Z fady oblasti, v nichz by mélo k takové
harmonizaci dochazet, 1ze uvést predevsim oblast poskytovani informaci spotfebiteliim nebo
zajisténi odbornosti distributort financ¢nich sluzeb.

Ochrana spotfebitele na evropské drovni

V pfedmétném obdobi také doSlo k dal§imu posileni zajmu Evropské komise o otazky
ochrany spotfebitele na finanénim trhu. Ta koncem 1. pololeti roku 2006 prezentovala dvé
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predbézné a v lednu roku 2007 koneénou zpravu k tirovni konkurence v sektoru platebnich
karet a v oblasti béznych uctti ve. souvisejicich sluzeb*3. Obdobnymi tématy se zabyvala
také analyza Evropské asociace uradti pro ochranu hospodarské soutéze (ECA),
publikovana v poloviné roku. Zavéry obou materiald se shoduji v tom, Ze spotfebitel na
finanénim trhu neni dostateéné chranén. Konkrétni kroky ke zlepSeni by mély byt ze strany
téchto instituci zahajeny v nasledujicim roce.

43 Viz http:/ /ec.europa.eu/comm/competition/antitrust/others/sector_inquiries/financial_services.
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9. VYVOJ LEGISLATIVY PRO FINANCNI TRH

Z hlediska institucionalni struktury finanéniho trhu patfi mezi klicové udalosti lonského
roku integrace dohledu nad finan¢nim trhem. Z ptivodnich ¢étyt instituci*4, které vykonavaly
dohled nad klicovymi sektory finanéniho trhu byla dohledova ¢innost koncentrovana do
Ceské narodni banky. Od dubna 2006 tak CNB vydava povoleni finanénim institucim
a vykonava dohled nad bankovnim a pojiStovacim sektorem, nad penzijnimi fondy
a kapitalovym trhem, institucemi elektronickych penéz a platebnimi systémy. Vytvofenim
integrovaného dohledu nad finanénim trhem byl vytvofen zaklad pro dalsi zefektivnéni
vykonu dohledu v kontextu integrujiciho se evropského finan¢éniho trhu. Na tuto
institucionalni integraci by méla do budoucna navazat Uprava vlastniho vykonu dohledu
a soucCasné Uprava pravnich pfedpisti pro financéni trh, tak aby problematika dohledu
finanéniho trhu byla koncentrovana v jednom souhrnném predpise.

Pro fungovani tuzemského finanéniho trhu jsou samoziejmé velmi podstatné koncepéni
a legislativni aktivity ke kterym dochazi na trovni EU. Je mozno zminit napf. vydani bilé
knihy k otazkam asset managementu, ve které Evropska komise predlozila dalSi smeér
vyvoje regulace kolektivniho investovani a svlij pristup k alternativnim a hedgeovym
fondim, a dale pfipravu nového rezimu pro solventnost pojiStovacich instituci. Ze
zasadnich evropskych pravnich predpisti, 1ze uvést naptiklad nova pravidla pro kapitalovou
pfiméfenost bank, druzstevnich zalozen a obchodnikti s cennymi papiry. Evropskou komisi
byly vydany rovnéz provadéci pfedpisy ke smérnici o trzich finanénich nastroji MiFID,
které pfinasi vyrazné zmeény celého evropského finanéniho trhu. Na evropské trovni takeé
vznikly urcité profesni standardy jako alternativa evropské legislativé. Z nich je mozné
zminit Kodex chovani mezi bankami a klienty a jeho implementaci pro oblast hypotéénich
uvérua nebo Code of Conduct pro oblast clearingu a settlementu.

Na evropskou legislativu bude logicky navazovat legislativa tuzemska, ktera pro finanéni trh
pfinesla nékolik dulezitych pravnich norem. PfedevS§im §lo o novou upravu kapitalové
pfiméfenosti a dale o transpozici smérnice o trzich finanénich nastroji MiFID, které
vyznamné méni podminky pro fungovani celého finan¢niho trhu. Dale byl pfipraven novy
zdkon o prani Spinavych penéz a vyznamna novela devizového zakona. Detailni prehled
naleznete v Pfiloze 1: Legislativa finanéniho trhu na konci dokumentu.

