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SHRNUTI VYVOIJE V ROCE 2012

Makroekonomicka Hruby doméci produkt CR meziro&né poklesl v redlném vyjadreni o 1,3 %. Vyrazny

situace a vnéjsi vztahy  podil na tomto vyvoji mélo predevsim sniZeni spotfeby domacnosti. Ze vSech slozek
agregatnich vydajl vykazal rlst pouze zahraniéni obchod, kdyZ prebytek obchodni
bilance dosahl svého historického maxima 145,8 mld. K¢. Po kratkém posileni na
pocatku roku ceska koruna od dubna oslabovala, ve druhé poloviné léta se trend
obrétil a koruna ke konci roku meziro¢né posilila vici dolaru o 4,4 % na
19,1 CZK/USD a vuci euru 0 2,6 % na 25,1 CZK/EUR.

Prostfedky pouzitelné  Objem prostfedkd alokovanych na finanénim trhu pokracoval ve svém dlouhodobém
na financnim trhu rGstu a dosahl cca 4,1 bil. K¢ (rast o 6,4 %). Nejvice posilila bankovni depozita
(0 184, 6 mld. K¢), ktera predstavuji 69 % vsech prostfedkd na finanénim trhu.

Struktura uspor Uspory domaécnosti dosahly diky meziroénimu rGstu o 4,4 % celkové vyse

domacnosti cca 2,5 bil. K. Struktura vSak doznala pouze nepatrnych zmén. Nejvice uspor bylo
uloZeno u bankovnich instituci (71,1 %), kde naddle dochazi k pfesunu prostredk
z terminovanych vkladd do vkladd na vidénou (do nich spadaji i oblibené spofici Gcty
bez vypovédni Ihity). Domacnosti mély dale ulozeny své Uspory v Zivotnim pojisténi
(11,1 %), penzijnim pripojisténi (9,9 %) a podilovych fondech (8 %).

Subjekty financniho Vinstitucionalni struktute finanéniho trhu doslo pouze k drobnym zménam v poctu

trhu subjektd. V sektoru bankovnictvi i pojistovnictvi nebyla udélena Zadna nova licence.
Zvysil se pocet investi¢nich i podilovych fondl. Pocet investicnich zprostiedkovatell
klesl, naopak pocet pojistovacich zprostfedkovateld narostl. Vyjma leasingovych
spolecnosti zaznamenaly vSechny sektory dalsi rlist zisku.

Bankovni sektor Kapitdlovd pfrimérenost bankovniho sektoru vrostla az na uroven 16,4 %.
Hospodaisky vysledek bank pred zdanénim dosahl 76,7 mld. K¢, coZ predstavuje
meziro¢ni narlst o 21 %. DUvodem bylo pfedevsim sniZeni ztrdt ze znehodnoceni.
Celkovy objem aktiv bankovniho sektoru vzrostl o 3,5 % na 4 633 mld. K¢. Ukazatel
podilu avérl vselhani na celkovych klientskych Uvérech se meziroéné témér
nezménil a ¢inil 6,0 %. Pomé&r vkladd k Gvérim je v CR dlouhodobé stabilni a
dosahuje Urovné 142,7 %.

Urokové sazby CNB postupné sniZila svou zakladni sazbu (2T repo) z 0,75 % na 0,05 %, co? je nejnize
v historii CR. Toto snizeni se projevilo v poklesu primérné urokové sazby novych
uvérQ a v mirné nizsim uroceni vkladl. RPSN z novych Gvér( na spotfebu vzrostla
00,1 p.b. na 15,9 %, RPSN na bytové nemovitosti poklesla 0 0,4 p.b. na 3,7 %.

Vklady a Gvéry Objem bankovnich vkladd vzrostl o 7,3 % a na konci roku dosahl 3 127,6 mld. K¢.
Bankovni uUvéry zaznamenaly oproti predchozimu obdobi rast s nizsi dynamikou
(2,4 %) na 2 360,1 mld. K¢.

Hypotecni trh Objem hypotecnich Gvérd poskytnutych obyvatelstvu dosahl 700,5 mlid. K¢. Tempo
meziro¢ni zmény vykazalo oproti roku 2011 mirny pokles o 2,7 p.b. na 6,3 %. Sazby
hypotecniho trhu vykazované pomoci Hypoindexu zaznamenaly oproti minulému
roku pozvolnéjsi pokles 0 0,39 p.b. na 3,17 % na konci roku.

Stavebni spofitelny Ucastnici stavebniho spofeni méli na konci roku 2012 uzavieno cca 4,3 mil. smluv ve
fazi sporeni, coz znamena meziro¢ni pokles o 233 tis. smluv (0 5,1 %) a potvrzuje
trend minulych let. Nasporena ¢astka nepatrné rostla a dosahla vyse cca 435 mld. K¢.
Klesajicimu vyvoji poétu smluv odpovida snizeni poctu Uvérl o 62 tis. na 894 tis.
Poprvé doslo k meziro¢nimu snizeni objemu nesplacenych Gvérd z 293,1 mld. K¢ na
282,2 mld. K¢. Vyplacena statni podpora klesla skoro o 50 % na 5,3 mld. K¢.
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Druistevni zaloZny Pocet ¢lend druZstevnich zdloZen se zvysil o cca 10 tis. na 54 408, coZ predstavuje
meziro¢ni tempo rlstu o 22 %. Rozvaha sektoru pak rostla jesté rychlej$im tempem,
témér o 39 % na konecnych 39,3 mld. K. Poskytnuté Uvéry mezirocné vzrostly o vice
nez 45 % na 28 mld. K¢. V sektoru zadloZen doslo také k vyraznému zlepseni podilu
pohledavek za klienty v selhdni - z irovné 17,2 % v roce 2011 na 9,9 %.

Regulované trhy Hlavni index PX zaznamenal narlst o 14 %, pricemZ se pohyboval v rozmezi 859 az
1 041 bod( a jeho vyvoj tak byl méné nestaly neZ v roce 2011. V pribéhu roku 2012
pokracoval trend poklesu obchodni aktivity, primérny denni objem obchod( cinil
pouze cca 1 mld. K¢ a meziro¢né tak poklesl o0 32,5 %.

OCP a sprava aktiv Objem obchodl v sektoru OCP vzrostl mezirocné o 6,5 % na 50363 mlid. K¢.
Bankovni OCP vyrazné posilili svoji dominantni pozici a navysili objem uzavienych
obchodld sCP na vice nez 96 % obchodl vramci celého sektoru. Objem
spravovaného majetku v roce 2012 vzrostl 0 11,6 % na konecnych 885,2 mld. K¢.

Kolektivni investovani  Objem prostifedk( investovanych ve fondech kolektivniho investovani mezirocné
vzrostl 0 5 % na 235,3 mld. K& V zahrani¢nich fondech se zvySila hodnota majetku
0 4,0 mld. K¢, kdezto u domacich o 7,2 mld. K& Tim se prerusil dosavadni trend, kdy
zahranic¢ni fondy pfitahovaly vice prostfedk(l nez domdci. Déle se dynamicky rozviji
sektor fondl kvalifikovanych investord — za posledni 4 roky tyto fondy zvysily
spravovany majetek 2,5x a poctem prekonaly fondy uréené verejnosti.

Pojistovny Sektor pojistovnictvi pokracoval ve stagnaci, coZ do zna¢né miry odrazi celkovy stav
Ceské ekonomiky. Celkové predepsané hrubé pojistné mirné pokleslo o necelé 1 %
a dosdhlo hodnoty 153,6 mld. K& Hrubé pfedepsané pojistné v Zivotnim pojisténi
mirné vzrostlo (0 0,1 %) a jeho vySe prekrocila 72 mld. K¢. V neZivotnim pojisténi
pokracoval klesajici trend, kdyZz hodnota predepsaného pojistného dosahla
81,5 mld. K¢ (meziro¢ni pokles o 1,8 %). Vykazany zisk vzrostl o 35 % na 12,4 mld. K¢
zejména vlivem Uspor v nakladech a vyssich vynosi z finanéniho umisténi.

Penzijni pfipojisténi V penzijnich fondech byly evidované prosttedky v celkové vysi 246,6 mid. K¢, coz
predstavuje narlst o 6,2 %. Pocet Gcastnikll stoupl o 569 tis. a dosahl tak Urovné
5,1 mil. DGvodem skokového narlstu v zavéru roku byl zvySeny zdjem o uzavieni
smlouvy pred zavedenim novych podminek dopliikového penzijniho sporeni
v navaznosti na reformu penzijniho systému. Ve strukture ucastnikd stale dominuji
osoby ve véku 30 — 59 let, z pohledu novych ucastnikll pak osoby do 29 let.
Priimérny mésicni Ucastnicky prispévek se zvysil o 5,3 % na 465 K¢. Nadale klesa
podil smluv, u kterych pfispiva také zaméstnavatel (na cca 18%).

VIadni sektor Hospodareni vladniho sektoru za rok 2012 skoncilo deficitem ve vysi 4,4 % HDP.
Oproti predchozimu roku se tak jedna o vyrazné zhorSeni (o 1,15 p.b.), ovSem pfi
nezahrnuti kapitdlovych transferli (majetkového vyrovnani s cirkvemi a korekce
u neuznanych evropskych vydajd) by vysledny deficit dosahl 2,5 % HDP. Celkovy dluh
vladniho sektoru dosahl ke konci roku 2012 hodnoty 45,8 % HDP.

Legislativa financniho ~ Na evropské Urovni se prioritnimi tématy staly zavedeni jednotného mechanismu

trhu dohledu, krizové fizeni, zmény pravidel EU tykajicich se kapitalovych pozadavk( na
banky a investi¢ni podniky a problematika dané z financnich transakci. V oblasti
domaci legislativy financniho trhu byla v roce 2012 pfijata rada predpist, ktera méni
a dopliuje pravni dpravu pro Il. a lll. penzijni pilit pfijatou v roce 2011. Pro
pojistovnictvi pak byla vyznamnou zménou aplikace tzv. antidiskriminacniho
rozsudku SDEU, podle kterého jiz neni dovoleno stanovovat rozdilné pojistné Ci
pojistné plnéni na zakladé faktoru pohlavi., pro banky pak pfiprava transpozice
smérnice CRD IV, jejiz dokonceni se ¢eka v roce 2013.
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1. MAKROEKONOMICKA SITUACE A VNEJSIi VZTAHY

1.1. Makroekonomicka situace

Ceskd ekonomika se v roce 2012 nachazela v recesi, kdy v priibéhu celého roku zaznamenala mezictvrtletni
poklesy redlného hrubého domaciho produktu (HDP) — viz tabulka 1.1. Ve 2. pololeti jiz klesani slablo a za cely
rok se HDP' redlné snizil 01,3 %. Vyvoj domaci ekonomiky je znacné zdavisly na ekonomikach hlavnich
obchodnich partnerl. Ztabulky 1.1 je zifejmé, Ze evropskd ekonomika zachycend agregaty EU 27 nebo
eurozoénou v roce 2012 rovnéz redlné poklesla. Pfesto viak byl zahrani¢ni obchod jedinou sloZkou agregdtnich
vydaj, ktera brzdila sniZeni realného HDP v CR.

Tabulka 1.1: Tempo ristu HDP?

Rocni (%) 2007 2008 2009 2010 2011 2012
CR 5,7 3,1 -4,5 2,5 1,9 -1,3
EU 27 3,2 0,3 -4,3 2,1 1,5 -0,3
Eurozona 2,9 0,4 -4,4 2,0 1,4 -0,6
USA 1,9 -0,3 -3,1 2,4 1,8 2,2

Pramen: Eurostat

Jak ukazuje tabulka 1.2 vydaje na konecCnou spotiebu a tvorba hrubého kapitdlu zaznamenaly v roce 2012
redlny pokles. Zajimavy vyvoj vykdazala zejména spotieba domdcnosti, kdyz od propuknuti svétové financ¢ni
krize se poprvé meziro¢né realné snizila, a to rovnou o 3,6 %. Druhym rokem poklesla spotfeba vlady (o 1,0 %),
zejména v dUsledku pfijaté strategie konsolidace verejnych financi. Za cely rok 2012 pfispival pozitivné
k tempu HDP pouze &isty export.” Celkové Ize shrnout, 7e negativni vyvoj HDP byl ddn zejména kombinaci
faktord: nizkd dynamika disponibilniho pfijmu domacnosti, snaha domacnosti sniZit svou miru zadluZeni,
odklad spotreby v dusledku pretrvavajici nejistoty, slaba domadci i zahranic¢ni poptavka po konecné produkci,
ktera spolecné s vyssi mirou nejistoty odrazuje firmy od investi¢ni aktivity.

Mira nezaméstnanosti dle vybérového Setifeni pracovnich sil dosahla v roce 2012 urovné 7,0 %, cozZ ve srovnani
s predchozim rokem znamenalo nardst o 0,3 p.b. To se mlze béhem klesajici faze hospodarského cyklu jevit
jako prekvapujici, nicméné dopady na trh prace byvaji v disledku nominalnich a redlnych rigidit opozdéné.

Tabulka 1.2: Makroekonomické ukazatele ceské ekonomiky

(v %) 2009 2010 2011 2012
Rast HDP (stélé ceny) -4,5 2,5 1,9 -1,3
Spotfeba domacnosti (zména, stalé ceny) 0,2 1,0 0,7 -3,6
Spotreba vlady (zména, stalé ceny) 4,0 0,5 -2,5 -1,0
Tvorba hrubého fixniho kapitalu (zména, stalé ceny) -11,0 1,0 -0,7 -1,7
Mira nezaméstnanosti VSPS (primér obdobi) 6,7 7,3 6,7 7,0
Inflace (CPI, primér obdobi) 1,0 1,5 1,9 3,3

Pramen: CNB, CSU, MPSV

Priimérna mira inflace mérena pomoci vyvoje indexu spotiebitelskych cen (CPI) se ve srovnani s rokem 2011
zvydila 0 1,4 p.b. na 3,3 %. Inflace byla taZena piedeviim administrativnimi faktory. Mira inflace v CR tak
dosdhla nejvyssi urovné za posledni Ctyfi roky. S ohledem na skutecnost, Ze se ekonomika po cely rok
nachazela v zaporné produkéni mezete”, byl vliv agregatni poptavky na rist cenové hladiny znacné omezeny.
Ke zlomu doslo v lednu 2012, kdy spotrebitelské ceny vzrostly mezimésicné o 1,8 %. Tento narlst byl vyvolan
predevsim zvySenim sniZzené sazby DPH z 10 % na 14 % a jiz tradicné také obecnym vyvojem cen potravin,
bydleni a pohonnych hmot. Jak uvadi tabulka 1.3, mira inflace v CR dosahovala po cely rok pomérné vysokych

! Nyni platna ¢isla tykajici se HDP za rok 2012 jsou odlisna od obdobi, kdy byl dokument zpracovén (na zékladé druhého odhadu narodnich
Ucth z 30.4. 2013).

% Easové fady jednotlivych ukazateld se vice ¢&i méné lisi od dat uvddénych v minulych ro¢nicich Zpravy o vyvoji finanéniho trhu z divodu
urovnové revize dat narodnich Gcta.

3 Pfispévek zahrani¢niho obchodu k ristu HDP v roce 2012 ¢inil 1,5 %.

* Produkéni mezera je definovana jako rozdil mezi skute¢nym a potencialnim (trendovym) produktem k potencialnimu produktu:
Produkéni mezera = (Y - Y*)/ Y*.
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hodnot, pouze v listopadu a prosinci klesla meziro¢né pod hranici 3 %. Meziro¢ni inflace se pohybovala v celém
sledovaném obdobi vyrazné nad cilem CNB (inflace méFenda CPI na trovni 2 %). Perspektiva navratu domadci
inflace zpét k inflacnimu cili v horizontu transmise ménového mechanismu (cca Sest Ctvrtleti) dala bankovni
radé CNB prostor k podpore ¢eské ekonomiky. CNB tak sniZila 2T repo sazbu v éervnu o 25 b.b. na 0,50 %,
v fijnu o0 25 b.b. na 0,25 % a v listopadu o dalSich 20 b.b. na 0,05 %.

Inflace, byt na nizsich Grovnich ne? v CR, byla dlleZitym tématem i v zahraniéi. Stejn& jako CNB se ani ECB
nepodafilo béhem roku 2012 stlacit miru inflace a splnit tak svdj ménové-politicky cil (inflace tésné pod Urovni
2 %). ECB snizila hlavni urokovou sazbu v ¢ervenci o 25 b.b. na 0,75 %,5 a to zejména v dusledku prohloubeni
dluhové krize v eurozéné. ECB byla v pribéhu roku 2012 velmi aktivni, kdyZ zahdjila druhé kolo mimoradnych
triletych operaci dodavani likvidity (Long-Term Refinancing Operation — LTRO), které banky (oproti pdvodné
deklarovanému zaméru) v konecném dusledku vyuZily k restrukturalizaci svych aktiv. ECB poskytla béhem
obou kol LTRO bankam formou triletého Uvéru pres 1 bil. EUR s irokem 1 %. Prostfedky z téchto operaci byly
v problémovych zemich vyuZity zejména k nakupu vladnich dluhopisd. ECB v roce 2012 zahdjila také program
OMTs (Outright Monetary Transactions), vramci kterého deklarovala, Ze bude kupovat dluhopisy na
sekundarnim trhu s kratsi dobou splatnosti zemi, které pozadaji o pomoc z evropskych zachrannych fond( EFSF
¢i ESM a budou souhlasit s uréenymi rozpo€tovymi omezenimi.

vy

priklonil k explicitnimu cilovani inflace - dlouhodobym cilem se stala cenova stabilita definovana
inflacnim cilem v blizkosti 2 %. V kratkém obdobi zlstava pro Fed cilem také nizkd nezaméstnanost. Fed jiz
v minulém roce vycerpal moznost uvolnit ménové podminky prostfednictvim GUrokového kanalu, kdyz snizil
hlavni urokovou sazbu prakticky na nulu. V zafi 2012 pak zahdjil jiz tfeti kolo kvantitativniho uvolfiovani, které
je zaloZeno na nakupech dluhopisti navazanych na hypotéky. Na rozdil od minulych kol Fed nestanovil
konkrétni termin ukonceni tohoto programu ani celkovy objem nakup.

Tabulka 1.3: Srovnani ekonomickych ukazatelQ

i Mira inflace® (mezirocni v %) Klicova urokova mira centralni banky (v %)
CR eurozéna USA CR eurozéna USA

Leden 3,5 2,7 3,0 0,75 1,00 0,00 -0,25
Unor 3,7 2,7 2,9 0,75 1,00 0,00 -0,25
Brezen 3,8 2,7 2,6 0,75 1,00 0,00 -0,25
Duben 3,5 2,6 2,3 0,75 1,00 0,00 -0,25
Kvéten 3,2 2,4 1,7 0,75 1,00 0,00 -0,25
Cerven 3,5 2,4 1,7 0,50 1,00 0,00 -0,25
Cervenec 3,1 2,4 1,4 0,50 0,75 0,00 -0,25
Srpen 3,3 2,6 1,7 0,50 0,75 0,00 -0,25
Zari 3,4 2,6 2,0 0,50 0,75 0,00 -0,25
Rl’jen 3,4 2,5 2,2 0,25 0,75 0,00 -0,25
Listopad 2,7 2,2 1,8 0,05 0,75 0,00 -0,25
Prosinec 2,4 2,2 1,8 0,05 0,75 0,00 -0,25

Pramen: CSU, ENB, Eurostat, ECB, Fed

Pomér deficitu béZného uctu platebni bilance k nominalnimu HDP klesl v roce 2012 ve srovndni s pfedchozim
rokem 00,3 p.b. na 2,4%. Pozice Ceské ekonomiky jakoZto dluznika vici vnéjSimu okoli koresponduje
se stupném jejiho rozvoje a s ohledem na vyrazné kladnou obchodni bilanci, kdy vroce 2012 jeji pomér
k nomindinimu HDP dosahl 3,8 %, lze pozici hodnotit jako plné udrZitelnou. Vyvoj bézného uctu platebni
bilance tradi¢né ovlivnil vyrazny deficit bilance vynost zplsobeny zejména vyplatou dividend zahrani¢nim
investorm, ktery navic meziroéné vzrostl. Schodek dil¢i bilance vynosd z pfimych investic byl korigovan
narGstajicim prebytkem obchodni bilance, v niZ pozitivni saldo tradicné nejvice ovlivnil export strojl
a dopravnich prostredkl. Vykonova bilance’ dosahla dokonce historického maxima, i prestoZe bilance sluzeb
meziro¢né oslabila a dosahla nejnizsi Urovné od roku 2006. PFi¢inou rlstu prebytku obchodni bilance byl

> ECB 8. 5. 2013 sniZila svoji kli¢ovou urokovou sazbu na 0,50 %.

v ERa USA vyjadfena meziro¢nim pfirdstkem CPI, v eurozéné vyjadiena meziroénim ptiristkem HICP.

7 Vykonova bilance = obchodni bilance + bilance sluzeb. Bilance sluZzeb je pouze marginalni soucasti vykonové bilance, proto jsou v tabulce
1.3 uvedeny pouze hodnoty obchodni bilance.

www.mfcr.cz 6



Ministerstvo financi Ceské republiky

ZPRAVA O VYVOII FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

zejména relativné slaby kurz koruny a pokles tempa dovozu zbozi, ktery Ize vysvétlit slabou domdaci poptavkou.
Prebytek finan¢niho Uctu platebni bilance meziro¢né vyrazné vzrostl - dosahl 121,8 mld. K¢, a to zejména
v disledku nejvyssiho pfilivu pfimych zahraniénich investic za poslednich pét let a vyrazného rdstu nakupt
Ceskych dluhopisG ze strany zahraniénich investorl. Prebytek finanéniho Gctu tak pohodiné kryl deficit
béZzného uctu platebni bilance.

Tabulka 1.4: Vnéjsi financni vztahy

Roc¢ni (mld. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012
BéZny ucet platebni bilance -81,3 -89,3 -146,6 -104,0 -94,0
Saldo bézného Uctu k HDP (%, bézné ceny) 2,1 -2,4 -3,9 -2,7 -2,4
Obchodni bilance 25,7 87,3 53,8 90,3 145,8
Saldo obchodni bilance k HDP (%, bézné ceny) 0,7 2,3 1,4 2,4 3,8
Kapitdlovy ucet platebni bilance 27,1 51,2 32,5 14,7 51,7
Financni Ucet platebni bilance 92,2 143,2 174,3 59,4 121,8

Pramen: CNB - ARAD

1.2. Devizovy trh

V pribéhu roku 2012 zaznamenala ¢eskd koruna vici dvéma hlavnim svétovym méndm obdobny vyvoj, oviem
s rozdilnou mirou fluktuace. V prvnim kvartalu koruna vaci euru i dolaru relativné posilovala a na prelomu
bfezna a dubna zacala vi¢i obéma ménam oslabovat. Zacatkem léta koruna oslabila vici euru na droven
z pocatku roku, oproti tomu viéi dolaru oslabila vyrazné silngji, az na 21,1 CZK/USD. Silné oslabeni koruny vici
dolaru bylo zplsobeno posilovanim dolaru vici euru, které mélo v daném obdobi pfic¢inu v eskalaci dluhové
krize v eurozéné. Tento trend se vsak zlomil v druhé poloviné |éta a koruna ke konci roku nakonec meziro¢né
posilila viéi dolaru o 4,4 % na 19,1 CZK/USD a vici euru 0 2,6 % na 25,1 CZK/EUR.

Graf 1.1: Kurz koruny k hlavnim ménam
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Pramen: CNB

V rdmci srovnani s jinymi ménami stfedoevropského regionu (HUF a PLN) ceska koruna vyrazné zaostala
(viz tabulky 1.5 a 1.6). DGvodem byla recese tuzemské ekonomiky i postupné uvolfiovani ménové politiky, ¢imz
doslo k poklesu urokového diferenciadlu a tedy i k poklesu atraktivity koruny pro investory. Madarsky forint
podporovaly vysoké urokové sazby, které previadly nad makroekonomickymi problémy ekonomiky, a koruna
tak meziro¢né oslabila viéi forintu o 4,8 % na 8,6 CZK/100 HUF. Posilovani polského zlotého napomahaly nejen

relativné vysoké urokové sazby, ale i relativné dobré vysledky realné ekonomiky. Polsky zloty tak mezirocné
posilil vici koruné o0 6,6 % na 6,2 CZK/PLN.
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Tabulka 1.5: Kurz koruny k hlavnim a regionalnim ménam ke konci roku

Kurz ke konci roku 2008 2009 2010 2011 2012  Mezirocni
zména (%)
Vit EUR (CZK/EUR) 26,9 26,5 25,1 25,8 25,1 2,6
Vi USD (CZK/USD) 19,3 18,4 18,8 19,9 19,1 4,4
Vigi HUF (CZK/100 HUF) 10,1 9,8 9,0 8,2 8,6 48
Vi PLN (CZK/PLN) 6,5 6,5 6,3 5,8 6,2 6,6

Pramen: CNB, CsU

Velmi volatilni vyvoj kurzu CZK/USD ilustruje znaény rozdil mezi meziro¢ni zménou primérného kurzu koruny
k dolaru (koruna vici dolaru oslabila 0 10,6 %) a vzajemného kurzu ke konci roku (koruna vici dolaru posilila
0 4,4 %). Naopak minimalni rozdil kurzu koruny vici euru mezi meziroéni zménou priimérného a vzajemného
kurzu ke konci roku signalizuje relativné stabilni vyvoj ménového paru CZK/EUR.