LetoSni rok bude ve znameni pokracovani zmeén zapocatych jiz v lonském roce. Mezi
nejvyznamnéjSi ukoly v oblasti legislativy finanéniho trhu bude patfit dokonceni
transpozice smérnic o kapitalové pfiméfenosti a MiFID a jejich praktické zavedeni do zivota.
Pro banky, druzstevni zalozny, investiéni spolec¢nosti, obchodniky s cennymi papiry,
regulované trhy a viibec cely finanéni trh to bude znamenat fadu podstatnych zmén. Dale
se pripravuje vyznamna novelizace zakona o bankach, ktera zavadi koncept spravniho
trestani. Budou pokracovat pfipravy nové pravni Upravy pro pojiStovnictvi a komplexni
upravy dohledu nad finanénim trhem, ktera bude plné reflektovat integraci dohledovych
instituci.

44 Komise pro cenné papiry, Ufad pro dohled nad druzstevnimi zaloznami, sekce bankovniho dohledu CNB a Ufad
statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipoji§téni pusobici v ramci Ministerstva financi.
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SEZNAM ZKRATEK

2T Repo sazba
abs.
AFAM
AKAT
APF CR
b.b.
b.c.
BCPP
CP
CZK
CKA
CLFA
CNB
CR
CsU
DPH
ECB
EIB
ESA95

EU
EU15
EUR
Fed
FESE

HDP
HU
HVB
HZL
IPO
KB
MF
MMR
MPO
MPSV
OECD

OKEC
OSFA

PS
RM-S
RPSN
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Bazicky bod (1 bazicky bod = 0,01 %)

Bézné ceny

Burza cennych papirti Praha

Cenny papir

Mezinarodni kod ceské koruny

Ceska konsolidaéni agentura

Ceska leasingova a finanéni asociace

Ceska narodni banka

Ceska republika

Cesky statisticky ufad
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Ministerstvo financi CR
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(Organisation for Economic Co-operation and Development
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RM-Systém
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Statni dluhopisy

Systém pro podporu trhu akcii a dluhopis®i, obchodni systém BCPP
Statni pokladniéni poukazky

Mezinarodni kéd amerického dolaru
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PRILOHA 1: LEGISLATIVA FINANCNIiHO TRHU

Legislativa CR a ES doznala v roce 2006 v oblasti finan¢niho trhu nasledujicich uprav:

1.1. Prufezové pfedpisy v oblasti finanéniho trhu

1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zverejnény v roce 2006:

Smeérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES o kapitalové pfiméfenosti
investicnich podnikti a uvérovych instituci (vyhlasena 30.6.2006).

Konzultaéni material k modernizaci pravidel DPH pro finanéni sluzby
a pojistovnictvi (z 11.5.2000).

Rozhodnuti Rady 2006/512/ES ze dne 17.7.2006 kterym se méni rozhodnuti
1999/468/ES o postupech pro vykon provadécich pravomoci svéfenych Komisi
(vyhlaseno 22.7.2006)

2) Pripravované evropské pravni predpisy (véetné jiz zverejnénych po 31.12.2006)
a dalsi iniciativy EK:

Upraveny mnavrh smérnice Evropského parlamentu a Rady o uvérovych
smlouvach pro spotfebitele. Cilem navrhované upravy je vytvofit podminky pro
jednotny vnitfni trh se spotfebitelskym tvérem, zajistit vysoky stupen ochrany
spotfebitele a zlepsit jasnost komunitarni tpravy, ktera je v soucasnosti obsazena ve
smérnici 87/102/EHS, a to ve znéni jejich novel 90/88/EHS a 98/8/ES. Uprava se
dotyka napf. prava dluznika na odstoupeni od uvérové smlouvy, podminek
pred¢asného splaceni uvéru, vypoctu RPSN, informaéni povinnosti poskytovatele
uvéru pred uzavienim uvérové smlouvy apod.

Navrh strategie Evropské komise v oblasti regulace retailovych finanénich sluzeb
uverejnény ve formé tzv. zelené knihy dne 30.4.2007.

Navrh smérnice o nabyvani Gcasti, ktera upravuje nova pravidla pro fize a akvizice
spolecnosti v ramci EU.

3) Zakony, které nabyly ucinnosti v roce 2006:

Zakon ¢&. 57/2006 Sb., o zméné zakonu v souvislosti se sjednocenim dohledu
nad finanénim trhem s Gc¢innosti od 1.4.2006. Uvedenym zakonem doslo ke
sjednoceni dohledu nad finan¢nim trhem v navaznosti na usneseni vlady 1079/05,
které vyjadfuje vuli integrovat dohled nad finan¢nim trhem v jedné fazi do jediné
instituce — CNB.

4) Pripravované zakony (véetné jiz prijatych, které nabyly nebo nabudou uéinnosti
po 31.12.2006):

Navrh zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s novou upravou
kapitalovych pozadavkih na banky, spofitelni a uvérni druzstva, instituce
elektronickych penéz a obchodniky s cennymi papiry — transpozice smérnice
2006/48/ES tykajici se pfistupu k cinnosti avérovych instituci a o jejim
vykonu a smérnice 2006/49/ES o kapitalové pfiméfenosti investi¢énich
podnikd a tuvérovych instituci. Pfedpokladana ucinnost zakona v poloviné
roku 2007.

Zakon ¢. 377/2005 Sb., o dopliikovém dohledu nad bankami, spofitelnimi
a avérnimi druzstvy, institucemi elektronickych penéz, pojiStovnami
a obchodniky s cennymi papiry ve financ¢nich konglomeratech a o zméné
nékterych dalsich zakonu (zikon o finanénich konglomeratech), s uc¢innosti od
29.9.2005 (s plnou tc¢innosti od 30.9.2006). Navrh zakona transponuje:

o Smérnici EP a Rady 2002/87/ES o doplinkovém dozoru nad uv€rovymi
institucemi, pojiStovnhami a obchodniky s cennymi papiry ve finanénim
konglomeratu,

o Smeérnici EP a Rady 2001/17/ES o reorganizaci a likvidaci pojiStoven,
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o Navrh transpozice zpracovan novelizaci zakona o pojistovnictvi,
o Smérnici EP a Rady 2001/24/ES o reorganizaci a likvidaci bank,
o Smérnici EP a Rady 2002/47/ES o dohodach o finan¢nim zajiSténi (navrh
transpozice zpracovan novelizaci obchodniho zakoniku, zakona o konkursu
a vyrovnani a zakona o mezinarodnim pravu soukromém a procesnim — nyni
soucasti navrhu zakona o finan¢nich konglomeratech).
Navrh zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s nafizenim Evropského
parlamentu a Rady 2006/2004 o spolupraci v oblasti ochrany spotfebitele
a zakon o obecné bezpecnosti vyrobki. Tento navrh zakona novelizuje téz zakon
o CNB, v némz vyslovné potvrzuje prislusnost CNB jakozto dozorového organu nad
oblasti uvadéni finanénich sluzeb pro spotfebitele na trh na dalku (v intencich
smérnice 2002/65/ES). Zakon by mél usnadnit spolupraci CNB se
zahrani¢nimi organy dozoru nad distanénim marketingem v oblasti financénich
sluzeb, a to predevSim pifi vyméné informaci a pfi uplatiiovani donucovacich
opatfeni.

1.2. Legislativa v oblasti kapitalového trhu

1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zverejnény v roce 2006:

Smeérnice Komise 2006/73/ES, kterou se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2004/39/ES, pokud jde o organizaéni pozadavky a provozni podminky
investiCnich podniki a o vymezeni pojmti pro TUcely zminéné smérnice
(vyhlaSena 2.9.2006).

Nafizeni Komise 1287/2006/ES ze dne 10.9.2006, kterym se provadi smeérnice
Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES, pokud jde o eviden¢ni povinnosti
investi¢nich podnikt, hlaSeni obchodt, transparentnost trhu, pfijimani finanénich
nastroju k obchodovani a o vymezeni pojmut pro ucely zminéné smérnice (vyhlaseno
2.9.2006).

Rozhodnuti Komise 2006/891/ES ze dne 4.12.2006 o postupu pfi pfedkladani
Ucetni zavérky sestavené emitentem cennych papird se sidlem mimo tUzemi EU
podle mezinarodné uznavanych ucetnich standardi a dale Nafizeni Komise
1787/2006/ES ze dne 4.12.2006 o zméné naftizeni Komise 809/2004/ES, kterym se
provadi smérnice EP a Rady 2003/71/ES, pokud jde o tudaje obsazené
v prospektech, uvadéni udaju ve formé odkazu, zvefejnovani prospektt a S§ifeni
inzeratua (posunuti terminu pro rozhodnuti Komise o stavu ekvivalence GAAP a IFRS
na 1.1.2009).

Strategie Evropské komise v oblasti regulace kolektivniho investovani uvefejnéna ve
formé tzv. bilé knihy dne 16.11.2006.

2) Pripravované evropské pravni predpisy (véetné jiz zverejnénych po 31.12.2006)
a dalsi iniciativy EK:

Provadéci opatfeni ke smérnici 2004/109/ES o transparentnosti (o harmonizaci
pozadavkll na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné papiry
jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, a o zméné smérnice 2001/34/ES).
Budou vydana jako smérnice EK a doporuceni EK na zac¢atku roku 2007.