Tabulka 1.6: Primérny kurz koruny k hlavnim a regionalnim ménam

Pramérny kurz 2008 2009 2010 2011 2012  Mezirocni
zména (%)
Vi EUR (CZK/EUR) 24,9 26,4 25,3 25,6 25,1 1,8
Vi USD (CZK/USD) 17,0 19,1 19,1 17,7 19,6 10,6
V& HUF (CZK/100HUF) 9,9 9,4 9,2 8,8 8,7 1,4
Vi PLN (CZK/PLN) 7.1 6,1 6,3 6,0 6,0 0,5

Pramen: CNB, €SU

2. PROSTREDKY POUZITELNE NA FINANCNiM TRHU

Objem prostredkld pouZitelnych na finanénim trhu se dlouhodobé stale zvySuje. Za rok 2012 Slo o 6,4 %
nacca 4,1 bil. K¢ (viz graf 2.1 a tabulka 2.1), coz predstavuje nardst dynamiky oproti letlm 2008 az 2011
(meziroCni zvyseni mezi 4 — 5 %), ale méné nez bylo obvyklé v letech 2004 az 2007 (mezirocni pfirdstky pres
10 %).

Graf 2.1: Prostfedky pouzitelné na financ¢nim trhu
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Pramen: MF, CNB - ARAD, AKAT
Pozn. Prava Cast grafu zobrazuje rozdily ve strukture v letech 2008 a 2012.
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Nejvyssi absolutni zvySeni (o 184,6 mld. K¢) nastalo u nejvétsi polozky, tj. bankovnich depozit (v roce 2012
predstavovaly 69 % vsech prostfedkd na finan¢nim trhu). Ostatni kategorie zaznamenaly rovnéz meziro¢ni
narlsty, které vsak v absolutnim vyjadreni nepresahovaly radové nizké desitky mld. K¢ (resp. jednotky %).

Tabulka 2.1: Prostfedky pouZitelné na financ¢nim trhu
Mezirocni zména

K 31.12. (mld. K¢) 2011 2012 abs. (%)

Bankovni depozita8 2 664,5 2 849,1 184,6 6,9
z toho stavebni sporeni 433,4 435,0 1,6 0,4
Kolektivni investovani 224,1 235,3 11,2 5,0
Penzijni pripojisténi (v¢. statniho prispévku) 232,1 246,6 14,5 6,3
Umisténi technickych rezerv pojistoven 381,0 407,9 26,9 7,1
Obézivo 377,9 388,9 10,9 2,9
Celkem 3879,6 4127,8 248,2 6,4

Pramen: MF, CNB - ARAD, AKAT

Nestejné zmény lze vysledovat pfi detailnéjsim pohledu na roky 2008 aZz 2012. Stabilni rdst (mezi 6 — 8 %) byl
zaznamenan u penzijniho pfipojisténi. U ostatnich poloZzek byly procentni zmény hodnotou i znaménkem
nepravidelné.

Celkové za posledni 4 roky (mezi lety 2008 a 2012, viz graf 2.1) vyznamem posilila jiz zminéna bankovni
depozita (jejich podil vzrostl z 67,7 % v roce 2008 na 69,0 % v roce 2012) a penzijni pfipojisténi (z 5,5 % na
6,0 %). Umisténi technickych rezerv si po mirném ristu v letech 2008 az 2010 udrzuje stabilni podil cca 10 %.
Logicky pak posledni dvé kategorie — obéZivo a prostredky v kolektivnim investovani - v celkové strukture
mirné ztraci na dlleZitosti (obézivo pokles z 10,8 % na 9,4 %; kolektivni investovani pokles z 7,2 % na 5,7 %),
coz predstavuje pokracovani trendu poslednich let.

3. STRUKTURA USPOR DOMACNOSTI

Celkové Uspory domacnosti v roce 2012, stejné jako v predchozich letech, mirné vzrostly (meziro¢né o 4,4 %) a
dosahly celkového objemu cca 2,5 bil. K¢.

Ve struktufe Uspor nastaly pouze nepatrné zmény (mezirocné max. 1,5 p.b.). Jednotlivé produktové segmenty,
do kterych si domacnosti ukladaji své financni prostfedky, si tak udrzely témér stejné podily. K nejvyznamnéjsi,
i kdyZz minimalni, zméné dosSlo prfesunem c¢asti vkladl terminovanych do neterminovanych s tim, Ze podil
neterminovanych vkladd domacnosti od roku 2008 postupné narostl z32,2 % na 39,3 %. Uvedeny posun je
spolu s mozZnosti okamZitého vybéru. Diky preferenci alokace Uspor domacnosti (vysoka likvidita a nizké riziko)
si tak bankovni sektor dlouhodobé udrzuje cca 70 % na pomysiném kolaci Uspor domacnosti.

Mimo bankovni sektor v poslednich péti letech nepatrné roste podil penzijniho pfipojisténi (z 9,1 % v roce
2008 na 9,9 % vroce 2012) a Zivotniho pojisténi (z 10,2 % v roce 2008 na 11,1 % v roce 2012) na ukor
postupného sniZovani investic domdacnosti v podilovych fondech (z 10,2 % v roce 2008 na 8,0 % v roce 2012).
Zde se patrné projevuje jak snizena dlvéra v kapitalovy trh, tak vliv financnich poradcd, ktefi se soustfeduji na
nabidku produktl uspokojujicich potfebu domacnosti pfipravit se na ocekdvand nepfiznivd obdobi (stafi,
nemoc a umrti). Nezanedbatelnou roli vSak sehralo také ukonéeni mozZnosti sjednani penzijniho pfipojisténi (za
plavodnich podminek — viz kapitola 8) na konci listopadu 2012, statni podpora stavebniho sporeni, penzijniho
pfipojisténi a Zivotniho pojisténi a v neposledni tadé také provizni schémata. Tyto faktory pusobily
v neprospéch investic do fondl kolektivniho investovani. Podrobnéjsi rozbor jednotlivych sektort prinasi
kapitoly 5 az 8.

8 Zahrnuji korunové vklady klientd (rezidenti a nerezidenti) u bank (v&. stavebnich spofitelen) a poboéek zahraniénich bank bez CNB.
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Graf 3.1: Struktura Uspor domacnosti
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Pramen: CNB, MF, AKAT

4. INSTITUCIONALNI POHLED NA FINANCNI TRH
4.1. Pocty subjektli na finanénim trhu

Cesky finanéni trh je pokladdn za vyspélou, stabilni a dostate¢né konkurenceschopnou souéast ceské
ekonomiky. KaZzdoroc¢ni drobné zmény v poctech subjektd v jednotlivych sektorech finanéniho trhu maji
pfirozeny charakter a nepredstavuji vyrazné zdsahy do jeho struktury, které by systémové meénily jeho
institucionalni podobu nebo vyZadovaly zvySenou pozornost ze strany regulatora, resp. organu dohledu.

Rozhodujici vyznam na ceském finanénim trhu zaujimd bankovni sektor, a to nejen z pohledu objemu
spravovanych aktivit. Zejména skupina velkych bank svymi komplexnimi aktivitami pfes své dcefiné spolec¢nosti
presahuje oblast samotného bankovnictvi a zasahuje i do ostatnich sektorl financéniho trhu. Banky stojici
obvykle v ¢ele financnich skupin9 tak dominuji trhu i z instituciondlniho pohledu. Vlastnictvi rozhodujicich
subjekt jak v bankovnictvi, tak v pojistovnictvi je rozloZzeno mezi vyznamné financni skupiny majici sidlo
v rliznych statech EU.

9 Nejvétsi finanéni skupiny spadaji pod Ceskou spofitelnu, CSOB a Komeréni banku.
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Tabulka 4.1: Pocty subjektti poskytujicich sluzby na finanénim trhu

K 31.12. 2008 2009 2010 2011 2012
Uvérové instituce

Banky 37 39 41 44 43
z toho pobocky zahranicnich bank 16 18 19 21 20

z toho stavebni spofitelny 5 5 5 5 5
Druzstevni zalozny 17 17 14 14 13

Kapitalovy trh

Obchodnici s CP 55 53 53 58 61
Investicni fondy 16 25 47 60 77
Investi¢ni spolenosti 19 22 23 21 21
Oteviené podilové fondy 142 139 150 156 165
z toho specialni OPF 101 103 113 119 125
z toho standardni OPF 41 36 37 37 40
Zahrani¢ni fondy/podfondy 1596 1480 1320 1244 1202
z toho na zakladé jednotné evropské licence 1569 1453 1293 1239 1173

z toho specialni fondy 27 27 27 28 29
Investicni zprostiedkovatelé 12 870 9112 9 064 10072 8 457
Vazani zastupci - 9123 11 250 14729 20 045
Penzijni fondy 10 10 10 9 9

Pojistovnictvi

Pojistovny 53 52 53 54 53
z toho pobocky zahraniénich pojistoven 18 17 17 18 18
Zajistovny 1 1 1 1 1
Pojistovaci zprostfedkovatelé 86230 105980 126123 149729 161630

Pramen: CNB

U bank doslo pouze k nevyznamnym zménam. Pocet pobocek zahranicnich bank se sniZil, protoze dvé ukoncily
svoji ¢innost a jedna byla nové zfizena. V roce 2012 nebyla Zadna nova bankovni licence udélena. K doplnéni
instituciondIniho pohledu v bankovnim sektoru je moiné zminit také zménu vlastnika Volksbank CZ, kterd byla
zavrsena prejmenovanim na Sberbank €z." Banka nadale podnika pod plvodné vydanou licenci, proto se tato
zména nepromita do zmény poctu subjektd, ani do obsahu pravnich vztah( s klienty banky.

Pocet druzstevnich zaloZzen se snizil o UNIBON — spofitelni a Uvérni druzstvo s bilan¢ni sumou 3,4 mld. K¢
(k 30. 6. 2012). Rozhodnuti o odnéti povoleni k &innosti této kampeli¢ce vydala CNB v listopadu 2011, pravni
moci vSak nabylo aZ v breznu 2012. Dlvodem k odnéti licence bylo dlouhodobé porusovani limitd
angaZzovanosti vic¢i nékterym svym clendm a ekonomicky spjatym skupindm osob, a to i pres opakovana
upozornéni CNB.

V sektoru kapitalového trhu obdrzelo povoleni k ¢innosti 18 investi¢nich fondl, a naopak jeden fond ¢innost
ukoncil. Rovnéz pocet podilovych fondl se zvysil (o 9) z dlvodu prevahy novych Zadosti investi¢nich
spolecnosti o povoleni k vytvoreni podilového fondu. Investi¢nich spole¢nosti je 21 a meziro¢né se jejich pocet
nezménil.

Pocet investi¢nich zprostfedkovatel(l se sniZil o 1 615 subjektd a ke konci roku jich v CR pdsobilo 8 457.
Sestupny trend byl zahdjen v roce 2009, kdy pocet investi¢nich zprostfedkovatel klesl o 3 758, a to v dusledku
novely zdkona o podnikani na kapitalovém trhu, v rdmci niz se z investi¢nich zprostfedkovatelll 2. stupné stali
vazani zastupci. Tito jiZ nejsou vedeni v registru investi¢nich zprostfedkovatell, ale v samostatném registru.
Jejich pocet od ucinnosti zminéné novely pribéiné narlistd pravé na udkor poctu investicnich
zprostfedkovatel(. Ke konci roku 2012 CNB registrovala 20 045 vazanych zastupcd, co? je o 5 316 vice ne? na
konci roku 2011.

10 7ména ndzvu banky byla dokoncena v Gnoru 2013.
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Pocet penzijnich fondd se v pribéhu roku nezménil, avsak v souvislosti s pfipravou penzijni reformy probihal v
CNB intenzivni povolovaci proces, v rdmci ného? véech 9 stavajicich fondii obdrzelo povoleni k &innosti penzijni
spolec¢nosti. Procesem transformace penzijnich fondl na penzijni spole¢nosti doslo k 1. 1. 2013 vyclenéni ¢asti
aktiv a pasiv souvisejicich s penzijnim pfipojisténim do transformovaného fondu, ¢imz se majetek akcionar(
penzijniho fondu ucetné oddélil od majetku ucastnikd penzijniho pripojisténi (vice viz kapitola 8).

Povoleni k ¢innosti penzijni spoleénosti obdrzely vedle jiz zminénych stavajicich penzijnich fondl i dva nové
zalozené subjekty (Conseq penzijni spolecnost a Raiffeisen penzijni spolecnost). Od roku 2013 tedy v tomto
novém sektoru operuje 11 spravcl. Vzhledem k riznému rozsahu povoleni k ¢innosti bude v ramci Il. pilife
aktivnich 6 penzijnich spole¢nosti a v doplfikovém penzijnim spofeni v ramci lll. pilife pak vSech 11 penzijnich
spole¢nosti.*

V roce 2012 bylo zahdjeno udélovani povoleni pro distribuci penzijnich produkti. Mohou ji nové vykonavat
nékteré subjekty, které maji oprdvnéni poskytovat investi¢ni sluzby a jimZz bylo rozSifeno jejich stavajici
povoleni. Jednd se o bankovni a nebankovni obchodniky s cennymi papiry a jejich vazané zastupce, investi¢ni
zprostfedkovatele a jejich vazané zastupce a vazané zastupce penzijnich spole¢nosti.

V sektoru pojistovnictvi nastaly pouze minimalni zmény v poctu pojistoven. Doslo ke slouceni pojistoven
Amcico a Aviva Zivotni pojistovny, které po fazi vystupuji pod ndzvem Metlife pojistovna. V oblasti
zprostiredkovani doslo k ocekdvanému kaZzdoro¢nimu nardstu registrovanych subjektd. Detailni struktura
vyvoje pojistovacich zprostfedkovatell je patrna z prehledu v kapitole ¢. 7.3 samostatné vénované pojistnému
trhu.

Subjekty pusobici na finanénim trhu CR v rdmci svobody volného pohybu na zakladé tzv. jednotného
evropského pasu doplnuji a rozsiruji financni produkty nabizené tzv. interné licencovanymi subjekty. Protoze
nemaji vykazovaci povinnost a nejsou ani dohlizené CNB, neni znam jejich pfesny rozsah ¢innosti. Odhaduje se,
Ze jejich aktivity nejsou zamérené na typickou retailovou klientelu, ale naopak jsou Uzce specializované
na individudlni poZadavky jednotlivych klient(l. PfestoZe je jejich nabidka omezena, pfispivaji k prohlubovani
konkurenceschopnosti a jsou jiz proto pokladany za integralni sougast finanéniho trhu CR. Pocet téchto
subjektll s mozZnosti plsobit na ¢eském finan¢nim trhu neni zanedbatelny.

Tabulka 4.2: Pocet subjektti ptsobicich v R na zakladé jednotného pasu

K31.12. U vé-rové Pojistovny Fondy Inves:tit":ni. . POSI.(,yt ?vateltvé
instituce spolecnosti investicnich sluzeb
2009 275 621 1449 47 1009
2010 284 658 1347 48 1226
2011 302 696 1239 46 1389
2012 329 730 1173 45 1536
Pramen: CNB
4.2. Garancni schémata

Soudasti finanéniho trhu v CR jsou dva garanéni systémy, které chrani jak stfadatele, resp. investory, tak také
finan¢ni instituce a nasledné i cely trh pred negativnimi ddsledky insolvence nékterého ze zapojenych
subjektl. Oba systémy jsou harmonizovany na Grovni celé EU.

Fond pojisténi vkladl (FPV) ma preventivni funkci pro banky (sniZuje riziko panickych vybér( vkladl z bank
verejnosti v pripadé nastalych problémd) a sanaéni funkci pro vkladatele. V piipadé, kdy CNB ozndmi, e
nékterd z Uvérovych instituci zapojenych do FPV neni schopna dostat svym zdvazkim, vyplati FPV vSem
fyzickym a pravnickym osobdm 100 % jejich vkladd, a to v¢. Urokd, aZz do vySe 100 000 EUR. Vyplata nahrad
musi byt zahajena do 20 pracovnich dni od vydani tohoto oznameni.

Vyse rocniho prispévku banky a druzstevni zaloZzny do Fondu c¢ini 0,04 % z priméru objemu pojisténych
pohledavek z vkladl vE. arokd za pfislusné kalendaini ¢tvrtleti. V pripadé stavebni spofitelny je z divodu nizsi
pravdépodobnosti insolvence vyse prispévku polovicni. Za rok 2012 fond inkasoval prostfedky ve vysi témér

Generali penzijni spole¢nost obhospodaruje pouze transformovany fond a zadny Gcastnicky fond nezalozila.
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3,6 mld. K¢. Vzhledem k vyplaté nahrad vklad( vice nez 2 500 klient( zkrachovalého spofitelniho a Uvérniho
druzstva UNIBON stoupla celkova rezerva Fondu pro pfipadné budouci vyplaty nahrad mezirotné pouze
0 2,9 mld. K¢ na celkovych 24,7 miliardy K.

Garan¢ni fond obchodnikl s cennymi papiry (GFOCP) zabezpecuje zarucni systém, ze kterého se vyplaceji
nahrady zakaznikdm obchodnika s cennymi papiry, ktery neni schopen plnit své zavazky viéi svym zakaznikdm.
Fond tedy nekryje riziko ztraty hodnoty investice do cennych papir(i. Nahrada se zdkaznikovi poskytne ve vysi
90 % Ccastky vypoctené v souladu s pfislusnymi ustanovenimi ZPKT, nejvySe vSak v &astce odpovidajici
20 000 EUR, a to do 3 mésicl od ovéreni ohlaseného naroku.

Hlavnim zdrojem majetku GFOCP jsou, obdobné jako je tomu u FPV, pfispévky zapojenych subjektl, tedy
obchodnikd s cennymi papiry, investi¢nich spole¢nosti obhospodarujicich majetek klientd. Vzhledem k tomu,
Ze kryty zdkaznicky majetek zlistava (na rozdil od bankovnich vkladd krytych FPV) v rukou obchodnika jen po
relativné kratkou dobu, zato vSak opakované, je vySe rocniho prispévku stanovena ve vysi 2 % z objemu
ptijatych poplatkll a provizi za poskytnuté investi¢ni sluzby za uplynuly rok. GFOCP inkasoval v roce 2012
prispévky ve vysi 113 mil. K¢ a ke konci roku disponoval ¢astkou 543 mil. K¢ pro pfipadné budouci vyplaty
nahrad.” Tato relativné nizka urovers rezervy je dasledkem drivéjsich vyplat nahrad, které nékolikandasobné
prekrodily kapacity Fondu a vyzadaly si zapojeni prostfedku ze statniho rozpoétu.14

4.3. Hospodareni financnich instituci

Oproti roku 2011 doslo k zotaveni v tvorbé zisku u vétsiny sektor( financ¢niho trhu (viz tabulka 4.3). Nejvyssi
dynamika (meziroéni rlist 58,1 %) je vidét u nebankovnich penéZnich instituci nasledovanych pojistovnami
(32,5 %). U téchto dvou sektor(i vSak jde pouze o ¢astecnou korekci poklesu z roku 2011.

U nejvétsiho sektoru, tedy bankovnich penéznich instituci, doslo po pfechodné snizené dynamice tvorby zisku
v letech 2010 — 2011 k navratu na rastovou trajektorii. Meziro¢ni nardst (21 %) v roce 2012 spolecné s pouze
mirnym snizenim zisku v roce 2011 prinesl bankam nejlepsi vysledek za poslednich pét let. Jak blize popisuje
kapitola 5.3, k vyssi ziskovosti bank vice prispél pokles naklad( nez rist vynost. Z pohledu poslednich péti let si
pravé v roce 2012 nejlépe vedly také penzijni fondy.

Jedinym sektorem, kde doslo k absolutnimu poklesu zisku, jsou leasingové spolecnosti. Zde se pravdépodobné
jesté projevila Uspornd opatteni z predchozich let, kdy podnikova sféra prodluZzovala obnovu svych
technologickych zafizeni, v¢. vozovych parkd.

Tabulka 4.3: Vysledek hospodareni pred zdanénim finan¢nich instituci

K 31.12. (v mid. Kg) 2008 2009 2010 2011 2012  Mezirocni
zména (%)
Bankovni penéini instituce 54,1 71,3 65,9 63,4 76,7 21,0
Nebankovni pen&zni instituce™ 6,3 35,2 48,5 24,6 38,9 58,1
Financni leasingové spolecnosti 2,6 3,4 4,9 8,6 7,4 -14,0
Penzijni fondy 0,6 2,8 4,6 4,6 4,9 6,5
Pojistovny 13,0 23,1 28,4 12,0 15,9 32,5
Pramen: CsU

Celkova zaméstnanost ve finanénim sektoru podruhé po sobé meziroéné mirné rostla a potvrdila tak zastaveni
klesajiciho trendu z predchozich let. Pokud se podivame na vyvoj v konkrétnich sektorech (tabulka 4.4), jsou
patrné dil¢i rozdily. Prestoze nékteré zvelkych bankovnich skupin ohlasily v druhé poloviné roku 2012
sniZzovani poctu pracovnikd, v celkovych Cislech za bankovni sektor, ktery je nejvétsim zaméstnavatelem (podil

12 Viice informaci na internetovych strankach Fondu pojisténi vklad(: http://www.fpv.cz.

B Vice informaci na internetovych strankach Garanéniho fondu obchodnik( s cennymi papiry: http://www.gfo.cz.

14 Prostfedky ze statniho rozpoctu byly fondu poskytnuty v podobé nékolika transi navratnych finanénich vypomoci v letech 2002 az 2004
v celkové vysi 1,1 mld. K¢ a v roce 2008 téZ v podobé dotace ve vysi 0,8 mld. K¢.

1 Zahrnuji zejména druzstevni zalozny, fondy penézniho trhu a fondy kolektivniho investovani.
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56%), se to zatim neprojevilo. Po krizovych letech 2008 az 2010, kdy zaméstnanost v bankach klesala, byl
vroce 2011 nastartovan novy rlst aten se udrZel i vroce 2012 (meziroCni zvySeni o 1,7 %). V pripadé
pojistoven byl vyvoj obdobny s tim, Ze se klesajici trend obratil aZz v roce 2012. Financni leasingové spoleénosti
naopak klesajici trend zatim nezlomily. Zaméstnanost u nebankovnich instituci se v minulosti vyvijela odlisné —
za poslednich pét let neustale rostla, s vyjimkou propadu v roce 2011. Zanedbatelny pocet osob zaméstnaly
penzijni fondy, nicméné v této kategorii byl zaznamenan nejvétsi relativni narlst (13 %). To Ize pficitat posileni
personalu v souvislosti s pfipravou na penzijni reformu.

Tabulka 4.4: Primérny pocet zaméstnancu finanénich instituci ™

K 31.12. 2008 2009 2010 2011 2012 Meairocni

zména (% )
Bankovni penéini instituce 39284 38 263 38 189 39124 39 804 1,7
Nebankovni penézni instituce 14 032 14 174 14 311 13 855 14 119 1,9
Financni leasingové spole¢nosti 2989 2724 2630 2586 2 464 -4,7
Penzijni fondy 487 484 452 470 531 13,0
Pojistovny 14726 14 498 14 359 14 260 14 459 1,4
Celkem 71818 70143 69 941 70 295 71377 1,5

Pramen: CsU

5. UVEROVE INSTITUCE A OSTATNI POSKYTOVATELE
FINANCOVANI AKTIV

Tato kapitola se primarné zabyva Gvérovymi institucemi, tedy bankami (vétsina ¢asti) a druzstevnimi zaloznami
(Cast 5. 9). Pozornost je vénovana i problematice Urokovych sazeb (¢ast 5.4). Zavér kapitoly (Cast 5.10) se pak
vénuje ostatnim poskytovatellim financovani aktiv. Tento dil¢i sektor totiz nabizi produkty, které jsou pomérné
blizkym substitutem k bankovnim Gvériim a v pfipadé poskytnuti retailovym klientdm vstupuji do celkového
zadluZeni domacnosti.

Vzhledem k vyznamu domadcnosti jako klicového klientského segmentu je samostatna c¢ast (5.6) vénovana
vyvoji jejich zadluZeni, a to jak u bankovnich, tak i nebankovnich poskytovateld Gveérd.

5.1. Stabilita bankovniho sektoru

| v priibéhu roku 2012 potvrdil bankovni sektor v CR odolnost vi¢i pokraéujici nejistoté na finanénich trzich ve
svété, obavam o vyvoj nékterych zemi v eurozoné a také vici stavu domaci ekonomiky. Dlouhodobé pusobici
faktory, které prispivaly ke stabilité sektoru v obdobi svétové finanéni krize po roce 2008, totiz plsobi pfiznivé
i nadale. Jde zejména o kvalitni kapitalové vybaveni, relativné nizsi zavislost na zdrojich z mezibankovniho trhu,
vysoky podil retailovych Gvérd zajisténych zastavnim pravem k nemovitostem a jen relativné nizky podil GvérQ
v cizich méndch.

Kapitdlova priméFfenost bankovniho sektoru v CR v dlouhodobém vyvoji rostla, a to i navzdory situaci na
svétovych trzich, kde se opétovné projevovala v urcitych obdobich a oblastech zvysena nejistota. Ke konci roku
2012 doséhla kapitalova pfimérenost jiz 16,4 % (pozadované regulatorni minimum ¢ini 8 %). Meziro¢né tak
doslo k narlstu miry kapitadlové pfimérenosti o 1,2 p.b. Vyvoj ve sledovaném obdobi predstavuje obrat od
pomérné mirného poklesu kapitadlové pfimérenosti, ktery bankovni sektor vykazal v roce 2011 (o 0,3 p.b.).
V dlouhodobém srovnani vsak Ize pozorovat razantni narlst tohoto ukazatele oproti stavu pred krizi na konci
roku 2007, a to o 4,8 p.b. Tehdy totiz inila mira kapitalové pfiméfenosti 11,6 %. Na zakladé tohoto vyvoje Ize
tedy konstatovat, 7e banky v CR vyrazné navysily rozsah kapitalového polstare, ktery mohou vyuZit na kryti
pfipadnych necekanych ztrat.