Nafizeni Komise 211/2007/ES ze dne 27.2.2007, kterym se méni nafizeni
809/2004/ES, kterym se provadi smeérnice EP a Rady 2003/71/ES, pokud jde
o finan¢ni wtidaje obsazené v prospektech v pfipadech, kdy ma emitent slozitou
finanéni minulost nebo pfijal vyznamny finanéni zavazek (vyhlaseno 28.2.2007).
Smeérnice Komise 2007/14/ES ze dne 8.3.2007, kterou se stanovi provadéci
pravidla k vybranym ustanovenim smérnice 2004/109/ES o harmonizaci pozadavkt
na transparentnost ohledné informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou prijaty
k obchodovani na regulovaném trhu (vyhlaseno 9.3.2007).

Smeérnice Komise 2007/16/ES ze dne 19.3.2007, kterou se provadi smérnice Rady
85/611/EHS o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektu
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kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papird (UCITS), pokud jde
o vyjasnéni nékterych definic (vyhlaseno 20.3.2007).

Konzultacni navrh Komise na zménu smérnice 85/611/EHS (UCITS) ze dne
22.3.2007.

3) Zakony, které nabyly ucinnosti v roce 2006:

Zakon ¢. 56/2006 Sb., kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich pfedpisii, a dalsi souvisejici zikony -
transpozice platnych smérnic v oblasti kapitalového trhu, pfedevSim Smeérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES o prospektu, ktery se zvefejiuje pii
vefejné nabidce cennych papirt nebo pfi jejich pfijeti k obchodovani. Zakon nabyl
ucinnosti dne 8.3.2006.

Zakon ¢. 224 /2006 Sb., kterym se méni zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani, a zakon ¢. 15/1998 Sbh., o dohledu v oblasti kapitalového trhu
a o zméné a doplnéni dalSich zakoni, ve znéni pozdéjSich p¥edpisi — nova
Uprava specialnich fonda kolektivniho investovani, které nejsou regulovany na
urovni prava Evropskych spolecenstvi. Zakon nabyl Gi¢innosti dne 26.5.2006.

4) Pripravované zakony (véetné jiz prijatych, které nabyly nebo nabudou uéinnosti
po 31.12.2006):

Novela zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu — transpozice
smérnice 2004/39/ES o trzich financénich nastroji (MiFID). V 2. pololeti 2006
publikovany c¢tyfi konzultacni materialy k transpozici smérnice MiFID. Novela
zdkona je predkladana do vlady v kvétnu 2007. Predpokladana ucéinnost novely
zakona na konci roku 2007.

5) Sekundarni legislativa:
Vyhlasky Komise pro cenné papiry/Ceské narodni banky:

Vyhlaska ¢. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investicnich doporuceni (s ti€¢innosti
od 31.3.20006).

Vyhlaska ¢. 58/2006 Sb., o zplUsobu vedeni samostatné evidence investi¢nich
nastroju a evidence navazujici na samostatnou evidenci investicnich nastroj
(s Gicinnosti od 8.3.2006).

Vyhlaska ¢. 105/2006 Sb., kterou se méni vyhlaska ¢. 262/2004 Sb., o pravidlech
pro vypocet kapitalové priméfenosti obchodnika s cennymi papiry, ktery neni
bankou, na individualnim zakladé€, ve znéni vyhlasky ¢. 383/2004 Sb. (s tcinnosti
od 31.3.2000).

Vyhlaska ¢. 431/2006 Sb., kterou se méni vyhlaska ¢. 270/2004 Sb., o zplsobu
stanoveni realné hodnoty majetku a zavazki fondu kolektivniho investovani
a o zpusobu stanoveni aktualni hodnoty akcie nebo podilového listu fondu
kolektivniho investovani (s Gi¢innosti od 15.9.2000).

Vyhlaska ¢. 482/2006 Sb., o minimalnich naleZitostech statutu a povinnych
nalezitostech zjednodusSeného statutu fondu kolektivniho investovani (s Gi¢innosti od
25.11.2006).

Vyhlaska ¢. 603/2006 Sb., o informaéni povinnosti fondu kolektivniho investovani
a investi¢ni spole¢nosti (s Gi¢innosti od 31.12.2006).

Vyhlaska ¢é. 604/2006 Sb., o pouzivani technik a nastroju k efektivhimu
obhospodafovani majetku standardniho fondu a specialniho fondu, ktery
shromazduje penézni prostfedky od verejnosti (s ti¢innosti od 1.1.2007).

Vyhlaska ¢. 605/2006 Sb., o nékterych informacnich povinnostech obchodnika
s cennymi papiry (s Gc¢innosti od 1.1.2007).

Vyhlaska ¢. 59/2007 Sb., o druzich odbornych obchodnich ¢innosti obchodnika
s cennymi papiry vykonavanych prostfednictvim makléfe, o druzich specializace
makléfe a o makléfské zkouSce (s ti€innosti od 15.4.2007).
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e Vyhlaska ¢. 92/2007 Sb., kterou se méni vyhlaska ¢. 536/2004 Sb., kterou se
provadéji néktera ustanoveni zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu v oblasti
ochrany proti zneuzivani trhu (s G¢innosti od 1.5.2007).

1.3. Legislativa v oblasti bankovnictvi, stavebniho spofeni
a druzstevnich zalozen

6) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zverejnény v roce 2006:

e Smérnice Komise 2006/70/ES ze dne 1. srpna 2006, kterou se stanovi provadéci
opatfeni ke smeérnici Evropského parlamentu a Rady, pokud se jedna o definici
»politicky exponovanych osob“ a stanoveni technickych kritérii pro zjednodusSené
postupy hloubkové kontroly klienta a o vyjimku na zakladé financ¢ni c¢innosti
vykonavané prilezitostné nebo ve velmi omezené mife. VyhlaSena 4.8.2006.

7) Pripravované evropské pravni predpisy (véetné jiz zverejnénych po 31.12.2006)
a dalsi iniciativy EK:

* Smérnice Evropského parlamentu a Rady o platebnich sluzbach na vnitfnim trhu
a o zméné smeérnic 97/7/ES, 2000/12/ES a 2002/65/ES. Evropsky parlament
schvalil smérnici koncem dubna 2007, publikace v Gifednim véstniku se ocekava
v fijnu 2007. Smérnice musi byt transponovana do 1.11.2009.

* Smérnice Rady novelizujici Smérnici Rady 92/49/EEC a Smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/ES a 2006/48/ES,
o procesnich pravidlech a hodnoticich kritériich pro fadné posouzeni nabyvani
kvalifikované t¢asti na osobé ve finanénim sektoru nebo zvySovani této ticasti. Byla
schvalena Evropskym parlamentem pocatkem kvétna 2007, publikace v Ufednim
véstniku se ocekava v listopadu 2007.

8) Zakony, které nabyly ucéinnosti v roce 2006:

e Zakon ¢. 62/2006 Sb., kterym se méni zakon ¢. 124/2002 Sh., o pfevodech
penéznich prostfedku, elektronickych platebnich prostfedcich a platebnich
systémech (zakon o platebnim styku), ve znéni zakona ¢. 257/2004 Sb., a dalsi
zédkony s uc€innosti od 8.3.2006. Dale méni zakon o platebnim styku, zakon
o bankach a zakon o CNB.

e Zakon ¢. 70/2006 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim
zakona o provadéni mezinarodnich sankci s Gi¢innosti od 1.4.2006. Zakon meéni
zakon o bankach, zakon o platebnim styku, zakon o spofitelnich a uvérnich
druzstvech.

« Zakon &. 413/2005 Sb., o zméné zakonu v souvislosti s pfijetim zakona
o ochrané utajovanych informaci a o bezpecnostni zpusobilosti s i¢innosti od
1.1.2006.

e Zakon ¢. 443/2006 Sh., kterym se méni zakon ¢. 178/2005 Sb., o zruSeni
Fondu niarodniho majetku Ceské republiky a o piisobnosti Ministerstva financi
pFi privatizaci majetku Ceské republiky (zikon o zruSeni Fondu narodniho
majetku), a zakon ¢. 319/2001 Sb., kterym se méni zakon ¢. 21/1992 Sb.,
o bankach, ve znéni pozdéjSich pfedpisu s ucinnosti od 21.6.2006 - ¢ast druha
zruSena nalezem Ustavniho soudu &. 37/2007 Shb.

9) Pripravované zakony (véetné jiz prijatych, které nabyly nebo nabudou ucéinnosti
po 31.12.2006):

+ Zakon o zméné nékterych zakonu v souvislosti se stanovenim kapitalovych
pozadavki na banky, spofitelni a uvérni druZstva, obchodniky s cennymi
papiry a na instituce elektronickych penéz a o zméné zakona ¢. 589/1992 Sbh.,
o pojistném na sociilni zabezpeceni a prispévku na statni politiku
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zaméstnanosti (Basel II). Zakon nabude platnosti nejpozdé&ji 11.6.2007 a tcinnosti
1.7.2007.