16 0 oy oy [
6 Primérny prepocteny evidencni pocet zaméstnanct ve fyzickych osobach.
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Odolnost, resp. stabilitu bankovniho sektoru opakované potvrzuji také zat&7ové testy provadéné CNB. Podle
vysledk( zvefejnénych 5. 12. 2012 (na zakladé dat z konce 3. kvartalu roku 2012) by i za situace realizace spise
teoretického a méné pravdépodobného tzv. negativniho scénare zlstala kapitadlova vybavenost sektoru nad
regulatornim minimem 8 %. Vtomto scénafi jsou prFitom zvaZovany duUsledky teoretické varianty
dlouhodobéjsiho a trvalejSiho poklesu ekonomické aktivity v Evropé, docasného zamrznuti mezibankovniho
trhu v CR, i ¢asteéné znehodnoceni expozic vii¢i evropskym zemim s vladdnim dluhem vy$8im nez 60 % HDP. |
pFi takovém vyvoji by se ale kapitalova pfimé&fenost méla podle CNB pohybovat na tGrovni mirné pod 10 %.

Ke stabilité zdroji financovani a celkové likvidité sektoru obecné napomdahd relativné nizsi zavislost na
financovani z mezibankovniho trhu. Banky v CR jsou totiz dlouhodobé vdominantni mife financovény
prostfednictvim depozit od klientd. Obecné ptritom plati, Ze v obdobich akutnich problému s likviditou
se potize projevi nejprve na mezibankovnim trhu, na kterém si finanéni instituce puajcuji navzdjem, nebo
v jinych vice volatilnich zdrojich financovani od dalsich ucastnikl finan¢niho trhu. Naproti tomu vklady od
klientd jsou po vypuknuti likviditni krize obvykle spolehlivéjsi a stabilnéjsi zdroj financovani.

Sledovany ukazatel poméru vkladd k Gvérdm (viz graf 5.1) je v CR dlouhodobé stabilni a aktualné dosahuje
Urovné 142,7 %. Tato pomérova hodnota doklada, Ze Gvéry poskytnuté klientim bankami v CR jsou vice ne?
pIné profinancovéany vklady ziskanymi od klientl. Z tohoto hlediska patii bankovni sektor v €R mezi nejvice
odolné v Evropé. Naopak nejméné priznivé hodnoty vykazuji napt. Irsko nebo nékteré ekonomiky Skandinavie
a Pobalti, které v rGznych obdobich v minulosti prodélaly dynamicky Gvérovy rlst. Z hlediska mezirocniho
vyvoje Ize vyznamné narGsty hodnoty ukazatele pozorovat napfiiklad v Ceské republice, Lucembursku a Belgii.
Podstatné zvySeni hodnoty této veliiny zaznamenaly také napf. Bulharsko, LotysSsko, Litva, ¢i Madarsko.

Graf 5.1: Pomér bankovnich klientskych vklad ke klientskym tvértim ke konci roku
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Obecné je viak obtizné nalézt univerzalni interpretaci a vysvétleni vyvoje ukazatele vkladd k Gvériim napfic
zemémi. Na zvyseni jeho hodnoty totiZ pfiznivé plsobi jak narlst vkladd, tak pokles uvér(, ktery ale mlze byt
disledkem nejistoty a v nékterych pfipadech plsobit naopak negativné na financovani hospodarské aktivity,
atim i vyvoj ekonomiky. Pak by zlepseni sledovaného ukazatele mohlo byt negativnim signalem. DalSim
interpretacnim problémem je nutnost zasazeni ukazatele do kontextu narodni produktové struktury
financ¢niho trhu. Pokud by v néjaké zemi byla napf. vétsina Uspor na stafi spravovana nebankovnim sektorem,
byla by o tuto ¢astku sniZzena depozita bank. Tyto prostfedky by se do bilanci bank sice mohly dostat, oviem
zprostiedkované v podobné depozit spravcl Uspor na stafi ¢i nakupu bankovnich obligaci, proto
by se v hodnoté ukazatele primarnich depozit k poskytnutym Gvérdm nutné nemusely projevit. Navic tyto
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zdroje nelze z pohledu stability banky stavét na roven diverzifikovanym retailovym vkladdm. Instituciondini
vklady se tykaji nizsiho poctu subjektli, a mohou proto byt obecné vice volatilni.

V neposledni fadé je tfeba pfipomenout, Ze diskutovany ukazatel poméru vklad( k dvérdm hodnoti bankovni

sektor jako celek, coz nevyluCuje, Ze nékteré banky vykazuji vyrazné nizsi hodnotu kryti Gvér( primarnimi
depozity, tudiZ jsou z tohoto Uhlu pohledu zranitelné&jsi.

5.2. Aktiva bankovniho sektoru

Celkovy objem aktiv bankovniho sektoru vé. stavebnich spofitelen ke konci roku 2012 dosahl 4 633 mid. K¢.
Oproti vyvoji béhem roku 2011 Ize pozorovat zpomalovani ristové dynamiky. Bilan¢ni suma totiz béhem roku
2012 vzrostla o 3,5 %. V roce 2011 vsak Cinilo tempo ridstu aktiv témér dvojnasobek (6,8 %). Toto zpomaleni

rdstu se odrazilo i v poklesu dynamiky ristu pohledavek za klienty (narGst o 2,5 %, oproti témér 6,5% pfirtstku
v roce 2011). To mUZe naznacovat zpomaleni v oZivovani Uvérové aktivity.

Pokud jde o kvalitu aktiv, jsou rozvahy bank v relativné dobrém stavu. Kvalitu uvérovych portfolii, které jsou

vtomto smyslu vzhledem k charakteru domaciho bankovniho sektoru nejvyznamnéjsim faktorem, ilustruje
graf 5.2 (podil Gvérl v selhani podle jednotlivych skupin dluznik().

Graf 5.2: Podil avért v selhani
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Podil uvért v selhani na celkovych klientskych Uvérech (poskytnutych rezidentim a nerezidentlim) se na konci
roku 2012 mezirocné témér nezménil a cinil 6,0 %. ZhorSovani kvality uvérl, které bylo vroce 2008
odstartovano zejména makroekonomickymi disledky svétové finanéni krize, se tak zjevné vroce 2011
zastavilo. V prlbéhu roku 2012 vSak hodnota ukazatele pribéiné mirné klesala a urcity obrat nastal az
v poslednim ctvrtleti tohoto roku. Vyvozovat z toho jednoznacnou zménu trendu vsak zatim nelze. | presto je
vsak mozné konstatovat, Ze podil avérd v selhani dosahuje fadoveé jen polovi¢nich hodnot oproti stavu v roce
2002.

Data za jednotlivé segmenty mohou lépe ilustrovat dil¢i vyvojové tendence. Zatimco podil Gvér( v selhani
poskytnutych domacnostem (obyvatelstvu) vzrostl o 0,2 p.b. na 5,1 %, v pfipadé nefinanénich podnik( bylo
moZné pozorovat vyvoj opaénym smérem. Podil Gvérl v selhani v jejich pfipadé totiz klesl 0 0,8 p.b. na 7,4 %.
K tomuto vyvoji mohla prispét i odliSna podoba restrukturalizace v jednotlivych odvétvich vreakci na
hospodarské zpomaleni po svétové financ¢ni krizi z roku 2008. Tomu by nasvédcoval i pokles podilu uveér(
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v selhani v sektoru stavebnictvi o 0,9 p.b. na (stale vSak velmi vysokych) 18,2 %. Naopak vyznamny sektor
zpracovatelského primyslu v souhrnnych datech po pfiznivém vyvoji v roce 2011 vykazal mirny nardst podilu
uvérd se selhanim na 12 % (0 0,1 p.b.).

Z pohledu potencidlnich problémU zplUsobenych vnéjsSimi faktory, konkrétné vyvojem ménového kurzu,
je podstatné sledovat Uvéry denominované v cizi méné. Ani v roce 2012 se oproti pfedchozimu obdobi jejich
podil na celkovych Gvérech zasadné nezménil a zlstal relativné nizky. Dulezité je v3ak pfipomenout pozitivni
dasledky tohoto dlouhodobého stavu pro odolnost viéi Soklim zplsobenych fluktuacemi ménového kurzu a
nasledné fungovani realné ekonomiky a stabilitu financ¢niho sektoru.

Zmény kurzu domdci mény totiz diky nizkému podilu cizoménovych Gvérl neplsobi pfimo na narlst splatek
uvérd, nebot ty neni nutné prepoditdvat s vyuzitim ménového kurzu do domaci mény, v které dluznici ¢asto
generuji své pfijmy na splaceni téchto uvérd. Se znehodnocenim domaci mény nerostou splatky uvérQ
denominovanych v domaci méné, ani se v disledku toho nezhorSuje schopnost dluznikl je splacet, a neklesa
tak kvalita bankovnich aktiv. Podil cizoménovych uvéra se v poslednich nékolika letech pohybuje v pripadé
nefinancénich podnikd vintervalu 15 aZz20%. VétSinou jsou ovsem pfislusnd cash flow kompenzovéna
exportnimi pfijmy v cizich ménach, ¢imz je ménové riziko znacné snizeno. Zadluzeni domacnosti v cizich
méndch je na Urovni desetiny procenta, tedy v zasadé zanedbatelné. Situace ¢eského bankovniho sektoru se
proto v tomto ohledu odliSuje od stavu v Fadé jinych zemi stfedni a vychodni Evropy, typicky Madarska.

5.3. Hospodaiské vysledky bankovniho sektoru

Za rok 2012 dosahl hospodarsky vysledek bankovniho sektoru pred zdanénim 76,7 mld. K¢ (viz tabulka 5.1).
Jedna se o meziro¢ni narlst o vice nez 20 %. Zdroje tohoto zlepSeni je nutné hledat predevsim u snizeni ztrat
ze znehodnoceni, nebot Cisté Urokové vynosy ani Cisté vynosy z poplatkll a provizi podobnym tempem
nerostly. Dil¢i kategorie hospodaiského vysledku - zisk z finan¢ni a provozni ¢innosti - vzrostla méné nez
hospodarsky vysledek pred zdanénim, a to 0 2,8 % na 166,6 mld. Kc.

Tabulka 5.1: Vybrané polozky vykazu zisku a ztrat bankovniho sektoru

Ukazatel (v mld. K¢ nebo %) 2009 2010 2011 2012 Mezn:‘ocm
zména
Zisk (ztrata) z finanéni a provozni ¢innosti 168,4 157,4 162,1 166,6 2,8%
Cisté urokové vynosy 103,3 105,3 109,9 108,0 -1,9%
urokové vynosy 174,4 167,0 172,3 170,4 -1,1%
urokové naklady 71,2 61,7 62,5 62,6 0,2%
Cisté vynosy z poplatkd a provizi 36,4 38,5 39,1 37,3 -4,5%
vynosy z poplatkd a provizi 46,8 48,4 50,0 49,2 -1,6%
naklady na poplatky a provize 10,3 9,9 10,9 11,9 9,0%
Spravni naklady 60,5 62,4 66,0 66,7 0,9%
Ostatni naklady"’ 27,2 29,2 33,0 23,0  -30,3%
Zisk (ztrata) pred zdanénim 70,8 65,6 63,4 76,7 20,8%
Pomeér Cistych arokovych vynost a Cistych vynost
z poplatkl a provizi 2,8 2,7 2,8 2,9 2,8%
Podil Cistych urokovych vynosu na zisku
z financni a provozni ¢innosti 61,3% 66,9% 67,8% 64,7% -4,5%
Podil Cistych vynos z poplatkd a provizi na zisku
z finanéni a provozni ¢innosti 21,6% 24,5% 24,1% 22,4% -7,1%

Pramen: CNB

Nepfiznivy vyvoj zaznamenala ¢istd Grokovd marze. Cisté Grokové vynosy mezirocné klesly o 1,9 % na
108,0 mld. K&. Neptiznivé se pritom vyvijely obé jeji slozky. Urokové naklady sice vzrostly jen nepatrné
(00,2 % na 62,6 mld. K&). Urokové vynosy viak naopak, mj. v souvislosti se snizovanim ménové politickych

7 Ostatni naklady zahrnuji odpisy, tvorbu rezerv a ztraty ze znehodnoceni. Spolecné s polozkami Zisk z financni a provozni ¢innosti a
Spravni naklady tvofi soucast hospodarského vysledku pred zdanénim.
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sazeb a postupnym projevovdnim tohoto vyvoje v Uroéeni bankovnich aktiv jako jsou avéry, klesly o 1,1 %
na 170,4 mld. K¢.

Jesté vyraznéjsi relativni pokles zaznamenaly Cisté vynosy z poplatkl a provizi, kdyz meziro¢né klesly o 4,5 % na
37,3 mld. KC. (Hrubé) vynosy z poplatkl a provizi klesly jen mirné (o 1,6 %). Meziro¢né vsak vyznamné vzrostly
prislusné naklady (0 9 % na 11,9 mld. K¢).

Pomérové ukazatele v dolni ¢asti tabulky 5.1 umoznuji lépe ilustrovat relativni vyznam jednotlivych polozek.
Cisté Urokové vynosy dosahly v roce 2012 téméf trojnasobku Cistych vynost z poplatkd a provizi, navic tento
pomérovy ukazatel opét mezirocné vzrostl (o 2,8 %). Dominanci Cistych Urokovych vynosl lze ilustrovat
i vzhledem k zisku z finan¢ni a provozni ¢innosti — podili se na ném z 64,7 %, zatimco prispévek Cistych vynos(
z poplatkd a provizi dosahl jen 22,4 %.

Jako celek dosahuje bankovni sektor pomérné vysokou rentabilitu kvalitniho kapitalu Tier 1. Ta mezirocné
mirné vzrostla o 2,1 % a dosahla 21,4 %. Nicméné mezi ziskovosti jednotlivych skupin Uvérovych instituci
(viz graf 5.3, ktery pro srovnani uvadi i rentabilitu sektoru druZstevnich zaloZen), Ize spatfovat vyznamné
odliSnosti. Navzdory dil¢im meziro¢nim zménam nelze pozorovat vyraznou tendenci ke sblizovani téchto
hodnot. Celkové si v relativnim vyjadieni bankovni sektor vedl mirné hlre neZ v predchozich letech. Jednim
z vysvétleni maze byt navySovani Tier 1. PriCiny v ptipadé jednotlivych subjektd se vsak mohou lisit.

Graf 5.3: Rentabilita vlastniho kapitalu Tier 1
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Pramen: CNB
5.4. Vyvoj urokovych sazeb

Vyvoj trznich urokovych sazeb ovliviiuje, kromé dalSich faktor(, predevsim nastaveni Urokovych sazeb jako
ménovépolitického nastroje CNB. V roce 2012 pfistoupila centradlni banka k trojimu snizeni kli¢ové 2T repo

vy,

prehled vyse sazeb ke konci pololeti jednotlivych rokd uvadi tabulka 5.2.

Soucasné s poklesem na tuto rekordné nizkou uroven doslo k dalsi Upravé rozpéti mezi hlavni sazbou a dalSimi
sazbami CNB. Diskontni sazba, kterd byla doposud o 0,25 p.b. niz$i ne? 2T repo sazba (a jesté dfive dokonce
0 1,0 p.b. nizZsi) byla ponechana na stejné urovni jako repo sazba. Obdobnym vyvojem prosla i tzv. lombardni

18 Graf neobsahuje Udaj pro sektor druzstevnich zalozen za rok 2012, nebot tento nebyl Ceskou narodni bankou zverejnén.
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sazba, ta byla v minulosti o 1,0 p.b. vy33i nez 2T repo sazba. Po jejim snizeni az na 0,25 % kleslo i toto rozpéti,
atona0,2p.b.

V uvolnéné ménové politice pokracuje, resp. ji dale zintenziviiuje i fada dalSich klicovych centrdlnich bank
ve svété. Je vak tfeba zdUlraznit, Ze ty ve vétsi intenzité vyuzivaji méné standardni nastroje, jako jsou napriklad
odkupy aktiv. Jak blize uvadi kapitola 1.1, Bank of England ponechala i nadale svou zakladni Urokovou sazbu
na drovni 0,5 % a americky Fed vintervalu 0,0 az 0,25 %. Naopak Evropskd centrdlni banka pfistoupila
k jednomu snizeni, a to na 0,75 %.

Tabulka 5.2: Urokové sazby €NB

(%) 30.6.2010 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2012
2T repo 0,75 0,75 0,75 0,75 0,50 0,05
Diskontni 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,05
Lombardni 1,75 1,75 1,75 1,75 1,50 0,25
Pramen: CNB

Prehled pramérnych klientskych trokovych sazeb v CR v jednotlivych letech (tabulka 5.3) ukazuje dalsi, i kdy?
domacnosti, které se v poslednich tfech letech pohybuje na polovi¢ni Urovni. Naopak jesté v roce 2008 byly
vklady domdacnosti a drobnych podnikateld Uroéeny nizsimi sazbami.

Pridmérné uroceni novych uvérl poskytovanych domacnostem kleslo, pficemzZ vyraznéjsi pokles zaznamenalo
uroceni uvérd na spotrebu (témér o 3,7 p.b.) na 10,9 %. Primérné uroceni novych avérl poskytnutych
nefinanénim podnikim také kleslo na 3,7 % (o 0,2 p.b.), nicméné obecné nejnizsi uroceni vykazuji Gvéry
poskytované vétsim podnikim.

Tabulka 5.3: Priimérna drokova sazba

K 31.12. (%) 2008 2009 2010 2011 2012

VKlad domdacnosti a drobnych podnikatel 1,5 1,4 1,3 1,2 1,2

y nefinancnich podnik 1,8 0,9 0,6 0,5 0,6

domadacnostem a drobnym podnikatelim 6,8 7,0 7,0 6,8 6,5

. na spotrebu 13,4 13,9 14,3 14,6 10,9
Uvéry . .

na nemovitosti 5,1 5,2 5,3 51 4,8

nefinancnim podnikim 5,6 4,6 4,1 3,9 3,7

Pramen: CNB - ARAD
Poznamka: Udaje se vztahuji na nové vklady a Gvéry v korunach

V ptipadé uvérli domacnostem je vhodné sledovat vedle Urokové sazby také komplexnéjsi ukazatel zahrnujici
i dalsi naklady na uvér. Sazba RPSN™ z nové poskytnutych Gvérl na spotiebu vzrostla béhem roku 2012 jen
mirné (viz tabulka 5.4). V prosinci 2011 totiZ Cinila 15,8 % a po pocatecnim narGstu v prabéhu roku 2012
postupné klesala aZz k hodnoté 15,9 % na konci roku. Vyvoj tak byl velice podobny pribéhu v roce 2011.
Naproti tomu RPSN na koupi bytovych nemovitosti zaznamenala jednoznaénéjsi pokles — v prosinci 2012 ¢inila
jak banky reaguji na nastaveni sazeb centralni banky. Nezanedbatelnou roli hraje i konkurencni boj
jednotlivych bank.

19 RPSN udéva procentni podil z dluzné castky, ktery musi klient zaplatit za obdobi jednoho roku nad ramec Umoru dluzné ¢astky, a to
v souvislosti se splatkami, spravou a dalsimi vydaji spojenymi s ¢erpanim Gvéru. Jedna se o RPSN korunovych uvér( poskytnutych bankami
v CR (nové obchody).

2 pokles klientskych drokovych sazeb z ivérl na bydleni (méFenych Hypoindexem) pokracoval i po¢atkem roku 2013, kdy byla historicka
minima pokorena.
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Tabulka 5.4: RPSN korunovych uvérid poskytnutych bankami

o (8)
c c c ] T
Nové obchody v roce E E Q § 9 9 = §_ = 5 § ‘1'5J
() 7] < > Qo N = ©
2012 (%) 2 S 5 &8 g 8 § & N =2 3 8
Na spotrebu 16,5 16,3 16,0 16,2 16,1 16,2 16,3 16,3 16,3 16,2 16,5 15,9
Na koupi byt. nemovitosti 4,1 4,1 42 42 41 41 41 40 40 40 38 3,7
Pramen: CNB
5.5. Vklady a avéry

Bankovni vklady (viz tabulka 5.5) rostly béhem roku 2012 priblizné tfikrat rychlejsSim tempem (meziro¢né o 7,3
%) nez Uvéry (meziro¢né o 2,4 %). Z tabulky 5.5 je patrné, Ze se tak obratil vyvoj z roku 2011, kdy objem Uvéru
rostl rychleji (o 6,0 %) nez objem vkladl (o 4,5 %). Dlvody pro pomalejsi tempo rlstu Uvérl v roce 2012 lze
spatrovat v kombinaci fady faktorl — mj. ve zvysené opatrnosti bank i potencialnich dluznikd, pomalém rlstu
ekonomiky ¢&i prenaseni nepiiznivého vyvoje v eurozéné na ekonomickou aktivitu v CR.

Vklady domacnosti vzrostly témér polovicnim tempem (o 3,4 %) nez vklady nefinancnich podnikd (o 6,4 %).
Pfiblizné o jednu pétinu pak vzrostly vklady financ¢nich subjektl a vladniho sektoru, ktery zaznamenal také
nejvétsi absolutni narast (o 68,4 mid. K&). Nepokracoval tak trend nékolika predchozich let, kdy se na zvySeni
objemu vkladl nejvice podilely pravé domacnosti. Navzdory tomu si domacnosti i nadale udrZuji vice
neZ polovi¢ni podil na celkovych vkladech (1 770 mid. z3 128 mld. K¢). Nasleduji je nefinancni podniky
s 716 mld. K¢ vkladd. Z hlediska zmény struktury vklad( dle vypovédni lhity doslo i v roce 2012 k rychlejSimu
narlstu vkladd na neterminovanych Gctech (narGst o 11,9 %) neZ u terminovanych vkladl (nardst o 0,8 %).
Na konci roku 2012 bylo na neterminovanych uctech uloZzeno 61,4 % vsech depozit.

Domacnosti dominuji také jako dluznici bank. Objem bankovnich Gvér( poskytnutych domacnostem rostl
stejné rychle jako objem jejich vkladid (o 3,4 %) a dosahl 1 132,2 mld. K¢, coZ predstavuje 48 % vsSech
bankovnich uvérd. Naproti tomu nefinancni podniky objem pfijatych Uvér( zménily jen nepatrné - 0 0,9 % na
835,4 mld. K¢. Pritom vroce 2011 vykazal objem uvérd poskytnutych nefinanénim podnikim rlst o 6,4 %.
Stagnaci objemu uveérl prijatych firmami je moZzné na strané poptavky vysvétlit mj. pretrvavajici nejistotou
ohledné budouciho hospodarského vyvoje a z toho vyplyvajici omezenou motivaci investovat, ale i moznym
narlstem schopnosti financovat své aktivity z vlastnich zdrojd, zejména v pfipadé vice ziskovych firem
a odvétvi. Svij vliv mlGZze mit i pokracujici restrukturalizace a tendence ke sniZovani zadluZzeni nékterych
odvétvi, kterd expandovala zejména pred rokem 2008. Stejné jako pred rokem vykdazal nejvyssi (i kdyz v roce
2012 jiz slabsi) dynamiku rdstu poskytnutych uvérd sektor nerezident( (nardst o 7,8 %).

Tabulka 5.5: Rozdéleni vkladd a tvért u bank dle sektorového hlediska

Vklady u bank (mld. K¢) Uvéry u bank (mld. K¢)

© © (5] ©
k3112 5 § § g & § § 48
] ] E eg< R Q E E=

N N N N
Domacnosti 1711,3 17703 59,0 3,4 10952 11322 37,0 3,4
'Nefl.nan’cnl podniky (v¢. ostatnich 673,1 7160 42,9 64 828,2 835,4 72 0,9

instituci)

VIadni instituce 305,1 373,5 684 22,4 64,2 61,5 -2,7 -4,2
Financni instituce 116,9 138,2 21,3 18,2 117,0 116,4 -0,6 -0,6
Nerezidenti 84,9 106,1 21,2 25,0 196,9 212,3 15,4 7,8
Neziskové instituce 22,6 23,4 0,8 3,6 2,9 2,3 -0,6 -21,7
Celkem 2914,0 3127,6 213,6 7,3 23045 2360,1 55,6 2,4

Pramen: CNB - ARAD
Pozndmka: V tabulce jsou uvedeny vklady u bank v korunéch i cizich ménach, které jsou nasledné prepocéteny na mld. K¢. Hodnoty se tedy
lisi od tabulky 2.1, kde jsou uvedena pouze korunova bankovni depozita.
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5.6. Zadluzenost domacnosti

Retail jakoZzto dominantni klientsky segment si zaslouzZi jesté blizsi rozbor, a to nad ramec bankovniho sektoru.
Celkové zadluZeni domdcnosti u bank a nebankovnich financnich instituci dosahlo 1241 mid. K¢.
To predstavuje béhem roku 2012 nardst o 3,4 %, nicméné dynamika rastu klesla 0 2,2 p.b. | v roce 2012 se lisil
vyvoj zadluZeni v jednotlivych Gvérovych produktech. Tempo ristu objemu hypotecnich Uvérd se v podstaté
nezmeénilo — zlstalo pfiblizné na drovni 11 %, naopak objem Uvérd ze stavebniho spofeni klesl o 3,7 %. Naproti
tomu Uvéry na spotfebu mirné klesly (o 0,6 %), oproti rlstu (o 0,8 %) v roce 2011.

Graf 5.4: Celkové zadluzeni domacnosti*
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Pramen: CNB - ARAD

Absolutni nardst tvért na bydleni Cinil 43,5 mld. K¢, naopak Uvéry na spotfebu klesly meziro¢né o 1,6 mld. Kc.
Podil Gvérl na bydleni na celkovém zadluZeni tak i tento rok mirné (o 1 p.b.) vzrostl a pribliZil se na konci roku
2012 drovni 67 %.

Graf 5.5 ukazuje, Ze Uroven zadluZzeni domacnosti vztazena k velikosti domaci ekonomiky, ktera neptfimo odrazi
i pFijmy domacnosti a tim jejich schopnost své finanéni zavazky splacet, je v CR ve srovnani se zbytkem EU stéle
relativné nizka (asi 30,3 % HDP).”” Podobné jako dfive proto plati, ze naklady na obsluhu zavazkd domacnosti
nejsou obecné faktorem, ktery by mohl omezovat soukromou spotfebu do té miry, jako tomu muzZe byt
v zemich s vy33i relativni drovni zadluZeni. Jak je dale patrné z grafu 5.5, nizkou Uroven zadluZeni vykazuji také
dalsi nové clenské staty ze stfedni Evropy. Ddvodem miuZe byt relativné nedavny prechod téchto ekonomik na
trini hospodafrstvi, kvili kterému doposud nestacily nakumulovat relativni objemy Gvérd béznych v zapadni
Evropé. Zretelny pokles relativni miry zadluZzeni domacnosti zaznamenaly zejména ty ekonomiky, kde doslo
k nartstu zadluzeni béhem minulych fazi hospodarsko-finanéniho cyklu a nyni dochazi k jeho postupnému
odbouravani (Velka Britanie, Dénsko, Irsko, Spanélsko), nebo ekonomiky, kterym se dafilo snizovat hodnotu
relativni miry zadluZeni pomoci zvySovani hodnoty jmenovatele zlomku tohoto ukazatele, tj. diky opétovnému
rdstu ekonomiky (typicky Pobalti).

2 Uvéry poskytnuté stavebnimi spofitelnami v tomto pfipadé predstavuji soucet objemu preklenovacich vérd a ,standardnich® Gvérd ze
stavebniho spofeni.

2 Mezirogni vyvoj tohoto ukazatele ma omezenou interpretovatelnost v pfipadé ekonomik s jinou domaci ménou nez je euro. V téchto
pFipadech totiZ existuje riziko meziroéni rozkolisanosti hodnot v disledku fluktuace kursu domaci mény k euru, ktery je nasledné vyuzit
pro vyjadfeni zavazkd domacnosti v domaci méné v jednotkach spole¢né evropské mény euro.
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Graf 5.5: Objem zadluZeni domacnosti v EU vzhledem k HDP
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Ve prospéch stabilngj$iho splaceni zavazkd domacnosti v CR dlouhodobé plisobi skute¢nost, 7e jsou vice nez
z2 99 % denominovany v domaci méné. Na velikost splatek vyjadienou v K¢ tak neplsobi volatilita ménového
kurzu jako v nékterych jinych zemich geografického regionu stfedni a vychodni Evropy. Naopak zemé s vyssim
cizoménovym zadluzenim celi negativnim projeviim ve dvou oblastech. Primarné se vyssi volatilita splatek
vyjadienych v domaci méné promita v kolisani objemu soukromé spotieby a destabilizuje tak domaci agregatni
poptavku. Kromé toho pokud polstar spotfebnich vydajlii neumozni tyto vykyvy pokryt, mlze se volatilita
ménového kurzu nasledné projevit v poklesu miry splaceni Gvéra a zhorseni kvality bankovnich aktiv. Bankovni
sektor CR snizkou Udrovni cizoménového zadluieni tak mda vtéto oblasti podstatnou vyhodu (vice

viz kapitola 5.1).

Kromé vyse uvedeného ale také plati, Ze podilovy ukazatel celkové uUrovné zadluzeni a agregdtniho HDP
v dlsledku své souhrnné makroekonomické povahy nedostatecné zohledriuje néktera mikroekonomicka
specifika, jako jsou napf. odlisna situace jednotlivych pfijmovych skupin obyvatelstva nebo regionalni rozdily

domacnostem, které na obsluhu svych zavazk( musi vynakladat relativné nejvice ze svych pfijma.

5.7. Hypotecni trh

Objem hypotecnich Gvérd poskytnutych domacnostem na konci roku 2012 dosahl 700,5 mld. K¢, jak ukazuje
tabulka 5.6. Tempo meziro¢ni zmény vykazalo oproti roku 2011 mirny pokles 0 2,7 p.b. na 6,3 %.

Tabulka 5.6: Stav hypotecnich Gvért (HU) poskytnutych domacnostem
Mezirocni zména

K 31.12. 2009 2010 2011 2012
abs. (%)
Pocet HU celkem (tis.) 450,8 501,5 572,6 646,2 73,6 12,9
Smluvni jistina celkem (mld. K¢) 663,5 748,3 867,4 989,0 121,6 14,0
Objem HU (mld. K&) 554,4 604,7 659,0 700,5 41,5 6,3
Pramen: MMR, CNB - ARAD
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Pozitivni vyvoj ¢eského hypotecniho trhu spociva také v pokra€ovani trendu snizovani klientskych drokovych
sazeb vykazovanych pomoci Hypoindexu23, ktery mezirocné klesl o 0,39 p.b. na hodnotu 3,17 % na konci
obdobi (viz graf 5.6). Dynamika tohoto trendu se vSak zpomaluje - v roce 2011 cinil pokles 0,7 p.b., a vroce
2010 dokonce 1,4 p.b. Toto zpomalovani vsak lze z ¢asti povaZovat za dlsledek skutecnosti, Ze se sazby stéle
vice pfiblizuji minimalnim hodnotam.

Mezi pfic¢iny absolutniho poklesu sazby Hypoindexu patfi silici konkurenéni boj mezi poskytovateli dvérd,
obliba smluv s pohyblivou sazbou (které jsou v souc¢asné dobé uroceny velmi nizko) a samoziejmé také levnéjsi
zdroje v dlsledku obecného plsobeni ménové politiky. Vztah mezi vyvojem klientskych, mezibankovnich
a ménové-politickych sazeb stoji za blizsi analyzu.

Graf 5.6: Vyvoj vybranych urokovych sazeb
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Rozpéti mezi sazbou Hypoindexu a 2T repo sazbou se v pribéhu roku 2012 pohybovalo okolo hodnoty 3 p.b.
Oproti predchozimu roku, kdy rozpéti cinilo priblizné 3,3 p.b., se jedna o mirné snizeni. Také z hlediska
strednédobého vyvoje mélo rozpéti tendenci klesat. Maximalnich hodnot (4,6 p.b.) dosahovalo na konci roku
2009, kdy centrdlni banka sniZovala své urokové miry a poskytovatelé Uvérl na tento vyvoj reagovali
v kontextu postupné se zlepsujici situace v realné ekonomice a na financnich trzich. S jistym zpoZzdénim tak
Hypoindex reaguje na snizovani zakladni Grokové sazby CNB, které zacalo jiZ v roce 2008 v souvislosti s finanéni

urovné od fijna 2008, nicméné tehdy byly ménové politické sazby podstatné vyssi.

Pro srovnani je v grafu ¢. 5.6 také uvedena mezibankovni sazba ceského trhu pro obchody se splatnosti tfi
mésice (3M Pribor). Ta se totiZz také vyuZivd pro vypocet miry Uroceni nékterych hypotecnich avérQ
(napf. s proménlivym GrocCenim, tzv. floater(l). Na konci roku 2012 cinilo rozpéti Hypoindexu vici sazbé
3M Pribor 2,62 p.b., vici 2T repo sazbé to bylo 3,07 p.b.24 Z vyvoje je také patrny projev odlisné casové
struktury drokovych sazeb, kdy uroceni zdroji z mezibankovniho trhu se splatnosti 3 mésice casto klesa
rychleji nez uroceni klientskych Gvérd s delsi splatnosti (tj. hypoték). Je vsak tfeba upozornit, ze mezibankovni
sazba 3M Pribor z podstaty své kratsi splatnosti mize mit tendenci k vyssi mife fluktuace.

2 Ukazatel FINCENTRUM HYPOINDEX je vazena primérna Urokova sazba, za kterou jsou poskytovany v daném kalendafnim mésici nové
hypotecni Uvéry pro fyzické osoby. Vyvoj této Urokové sazby v Case zachycuje graf 5.6.

2 Vyvoj 3M Pribor je silné korelovan s vyvojem 2T repo sazby, coZ Ize zdGvodnit obecnou schopnosti ménové politiky centralnich bank
ovliviiovat sazby trzni.

www.mfcr.cz 23



Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOII FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

Tabulka 5.7 uvadi pfehled hypotecnich uvéra podle jednotlivych hlavnich skupin jejich pfijemcl. Celkovy pocet
smluv hypotecnich Gvérd vzrostl témér o 75 tis., coZ predstavuje zhruba stejny narlst jako v predchozim
obdobi. Vzhledem k nejvyssimu poctu smluv a nejvysSimu tempu mezirocni zmény v pfipadé sektoru obcan(
byl nejvyssi meziro¢ni absolutni nartst po¢tu smluv realizovédn pravé timto sektorem. Z hlediska relativnich
zmén nejrychleji rostl pocet smluv v sektoru obcané (o 12,9 %), nasledovan podnikatelskymi subjekty (o 7,2 %).
Nejpomalejsi rist poctu smluv zaznamenaly municipality (o 1,7 %).

Tabulka 5.7: Hypote¢ni Gvéry (HU) dle hlavnich skupin pi‘l’jemcﬁzs’26

Meziro¢ni
K31.12. 2010 2011 2012 zména
abs. (%)
Ob&ané celkem (v tis. ks) 501,5 572,6 646,2 73,6 12,9
smluvni jistina celkem (mld. K¢) 748,3 867,4 989,0 121,6 14,0
. , . celkem (v tis. ks) 14,1 15,7 16,8 1,1 7,2
Podnikatelske subjekty smluvni jistina celkem (mld. K¢) 265,4 287,4 311,1 23,7 8,2
L celkem (v tis. ks) 0,9 0,9 0,9 0,0 1,7
Municipality e 2

smluvni jistina celkem (mld. K¢) 9,2 9,3 9,5 0,2 2,2
celkem (v tis. ks) 516,6 589,3 664,0 74,7 12,7
Celkem smluvni jistina celkem (mld. K¢) 1022,9 1164,1 1309,6 145,5 12,5
objem HU (mld. K¢&) 765,2 824,9 864,3 39,3 4,8

Pramen: MMR, CNB - ARAD

Absolutni narast smluvni jistiny ¢inil 145,5 mld. K¢, z toho pripadlo 121,6 mld. K¢ (cca 83 % celkového narlstu)
na domdcnosti a 23,7 mld. K& na podnikatelské subjekty. SpiSe okrajovy sektor municipalit vykazal navyseni
00,2 mld. K¢. Pokud jde o dynamiku, pak celkovy objem nesplacené jistiny vzrostl o 12,5 %, tedy méné nez
v roce 2011 (narUst 13,8 %). Jistina Uvérl poskytnutych domacnostem (obc¢anim), které drzi dominantni podil,
sice rostla rychleji (o 14 %), nestacila vSak kompenzovat vyrazné nizsi rlsty zbyvajicich dvou klientskych
segmentdl.

Tabulka 5.7 uvadi v poslednim fadku i celkovy vykazany objem nesplacené jistiny hypotecnich uvéra, ktery
vzrostl 0 39,3 mld. K¢ (o 4,8 %), coZ predstavuje zrychleni oproti roku 2011, kdy tempo ristu Cinilo 4,0 %.

Vyvoj celkovych ukazateld hypoteéniho trhu ilustruje graf 5.7. Udaje o celkovém poctu smluv a smluvnich
jistinach v tomto grafu zahrnuji nejen domacnosti, ale i podnikatelské subjekty a municipality. Objem Gvér(
pak zahrnuje hypotecni Uvéry na bytové i nebytové nemovitosti. Napriklad narist ukazatele nelze automaticky
interpretovat jako narGst Uvérovani ze strany bank, resp. dokonce jako zvySeni jejich ochoty poskytovat Gvéry.
Zvyseni hodnoty totiz nemusi byt zpUsobeno jen poskytovanim novych Gvér(, ale miZe se také jednat o
dlsledek zhorseni schopnosti dluznik(l splacet své zavazky (coZz vede k neumorovani dluzné c¢astky). Naopak
zlepSeni schopnosti domacnosti Gvéry spldcet samo o sobé nemusi vést k poklesu tohoto ukazatele, nebot sice
mUzZe znamenat sniZzeni objemu nesplacenych uvérd, ale tento efekt mize byt méné vyznamny neZ soucasny
narlst Uvérové aktivity.

» Vymezeni jednotlivych skupin pfijemct vyplyva z statistiky publikované MMR.
%8 Sektorové glenéni dle metodiky MMR.
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Graf 5.7: Souhrnné ukazatele hypotecniho trhu
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Odhadovat budouci vyvoj objemu hypotecnich Uvérl poskytnutych obyvatelstvu neni snadné. SloZeni
dlouhodobych faktor(, které mohou tento vyvoj ovliviiovat, samoziejmé nema tendenci se ve stfrednédobém
horizontu podstatné ménit. Proto Ize i nadale obecné ocekavat, Ze pretrvavajici relativné nizkd mira zadluzeni
Ceskych domacnosti mlze byt v delSim horizontu jednim z Ciniteld, které budou umozZriovat dalsi rlst
hypoteéniho trhu. Mezi faktory plsobici v kratsim horizontu pak bezesporu bude patfit tempo hospodarského
rastu, které (opét) souvisi zejména s poptavkou po Uvérech a vyvojem na financnich trzich. Svou docasnou roli
muZe sehrat i efekt realizace odloZené poptavky v disledku dfivéjsi hospodarské a finanéni nejistoty nebo
zména intenzity ocekavani dalsiho poklesu cen nemovitosti. Pfiznivé v poslednich dvou letech plsobila klesajici
cena hypoték, kterou lze sledovat napf. pomoci sazby Hypoindexu. Stejné jako v predchozich letech
samoziejmé plati, Ze pro dalsi vyvoj by bylo vyznamné, pokud by doslo k rlstu Urokovych sazeb z Uvérd. Vyvoj
poptavky po hypotecnich Uvérech mizZe byt dale ovlivnén mj. cenovymi ocekdvanimi. Celkovy vysledek vsak
zUstava nejisty, nebot jednotlivé faktory mohou pusobit protichidné. Vlivy, které by mohly vést k ristu
poptavky (napf. hospodarské oZiveni), totiz soucasné neptimo obecné podporuji narlst inflacnich rizik, coz
muZe vést k rlstu Urokovych sazeb hypotecnich tvérd. Otazkou také bude budouci vyvoj cen nemovitosti,
které ovliviiuji zajem o hypotecni Gveéry, ale jsou soucasné do jisté miry samy ovlivnény vysi sazeb z avérd na
bydleni. Rist ekonomiky a mezd se totiZ sice mlZe projevit v rdstu poptavky po nemovitostech, soucasné ale
inflacni tlaky vedou k rlstu nomindlnich sazeb, nebo nuti centrdlni banku zvySovat své vlastni Urokové sazby.
Nasledné rostou urokové naklady a klesa atraktivita hypoték, coz mlize mit negativni dopad na poptavku
po nemovitostech. Nejistotu do budouciho vyvoje také vnasi tzv. refinancovani hypoték, které generuje
nezanedbatelnou ¢ast nové produkce uvérl (nikoli viak celkové dluzné ¢astky) na bydleni, navic ve spojeni
s migraci klientl mezi hypotecnimi Gvéry a Uvéry poskytovanymi stavebnimi spofitelnami.

5.8. Stavebni sporitelny

V roce 2012 bylo sjednano 433 tis. novych smluv o stavebnim spofeni, tj. o 23 tis. vic nez v roce predchozim. Ke
konci roku 2012 méli ucastnici stavebniho sporeni uzavieno cca 4,3 mil. smluv ve fazi sporeni, coz mezirocné
znamena pokles o cca 233 tis. smluv (tj. 0 5,1 %). PrirGstky smluv tedy byly prevazeny ubytky v podobé smluv
preklopenych do Gvérové faze Ci vypovézenych. Pokracuje trend od roku 2004, kdy doslo k prvnimu snizeni
statni podpory (z 4 500 K¢ na 3 000 K¢ za rok) a kdy pocalo postupné snizovani poctu smluv ve fazi sporeni.
Meziro¢ni Ubytek se viak od roku 2004 pohyboval na nizkych Urovnich jednotek procent (mezi 1 — 6 %).
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Graf 5.8: Pocet smluv o stavebnim spofeni
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| pres dlouhodobé sniZzovani poctu smluv celkova castka, kterou maji Ucastnici naspofenou ve stavebnich
sporitelnach, stale roste, i kdyZz minimdlnim tempem. Vyjimkou nebyl ani rok 2012, kdy byl zaznamenan
prirGstek 0,4 % a vklady dosahly celkové vyse cca 435 mld. K¢ Tato skutecnost tak potvrzuje plvodni
predpoklad MF, Ze i po snizeni maximalni vyse statni podpory zlstane stavebni spofeni v porovnani
se srovnatelnymi produkty nadale atraktivni a proto nedojde k vyznamnému odlivu prostfedk(l ucastnikd
ze systému.

Stavebni sporeni je ucastniky nadale vnimano jako dulezity produkt pro dlouhodobé ukladani Uspor (viz podil
na celkovych Uspordch domacnosti v grafu 3.1). | pres velice nizké trini sazby drzi stavebni spofitelny uroceni
vkladl kolem 2 % p.a. Celkovou vynosnost uloZzenych penéz dale navySuje ro¢né pripisovana statni podpora
(od roku 2011 ve wvySi max. 2000 K¢). V kontextu vysokého poctu smluv a naspofené Castky je treba
pfipomenout, Ze ¢ast Gcastnikl drZi vklady na smlouvach z dob vyssich Urokovych sazeb v fadu 3 — 4,5 % p.a.
Tato depozita predstavuji pomérné vysoky naklad pro poskytovatele, proto 3 z 5 stavebnich spofitelen zacaly
na konci roku 2012, resp. pocatkem roku 2013 tyto smlouvy jednostranné vypovidat.

Z hlavnich ukazatell stavebniho spofeni dochazi k narlstu i u prdmérné vyse cilové ¢astky u fyzickych osob
na 366,1 tis. K¢ coZz predstavuje nejvyssi zaznamenanou hodnotu od pocatku existence stavebniho sporeni
v CR (tj. od roku 1993).

Odlisny vyvoj nez ve fazi sporeni zaznamenaly ukazatele ve fazi uvérové. Celkovy pocet avéri?’ se meziroéné
sniZil o 62 tis. na 894 tis., coZ potvrzuje obrat trendu z roku 2011 a odpovida klesajicimu vyvoji po¢tu smluv ve
fazi sporeni. Zaznamenan byl vsak také pokles celkového objemu nesplacenych Gvérd na konci roku 2012
k hodnoté 282,2 mid. K¢ (oproti mirnému rlistu nasporené ¢astky). Poprvé v historii tak doslo k meziro¢nimu
zmenseni objemu poskytnutych Uvérl v bilancich stavebnich spofitelen. Pokles na Uvérové strané a stagnace
na vkladové strané se samoziejmé odrazila do poméru objemu Uvérl a nasporené ¢astky na Uroven 64,9 %

.

(tj. pokles 0 2,7 p.b.). Podrobna Cisla viz tabulka 5.8.

7 Stavebni spofitelny poskytuji Gvéry ze stavebniho spofeni a preklenovaci Uvéry. Pojmem ,Uvéry” jsou mysleny oba typy Gvéra. Pokud se
udaj vztahuje pouze k jednomu typu Gvérd, pak je toto explicitné uvedeno.
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Tabulka 5.8: Hlavni ukazatele stavebniho spofeni

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Uvéry celkem (v mld. K¢) 179,3 227,4 267,5 293,4 293,1 282,2
Nasporena ¢astka (v mld. K¢) 384,9 401,1 415,2 430,1 433,4 435,0
Podil Uvéry/nasporend ¢astka (v %) 46,6 56,7 64,4 68,2 67,6 64,9

Pramen: MF

V detailnéjsim pohledu na trh (grafy 5.9 a 5.10) je zfejma pficina Ubytku celkového poctu i objemu Uvérd
poskytnutych stavebnimi spofitelnami. Tento vyvoj byl zplsoben dalSim poklesem nové poskytnutych
preklenovacich Uvérd (mezironé o cca 5 mid. K¢, viz graf 5.10) a stagnaci hodnoty nové poskytnutych tvérQ
ze stavebniho spofeni. Nova®® produkce Gvéril stavebnich spofitelen v roce 2012 byla navic mensi nez objem
splatek dfive poskytnutych tvéra.

Pokles celkového objemu preklenovacich avéri pokracuje jiz druhym rokem z dlvodu nizkych zapUjcnich
urokovych sazeb u hypoték, které vice reaguji na pokles trznich drokovych mér. Tradié¢nim komerénim bankdam
se diky tomu opét podafrilo ukrojit ¢ast trhu Gvérl na bydleni. VSeobecné totiz plati, Ze v dobach nizkych sazeb
v ekonomice (v CR obdobi let 2011 a 2012) jsou hypoteéni Gvéry Groceny nizsi sazbou ne? Gvéry poskytované
stavebnimi spofitelnami. Opacna situace nastava v dobdch obecné vysokych sazeb, kdy stavebni sporeni jako
uvérovy produkt tézi z mensi miry fluktuace sazeb.

Graf 5.9: Objem uvéri v sektoru stavebniho spofeni
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Snizenim objemu preklenovacich Gvérd nastala zména i ve strukture Uvér( stavebniho sporeni. Zatimco
v predchazejicim obdobi dochazelo k neustalému nardstu podilu preklenovacich Uvérl (ze 78 % v roce 2007
na 82 % v roce 2010), v poslednich 2 letech doslo ke zméné trendu na postupny pokles. Na konci roku 2012
dosahl podil pfeklenovacich Gvérd 80 % objemu uvérd, tj. 226,5 mid. K¢.

% Nové poskytnuté Gvéry jsou souétem nové poskytnutych preklenovacich Gvérd (svétle modry sloupec v grafu 5.9) a tzv. novych Gvéra ze
stavebniho spofeni (tmavé modry sloupec v grafu 5.9). Specialni kategorii tvofi tzv. preklopené Uvéry ze stavebniho spofeni (nejde o nové
poskytnuté uvéry), které byly dluzniky nacerpany jako preklenovaci a v urcitém okamiZiku (po splnéni smluvnich podminek) jsou
preklopeny ve standardni Uvéry ze stavebniho spofeni s novym splatkovym kalendarem a za obvykle vyhodnéjsich drokovych podminek.
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Graf 5.10: Nové uvéry v sektoru stavebniho spofeni
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Podle ucelu pouZiti se struktura novych uvérd ze stavebniho sporeni dlouhodobé neméni. Nejvice (86 %) uveérl
ze stavebniho sporeni bylo podle Gdajl stavebnich spofitelen pouZito ke splaceni preklenovacich uvér(, dalsich
8 % bylo uréeno pro rekonstrukce a modernizace. U novych preklenovacich uvéri bylo 41 % urceno
na modernizace a rekonstrukce, 27 % na koupi bytu nebo rodinného domu a 8 % na vystavbu novych dom
Ci byta.

V porovnani s vysi statni podpory vyplacené v roce 2011 (10,7 mld. K¢) predstavovalo stavebni spofeni v roce
2012 o cca 5,4 mld. K& mensi zatéZ pro statni rozpocet. Vyrazny pokles béhem roku 2012 souvisel zejména
se zménou zdkona ¢&. 96/1993 Sh., o stavebnim spofeni a statni podpofe stavebniho spofeni, kterou byla
s Ucinnosti od 1. 1.2011 sniZzena poskytovana zdloha statni podpory z15 % na 10 % z uspofené castky
v pfislusném kalendarnim roce, maximalné vsak z castky 20 000 K¢ (tj. celkovy strop klesl ze 4 500 K¢,
resp. 3 000 K¢ na 2 000 K¢ pro jednoho ucastnika).

Vzhledem ktomu, Ze stat podporuje stavebni sporfeni prostfedky ze statniho rozpo¢tu a ucelovost
je prokazovana pouze pfi Cerpani uvérd, lze statni podporu interpretovat jako prispévek k financovani
bytovych potfeb v podobé vyse statni podpory pfipadajici na 1 K¢ ucelové vazaného vydaje (tedy Uvéru) na
bytové potreby generovaného sektorem stavebniho sporeni. Zatimco v letech 2007 aZz 2011 se tento ukazatel
pohyboval okolo Urovné 20 haléfli, vroce 2012 doslo diky jiz zminéné zméné parametrd statni podpory
k poklesu na cca 13 halérd. Pro nasledujici roky je ocekavana stabilizace tohoto koeficientu s tim, Ze suma
vyplacené statni podpory by se méla ustdlit v intervalu 5 -5,5 mld. K¢.
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Graf 5.11: Statni podpora stavebniho spofeni
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Podrobnéjsi informace o sektoru stavebnich spofitelen ve strukture trhu pravidelné ¢tvrtletné publikované na
internetovych strankach www.mfcr.cz za roky 2007 — 2012 viz tabulka P2.4 v pfiloze.