* Zakon, kterym se méni zakon ¢. 21/1992 Sb., o bankach ve znéni pozdéjSich
predpisu, zakon ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a tvérnich druzstvech a nékterych
opatfenich s tim souvisejicich a o doplnéni zakona Ceské narodni rady ¢. 586/1992
Shb., o danich z pfijmu, ve znéni pozdéjsich pfedpist a zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské
narodni bance ve znéni pozdéjSich predpist v souvislosti s ipravou spravniho
trestani. Navrh zakona bude pfedlozen vladé do konce kvétna 2007. Predpokladana
doba nabyti Gi¢innosti je 1.1.2008.

« Zakon o nékterych opatifenich proti legalizaci vynosu z trestné cinnosti
a financovani terorismu a zménovy zakon, kterym se méni nékteré zakony
v souvislosti s pfijetim zakona o nékterych opatfenich proti legalizaci vynosu z
trestné c¢innosti a financovani terorismu. Uginnost zakona je stanovena od
15.12.2007.

10) Sekundarni legislativa:

+ Vyhlaska CNB ¢. 272/2006 Sb., kterou se stanovi seznam listin a jejich nalezitosti
k prokazani odborné zpusobilosti a duvéryhodnosti osob zvolenych nebo
navrhovanych do nékterych funkci ve spofitelnich a uvérnich druzstvech
a k prokazani zptsobilosti fyzickych nebo pravnickych osob s kvalifikovanou tucasti
na sporitelnich a Gvérnich druzstvech a ¢lenu s dal§im ¢lenskym vkladem k vykonu
prav ¢lena (s u¢innosti od 7.6.20006).

+ Opatfeni CNB ¢&. 1/2006 Sb., kterou se provadi zadkon o platebnim styku
(s Gi€innosti od 13.1.2006).

+ Vyhlaska CNB ¢&. 90/2006, kterou se stanovi nalezitosti zadosti, oznameni
a minimalni vySe financnich zdroju poskytnutych pobocce zahrani¢ni bankou
(s GiCinnosti od 1.4.2006).

+ Vyhlaska CNB ¢&. 34/2006 Sb.,kterou se méni vyhlaska ¢. 307/2004 Sb.,
o predkladani informaci a podkladu Ceské narodni bance osobami, které nalezi do
sektoru finanénich instituci (s i¢innosti od 8.2.2006).

1.4. Legislativa v oblasti pojiStovnictvi a penzijniho pfipojisténi

11) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zverejnény v roce
2006:
e Sdéleni 2006/C 194/07 o upravé neékterych castek stanovenych smérnicemi
o zivotnim a nezivotnim pojiSténi podle inflace.

12) Pripravované evropské pravni predpisy (véetné jiZz zverejnénych po
31.12.2006) a dalsi iniciativy EK:
* Navrh rekodifikované smeérnice v pojiStovnictvi zapracovavajici nova pravidla pro
vypocet solventnosti.

13) Zakony, které nabyly ucéinnosti v roce 2006:
* Zakon &. 340/2006 Sb., o Cinnosti instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi
z Clenskych statt Evropské unie na tizemi Ceské republiky.

14) Pripravované zakony (véetné jiz prijatych, které nabyly nebo nabudou
uéinnosti po 31.12.2006):

* Navrh zakona, kterym se méni zakon ¢. 168/1999 Sb., o pojiSténi odpovédnosti za
Skodu zpusobenou provozem vozidla a o zméné nékterych souvisejicich zakonu
(zdkon o pojiSténi odpovédnosti z provozu vozidla), ve znéni pozdé&jSich predpisti.
Navrhovana ucinnost zari 2007.

* Zakon o pojistovnictvi, ktery bude transponovat smérnici 2005/68/ES o zaji§téni.
Navrhovana ti¢innost prosinec 2007.
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Sekundarni legislativa:

Vyhlaska ¢. 40/2006 Sb., kterou se meéni vyhlaSka ¢. 582/2004 Sb., kterou se
provadéji néktera ustanoveni zakona o pojiStovacich zprostredkovatelich
a likvidatorech pojistnych udalosti (s plnou tGc¢innosti od 1.4.2006).
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PRILOHA 2: DOPLNUJICI TABULKY