5.9. Druizstevni zalozny

Sektor druzstevnich zaloZzen predstavuje zlomek velikosti oproti bankovnimu sektoru. Koncem roku 2012 cinila
bilan¢ni suma spofitelnich a Uvérnich druzstev necelych 0,9 % bilan¢ni sumy vSech bank. Vyznam sektoru
druzstevnich zdloZzen se ovSsem béhem poslednich péti let témér ztrojnasobil. Jen za rok 2012 vzrostl pocet
¢lenG druZstevnich zaloZen o priblizné 10 tis. na celkovych 54 408, coZ predstavuje meziro¢ni tempo ristu
cca 0 22 %. Celkova rozvaha sektoru pak rostla jesté rychlejsSim tempem, témér o 39 % na 39,3 mid. K¢. Hlavni
pri¢inou narlstu bylo vysoké navyseni objemu pfijatych vkladl (meziro¢né o vice nez 34 %). Tento vysledek Ize
celkové pripsat zejména agresivnéjsi Urokové politice sektoru, ktera se promita do vyssiho zajmu vkladateld,
zejména v kontextu faktu, Ze vklady v druZstevnich zaloZnach, jsou stejné jako v bankach, pojistény do vyse
ekvivalentu 100 000 EUR.

www.mfcr.cz 29


http://www.mfcr.cz/

Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

Graf 5.12: Zakladni ukazatele signalizujici riist sektoru druZstevnich zéloZen
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Jesté rychleji nez vklady rostly v roce 2012 poskytnuté Uvéry, a to o vice nez 45 % na 28,2 mld. K¢. Druzstevni
zalozny obecné poskytuji Uvéry s vyssi Urokovou sazbou ve srovnani s bankami. To do znacné miry determinuje
také jejich klientské portfolio — dluZznici se ¢asto rekrutuji z fad klientd, ktefi byli bankami odmitnuti. Kone¢nym
disledkem jsou pak problémy se splacenim uUvérd, které ilustruje narlst podilu pohleddvek za klienty
se selhanim (tabulka 5.9), ktery z 6,1 % v roce 2009 vzrostl aZ na 17,2 % v roce 2011. ZhorSovani Gvérového
portfolia druZstevnich zaloZen bylo navic vtomto obdobi doprovazeno také poklesem kapitdlové pfimérenosti.
Varovny je také vyrazny pokles rychle likvidnich aktiv sektoru druzstevnich zélozen vzhledem k aktiviim tohoto
sektoru. Tento pokles je vysvétlitelny klesajicimi Ulozkami u bank, tedy sniZujici se angaZovanosti
na mezibankovnim trhu a rostouci prouvérovanosti klientskych vklad(, ktera je ilustrovana sblizovanim obou
sloupcl v grafu 5.12. Vroce 2012 doslo k preruseni trendu zhorSovani téchto ukazateld, dany vykyv ovsem
nemusi znamenat definitivni snizZeni rizikovosti Uvérovych portfolii druzstevnich zaloZen. Pokles pohledavek se
selhanim lze totiz do jisté miry vysvétlit velmi vyraznym narlistem novych Gvérd a rovnéz odnétim licence
druzstevni z4lozné Unibon.” K riistu ukazatele kapitadlové primérenosti doslo v disledku navyseni zakladniho
kapitalu, ktery mezirocné za sektor druzstevnich zaloZen vzrostl o vice nez 56 %.

Tabulka 5.9: Zakladni ukazatele sektoru druzstevnich zaloZen

K31.12. 2009 2010 2011 2012
Pocet ¢lent druzstevnich zaloZzen 47 952 34 003 44 687 54 408
Aktiva celkem (mil. Kc) 17 649,1 19 890,2 28 274,9 39278,8
Pohledavky za klienty (mil. K¢) 8778,2 12 569,3 19 327,0 28 178,1
Zavazky vici klientim (mil. K¢) 15673,4 17 668,3 25 060,1 33 816,3
Rychle likvidni aktiva/aktiva celkem (v %) 25,5 17,6 13,1 14,4
Podil pohleddvek za klienty v selhani (v %) 6,1 11,5 17,2 9,9

Pramen: CNB

Obecné za rychlym ristem sektoru druZstevnich zaloZen stoji zejména velké a stfedni zalozny, jejichz bilanéni
suma je vyssi nez 1 mld. K¢ a velmi rychle narlstd. Takto velkych druZstevnich zaloZen je na trhu 3Sest
a predstavuji vice nez 95 % bilanc¢ni sumy celého sektoru. Svoji velikosti i produktovou nabidkou se tyto velké
druZstevni zdlozny podobaji spise malym bankdam, ovsem oproti nim trpi nékterymi konkurencnimi

%% Bilanéni suma uvedené zélozny ke konci roku 2011 predstavovala 8% podil celého sektoru, pficemi zaloZna vykazovala vyrazné
nadprimeérny podil pohleddvek v selhani a naopak podpriimérny ukazatel kapitélové pfimérenosti.
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nevyhodami. K tomuto zavéru dosel i Mezindrodni ménovy fond, ktery v roce 2011 proved| hodnoceni stability
Uvérovych instituci v CR a své zavéry publikoval v ¢ervenci 2012.%°

Hospodarsky vysledek po zdanéni v sektoru spofitelnich a avérnich druZstev zaznamenal oproti predchozimu
obdobi zlepSeni cca o0 194 mil. K&. Po zisku 122,8 mil. K& v roce 2011 vykdzal sektor v roce 2012 dosud auditem
nepotvrzeny zisk 316,6 mil. K¢.

5.10. Nebankovni poskytovatelé financovani

Nebankovni poskytovatelé financovani pfedstavuji alternativu k dvérovym institucim. Jejich bilanéni suma Cini
349,7 mld. K¢ (viz tabulka 5.10). V soucasnosti tedy nedosahuje ani 10 % objemu rozvahy bankovniho sektoru,
navic v poslednich letech postupné klesd (meziro¢né o 1,9 %, kumulované za 4 roky o 22,1 %). Klesa i objem
poskytnutého financovani (mezirocné o 3,6 %, oproti roku 2008 dokonce o 28,2 %).

Tento sektor je obvykle (a to i z hlediska vykazovani) rozdélovan do tfi segment(: spolecnosti finanéniho
leasingu, spolecnosti ostatniho Uvérovdni a faktoringové a forfaitingové spolecnosti. Z hlediska podilu
na celkové bilan¢ni sumé dominuji spolecnosti financniho leasingu (74,1 %) ndsledované spolecnostmi
ostatniho Uvérovani (21,2 %) a faktoringovymi a forfaitingovymi spolecnostmi (4,7 %). BEhem poslednich tfi let
pfitom mirné rostl podil leasingovych spolecnosti na celkovych aktivech sektoru.

Tabulka 5.10: Zikladni ukazatele sektoru zprostfedkovateld financovani aktiv

k 31.12 v mid. K¢ 2009 2010 2011 2012
Aktiva 404,2** 352,3 356,1 349,7
Poskytnuté pdjeky 299,0 260,8 266,3 256,7
Objem aktiv
Spolec¢nosti finan¢niho leasingu 282,5 265,2 265,1 259,2
Spoleénosti ostatniho uvérovani 100,7 67,7 71,3 74,0
Faktoringové a forfaitingové spole¢nosti 20,9 19,5 19,7 16,6
Podil na aktivech sektoru (v %)
Spolecnosti financ¢niho leasingu 69,9 75,3 74,4 74,1
Spolecnosti ostatniho Uvérovani 24,9 19,2 20,0 21,2
Faktoringové a forfaitingové spole¢nosti 5,2 5,5 5,5 4,7

Pramen: CNB - ARAD

Celkovy objem aktiv spole¢nosti poskytujicich finan¢ni leasing se v nékolika poslednich letech podstatné
neménil a v roce 2012 zaznamenal mezirocné pokles o0 2,2 % na 259,2 mld. K& Poskytnuté pljcky pfitom
meziro¢né poklesly o 3,8 % na 188,2 mld. KC. Tato polozka tak tvofi asi 72,6 % vSech aktiv. Objem vlastniho
kapitalu Cini pfiblizné ctvrtinu bilanéni sumy. Tento ukazatel vsak ze své podstaty a odliSného charakteru
sektoru nelze plné zaménovat s kapitalem, resp. kapitalovou pfimérenosti bank.

Bilan¢ni suma faktoringovych a forfaitingovych spole¢nosti ke konci roku 2012 ¢inila 16,6 mld. K¢,
coz predstavuje mezirocni pokles o 16 %. Ukazuje to na pokracovani stfednédobého trendu, kdy bilanéni suma
sektoru postupné klesla (s proménlivou dynamikou) z maximalni hodnoty 26,0 mld. K¢ a sniZila se béhem péti
let o vice nei tfetinu. Uvérové aktivité dominuji poskytnuté kratkodobé pljcky rezidentdm, které tvofi
cca 81,1 % objemu aktiv. Ty pfitom vykdzaly meziro¢ni pokles 0 9,5 %. Poskytnuté dlouhodobé pujcky klesly
z asi 0,8 mld. K¢ na konci roku 2011 o rok pozdéji na nulu.

Spolecnosti ostatniho Uvérovani vykazaly rlst bilanéni sumy meziro¢né o 3,6 %. K rlstu prispély zejména
kratkodobé pajcky, jejichz objem mezirocné vzrostl o 8,9 %. Naopak dlouhodobé pujcky vykazaly pokles
06,1 %. Vzhledem k nizsi absolutni mife zmény a mensimu zastoupeni dlouhodobych pujcek pak celkovy

30 jise k zavéram a doporucenim mise FSAP MMF na webu MF:
http://www.mfcr.cz/cs/aktualne/tiskove-zpravy/2012/2012-02-28-tiskova-zprava-5136-5136
3! Obecns plati, Ze prosty soucet objemu aktiv za jednotlivé dil¢i segmenty uvedené zde v tabulce nemusi vzhledem k zaokrouhleni

odpovidat zcela presné.
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objem pujcek vykazal meziroéni narlst o 0,2 %. Vlastni kapital k celkovym aktivim cinil asi 42 %. | segment
ostatniho Uvérovani prosel poklesem objemu pljéovani, coz vedlo k poklesu jeho bilan¢ni sumy. Ta béhem Ctyr
let od konce roku 2008 klesla 0 35,4 %. Objem poskytnutych pujcek se sniZil téméf o 40 % (o 39,8 %).

5. KAPITALOVY TRH

Déni na kapitalovych trzich ovliviiovala v roce 2012 nadale zejména evropska dluhova krize, snaha jednotlivych
instituci Fedit nastalou situaci a koncem roku také hrozba fiskalniho utesu v USA.* V roce 2011 se evropska
dluhova krize roziifila do Italie a Spanélska a v poloviné roku 2012 se zacaly rychle zvy$ovat naklady na obsluhu
dluhu téchto zemi. Ve Spanélsku nebyl problémem pouze vefejny dluh jako v p¥ipadé Italie, ale i dluh
soukromy, ktery vznikl predevsim v souvislosti s hypotecni bublinou, ktera se prelila do bankovni krize, a proto
Spanélsko v priib&hu ¢ervna 2012 poZadalo o finanéni pomoc na rekapitalizaci svych bank.

Situaci na akciovych trzich pak uklidnila aktivita centralnich bank (viz kapitola 1.1), resp. jejich prislib resit
nastalou situaci. Také diky tomu vykazal némecky DAX béhem roku 2012 meziro¢ni nardst kolem 29 %,
atozejména diky vyvoji v druhé poloviné roku. Zajimavy narast pres 20 % zaznamenal také japonsky
NIKKEI 225, ktery dokdzal vzavéru roku korigovat své predchozi vykyvy. Americky Dow Jones Industrial
Average (DJIA) rostl pouze o necelych 7 %, a to predevsim kvili nejistoté z konce roku ohledné hrozby
fiskalniho utesu, kterd se projevila vyraznym poklesem indexu. Relativné stabilni vyvoj vykazal britsky FTSE

Graf 6.1: Hlavni svétové akciové indexy
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Oproti roku 2011 vykazala vétsina akciovych index( v rdmci EU meziroéni rdst. Nejvyssi zhodnoceni v rdmci
EU vroce 2012 zaznamenal estonsky akciovy index, ktery vzrostl o vice nez 38 %. Velmi se dafilo také
némeckému, danskému a rakouskému akciovému indexu. Naopak nejvyssi propad zaznamenal akciovy index
na Kypru, ktery poklesl o témér 58 %, zejména kv(li problémdm bankovniho sektoru silné zavislého na vyvoji
v Recku, co? jiz béhem roku 2011 vyustilo v pokles ratingu Kypru do spekulaéniho pasma.

%2 lrozba fiskalniho Utesu spocivala v automatické aplikaci vy$sich dani a rozpoctovych skrtli po skonéeni roku 2012, kterd mohla USA
uvrhnout zpét do recese.
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V ramci hlavnich burz zemi EU se BCPP vykonnosti svého indexu PX na urovni 14 % fadi do Uspésnéjsi poloviny
(viz graf 6.2). V regionu stfedni a vychodni Evropy byl Uspésnéjsi pouze polsky index s rlstem pres 20 %,
zatimco madarsky index posilil jen o 7 %. Slovensky index naopak zaznamenal jeden z nejhlubsich propadu
vramci EU, poklesl o vice nez 10 %. V mezindrodnim srovnani zlstava pro index PX stale velmi ptiznivy
i dividendovy vynos, ktery v roce 2012 priimérné ¢inil 6,1 %.%

Graf 6.2: Vjkonnost vjznamnych indexd burz &lenskych stati EU**
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6.1. Regulovany burzovni trh v CR

Za cely rok 2012 zaznamenal hlavni index PX narlst o 14 %, pficemz se pohyboval v rozmezi 859 aZz 1 041 bodu
a jeho vyvoj tak byl méné nestaly nez v roce 2011 (viz graf 6.3). | pfes specifické faktory, které staly za vyvojem
indexu PX, je pfi porovnani grafd 6.1 a 6.3 evidentni obdobny trend poklesu vSech sledovanych indexd
v prlbéhu léta, resp. naslednd korekce daného propadu v druhé poloviné roku. Index PX zahdjil rok 2012
strmym rdstem, ten byl ovSsem nasledné korigovan v dlsledku prohlubujici se nejistoty ohledné vyvoje
evropské dluhové krize. Nejnizsi drovné index PX dosahoval v poloviné roku. Od té doby postupné nardstal
az ke svému rocnimu maximu z prosince 2012.

3 Dividendovy vynos = dividenda na akcii / trzni cena akcie.

34 Belgie-BEL 20, Ceskd republika-PX, Dansko-OMXC 20, Estonsko-OMXT, Finsko-OMXH 25, Francie-CAC 40, Irsko-ISEQ®20, Italie-MIB, Kypr
FTSE/CySE 20, Litva-OMXYV, Loty3sko-OMXR, Lucembursko-LuxX, Madarsko-BUX, Malta-MSE, Némecko-DAX, Nizozemi-AEX, Polsko-WIG
20, Portugalsko-PS| 20, Rakousko-ATX, Recko-FTSE/ATHEX 20, Slovensko-SAX, Slovinsko-SBI 20, Spanélsko-IBEX-35, Svédsko-OMXS 30,
Velkd Britanie-FTSE 100. Do grafu nejsou zahrnuty burzy Rumunska a Bulharska.
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Graf 6.3: Vyvoj indexu PX
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Ztabulky 6.1 je patrné, Zze

index PX vykazal po strmém propadu v roce 2011 mezirocni rlst a pfribliZil se tak
urovni z konce roku 2009.

Tabulka 6.1: Hodnoty indexu PX

2007 2008 2009 2010 2011 2012
PX k 31.12. 1815,1 858,2 1117,3 1224,8 911,1 1038,7
zména (%) 14,2 -52,7 30,2 9,6 -25,6 14,0

Pramen: BCPP

Z titulG na praiské burze, jejichz prehled uvadi tabulka 6.2, se vroce 2012 nejlépe dafilo emitentiim z fad
finanéniho sektoru. Nejvice posilila Erste Bank, kterd tak korigovala ztraty z minulého roku a meziro¢né
si pfipsala témér 75 %. Podpora centralnich bank vedla ve druhé poloviné roku k optimismu ohledné vyvoje
evropského financniho sektoru, ten zvedl i hodnotu akcii VIG (+25 %) a Komercni banky (+ 20 %). Velmi dobré
vysledky zaznamenaly také akcie AAA Auto, které béhem roku vzrostly o 41 %. Naopak hodnota akcii KIT Digital
klesala v priibéhu celého roku, mezirocné zaznamenala prudky propad o 97 %. Silny pokles vykdazala také emise
téZaské spole¢nosti NWR (- 28 %) a developera Orco (- 27 %). CEZ se stal jiz tradi¢né nejvice obchodovanym

titulem na praiské burze, objem obchod( s jeho akciemi dosahl 38 % celkového objemu. Hodnota akcii CEZ
ovSem mezirocné poklesla o témér 14 %.

www.mfcr.cz 34



Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOII FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

Tabulka 6.2: Jednotlivé tituly indexu PX

o Trzni Objem Rocni Ro¢ni Mezirocni
Mil. K¢ o re 2 - . -

kapitalizace obchodii minimum maximum zménav %
CEZ 365 833 94 044 622 840 -13,5
ERSTE GROUP BANK 239503 37 749 313 617 74,9
KOMERCNI BANKA 152 420 61 445 3089 4214 20,4
VIG 128 000 1775 704 1016 25,0
TELEFONICA 02 C.R. 104 228 33724 316 419 -15,5
UNIPETROL 31734 1992 166 175 2,3
PHILIP MORRIS CR 20477 3140 10370 12 580 -14,9
NWR 15 892 8038 72 164 -30,0
CETV 8 487 3979 90 171 -14,1
ORCO 6611 549 37 119 -28,2
PEGAS NONWOVENS 4762 1673 416 493 7,3
FORTUNA 4420 800 80 103 -7,4
AAA 1707 159 17 27 40,9

Pramen: BCPP

V pribéhu roku 2012 pokracoval trend poklesu obchodni aktivity, primérny denni objem obchod cinil pouze
cca 1 mld. K¢ a mezirocné tak poklesl o 32,5 % (viz tabulka 6.3). Oproti roku 2008 aktivita investor( klesla
dokonce o témér 71 %. Objem obchodU s akciemi v roce 2012 zaznamenal pokles o necelych 33 % a oproti
roku 2008 propadl o vice nez 70 %. Obchodovani s derivaty se na prazské burze prakticky zastavilo. Po silném
narlstu vroce 2011 poklesl také objem obchodl s dluhopisy, a to o vice nez 5 %. Obchody s dluhopisy
predstavuji vramci prazské burzy vice nez 70 % objemu obchodl, pricemz jesté vroce 2008 previadaly
obchody s akciemi (objem obchodi s dluhopisy Cinil necelych 43 %).

Tabulka 6.3: Objem obchodt

Roéni (mld. Kg) 2009 2010 2011 2012 ‘Mezirocni
zména (%)
akcie a podilové listy 463,9 389,9 371,0 250,6 -32,5
dluhopisy 585,7 529,9 628,0 594,2 -5,4
BCPP futures 0,2 0,2 0,2 0,0 -100,0
derivaty  certifikdty a warranty 0,3 0,2 1,1 0,0 -100,0
celkem 0,5 0,4 1,3 0,1 -92,2
celkem 1050,0 920,1 1000,3 844,9 -15,5
RM-S 10,5 9,2 8,9 6,1 -32,0
Celkem 1 060,5 929,3 1 009,2 851,0 -15,7

Pramen: BCPP, RM-S

Celkovy pocet titulli obchodovanych na burze se v roce 2012 velmi razantné snizil (viz tabulka 6.4), zejména
v dlsledku vyrazného ubytku poctu obchodovanych derivatl a ostatnich produktd, jejichz objem obchodi je
ovSem v ramci burzy marginalni. Na prazské burze v fijnu zahdjila obchodovani spolecnost Tatry mountain
resorts (TMR), kterd plsobi v oblasti cestovniho ruchu. Naopak v prlbéhu prosince bylo ukonéeno
obchodovani s akciemi technologické spolecnosti KIT Digital. V prabéhu roku doslo také k zastaveni
dlouhodobého trendu poklesu registrovanych emisi dluhopisa.
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Tabulka 6.4: Pocty registrovanych emisi>

K31.12. 2008 2009 2010 2011 2012
Akcie 28 25 27 26 28
Dluhopisy 121 116 106 95 98
o futures 6 6 6 6 0
Derivatya ;.\ vestieni certifikaty 46 65 42 44 30
p(::::jajli] tly warranty 2 2 2 24 0
celkem 54 73 50 74 30
Celkem 203 214 183 195 156
Pramen: BCPP
6.2. Energeticka burza

Power Exchange Central Europe (PXE), neboli dfive Prazska energetickd burza, ktera slouZi k obchodovani
zejména derivatovych kontraktli, zaznamenala pokles objemu obchodl o témér 29 % na 944 mil. EUR.
Objemové tedy jako takova hraje absolutné minoritni roli v ramci finanéniho trhu. Zasadni vyznam v ramci
energetické burzy opét sehrdly kontrakty typu futures, protoZe na dfive marginalnim spotovém trhu objem
obchodl klesl k absolutni nule. Navzdory silnému propadu objemu obchodl doslo vroce 2012 k nardstu
obchodovanych produkt(.

Tabulka 6.5: Hlavni ukazatele obchodovani na PXE

Mezirocni zména
Ukazatel Trh 2011 2012

abs. (%)
futures 1327,4 943,6 -383,8 -28,9
Objem obchodU (mil. EUR) spot 1,7 0,0 -1,7 -100,0
celkem 1329,1 943,6 -385,5 -29,0
Pocet produktl (na konci obdobi) futures 90 130 40 44,4
Pramen: PXE
6.3. Obchodnici s cennymi papiry

Objem obchodU v sektoru OCP vzrostl meziro¢né o 6,5 % na 50 363 mld. K¢. Bankovni OCP v roce 2012 vyrazné
posilili svoji dominantni pozici a navysili objem uzavienych obchodd s CP o cca 9 %, resp. na vice nez 96 %
obchodl v ramci celého sektoru. Nebankovni OCP naopak béhem roku snizZili objem veskerych uzavienych
obchod(l s CP. Zajimavy vyvoj v roce 2012 zaznamenaly investi¢ni spolecnosti, které vyrazné navysily pocet
svych zakaznikd, resp. objem obhospodarovatelskych obchod( s CP. | pres tento vyrazny narlst ovsem z(stava
tato skupina subjektl marginalni soucasti sektoru OCP.

%5V roce 2012 doglo ke zméné struktury trhu s akciemi a dluhopisy v souvislosti se zavedenim nového obchodniho systému, kterym
prestalo byt relevantni zavedené clenéni na hlavni, vedlejsi a volny trh. Proto tabulka 6.4 svoji strukturou neodpovida analogické
tabulce ze zprav o vyvoji financniho trhu vydavanych MF v pfedchozich letech.
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Tabulka 6.6: Vybrané ukazatele sektoru ocp*

2012 Mezirocni zména (%)
- € . € -
K 31.12. (mld. K&) s g - 3 S B
o : 25 265 22 28 =& %2
c O c O < it c O c O < 2
8 ? € S ® €5
c o c o
(7] wv
Celkovy pocet licencovanych subjekt 25 36 6 -1 4 1
Objem uzavienych obchodi s cp*® 48 404,6 1801,8 156,8 8,6 -32,8 255,6
z toho obhospodarovatelské 112,6 412,2 156,8 10,8 -41,8 474,4
jiné nez obhospodarovatelské 7 615,3 1052,5 0,0 1,0 -23,2 -100,0
na vlastni ucet OCP 40 676,6 337,1 0,0 10,2 -44,0 0,0
Objem obhospodarovanych prostredk 61,4 336,1 207,2 10,8 -18,7 87,9
Objem zakaznického majetku 2389,6 416,3 205,9 6,0 -10,9 89,8
Pocet zakaznik( (dle smluv, v tis.) 707,9 167,4 0,7 -4,9 18,5 893,9
Pramen: CNB

Sprava aktiv

Objem spravovaného majetku v roce 2012 vzrostl o 11,6 % na konecnych 885,2 mld. K¢. Koncentrace na trhu
spravy aktiv jiz druhym rokem klesa, a to i pfestozZe tfi nejvétsi spolecnosti zaznamenaly v roce 2012 vyznamny
narlst objemu spravovaného majetku. Jejich trzni podil se béhem roku snizZil 0 1,5 p.b. na 59,9 %, a to zejména
proto, Ze tfi nejmensi spolec¢nosti (viz tabulka 6.7) v roce 2011 vykazaly nérdst spravovaného majetku o vice
nez 30 %, pficemz jedna z mensich spole¢nosti zaznamenala béhem roku nardst spravovaného majetku
dokonce o vice nez 60 %.

Tabulka 6.7: Financni skupiny dle objemu spravovaného majetku

K 31.12. (mid. K&) Objem spravovaného majetku
2011 2012 zména (%)
Generali PPF Asset Management a. s. / CP Invest 201,3 221,5 10,0
Ceska spofitelna, a. s. (group) 148,8 163,8 10,1
CSOB (group) 137,2 145,2 5,8
ING (group) 100,6 105,3 4,6
Komercni banka (group) 79,6 93,9 18,0
AXA Investicni spolecnost, a. s. 50,1 54,2 8,1
Conseq Investment Management, a. s. 15,0 24,1 60,5
UniCredit Bank, a.s. + Pioneer investi¢ni spolec¢nost, a.s. 16,8 18,4 9,5
AMISTA investi¢ni spolecnost, a. s. 13,5 17,5 30,2
Raiffeisenbank a.s. 11,2 15,5 38,4
Ostatni 19,2 26,0 35,4
Celkem 793,3 885,4 11,6
Pramen: AKAT
6.4. Kolektivni investovani

V roce 2012 objem prostfedkd investovanych ve fondech kolektivniho investovani meziro¢né vzrostl o 5 %,
resp. o 11,2 mld. K¢. Na konci roku 2012 bylo ve fondech investovano 235,3 mid. K¢. Zaroven doslo k preruseni
trendu (zahrani¢ni fondy pfitahovaly vétsi objem prostfedkll neZz domaci fondy), ktery zapocal koncem
roku 2008. V zahranic¢nich fondech vrostla hodnota majetku o 4,0 mld. K¢, kdezto u domacich o 7,2 mld. K¢.

%8 \zhledem k tomu, Zze hodnota derivatovych kontraktd je k dispozici pouze v hodnoté podkladového aktiva, nejsou v tabulce zahrnuty.
7 Investi¢ni spolecnosti s ¢innosti obhospodafovani majetku zakaznika.

38 \etkeré uzaviené obchody (koupé a prodeje) na BCPP, RM-S, zahranicnich trzich a pfimé obchody; kumulované za akcie, podilové listy a
dluhopisy; na vlastni Ucet a na Ucet klienta; bez derivatovych obchodu.
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Zahranic¢ni fondy vSak stale drZi vétsi objem majetku (119,9 mld. K¢) nez domaci (115,4 mld. K¢), coz doklada
i graf 6.4.

Graf 6.4: Rozdéleni investic do podilovych fondt dle domicilu
mld.K¢
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Jak je vidét z tabulky 6.8, vroce 2012 se nejvétSimu zajmu investord tésily dluhopisové fondy, které byly
nasledovany fondy nemovitostnimi. Tyto dva typy fondd byly jediné, u kterych nardstal objem majetku
ve vSech kvartélech roku 2012. V prvnim a ¢tvrtém Ctvrtleti se dafilo také fondlm akciovym. V prvnim Ctvrtleti
zaznamenaly akciové fondy spolu s fondy nemovitostnimi dokonce nejvétsi narlst majetku, pak ovsem davéru
investortl ochromila eskalace dluhové krize v Italii a ve Spanélsku. V dal$ich ¢tvrtletich prevlddal nar(ist
majetku v dluhopisovych fondech. Nejvétsi pokles naopak zaznamenaly fondy penéiniho trhu a fondy
zajisténé, u kterych dochazelo k poklesu objemu majetku v pribéhu celého roku.

Tabulka 6.8: Prostfedky jednotlivych druhi podilovych fondi podle domicilu

K 31.12. (mid. K¢) 2011 2012 Mezirocni zména (%)

5 5 £ K] 5 £ 5 5 £

Druh podilovych fondéi £ & < £ g 2 i & 2

S & 3 3 & 3 3 £ 3
Dluhopisové 39,7 21,6 61,3 50,9 30,9 81,8 28,0 43,3 33,4
Akciové 12,7 23,9 36,6 14,3 26,7 41,0 12,9 11,7 12,1
Zajisténé 4,5 45,1 49,6 1,6 37,3 38,9 -64,3 -17,5 21,7
Smisené 22,9 10,1 32,9 23,8 12,0 35,8 3,9 19,7 8,7
Fondy fondd 16,8 0,5 17,3 17,8 0,3 18,1 5,9 -35,9 4,8
Penézniho trhu 9,7 14,5 24,1 4,8 12,2 17,0 -50,5 -15,6  -29,6
Nemovitostni 2,0 0,2 2,2 2,3 0,4 2,7 14,1 120,2 23,4
Celkem 108,2 1158 224,1 1154 119,9 2353 6,6 3,5 5,0

Pramen: AKAT

Zména objemu spravovaného majetku je ovlivnéna dvéma faktory - zhodnocenim, kterého fondy dosahly,
a ¢istymi prodeiji. Cisté prodeje podilovych listd predstavuji zménu majetku fond v diisledku prodeje a odkupt
podilovych listl, které nemaji vliv na vykonnost fondu, ale jen na objem majetku. Z tabulky 6.9 je zfejmé,
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Ze nejlépe z pohledu zhodnoceni i Ccistych prodeji dopadly v absolutnim vyjadieni fondy dluhopisové
nasledovany fondy akciovymi. Naopak v obou kategoriich zaznamenaly nejhorsi vyvoj fondy penézniho trhu.
Ddvodem je nizko-Urokové prostiedi i rostouci obliba spoficich G¢tl, které lze povaZovat za substitut k méné
rizikovym fondtm kolektivniho investovani.

Tabulka 6.9: Prodeje a odkupy PL domacich PF’

Mid. K¢ Prodeje Odkupy Cisté prodeje Zména objemu  Zména otisténa

majetku o Cisté prodeje
Dluhopisové 15,9 13,0 3,0 11,2 8,2
Akciové 3,7 3,4 0,3 1,6 1,3
Zajisténé - - - - -
Smisené 6,2 5,6 0,7 0,9 0,2
Fondy fondl 5,2 4,9 0,3 1,0 0,7
Penézniho trhu 4,4 5,3 -0,8 -4,9 -4,1
Nemovitostni 0,8 0,6 0,2 0,3 0,1

Pramen: AKAT

Pomérné dynamicky se v poslednich letech rozviji sektor fondl, které nejsou urceny verejnosti (fondy
kvalifikovanych investort). Za posledni Ctyfi roky pocet téchto fondl vzrostl o 257 %, a v roce 2012 dokonce
prevysil pocet fondl urcenych verejnosti. Objem spravovanych aktiv fondy kvalifikovanych investor( vsak Cini
pouze 26,1 % objemu majetku fond( urcenych verejnosti (61,3 mld. K¢).

Vramci blizsi analyzy vyvoje fondl kvalifikovanych investorl je problematické od sebe odlisit fondy
kvalifikovanych investorl zalozené za ucelem kolektivniho investovani a subjekty, které byly zaloZeny
za Ucelem danové optimalizace, coZ je velmi Casty jev. Lze ovSsem predpokladat, Ze pocet fondl i objem
majetku kvalifikovanych investori bude nadale rast, nebot vlada koncem roku 2012 schvélila navrh zakona
o investicnich spole¢nostech a investi¢nich fondech (ZISIF), ktery ma podpofit atraktivitu podnikani v oblasti
kapitalového trhu v ceském pravnim prostredi. Blize k tomuto v casti 10.4 domaci legislativa v oblasti
finanéniho trhu.

Graf 6.5: Struktura fondt kolektivniho investovani
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Pramen: AKAT, CNB
Poznamka: stav ke konci obdobi.

39 Prodeje a odkupy zajisténych fondl nejsou ve statistikach AKAT uvedeny, a proto tabulka 6.9 neobsahuje ani souctovy rfadek.
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7. POJISTOVNY

Sektor pojistovnictvi pokracoval i vroce 2012 ve stagnaci, coz do znatné miry odrazi celkovy stav Ceské
ekonomiky. Uspornd opatFeni se jak u domécnosti, tak v podnikové sféfe promitla do mirné niz$iho zajmu o
obnovu ¢i aktualizaci pojistné ochrany pred riziky zejména v oblasti nezivotniho pojisténi. Zakladni ukazatel
vyvoje sektoru — celkové predepsané hrubé pojistné — mirné poklesl o necelé 1 % a dosahl hodnoty 153,6 mid.
K¢ (viztabulka 7.1). Jiz tretim rokem tak pokracuje fakticka stagnace sektoru. Stejné tak ukazatel
propojiéténosti40 se dlouhodobé pohybuje okolo 4 % a doklad3, Ze potencial k rlstu ¢eského pojistného trhu
stale neni vyuZit, nebot ve vyspélych evropskych statech se tento ukazatel pohybuje v mnoha pfipadech na
vyssi drovni.

K urcitému vyvoji dochazi ve strukture trhu, kdy se podil mezi Zivotnim a neZivotnim pojiSténi meziro¢né
priblizil 0 0,5 p. b. (47 : 53) k nepsanému ,idealnimu” benchmarku pro vyspélé ekonomiky (60 : 40).

Graf 7.1: Objem hrubého predepsaného pojistného
mld. K¢
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Pramen: CNB
7.1. Vyvoj Zivotniho a nezivotniho pojisténi

Hrubé predepsané pojistné u Zivotniho pojisténi mirné vzrostlo (o 0,1 %) a jeho vyse prekrocila 72 mld. K¢ (viz
tabulka 7.1). Na rozdil od predchozich let, kdy byl rist tazen zejména jednorazovym pojistnym, doslo v roce
2012 ke zméné trendu — vétsi podil zaujalo bézné placené pojistné. Z této nové tendence lze usuzovat
na mozny pozvolné se ménici pfistup obyvatel k produktu Zivotniho pojisténi.

Také v celkovém poctu uzavienych smluv v Zivotnim pojisténi doslo k meziro¢nimu rdstu, a to o 7,9 %. Pocet
nové uzavienych smluv (narGst o 11,5 %) tak prekonal pocet smluv ukonéenych.

Rast Zivotniho pojisténi zfejmé podpofil i zvySeny zajem Zenské Casti populace o uzavieni smluv z divodu
vyuZiti vyhodnéjsich podminek pred vstupem platnosti nové ,antidiskriminacni legislativy. Rada pojistoven
necekala s aplikaci nového pravidla aZ na konec roku a sazby sjednotila jiz v pribéhu 2. pololeti 2012. Tato
zména byla také silné medializovdna, coZ napomohlo zvysSeni zajmu Zen o uzavieni nékterych produkt
Zivotniho pojisténi (napf. pro ptipad smrti) o vice nez 20 %. Z novych sazebnik( vyplyva nékdy az 80 % narust

40 Propojisténost = podil hrubého predepsaného pojistného na HDP.
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sazeb pojistného u rizikovych pojistek pro Zeny oproti sazbam plvodnim. Zlevnéni sazeb pro muze je naproti
tomu pouze zanedbatelné. Opacny dopad na sazby pojistného muzl a Zen je u pojisténi pro pfipad doZiti
anebo pojisténi doZivotniho diichodu, které viak neni v CR pfili§ vyuZivané. Pro produkty neZivotniho pojisténi
je diferenciace sazeb podle pohlavi, na rozdil od zahraniéi, v CR vyuzivana spi$e jen v malé mite.

Mimo jiZz zminénych faktor( pdsobila pozitivné na vyvoj segmentu Zivotniho pojisténi také kamparn spojend
s reformou penzijniho systému, ktera podpofila zajem obyvatel o zabezpeceni na stafi, a to i prostfednictvim
produktl Zivotniho pojisténi. Spole¢né s ostatnimi spoficimi produkty dlouhodobého charakteru je Zivotni
pojisténi s investicni slozkou nékdy souhrnné oznacovano jako ,,IV. pilit ddchodového systému®.

Tabulka 7.1: Hlavni ukazatele pojistného trhu™
Mezirocni zména

K31.12. 2010 2011 2012
abs. (%)

Pocet pojistnych smluv (tis. ks) 27 346 27 909 27 636 -273 -1,0
z toho nezivotni pojisténi 18 427 19 233 18 278 -955 -5,0
Zivotni pojisténi 8919 8676 9358 682 7,9

Pocet nové uzavienych PS (tis. ks) 10 628 10780 11732 952 8,8
z toho nezivotni pojisténi 9190 9258 10035 777 8,4
Zivotni pojisténi 1438 1522 1697 175 11,5
Predepsané pojistné celkem (mld. K¢) 156,0 155,1 153,6 -1,5 -1,0
z toho nezivotni pojisténi 84,2 83,1 81,5 -1,5 -1,8
Zivotni pojisténi 71,8 72,0 72,0 0,0 0,1

Hruba vySe nakladl na pojistna plnéni 83 85 88 3 3,5
z toho nezivotni pojisténi 46,1 43,1 41,8 -1,4 -3,1
Zivotni pojisténi 36,5 42,1 46,4 4,3 10,3

Celkova propojisténost (%) 4,1 4,1 4,0 -0,1 -

Pramen: CNB

V nezivotnim pojisténi pokracoval klesajici trend hrubého predepsaného pojistného z roku 2011. Jeho
absolutni hodnota dosahla 81,5 mld. K&, coZ predstavuje meziro¢ni pokles o 1,8 %. Na tomto vysledku se
nejvice podili pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla a havarijni pojisténi, Urazové pojisténi a pojisténi
odpovédnosti. U pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla a havarijniho pojisténi Ize ocekavat, Ze jiz k dalSimu
propadu nebude dochazet, protoZe pod vlivem konkurencniho tlaku dosahly sazby pojistného minima
ekonomické rentability v tomto odveétvi. V pfistich letech by po aktudlni stabilizaci mohlo dojit i k pozvolnému
rdstu sazeb, nebot inkasované pojistné jiz stéZi postacuje na kryti vzniklych skod a souvisejicich nakladd z
dlvodu cenového rlistu oprav v¢. ndhradnich dill, zvySovani hodnoty novych vozQ.

Pokracujici tlak na sniZzovani sazeb pojistného u fady produktli neZivotniho pojisténi podporovany rozsifovanim
webovych srovnavadl vede pojistovny ke zjednodusovani pojistnych produktl a ke sniZzovani pojistného na
historicka minima. Pretrvavajici cenova valka je zdanlivé prijemna pro klientelu, avsak pojistny trh timto ztraci
svoji rozmanitost a inovativnost spocivajici v individudlnich kvalitativnich rozdilech jednotlivych produktd.

Vyvoj v neZivotnim pojisténi odrdii také chovani na strané poptavky. Vzhledem k niz§im ekonomickym
dopadim vypovidani smluv neZivotniho pojisténi je vyvazani se z jejich pojistné ochrany castéjsi nez u
Zivotniho pojisténi, u néhoz smluvni podminky (zejména podminky vypovédi smlouvy) predpokladaji delsi
trvani smluvniho vztahu.

Z pohledu pojistoven je ale mozné hodnotit rok 2012 u neZivotniho pojisténi jako relativné ptiznivy, a to diky
nizsimu vyskytu pfirodnich katastrof, s vyjimkou zvysenych narokd na likvidaci skod na majetku vlivem letnich
boutek. Podle udaji Ceské kancelare pojistitelti prekrodily tyto naklady na pojistna plnéni ¢astku 1 mld. K&.

4 PS = pojistna smlouva, pocet smluv v Zivotnim pojisténi nezahrnuje smlouvy za doplrikova pojisténi.
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7.2. Hospodafreni pojistoven

Ekonomické vysledky pojistoven jsou dlouhodobé stabilni. Bilan¢ni suma se zvysila o 7,7 % a jeji vySe dosahla
necelych 470 mid. K& V roce 2012 vykazaly pojistovny zisk (po zdanéni) 12,4 mld. K¢, coZ predstavuje
meziro¢ni rlist o cca 35 %. Hodnota zisku byla ovlivnéna Usporami v nakladech a vys$simi vynosy z finanéniho
umisténi. Na ziskovosti se proti minulym letdm vice podilel vysledek technického Uétu k neZivotnimu pojisténi.
Pro budouci vyvoj rentability pojistoven by mohlo mit nepfiznivé dasledky, kdyby dlouhodobé pokracovala
rychlejsi dynamika nakladd na pojistna plnéni pred rlistem hrubého predepsaného pojistného (viz tabulka 7.1).

Rostouci hodnota technickych rezerv dava predpoklady, Ze plnéni budoucich zavazkd nebude ohroZeno. Objem
finan¢niho umisténi vzrostl o 7 % a dosahl hodnoty 407,9 mld. K¢. Umisténi technickych rezerv je v souladu s
prislusnymi predpisy konzervativni - 69 % je jich umisténo do dluhovych cennych papir a19 % do
majetkovych cennych papirG (viz tabulka P2.7 v pfiloze). Disponibilni mira solventnosti v Zivotnim pojisténi
pfevysuje poZadovanou miru solventnosti vice neZ trojndsobné a obdobny pomér je i u neZivotniho pojisténi.

Technicka drokova mira, kterad predstavuje zaruéeny podil na vynosech z finanéniho umisténi, zdstala po cely
rok 2012 na Urovni 2,5 %. Na poé¢atku roku (od 21. 1. 2013) CNB rozhodla na zakladé vyvoje na finanénim trhu
o jejim snizeni na hodnotu 1,9 %, coZse do budoucna zfejmé muZe promitnout ve sniZeni atraktivnosti
klasickych Zivotnich pojistek z pohledu instrumentu zhodnocujiciho vlozené prostifedky. Na druhou stranu by
uvedené snizeni mélo posilit budouci finan¢ni stabilitu pojistoven, jelikoZ sazba na Urovni 2,5 % neodpovidala
realnym vynoslim, které lze dosahovat pfi aktualni situaci na finanénich trzich.

Hospodareni pojistoven dale ovliviiuje boj proti pojistnym podvoddm. V pribéhu roku 2012 odhalily pojistovny
podle statistiky CAP pokusy o podvod v objemu vice nez 1 mld. K¢, co? predstavuje meziroéni nardist o 27 %.
Nejvyssi poCet prokazanych pfipadl byl tradi¢né v pojisténi odpovédnosti z provozu vozidel a v havarijnim
pojisténi. Ackoliv tento ukazatel klesl témér o pétinu, vyse prokazané hodnoty pojistnych podvod( presahla
371 mil. K¢ a byla 0 13 % vyssi nez v roce 2011. V pojisténi osob se prokazalo odhalit pojistné podvody za cca
120 mil. K¢, cozZ predstavuje mezirocni narlst o 35 %.

Vlivem investic do nového softwarového vybaveni, detekénich a analytickych systém(, které napomahaji
pfipad. Od ledna 2012 se devét vyznamnych pojistoven zapojilo do Systému vymény informaci o podezielych
okolnostech, ktery napomdaha odhalovat pojistné podvody napfi¢ celym trhem, napf. vicendsobné uplatnéni
stejné skody. Lze predpokladat, Ze do systému se postupné zapoji i dalsi pojistovny.

7.3. Zprostredkovani pojisténi

Rust poctu pojistovacich zprostfedkovatelt pokracoval obdobné jako v minulych letech (viz graf 7.2). Ke konci
roku 2012 proslo registraci jiz 161,6 tis. subjektd (viz tabulka 7.2). Nejvice jich je registrovano v kategorii
podfizeny pojistovaci zprostfedkovatel a vyhradni pojistovaci agent. Zarover bylo 13,7 tis. zprostfedkovateliim
odebrano povoleni k ¢innosti, vétSinou na jejich vlastni zadost.
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Graf 7.2: Poéet pojistovacich zprostfedkovatell
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Pripravend legislativni norma, jejimz ucelem by mélo byt zejména zjednoduseni celkového systému,
zprehlednéni jednotlivych kategorii zprostfedkovatell a zvySeni ochrany spotrebitele byla jiz schvalena vladou
a vroce 2013 by méla byt projednavana Parlamentem CR. Ocekava se, 7e jejim prijetim by mohlo dojit
i ke snizeni poctu subjektd, zejména téch, ktefi maji opravnéni, ale radu let jiz zprostfedkovatelskou ¢innost
aktivné nevykonavaji.

Tabulka 7.2: Poéty zprostfedkovatell podle postaveni (kategorii)42

Subjekt (registrace 2011 2012 Mezirocni zména (%)

k31.12.) FO PO celkem FO PO celkem FO PO celkem
VPZ 13047 333 13380 13462 343 13 805 3,2 3,0 3,2
PPZ 85950 2264 88214 93412 2508 95 920 8,7 10,8 8,7
VPA 36 146 275 36421 39 322 308 39630 8,8 12,0 8,8
PA 571 949 1520 582 1018 1600 1,9 7,3 5,3
PM 181 630 811 185 678 863 2,2 7,6 6,4
SLPU 71 128 199 88 135 223 23,9 5,5 12,1
PZ EU 6988 2196 9184 7170 2419 9589 2,6 10,2 4,4
Celkem 142954 6775 149729 154221 7409 161 630* 7,9 9,4 7,9
Pramen: CNB

* ztoho 13,7 tis. subjektim byla licence odebréna.

8. PENZIJNi PRIPOJISTENI

Rok 2012 znamenal pro sektor penzijniho pfipojisténi vyznamny predél. Jde o posledni rok, kdy fungoval
prakticky v nezménéné podobé od doby svého vzniku v roce 1994. Vramci dichodové reformy bylo
rozhodnuto, Ze se stavajici penzijni fondy k 30. 11. 2012 uzaviou a novi zajemci o dobrovolné sporeni na penzi
budou moci vstupovat jiz jen do novych ucastnickych fondl od poéatku roku 2013. Jak je vysvétleno dale, toto

a2 Legenda: VPZ = vazany pojistovaci zprostfedkovatel, PPZ = podFizeny pojistovaci zprostfedkovatel, VPA = vyhradni pojistovaci agent, PA
= pojistovaci agent, PM = pojistovaci makléf, SLPU = samostatny likvidator pojistnych udalosti, PZ EU= pojistovaci zprostfedkovatel
"zahrani¢ni", tzv. notifikované subjekty, FO = fyzické osoby a PO = pravnické osoby.
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opatreni se projevilo jiz v ¢islech za rok 2012, zejména v poctu Ucastnikd, jejich struktufe a vysi primérného
mésicniho pfispévku.

Prostfedky spravované penzijnimi fondy dosahly celkové vyse 246,6 mld. K&, coZ predstavuje meziro¢ni nartst
0 6,2 %. Dynamika se oproti minulym rokim zpomalila, a to i pfesto, Ze samotné ro¢ni prispévky ucastnikd
(25,5 mld. K¢) rostly nejrychleji za poslednich pét let (o 8,8 %).

Pocet Ucastnikl v pribéhu roku 2012 stoupl o 569 tis. a dosahl tak Urovné 5,1 mil. Byl tim naruSen trend
poslednich let, ktery vykazoval urcité naznaky stagnace zdGvodriované relativni nasycenosti trhu. Z grafu 8.1
je patrné, Ze k nardstu doslo aZz v zavéru roku 2012 - z celkového roc¢niho pfirdstku Gcéastnik( (569 tis.)
vstoupilo v samotném 4. Ctvrtleti 493 tis. osob. Tento skok pfimo souvisel s moZnosti uzavfit smlouvu podle
pGvodnich podminek pouze do konce listopadu 2012. Rada Gé&astnik(i na posledni chvili vstoupila do starého
systému a zajistila si moznost sjednani vysluhové penze, garanci nezaporného zhodnoceni a vyhodnéjsi
podminky vybéru penéz podle plvodnich penzijnich planG. Do budoucna jim vsak zlstava moZnost prestupu
do novych Ucastnickych fondd. Zda toho vyuZiji, ukazi az data v nasledujicich letech. Z grafu 8.1 je také vidét,
Ze se urychlené uzavirani smluv za starych podminek tykalo zejména osob ve vékovych kategoriich do 18 az 29
a 30 az 39 let, o néco méné pak v kategorii 40 az 49 let. Naopak osob ve véku nad 50 let se vstup do penzijnich
fondl na posledni chvili prakticky netykal.

Graf 8.1: Pocet ucastnikt dle vékové struktury v jednotlivych ¢tvrtletich roku 2012
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Tabulka 8.1 ukazuje vyvoj ve vékové strukture ucastnikd penzijniho ptipojisténi v podrobnéjsim ¢lenéni (oproti
grafu 8.1). Absolutné nejvyssi pfirlistek vroce 2012 byl u druhé nejmladsi vékové skupiny (20 az 29 let)
a zrelativniho pohledu si nejlépe vedli nejmladsi Ucastnici (do 19 let). Tyto kategorie pfitom v minulosti
Ubytku). Zvyseni poctu smluv Gcastnikl do 30 let o témér 240 tis. ukazuje, Ze i mlada generace si pozvolna
zac¢ind uvédomovat svoji odpovédnost za budoucnost v postproduktivnim obdobi. Rovnéz u stfedni generace
(30 aZ 49 let) dochazi k pomérné znaénym prirGstkdm. U starSich vékovych skupin (nad 50 let) jsou relativni
i absolutni pfirlstky nizsi, protoZe penetrace trhu je zde jiz znaénd a nerozhodnutych potencionalnich
Gcastnikl pFirozené ubyva s blizicim se narokem na ddchod.
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Tabulka 8.1: Pocet tcastnik( penzijniho pfipojisténi dle véku
Mezirocni zména

K 31.12. 2008 2009 2010 2011 2012

abs. (%)
18 - 19 let 22 526 23433 22 150 19569 67014 47 445 242,4
20 - 29 let 512 496 530 382 537701 526 835 718 693 191 858 36,4
30 -39 let 867574 927 964 965 683 977 023 1127029 150 006 15,4
40 - 49 let 807 665 839614 867 483 885 169 996 302 111133 12,6
50 - 59 let 1010509 1008 265 998 104 973 152 989 126 15974 1,6
60 - 69 let 682 601 729 339 765997 786 776 814 754 27 978 3,6
70 - 79 let 245 558 267 966 292 809 311402 328 867 17 465 5,6
80 a vice 58 307 67 559 77 847 85795 93077 7 282 8,5
Celkem 4207 236 4394522 4527774 4565 741 5134 862 569 121 12,5
Pramen: MF

Vzhledem k celkovému vysokému poctu Gcéastnikll penzijniho pfipojisténi (5,1 mil) se vySe popsané prirlstky
na konci roku 2012 pfili§ neodrazily ve vysledné vékové strukture. Z grafu 8.2 vyplyvd, Ze stdle dominuje
tzv. stfedni generace (30 — 59 let), tj. osoby v produktivnim véku se statisticky vyssimi a stabilnéjSimi pfijmy,
které davaji predpoklad k vytvareni financ¢ni rezervy na stéri. Absolutné nejvyssi pocet Géastnikl tvofi tficatnici.
Pozitivni je, Ze i témér 800 tis. smluv je evidovdno u osob ve véku do 29 let.