Tabulka ¢. 29: Objem majetku domacich fondd podle spravca

Objem majetku podil na celkovém meziroc¢ni

k 31.12.2006 (mld. K&) stavu (%) zména (%)
Investiéni spol. Ceské spofitelny 74,91 50,72 4,21
Investi¢ni kapitalova spol. KB 42,85 29,01 16,21
CSOB investiéni spoleénost 12,55 8,49 10,83
Pioneer Ceska investi¢ni spolecnost 10,06 6,81 8,08
CP INVEST investi¢ni spoleénost 4,68 3,17 32,63
J&T ASSET MANAGEMENT, IS 1,64 1,11 37,00
AKRO investi¢ni spolecnost 0,82 0,55 4,49
AIG Funds Central Europe sprav.spol. 0,19 0,13 -43,33
celkem 147,69 100,00 9,22

Pramen: AFAM

Tabulka ¢. 30: Objem majetku v zahrani¢nich fondech podle distributorti

Objem majetku podil na celkovém mezirocni zména
k 31.12.2006 (mld. K¢) stavu (%) (%)
Ceskoslovenska obchodni banka 61,25 52,56 27,64
ING Bank 17,56 15,06 27,21
Ceska spofitelna 13,33 11,44 54,31
HVB Bank Czech Republic 3,96 3,40 -7,47
Conseq Investment Management 4,38 3,76 27,72
Citibank 2,80 2,41 18,79
Pioneer Investments 4,28 3,67 120,72
HSBC Bank 2,40 2,06 40,95
Raiffeisenbank 2,02 1,73 22,22
PROSPERITA investi¢ni spolec¢nost 1,65 1,41 13,55
Ostatni Clenové AKAT 2,92 2,51 18,24
celkem 116,55 100,00 29,92
Pramen:AKAT
Tabulka &. 31: Uvéry podle druhového hlediska
k 31.12. (mld. K¢&) 2002 2003 2004 2005 2006
Kontokorentni a debetni zustatky BU 52,93 56,90 66,25 85,74 104,93
Spoti¥ebni tivéry (bez KTK a deb.zust.na BI:T) 35,78 46,36 57,93 79,93 101,66
Uvéry na bydleni bez hypoteénich 62,74 79,23 97,08 118,77 142,82
Hyp. Gvéry na bytové nemovitosti 68,04 100,81 142,17 202,89 288,70
Hyp. Gvéry na nebytové nemovitosti 0,00 0,00 7,95 9,53 12,79
Ostatni uvéry 531,81 532,94 503,97 529,17 570,68
Investiéni 506,82 489,32 460,61 484,31 528,33
Na pfechod.nedost.zdroji 7,09 6,19 4,24 4,15 2,15
Na obchodni pohledavky 17,90 37,43 39,12 40,71 40,20
Celkem 751,30 816,25 875,34 1 026,03 1221,56

Pramen: CNB - ARAD
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Tabulka ¢&. 32: Zakladni ukazatele vyvoje stavebniho spofeni v Ceské republice

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Nové uzaviené smlouvy o stavebnim spofeni Pocet 1 373 258 1 293 890 2 097 338 314 650 430 233 516 385
Piirustek (%) 23,1 -5,8 62,1 -85,0 36,7 20,0
Pramérna cilova &astka u nové uzavienych smluv o | Objem (tis. K¢) 136,9 146,7 200,5 222,8 227,9 235,8
stavebnim spofeni fyzickymi osobami - obéany Pirtistek (%) -1,8 7,2 36,7 11,1 2,3 3,5
. S - S Pocet 4 196 408 4 870 620 6 300 831 5 899 300 5573874 5297 522

Smlouvy o stavebnim spofeni ve fazi spofeni*s —
Prirtustek (%) 22,5 16,1 29,4 -6,4 -5,5 -5,0
Pfiznané statni podpora Objem (mld. K&) 9,313 11,059 13,261 15,337 16,086 15,772
Piirustek (%) 20,7 18,7 19,9 15,7 4,9 -2,0
Prumérna statni podpora pfiznana na smlouvu o Objem (K¢) 2 956 3138 3159 3256 3242 n/a
stavebnim spofeni za pFislusny rok Piirustek (%) 2,9 6,2 0,7 3,1 -0,4 nj/a
Naspofena &astka®é) Objem (mld. K¢) 133,3 180,2 236,8 287,1 329,0 359,8
Piirustek (%) 20,8 35,2 31,4 21,2 14,6 9,4
I:Tvéry celkem47 Pocet 465 824 568 920 685 740 786 483 857 875 900 653
z toho ze stavebniho spofeni 346 145 420 929 488 850 549 698 582 867 587 501
pfeklenovaci*® 119 679 147 991 196 890 236 785 275 008 313152
Piirustek (%) 24,7 22,1 20,5 14,7 9,1 5,0
Uvéry celkem?? Objem (mld. K¢) 37,023 46,308 63,597 84,184 108,063 135,450
z toho ze stavebniho spofeni 18,522 21,916 25,099 28,735 31,751 35,073
pieklenovacis® 18,501 24,392 38,498 55,449 76,312 100,377
Piirustek (%) 19,4 25,1 37,3 32,4 28,4 25,3
I:Tvéry celkem / naspofena castka Pomér (%) 27,8 25,7 26,9 29,3 32,8 37,6

Pramen: MF

45 Stav ke konci obdobi.
46 Stav ke konci obdobi.
47 Stav ke konci obdobi.

48 Uvéry podle § 5 odst. 5 zdkona €. 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpoie stavebniho spofeni, ve znéni pozdéjsich pfedpisu.