Graf 8.2: Vékova struktura tcastnikt penzijniho pFipojisténi
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Jak je vidét z grafu 8.3, pocet Ucastnikl, kterym prispiva na penzijni pfipojisténi zaméstnavatel, v jednotlivych
letech kolisa. V roce 2012 mirné vzrostl (o 4 %) a dosahl hodnoty 934,4 tis. V relativnim vyjadfeni se vSak jedna
o pokracovani klesajiciho trendu, nebot rychleji rostouci celkovy pocet smluv nebyl nasledovan odpovidajici
reakci zaméstnavatel(l. Ddvodem, pro¢ zaméstnavatelé prispivaji jen 18 % ucastnikl penzijniho pfipojisténi,
mohou byt mj. Usporna opatreni v podnikové sfére. Vzhledem k tomu, Ze je prispévek zaméstnavatele ¢asto
vyuzivan jako motivacni a stabilizacni faktor, se objevuje nejc¢astéji u Ucastnikd ve vékovém rozpéti 35 - 59 let.
Naopak u mladsich zaméstnancu neni pfilis ¢asty (mj. z dGvodu vyssi fluktuace).
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Graf 8.3: Pocet penzijnich pfipojisténi, na ktera prispival Géastnikiim zaméstnavatel®
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Jak je patrné z tabulky 8.2, penzijni fondy v poslednim roce existence ,starého” systému zredukovaly naklady
pristich obdobi ptipadajici na neukoncend penzijni pripojisténi. Vedeni fondl se nékolik poslednich let
pfipravovalo na oc¢ekdvanou transformaci na penzijni spolecnosti a souvisejici oddéleni majetku, proto ucinilo
konkrétni opatteni, ktera urychlovala odpisy nakladl ptistich obdobi s cilem co nejméné zatizit hospodareni
novych penzijnich spolec¢nosti. Zlistatek polozky naklady pfistich obdobi byl v rdmci oddéleni majetku na konci
roku 2012 preveden do bilance penzijni spolec¢nosti (vice o oddéleni majetku v ¢asti 8.1).

Prestoze naklady na distribuci produktl penzijniho pripojisténi mezirocné absolutné vzrostly o cca 80 %,
ukazatel akvizi¢nich naklad(i vztazeny na novou smlouvu poklesl o 27 % a vratil se zpét na hodnotu z roku
2010. Ke snizeni kromé vlivu zna¢ného narGstu poctu smluv pfispéla i pomérné vysokd publicita a povédomi
obcanl ohledné ukondeni stavajicitho systému penzijniho pfipojisténi, proto nebylo potfeba ze strany
penzijnich fond vynakladat tak vysoké ¢astky k ziskani nového klienta jako v minulosti.

Tabulka 8.2: Akvizicni naklady v penzijnim p¥ipojisténi

Mezirocni
K¢, primér 2009 2010 2011 2012 zména
abs. (%)
Naklady na novou smlouvu 3365 3184 4249 3103 -1146 -27,0
Naklady pristich obdobi k poc¢tu neukonéenych PP 883 777 580 457 -123 -21,2

Pramen: MF, CNB

Primérny mésicni Gcastnicky prispévek se v roce 2012 také pomérné vyrazné zvysil (o 5,3 %) a dosahl 465 ke

Jak ukazuje tabulka 8.3, k narlstu dochazelo v pribéhu celého roku (viz priméry za jednotlivad ctvrtleti),
nicméné k zadsadnimu skoku doslo na konci roku. To vysvétluje jiz zminény zvySeny pfiliv novych Ucastnikd,
ktefi uzavirali smlouvy v pribéhu fijna a listopadu za ,starych” podminek. ProtoZe do konce roku zbyvalo jen
velmi malo casu, fada z nich si zfejmé rovnou nastavila svoji mésicni Ulozku tak, aby odpovidala novym
podminkdm statniho prispévku od ledna 2013 (viz ¢ast 8.1). Napriklad pocet ucastnik(, ktefi prispivaji
1000 aZ 1 099 K¢, stoupl na konci roku 2012 o 45 %, v kategorii nad 2 000 dokonce 0 217,3 %.

3 Udaje k 31.12. daného roku.
* Jedna se o primeér za cely kalendaini rok 2012, proto je hodnota nizsi nez primér ve 4. ¢tvrtleti 2012 uvedeny v tabulce 8.3.
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V nédvaznosti na vyssi priimérny Gcastnicky prFispévek v roce 2012 a rostouci pocet ucastnikd byl vyplacen i vyssi
primérny statni prispévek na jednoho ucastnika, jak ukazuje tabulka 8.3.

Tabulka 8.3: RozloZeni primérné vySe mésicnich pFispévka
2012 Mezi:'oénl'
Pramér, Ké/mésic 2008 2009 2010 2011 2012 zmena
1Q 2Q 3Q 4Q abs. (%)
Ucastnicky pfispévek  450,5 443,9 439,6 441,7 4650 434,0 447,9 466,7 511,3 23,3 5,3
Statni prispévek 104,9 105,2 105,0 105,4 1080 105,5 106,9 109,3 1104 2,6 2,5
Pramen: MF

Investi¢ni portfolio penzijnich fondd (viz graf 8.4) si zachovava vyrazné konzervativni charakter, ktery vyplyva
zregulatorniho ramce a zaroven je jednou z hlavnich pficin nizkého zhodnocovani Ucastniky vloZzenych
prostfedkd. Podil dluhopist ¢ini 84 %, akciovy podil v portfoliu nedosahuje ani 1 %. Necelych 11 % pfipada
na hotovost a ostatni aktiva. Ostatni polozky maji minoritni podil.

Graf 8.4: Umisténi prostfedkt penzijnich fondi ke konci roku
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Dalsi ukazatele vyvoje penzijniho pfipojisténi nad rdmec tabulek a graf(i v této ¢asti Zpravy a kompletni ¢asové
fady od roku 2002 jsou uvedeny (bez dalsiho komentére) v pfiloze - tabulka P2.6.

8.1. Reforma penzijniho systému

O nutnosti reformy penzijniho systému se v CR vedla diskuse jiz od 90. let minulého stoleti, a to predeviim
kvali dlouhodobé nepfiznivému demografickému vyvoji nasi populace, jehoZz dlsledkem je neudrZitelnost
stavajiciho prlbéiné financovaného systému penzi. Vzhledem kvysoké zdvislosti Ceské populace
na dichodech ze statniho pilife a nedostatecné diverzifikaci prijm0 pro dichodovy vék neni zména parametrd
prabéiného systému (tzv. mald dlchodova reforma) dostacujici, a bylo tedy nutné navrhnout uUpravu,
resp. rozsireni systému jako celku (tzv. velkd dichodova reforma). Stim souvisi i reforma dosavadniho
penzijniho pripojisténi, které sice jiz druhou dekadu predstavuje dopliikovy zdroj pFijmd ve stafi, nicméné
prdmérné Uspory diky nizkym mésic¢nim prispévkim (viz tabulka 8.3) dosahuji velmi nizkych ¢astek (primérné
cca 48 000 K¢ na ucastnika ke konci roku 2012). Dosazena mira zhodnoceni v mnoha ptipadech ani nedosahla
urovné inflace, coz vedlo k redlnému znehodnoceni uspor.

Cile duchodové reformy jsou nasledujici: udrZitelnost vyvoje vefejnych financi, rozdéleni/rozloZeni rizik
snizenim zavislosti na I. pilifi, zvySeni zasluhovosti a individualni odpovédnosti a posileni mezigeneracnich
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vazeb v rodiné. K jejich naplnéni byl stavajici dichodovy systém rozsifen o novy Il. pilif a od pocatku roku 2013
je tedy tfipilifovy, jak ukazuje schéma 9.1. Ve lll. pilifi byly provedeny Upravy sméfujici k dosazeni vyssiho
potencidlu zhodnoceni prostfedkd (zruseni povinnosti dosahovat roéni nezdporné zhodnoceni prostredki,
oddéleni majetku penzijniho fondu od Uspor jeho klientl a zavedeni regulace Uplaty penzijni spole¢nosti za
spravu prostredkd klientd) a k vy$sim mésiénim Ulozkam (zména parametrd statniho pFispévku).

Schéma 9.1: Nova struktura penzijniho systému od roku 2013
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Zdroj: MF

I. pilit predstavuje dlGchodové pojisténi, tedy statni povinny prQbéiné financovany systém. Zakladnim
principem tohoto pilite je pribézné financovani, kdy jsou dichody soucasnych penzistl vyplaceny z prostredk
statniho rozpoctu. Ulohou tohoto pilite je soliddrné zajistit primérenou vysi diichodd pro ty obcany, kteii platili
po vétdinu Zivota diichodové pojisténi. Upravy parametr( I. pilife byly pfedmétem tzv. malé dichodové
reformy.*

1. pili¥ (dGchodové sporeni) predstavuje nové zavedenou moznost fondového dlchodového sporeni (tzv. opt-
out). Zakladnim principem je celoZivotni dlichodové spofeni u vybrané penzijni spolecnosti, a to ve vysi 5 %
z hrubé mzdy v daném meésici (zaméstnanec). Zjednodusené lze fici, Ze toto spofeni spociva ve vyvedeni 3 %
zhrubé mzdy odvadénych vramci dichodového pojisténi na soukromy individualni ucet za podminky
dodatecné vlastni platby ve vysi 2 % ze zdkladu pro vypocet odvodu na dlichodové poji§téni.46 Ugast v tomto
piliti je dobrovolnda, avsak bez moZnosti vystoupeni ze systému po zaregistrovani smlouvy o dlchodovém
sporeni. Nevratnost tohoto kroku zabezpecuje ucel Il. pilife — celoZivotnim sporenim vytvorit dostatecné
prostfedky k doplnéni statniho dlchodu. Prostfedky v Il. pilifi nelze postihnout exekuci po dobu spofici faze.
V ptipadé Umrti Gcastnika v priibéhu spofeni se nasporené prostiedky stavaji predmétem dédictvi. Ucast je
obecné umoznéna lidem do 35 let, zajemci starsi se musi pro vstup do Il. pilife rozhodnout do 1. 7. 2013.

PFi uzavirani smlouvy s penzijni spolecnosti si Ucastnik voli investi¢ni strategii, kterd by méla vychazet z jeho
rizikového profilu. Ten by mél byt zjistén pfi uzavirani smlouvy na zdkladé rozhovoru se zajemcem a vyplnénim
a vyhodnocenim dotazniku. Zakon ukldda penzijnim spole¢nostem nabizet Ucastnikim 4 didchodové fondy —

5V roce 2011 byla pfijata tzv. mald diichodova reforma reagujici zejména na rozhodnuti Ustavniho soudu, ktery konstatoval pfilisnou
soliddrnost stavajiciho penzijniho systému. Jejim cilem bylo zvyraznit prvek zasluhovosti u vysoko pfijmovych zaméstnanct, nejnizsich
platovych skupin se reforma nedotkla. Reforma rovnéz zménila vék odchodu do dichodu ve smyslu jeho prodluzovani podle aktualniho
véku doziti.

®y praxi tedy je za ucastnika Il. pilite z jeho mési¢ni hrubé mzdy odvedeno 30 % - tento odvod je rozdélen na ¢ast smérovanou do
statniho rozpoctu (25 % z hrubé mzdy) a ¢ast pfevedenou na individudini U¢et Ucastnika u penzijni spolecnosti (5 % z hrubé mzdy).
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dynamicky, vyvazeny, konzervativni a fond statnich dluhopisd. Pro kazdy z téchto dichodovych fondl jsou
zékonem stanoveny investi¢ni limity. U&astnik si mGze volit vlastni investiéni strategii v podobé rozloZeni svych
prostfedkd do jednotlivych fondl u jedné penzijni spoleénosti, anebo zvolit strategii Zivotniho cyklu, v rdmci
které dochazi k automatickym zménam v alokaci prispévkd dle predem daného schématu. S cilem eliminovat
negativni dopad vykyvl na finanénim trhu pfi volbé dynamické strategie na Ucastnika ke konci spofici faze, je
upravena povinnost penzijni spolecnosti automaticky presouvat prostfedky do konzervativnéjsich
dtchodovych fondG. Ménici se rozloZeni prostfedkd v jednotlivych diichodovych fondech v zavislosti na véku
Ucastnika je oznacovdano jako tzv. autopilot.

Jednim z cild Il. pilite penzijniho systému je jeho nizkonakladovost. Legislativné je proto stanovena maximalni
vyse Uplaty za obhospodarovani majetku a Uplaty za zhodnoceni majetku v didchodovych fondech. Naklady na
spravu prostiedkd ucastnika by tak méli byt u dlichodovych fondl podstatné nizsi, nez u srovnatelnych fond
kolektivniho investovani. Zakon také limituje nékteré naklady samotnych penzijnich spole¢nosti - odménu
za nabizeni a zprostfedkovani uzavieni smlouvy omezuje na maximalné 3,5 % prlimérné mzdy, coZ
v soucasnosti predstavuje cca 840 K¢, a limituje i naklady na propagaci, reklamu a podporu prodeje.

Znacny duraz je kladen na bezpecnost vloZzenych prostiedkd klientll. Penize na individualnich penzijnich uctech
spravuji penzijni spolecnosti, z nichZ vétsina vznikla pfeménou plvodnich penzijnich fondd, které jiz 18 let
Uspésné plsobi na finanénim trhu CR (viz tabulka 8.4, druhy sloupec). Jednd se tedy o subjekty s dostate¢né
dlouhou historii. Penzijni spolecnosti a Zivotni pojistovny zapojené do vyplatni faze podléhaji regulaci MF a
dohledu CNB. Dal3i opatfeni podporujici bezpe¢nost prostfedkd je oddéleni majetku Gcastnikdi od majetku
akcionarq, resp. spravce. Toto pravidlo plati od pocatku roku 2013 také pro fungovani lll. pilife. Spravce, tedy
penzijni spolecnost, sam s majetkem klientd disponovat nem{ze. Veskeré operace provadi na pokyn spravce
depozitar. Depozitar provéruje, zda jsou transakce v souladu se zakonem. Za Gcinnou kontrolu odpovida svym
majetkem. VUci penzijnim spolecnostem je tedy uplatriovan princip nékolikastupriové kontroly. Pfi pripadném
ukonéeni ¢innosti penzijni spole¢nosti by sprava dichodovych fondil presla podle rozhodnuti CNB pod jiného
spravce.

Narok na cerpani nasporenych prostfedkl z Il. pilite vznika Ucastnikovi nejdfive dnem, kdy je mu pfiznan
starobni dlchod z 1. pilite. Vyplatni fazi budou provadét Zivotni pojistovny s opravnénim pro tuto cinnost.
Uéastnik dtichodového spofeni bude mit na vybér tfi moznosti jak nasporené prostiedky Cerpat:

e doZivotni starobni dlichod, kdy jeho vyplata kon¢i smrti Gcastnika,
e dozivotni starobni dlichod se sjednanou vyplatou pozlstalostniho diichodu po dobu 3 let a
e rentu na dobu 20 let.

Jak ukazuje tabulka 8.4, vramci penzijniho systému plisobi 11 penzijnich spoleénosti.47 Zatimco spravu
prostiredkd v ramci lll. pilife (viz dale) provadéji vsechny, 6 z nich také pozadalo a ziskalo povoleni k ¢innosti
zahrnujici spravu dichodovych fondu Il. pilite (viz 2. sloupec tabulky 8.4).

47 Generali penzijni spoleénost vSak nenabizi nové Ucastnické fondy a pouze spravuje prostiedky plvodnich ucastniki penzijniho
pfipojisténi v transformovaném fondu.
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Tabulka 8.4: Pfehled licencovanych subjektt v II. a lll. piliFi

Penzijni spolecnost 1. pili¥ 1. pili¥
AEGON Penzijni spolecnost, a.s. ne ano
Allianz penzijni spole¢nost, a.s. ano ano
AXA penzijni spolecnost a.s. ne ano
Conseq penzijni spole¢nost, a.s. ne ano
Ceska spotitelna - penzijni spole¢nost, a.s. ano ano
CSOB Penzijni spolegnost, a.s., €len skupiny CSOB ano ano
Generali penzijni spole€nost a.s. ne ano
ING Penzijni spolecnost, a.s. ne ano
KB Penzijni spolecnost, a.s. ano ano
Penzijni spole¢nost Ceské pojistovny, a.s. ano ano
Raiffeisen penzijni spole¢nost a.s. ano ano

Pramen: CNB

. pilif (doplnkové penzijni spofeni) predstavuje dobrovolné sporeni na stari, které stat podporuje
poskytovanim statniho prispévku a danovymi Ulevami. Do konce roku 2012 tuto funkci zastavalo penzijni
pfipojisténi, které se od pocatku roku 2013 preménilo na dopliikové penzijni sporeni, které nové nabizi
mozZnost vstupu do nékterého z ucastnickych fondd. Stejné jako v dlchodovych fondech II. pilite nesou
Ucastnici v pripadé spofeni v Ucastnickych fondech investicni riziko, oviem s potencidlem vys$siho zhodnoceni.
Podminky penzijniho pripojisténi vSak stavajicim ucastnikim zlstaly zachovany.

Penzijni spolecnosti nabizeji povinné jeden konzervativni Ucastnicky fond se zdkonem danymi investi¢nimi
limity. Vedle néj vS§ak mohou nabizet neomezené spektrum dalSich Gcastnickych fondl s rdznou strukturou
portfolia (v ramci limitd danych zakonem). V prvnich mésicich roku 2013 zahajily penzijni spole¢nosti své
nabidky s obvykle 3 az 5 ucastnickymi fondy od konzervativnich, které maji ve svém portfoliu nejméné rizikova
aktiva (statni dluhopisy, pokladnicni poukdzky, instrumenty penézniho trhu atd.), az po dynamické (akciové)
s vyrazné vyssim stupném rizikovosti, ale zaroven i mozZnosti vyssiho vynosu. Nékteré penzijni spolecnosti
zaradily do své nabidky také strategie Ci fondy Zivotniho cyklu, kdy je investi¢ni strategie pfizplisobovana véku
Ucastnika. S rostoucim vékem Ucastnika se tak strategie méni od dynamické po konzervativni.

I v ramci dopliikového penzijniho spofeni je na ochranu Ucastnikl pred pfipadnou ztratou pred fazi ¢erpani
dlchodu z divodu nahlych vykyvl financnich trha upraven tzv. autopilot, kdy penzijni spolecnost prevede
nejpozdéji pét let pred vznikem naroku na davku veskeré prostredky ucastnika do povinného konzervativniho
fondu.

Prostredky Ucastnikl pdvodniho penzijniho pfipojisténi byly pfevedeny do transformovanych fondd, ve kterych
zGstaly zachovény plivodni podminky smluv, zejména garance tzv. nezdporného zhodnoceni (tzv. ,Cerna nula“,
kdy ucastnik nenese investi¢ni riziko), moznost vyplaty vysluhové penze a podminky ukonceni smlouvy a
vyplaty davek.

Vzhledem k tomu, Ze nové Ucastnické fondy i transformované fondy jsou, obdobné jako dlichodové fondy II.
pilite, spravovany penzijnimi spole¢nostmi, plati i ve Ill. pilifi vySe popsand opatieni posilujici bezpecnost
Uspor.

Vyse statniho prispévku se od ledna 2013 zménila pro vsechny ucastniky bez ohledu na to, zda maji své
prostiedky alokovany do transformovanych ¢i novych ucastnickych fondd. Srovnani nové a staré vyse primé
statni podpory uvadi tabulka 8.5.

Tabulka 8.5: Pfehled vyplaceného statniho pfFispévku v zavislosti na prispévku tcastnika

Prispévek ucastnika (v Kc) 100 200 300 400 500 600 700 800 900 al?lf::(l
Statni pfispévek do 31.12.2012 50 90 120 140 150 150 150 150 150 150
Statni pfispévek od 1.1.2013 0 0 9 110 130 150 170 190 210 230

Pramen: MF
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Oddéleni majetku, které bylo jiz zminéno v pfedchozich ¢astech, zavedlo do lll. pilife regulaci Uplaty za spravu
majetku. Zakon stanovuje jeji horni limit, ovSem volnéji nez v pfipadé analogického limitu u Il. pilife. Vysledné
by tyto zmény spolu s odstranénim garantovaného roc¢niho zhodnoceni mély vést k vy$sim vynosim novych
Gcastnickych fondd a ke zvyseni bezpecnosti prostfedkd Gcastnikd.

Pro nové uUcastniky lll. pilife, resp. Ucastniky pdvodniho penzijniho pfipojisténi, ktefi se rozhodnou pro prestup
z transformovaného do nékterého z novych Ucastnickych fond(, se také zménily podminky ve vyplatni fazi
dopliikového penzijniho spofeni. Starobni penzi na urcenou dobu, Uhradu jednorazového pojistného pro
doZivotni penzi nebo pro penzi na pfesné stanovenou dobu s presné stanovenou vysi diichodu mohou cerpat
pfi dosazeni véku o 5 let nizSiho nez je vék potrfebny pro vznik naroku na starobni diichod.® Podminkou pro
jednorazové vyrovnani je dosazeni véku potfebného pro vznik naroku na starobni dichod.

Jednou z novinek je od roku 2013 mozZnost Cerpani prostredk( lIl. pilite formou tzv. pfeddidchodi. Toto feseni
je vhodné pro ucastniky, ktefi se blizi dlichodovému véku, maji problém najit na pracovnim trhu uplatnéni a
zaroven si naspofili dostatek prostfedk( v dopliikovém penzijnim spofeni. Pro tyto osoby byla doposud
jedinym feSenim Zidost o predéasny starobni ddchod, coz ale vedlo kcitelné trvalé redukci jeho vyse.
Cerpanim preddiichodu se ¢lovék stava statnim pojisténcem (zdravotni pojisténi je za néj hrazeno statem) a
zachovava si vysi naroku na starobni dlichod, protoZe nevstupuje do predcasného dichodu. Musi vsak splnit
nékolik podminek. Pfeddlchod Ize ¢erpat nejdfive 5 let pred dlchodovym vékem™® a minimalini doba cerpani
byla stanovena na 2 roky. Vy$e mési¢niho preddiichodu musi dosahnout alespori 30 % priimérné mzdy v CR.
Na pocatku roku 2013 to tedy znamenalo mit v doplrikovém dichodovém spofeni naspofeno alespori 90 tis. K¢
na kazdy planovany rok cerpani preddichodu. Davka preddichodu musi byt sjednana tak, aby byla vyplacena
mésicné, v neklesajici vysi a aby jeji vyplatu nebylo mozné prerusit nebo pozastavit.

9, VZTAH VLADNIHO SEKTORU K FINANCNiIMU TRHU

9.1. Hospodareni vladniho sektoru

Podle piedbéinych Gdaji CSU skoncilo hospodateni vladniho sektoru podle metodiky ESA95 v roce 2012
deficitem ve vysi 4,4 % HDP. Oproti pfedchozimu roku se tak jednd o vyrazné zhorseni ve vysi 1,15 p.b. Tento
vysledek je ovSem dan predevsim zahrnutim kapitdlového transferu ve vysi 59 mld. K¢ v souvislosti se
schvélenim zdkona o majetkovém vyrovnani s cirkvemi a naboZenskymi spolecnostmi, a dale pak zahrnutim
kapitalového transferu z dlivodu plosnych korekci neuznanych evropskych vydajt‘]49 ve vysi priblizné 12 mld. K¢
do roku 2012. Pokud bychom odistili vydajovou polozku kapitdlovych transferl o tento vliv v celkové vysi
71 mld. K¢, vysledny deficit v roce 2012 by dosahl 2,5 % HDP, a oproti roku 2011 by tak doslo k vyraznému
zlepseni salda vladniho sektoru 0 0,8 p.b. Srovnani vyvoje v delsi Casové radé prinasi graf 9.1. Pokles zaporného
salda vladniho sektoru od roku 2010 Ize vysvétlit konsolida¢nimi opatfenimi vlady, pficemz v roce 2013 se jiz
ptedpoklada jeho snizeni pod hranici maastrichtského kritéria, které ¢ini 3 % HDP.

% pro Zeny plati dlichodovy vék jako pro muze stejného data narozeni.

* Jedna se o prostiedky, které byly vladnim sektorem vyplaceny konecnym prijemcim. Prostfedky z EU by oviem nemély ovliviiovat
deficit v metodice ESA95, a proto pokud je koneénym pfijemcem prostiedkd subjekt mimo viadni sektor, pak se pfijmy a vydaje s timto
spojené odstrariuji z bilance. Vzhledem k tomu, Ze nenastane u téchto zdroju proplaceni z EU, musi byt nasledné pfipsan vydajovy
kapitalovy transfer, ktery tento fakt reflektuje.
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Graf 9.1: Vyvoj deficitu vladniho sektoru v % HDP od roku 1996
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Pramen: MF

Celkové pFijmy vzrostly oproti roku 2011 o necelé 1 % predevsim kvili dynamice darfiovych pfijma a prispévku
na socialni zabezpeceni. Nejvyraznéjsi rlst zaznamenal vynos z dané z pfidané hodnoty, ktery vzrostl o necela

vy

poklesem spotieby domacnosti v roce 2011.