49 Stav ke konci obdobi.

50 Uvéry podle § 5 odst. 5 zakona &. 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpoie stavebniho spofeni, ve znéni pozdéjsich predpisti.
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Tabulka &. 33: Stav hypoteénich tvérti (HU)
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k 31.12. 2001 2002 2003 2004 2005 2006 meziroc¢ni zména (%)
Obé&ané celkem (v tis. ks) 43,81 64,81 96,29 137,28 188,30 255,65 35,77
smluvni jistina celkem (mld. K¢) 43,69 66,22 102,44 154,40 226,46 327,30 44 53
Podnikatelské subjekty | CSLEem (v tis. ks) 2,44 2,87 3,49 4,27 5,59 7,40 32,38
smluvni jistina celkem (mld. K¢) 35,25 41,80 52,38 67,87 93,49 132,90 42,15
Municipality celkem (v tis. ks) 0,50 0,62 0,68 0,73 0,77 0,81 5,19
smluvni jistina celkem (mld. K¢) 4,29 5,50 6,33 7,00 7,63 8,04 5,37
celkem celkem (v tis. ks) 46,75 68,29 100,46| 142,27| 194,66| 263,85 35,54
smluvni jistina celkem (mld. K¢) 83,23 113,52 161,15 229,27 327,59 468,25 42,94
Objem tuvéru domacnosti (mld.K¢) 34,73 50,75 78,41 115,20 166,66 238,24 42,95
Pramen: MMR, CNB — ARAD
Tabulka ¢. 34: Umisténi technickych rezerv
k 31.12. (mld. K&) _ 2005 _ 2006
P NP celkem P NP celkem
D}uhoplsy vyda{le clen‘sky‘m statem nebo jeho centralni bankou a dluhopisy, za které 64,93 17,02 81,05 80,02 18,17 98,19
prevzal zaruku élensky stat
Dluhopisy vydané bankami a obdobnymi tivérovymi institucemi élenskych statu 9,15 3,53 12,68 11,02 4,07 15,09
Kotované dluhopisy vydané obchodnimi spole¢nostmi 17,33 3,18 20,51 16,97 5,96 22,92
Pokladni¢éni poukazky 1,17 5,67 6,84 1,02 4,52 5,54
Kotované komunalni dluhopisy 2,13 0,86 2,99 2,07 0,89 2,96
Pujéky, iivéry a jiné pohled. 0,00 5,39 5,39 0,23 5,54 5,77
Sménky,‘ jejichz splnéni je zajiSténo bankovnim sméneénym rukojemstvim nebo 0,05 0,23 0,28 0,02 0,11 0,12
bankovnim avalem
Nemovitosti na Gizemi ¢lenskych statu 6,27 1,47 7,74 4,72 2,07 6,79
HZL 5,46 7,39 12,85 9,84 8,79 18,63
Kotované akcie 7,48 1,33 8,81 6,62 4,02 10,65
Vklady a vklady potvrzené vkladovym certifikatem, vkladnim listem ¢i jingym obdobnym 7.94 13,19 21,13 9,93 6.64 16,57
dokumentem
Pfedméty a dila umélecké kulturni hodnoty 0,00 0,11 0,11 0,00 0,11 0,11
Dluhopisy vydané EIB, ECB, EBRD nebo IBRD 15,85 1,92 17,77 14,46 1,60 16,06
Cenné papiry vydané jednotkou kolektivniho investovani 19,50 3,11 22,61 19,62 3,11 22,73
Zahraniéni CP, s nimiZ se obchoduje na regulovaném trhu stata OECD 8,16 2,57 10,73 6,89 4,32 11,21
Pujéky pojisténym 0,04 0,00 0,04 0,03 0,00 0,03
Derivaty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pohledavky za zajiStovnami 0,57 15,03 15,60 0,75 15,92 16,67
Finanéni umisténi celkem 166,03 82,00 248,03 184,20 85,84 270,04

Pramen: CNB
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