Spotfebni dané v roce 2012 naopak dokazaly svou velmi nizkou elasticitu vici fluktuaci ve spotrebé
domacnosti a i pres jeji propad vzrostly o 1,3 %. Z hlediska diskrecnich opatfeni doslo u téchto dani pouze ke
zvySeni dané z tabaku s relativné malym dopadem lehce prevysujicim 2 mld. KE. Co se tyce ostatnich dani
ze spotreby, doslo vroce 2011 zavedenim odvodu vynosu z loterii k vyraznému narlstu dani z loterii, sazek
a her s diskrecnim efektem 8,2 mld. K¢. Jako kompenzaci je ovSsem v tomto pfipadé nutné zvaZovat i negativni
vliv zmén poplatkl z hracich automatt. Celkovy pozitivni vliv na saldo vladniho sektoru je pak pouze pfiblizné
7 mld. K¢.

Vynos dané z ptijmu fyzickych osob vzrostl v roce 2012 o 1,1 %, kdy jeji rlst byl pomérné vyrazné brzdén
diskre¢nimi opatfenimi v uhrnné vysi kolem 8 mid. K¢ (jednalo se hlavné o zvyseni slevy na dité o 1 800 K¢
ro¢né a ukonceni prechodného snizeni zakladni slevy na poplatnika).

U korporatni dané pak vynos poklesl 00,4 %, pficemZ zde nebyla provedena Zadna diskrecni opatreni
s vyraznéjsim fiskalnim dopadem. V soucasné dobé se zejména u korpordtnich dani jedna pouze o prvni odhad
skutecnosti, ktery bude zpfesnén v fijnovych Notifikacich vladniho deficitu a dluhu na zakladé odevzdanych
daniovych ptiznani. Pfispévky na socidlni zabezpeceni vzrostly o 1,3 %, jedna se v podstaté plné o autonomni
VYVOj.

Vyrazny propad na prijmové strané oproti roku 2011 nastal u kapitalovych transfer(, které poklesly o 26,1 %.
Hlavnim ddvodem je meziro¢ni pokles investi¢nich dotaci o vice nez 12 mld. K¢. Jedna se predevsim o snizeni
prijmovych investi¢nich dotaci z EU, kterou jsou financovany zejména investice, kde konecnym prijemcem
je subjekt viadniho sektoru.

Celkové vydaje vladniho sektoru v roce 2012 vzrostly o 3,4 %, za ¢imzZ stoji dva vySe zminované kapitdlové
transfery (majetkové vyrovndni s cirkvemi a korekce u dotaci) v ihrnné vysi 71 mld. K¢. V pfipadé ocisténi
o tyto transfery by doslo k meziro¢nimu poklesu vydajd pouze o necelé 1 %.
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VIadni spotfeba vzrostla pouze 0 0,4 % v roce 2012 a podtrhava tak snahu o Uspornou politiku v tomto roce.
Nejrychleji rostouci vyznamnou slozkou vladni spotieby byly naturaini socidlni davky (vydaje spojené primarné
se zdravotni péci), které vzrostly o 2,4 %, z velké Casti bez zasahu vlady (jednalo se o autonomni vyvoj). Pro rok
2012 sice bylo schvaleno nékolik diskrecnich opatfeni, jakymi jsou zvySeni spolulcasti pacientt ¢i jiné zmény
v systému zdravotnictvi (kategorizace lGzek, jednodenni chirurgie, platby Iékd), pozitivni efekt byl ovsem
v podstaté kompenzovan ristem snizené sazby dané z pfidané hodnoty.

K dspornému vyvoji doSlo u mezispotieby, ktera oproti roku 2011 poklesla o 1,8 % a o tento pokles
se rovhomérné podélil sektor Ustfedni vliady i mistni viady. Nahrady zaméstnanciim pak vzrostly pouze 0 0,6 %
kvali nékolika mzdovym Upravam (hlavné nérust platt pedagogickym pracovnikiim), k poklesu doslo predevsim
na mistni drovni.

K nejvyraznéjsSimu poklesu na vydajové strané (vice nez o 15 %) doslo u tvorby hrubého kapitdlu. Nejvétsi
pokles zde zaznamenaly subjekty v Ustfedni viadé (pfiblizné o 10 mld. K¢&). Tento pokles indikuje spojitost
s vySe zminénym poklesem prijmovych investi¢nich dotaci z EU.* Na ustfedni Grovni tak doglo pravdépodobné
k poklesu investic z evropskych zdroji a v kone¢ném dusledku jako Usporu pro vlddni sektor Ize brat pouze
spolufinancovani, které bude pravdépodobné v rfadu jednotek mld. KE. O priblizné 3 mld. K¢ doslo také ke
zlepSeni v souvislosti s operacemi s pouzitymi fixnimi aktivy. Pfiblizné o 6 mld. K& pak poklesla nové pofizena
hmotna fixni aktiva u mistnich vladnich instituci, jejichZ investi¢ni dotace z EU se sniZila pouze margindlné
(cca 0 1 mld. K¢), jedna se tak velmi pravdépodobné o pokles investic prevazné z narodnich zdrojt, a to hlavné
u Uzemnich samospravnych celkd.

Dalsi relativné vyrazné klesajici polozkou na vydajové strané byly kapitalové transfery, které ovsem musi byt
pro tyto Ucely ocistény o dvé jiz zmifilované operace. V tomto pripadé se jedna o pokles pfiblizné o 6,5 mld. K¢,
v némz dominantni ¢ast (5,5 mld. K¢&) tvofi snizeni kapitalovych transferli u kapitoly V3eobecna pokladni
sprava, a ktery souvisi s diskre¢nim opatienim tykajicim se snizeni statni podpory stavebniho spofeni. Ostatni
vydajové polozky se pak povétsinou vyvijeji autonomné. Nicméné na jejich nizsi nez primérné dynamice je do
jisté miry vidét snaha o Uspornou politiku. Diky tomu doslo k vyraznému fiskalnimu Usili napfi¢ subjekty
a transakcemi s akcentem na Usporu v investicich, kapitalovych transferech a danovych diskrecich.

9.2. Vyhled hospodareni vladniho sektoru pro obdobi 2013-2016

V roce 2013 ocekavdme dosazeni deficitu ve vysi 2,8 % HDP, coZ by byl o0 1,6 p.b. lepsi vysledek neZ v roce 2012
(po ocisténi vysledku roku 2012 o majetkové vyrovnani s cirkvemi a korekce u evropskych dotaci by se pak
jednalo naopak o meziro¢ni zhorseni o 0,3 p.b.). Stale ovsem zlistava 0,1 p.b. pod cilem, ktery je v soucasné
dobé stanoveny pro rok 2013.

Z pohledu pfijm{ je v danové oblasti pro rok 2013 pfipraveno nékolik diskre¢nich zmén. Celkova opatreni na
pfijmové strané (predevsim Upravy dani a socidlnich prispévkl) jsou odhadovana na vice nez 20 mld. K¢.
Nejpodstatné;jsi jsou zmény sazeb DPH s ocekdvanym dopadem cca 15 mld. K¢ a Gpravy u DPFO (napf. zruseni
slevy pro dichodce, omezeni vydajovych pausall, solidarni ptirazka 7 %) v celkové vysi téméf 7 mid. Kc.
Naopak negativni dopad na vladni sektor na pfijmové strané bude mit dprava dlichodového systému, kde se
predpoklada vypadek pro tento rok ve vysi pfiblizné 6 mld. K. U spotfebnich dani pak pokracuje zvySovani
sazeb spotrebni dané u tabakovych vyrobkd.

Na vydajové strané pak mezi nejvyraznéjsi diskrecni opatreni patfi zména valoriza¢niho vzorce pro dichody
s dopadem 9,5 mld. K¢, zefektivnéni systému verejnych zakazek a snizeni vydajli kapitol dle vazani v pfedeslém
roce (témér 13 mld. Kc).

Stfrednédoby vyhled rozpoctu pro roky 2014-2016 predpokladd témér stabilni pomér negativniho salda
vladniho sektoru mezi 2,8 % a 2,9 % HDP. MF predikuje, Ze tohoto vysledku bude dosazeno i pres ocekavanou
vysoce zdpornou produkéni mezeru v letech 2013 a 2014 kolem 3 % potencidlniho produktu, tj. v obdobné
prdmérné rocni vysi jako v roce 2009, kdy schodek vladniho sektoru atakoval témér 6% hranici.

%% Shizeni akrualni dotace znamena snizeni vydajli oznacenych jako evropské v pfipadé, kdy je konec¢nym pFijemcem subjekt vladniho
sektoru.
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9.3. Dluh vladniho sektoru s akcentem na statni dluh

Celkovy dluh vladniho sektoru dosahl ke konci roku 2012 hodnoty 45,8 % HDP. Dle aktudlni predikce
se predpoklada pokracovani rdstu nomindlni hodnoty dluhu v celém stfednédobém vyhledu. Vzhledem
ke zbrzdéni tempa konsolidace i nizs$imu rlstu HDP pak MF predikuje rovnéz nardst dluhové kvoty v celém
horizontu. V relativnim vyjadfeni k HDP by mél dluh vzriist z hodnoty 48,5 % vroce 2013 az na 51,9 %
vroce 2016.

Graf 9.2 ilustruje vyvoj dluhu vlddniho sektoru v % HDP od roku 1996. Je z néj patrny nardst dluhu od
propuknuti svétové financni krize v roce 2008, ktery Ize vysvétlit zejména narlstem cyklického deficitu, resp.
klesajici fazi hospodarského cyklu, kdy do statniho rozpoctu plyne méné pfijma. | pres tento strmy narlst
se dluh vlddniho sektoru pohybuje vyrazné pod hranici maastrichtského kritéria, které ¢ini 60 % HDP.
PFi pohledu na distribuci vladniho dluhu mezi jednotlivé drovné vlady je patrny rozhodujici podil subsektoru
ustfednich vladnich instituci, ktery vroce 2012 tvofi 94 % celkového dluhu, pficemz v horizontu predikce
by mél tento podil mirné nardstat. Naprosto rozhodujici vliv na dluhovou kvétu ma potom vyvoj dluhu
predevsim statniho rozpoctu (déle statni dluh).

Graf 9.2: Vyvoj dluhu vladniho sektoru v % HDP od roku 1996
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Pti koncipovani stfednédobé dluhové strategie statu je vénovana hlavni pozornost refinancnimu a trznimu
riziku, kterd predstavuji nejvyznamnéjsi zdroje nejistoty financovani. Jejich stabilizace se ukazuje jako stézejni
obzvlasté v obdobich nadpriimérné volatility na mezinarodnich financnich trzich a zvySené nejistoty investord,
¢ehoZz jsme byli vminulé, ale i soucasné dobé svédky, a je velmi pravdépodobné, Ze tomu tak bude
i v budoucnu. Klicovym ukazatelem pro posouzeni refinanc¢niho rizika, je podil kratkodobého statniho dluhu na
celkovém statnim dluhu, ktery se v roce 2012 pohyboval v rozmezi 17,9 — 21,4 %, ke konci roku 2012 cinil
17,9 %. Predikovana hodnota podilu kratkodobého statniho dluhu v letech 2013 az 2016 neprekroci hranici 20
%, coZ predstavuje dostatecnou rezervu od stanovené limitni hranice, ktera je pocinaje rokem 2012 stanovena
na urovni 25 %. .Vedle kratkodobého dluhu je aktivné fizen i dluh strednédoby (splatny do 5 let), pro jehoz
podil na celkovém statnim dluhu je od roku 2012 nastavena maximalni limitni hranice na drovni 70 %." Diky
tomu je fizeni refinancniho rizika rozlozeno mezi kratkodoby a stfednédoby statni dluh.

>t Podil stfednédobého statniho dluhu na celkovém statnim dluhu ke konci roku 2012 ¢inil 52,7 %.
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Graf 9.3: Statni dluh podle typu instrumentu ke konci roku 2012
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Primérna splatnost statniho dluhu se v minulych letech pohybovala v rozmezi 6 - 7 let, v poslednich tfech
letech vsak doslo k opakovanému posunuti pasma pro tento ukazatel smérem doll. Primérna splatnost
stdtniho dluhu dosdhla ke konci roku 2012 hodnoty 5,7 roku. Pro rok 2013 je ponechdno cilové pasmo
na urovni 5 - 6 let.

Velmi podstatnym trznim rizikem pro fizeni statniho dluhu je urokové riziko. Od roku 2006 je kazdorocné
stanovovan strategicky cil pro podil dluhového portfolia s Urokovou refixaci do 1 roku. Jedna se o ¢ast dluhu,
u kterého dojde v horizontu 1 roku k refixaci urokové sazby a u kterého je tedy vysoka citlivost na fluktuace
urokovych sazeb na finan¢nim trhu v nasledujicim roce. Ke konci roku 2012 cinila hodnota tohoto ukazatele
37,5 %. Pro rok 2013 je ponechdno pasmo na urovni 30 - 40 % s vyhledem v horni poloviné intervalu.

Z hlediska struktury dosahl podil variabilné uroc¢eného statniho dluhu v roce 2012 hodnoty 14,9 % na celkovém
statnim dluhu. V letech 2013 az 2016 by tento podil nemél prekrocit hodnotu 17 %. Efekt derivatovych operaci
na urokovou expozici souvisi se zajistovacimi operacemi ménového rizika pfi zahraniénich emisich. Dalsim
trznim rizikem, kterému je vystaveno portfolio statniho dluhu, je ménové riziko. Pocinaje rokem 2011 je rovnéz
aktivné fizeno, pficemz je stanoveno, Ze podil cizoménové expozice statniho dluhu na celkovém statnim dluhu
nesmi prekrocit hranici dlouhodobého cile nastaveného ve vysi 15 % (krdtkodobé je pfipustna tolerance
2 p.b.). Podil cizoménové expozice statniho dluhu byl ke konci roku 2012 na drovni 10 % a v dlouhodobém
horizontu se nepredpoklada vyrazna zména ve strukture ménové expozice. Graf 9.4 ukazuje rozloZeni statniho
dluhu podle jednotlivych véritelG.
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Graf 9.4: Statni dluh podle véfitelti ke konci roku 2012
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10.  AKTIVITY MF A LEGISLATIVA V OBLASTI FINANCNIHO TRHU

10.1. Aktivity na evropské utrovni

Aktivity MF na evropské Urovni jsou spojeny s legislativnim procesem projednavani, resp. schvalovani smérnic
a natizeni regulujicich financni trh. Schéma ¢. 10.1 zobrazuje jeho zakladni pribéh. Prfipravou navrhi
legislativnich aktli se zabyva Komise, kterda ma v této oblasti tzv. legislativhi monopol. Své zaméry ¢i texty
navrhl v radé pripada diskutuje se zastupci ¢lenskych statl na expertni Urovni, a to na platformach stalych
expertnich vyborl (tzv. vyborl 2. Grovné), poradnich expertnich vyborl a pracovnich skupin. Navrh Komise je
ndsledné dokoncen, zvefejnén na internetovych strankdch Komise a postoupen k paralelnimu projedndvani
v Evropském parlamentu a Radé Evropské unie. Na Urovni Evropského parlamentu jsou navrhy projednavany
v pfislusném vyboru (ndvrhy upravujici finan¢ni trh jsou projednavany vyborem ECON), vystupem jednani je
pak schvalena zprava vyboru obsahujici Upravy ptvodniho navrhu Komise. V ramci struktur Rady jsou navrhy
projednavany zastupci clenskych statll v pfislusnych pracovnich skupinach, v pfipadé financnich sluzeb je to
skupina D03, prip. ad-hoc zfizené pracovni skupiny. Vysledkem jednani je upravené znéni predlozené ke
schvaleni v podobé obecného pristupu Vyborem stalych zastupci (COREPER) a nasledné Radou ve sloZeni
ECOFIN. Obecny pfistup a zprava pfisluSného vyboru Evropského parlamentu jsou pak vstupem do
tzv. trialogl, ve kterych je dojedndano kompromisni znéni smérnice ¢i nafizeni mezi tfemi stranami — Komisi,
Radou a Evropskym parlamentem. Konecné znéni je pak formalné schvaleno Radou a Evropskym parlamentem
a publikovano ve véstniku.
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Schéma 10.1: Zakladni struktura evropskych instituci v souvislosti s legislativnim procesem
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Nasledujici pasaze kapitoly 10.1 popisuji projedndvand témata ve strukturach Komise a Rady. Vice informaci
k jednotlivym navrhlim smérnic a nafizeni pak pfinasi kapitola 10.3.

Evropska komise

Evropskd komise je nadndrodni orgdn EU, nezdvisly na ¢lenskych stdtech a hdjici zajmy Unie. Pojem je pouZivdn
ve dvou vyznamech: bud’ jako kolegium komisari nebo jako kolegium s celym administrativnim apardtem.
Komise se podili takrka na vsech urovnich rozhodovadni, ma nejvétsi administrativni a expertni apardt. Komise
je predevsim ,strazkyni smluv” tzn., Ze dbd na dodrZovdni zaklddajicich smluv Evropské unie a z uredni
povinnosti poddvad Zaloby v pripadé zjisténého poruseni. DileZitou pravomoci je ucast na tvorbé legislativy, kde
md@ tzv. iniciacni monopol - pouze Komisi je vyhrazeno predkladat ndvrhy legislativnich predpisi. DalSimi
pravomocemi Komise jsou vyddvdni doporuceni a stanovisek, vykon pravomoci v prenesené plisobnosti
(delegovand legislativni pravomoc) a zapojeni do jedndni EU navenek, vcetné udrZovdni diplomatickych styki
a sjedndvdni mezindrodnich smluv. Komise také spravuje z prevazné cdsti rozpocet EU.

V ramci struktur Komise plsobi jako jeji poradni orgdny riizné pracovni skupiny a vybory. Jejich jednadni se
ucastni zdstupci ¢lenskych stdatd, v pripadé financnich sluZzeb obvykle zdstupci ministerstev a nékdy i centrdlnich
bank. V roli pozorovatell byvaji v nékterych pripadech cleny také zdstupci ECB, orgdn 3. trovné - EIOPA, EBA
a ESMA, zemi ESVO, EHP a kandiddtskych zemi na clenstvi v EU.

Evropsky bankovni vybor (EBC)

EBC plIni dlohu poradniho orgdanu Komise pfi tvorbé navrhl legislativnich aktd EU v oblasti bankovnictvi.
V pribéhu roku 2012 se vybor seSel pouze jednou pocatkem roku. Mezi hlavni témata jednani pattila otazka
v€asné implementace legislativnich ndvrhd smérnice a nafizeni o kapitalovych poZadavcich, tzv. CRD IV, kterou
budou doporuceni Basilejského vyboru pro bankovni dohled (pfijata v prosinci 2010, tzv. Basel Ill) promitnuta
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do evropské legislativy. Dalsim bodem diskuze byla problematika poskytovani mikrouvérli se zamérenim
na obezfetnostni rezim v oblasti poskytovani mikrotvérd vyplyvajici ze smérnice CRD. Cilem debaty bylo
ptipravit zaklad pro diskusi ¢lend EBC nad oblasti regulace mikrotvérd.

Evropsky vybor pro cenné papiry (ESC)

V roce 2012 probéhlo 1 jednani tohoto vyboru, jehoZz pfedmétem byla provadéci opatreni Komise k AIFMD,
konkrétné nafizeni Komise, kterym se provadi smérnice 2011/61/EU, pokud jde o volbu regulatorniho rezimu
spravcl alternativnich investi¢nich fond( do plsobnosti smérnice 2011/61/EU a natizeni Komise, kterym
se provadi smérnice 2011/61/EU, pokud jde o postup pro uréeni referen¢niho statu mimounijniho spravce
alternativnich investi¢nich fonda.

Evropsky vybor pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPC)

EIOPC fesi nejen expertni, ale i politické otazky spojené s pojistovnictvim, véetné penzijnich fondd. Jednani se
vedle zastupcl Clenskych statll a Komise ucastni jako pozorovatelé také zastupci dohledového organu EIOPA
a zemi EHP. Jeho poslanim je posuzovat jakékoliv otazky tykajici se uplatfiovani predpisi EU v pojistovnictvi
a v oblasti zaméstnaneckého penzijniho pojisténi.

V roce 2012 projedndval vybor EIOPC dopadovou studii k Upravam bezrizikové vynosové kfivky podle navrhu
smérnice Omnibus 1, o které bylo rozhodnuto stranami trialogu v Iété 2012, a znéni mandatu obsahujiciho
zakladni ramec a pravidla pribéhu dopadové studie. Z néj vychazi i technickd specifikace scénard dopadové
studie, kterou organizacné zabezpecuje EIOPA spolecné s narodnimi organy dohledu. V souvislosti s pribéhem
projednavani smérnice Omnibus Il debatoval vybor i o celkovém posunu termind provedeni a pouZitelnosti
smérnice Solventnost Il a o implementacnim procesu v ¢lenskych statech.

DalSimi tématy, kterymi se vybor zabyval, byl dopad zavedeni rizikové orientovaného solventnostniho
kapitdlového poZadavku v reZimu Solventnosti Il na dlouhodobé investice a ekvivalence reZimu regulace a
dohledu tretich statd (predevsim USA) vzhledem k Solventnosti Il. Vybor se vénoval i planovanému vydavani
obecnych pokynl EIOPou, jejichZ ucelem ma byt predevsim harmonizace pripravy pojistoven, zajistoven a
narodnich organli dohledu na poZzadavky Solventnosti Il, a to zejména v oblasti fidiciho a kontrolniho systému,
vykaznictvi, prospektivniho vyhodnocovani rizik a solventnosti a predbézného posuzovani Zadosti o pouZiti
interniho modelu pro vypocet solventnostniho kapitdlového poiadavku.53

Dalsi vybrané platformy Evropské komise

Close-out Netting Working Group (CoNWG)
CoNWG se zabyvd sjednocenim hmotného prdva ve vztahu k zdvérecnému vypofddani. Legislativni navrh
Komise v této oblasti dosud nebyl zverejnén, prestoze se predpokladalo, Ze se tak stane do konce roku 2011.

V bteznu 2013 probéhlo zavérecné jednani o close-out nettingu pod zastitou organizace UNIDROIT, kterd se
zabyva harmonizaci soukromého prava. Béhem tohoto jednani byly participujicimi staty véetné CR dohodnuty
principy slouZici jako vzor pro pravni Gpravu close-out nettingu, a to zejména v rozvojovych statech.

Capital Requirement Directive Working Group (CRDWG)

CRDWG se zabyva pripravou regulace v oblasti bankovnictvi, resp. regulace Uvérovych instituci a nékterych
obchodnikl s cennymi papiry. Cilem prace skupiny je zejména prevzeti doporuceni Basilejského vyboru pro
bankovni dohled do evropské legislativy s tim, Ze doporuceni jsou pfedmétem Uprav tak, aby byla zohlednéna
specifika evropského bankovniho trhu. V pribéhu roku 2012 se pracovni skupina nesesla, nicméné lze
prepokladat, Zze se zacne v blizké budoucnosti zabyvat tématy tykajicimi se revize obchodni knihy nebo
sekuritizace.

2 Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2003/71/ES a 2009/138/ES, s ohledem na pravomoci
Evropského organu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropského organu pro cenné papiry a trhy (Omnibus I1). Bez
zmén vnesenych navrhem smérnice Omnibus Il neni smérnice Solventnost Il (2009/138/ES) aplikovatelna a tudiz nemuze byt bez platné a
uéinné smérnice Omnibus Il spustén novy rezim regulace dohledu nad pojistovnictvim.

>3 Smérnice Solventnost Il viak jesté v predpokladané dobé vydani obecnych pokynd (na podzim 2013; pouZitelné od zacatku roku 2014)
s nejvétsi pravdépodobnosti nebude Gc¢inna.
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European Financial Conglomerates Committee (EFCC)
EFCC resi expertni otazky spojené s problematikou finanénich konglomeratl. Jednani tohoto vyboru se jako
pozorovatelé Ucastni zastupci organd 3. Urovné - EIOPA, EBA a ESMA.

Vybor v ramci svych tfi jednani v roce 2012 pokracoval v diskuzich o sméfrovani a obsahu tzv. fundamentalni
revize smérnice o finanénich konglomeratech (smérnice 2002/87/ES, tzv. FICOD), pficemz duleZzitym bodem
programu byl navrh Zpravy Komise o revizi smérnice FICOD, resp. o dosavadnim fungovani doplrikového
dohledu nad finanénimi konglomeraty. Diskutovalo se zejména o zahrnuti dosud neregulovanych subjektd do
prfedmétu regulace smérnice, pfedevsim zvlastnich ucelovych osob, ddle o potiebé Upravy definice finan¢niho
konglomerdtu v reakci na rostouci velikost a komplexitu skupin, a to zavedenim rizikové orientovanych
prahovych ukazateld, a o vhodnosti pfizplsobit definici stirajicim se hranicim mezi sektory. Jako Zadouci se jevi
také rozsiteni dohledu na posledni matefrsky nefinanéni podnik skupiny a urceni jeho odpovédnosti za plnéni
povinnosti vyplyvajicich z dopliikového dohledu. Nasledna revize smérnice FICOD by podle vyboru EFCC
neméla fesit problematiku systémové duleZitych finanénich instituci, tzv. SIFls. Konkrétni navrh smérnice vsak
bude publikovan az poté, co budou stabilizovana pravidla obsazena v jednotlivych sektorovych smérnicich
(predevsim Solventnost Il a CRD V) a vyjasnéno fungovani Bankovni unie, aby byl zarucen vzajemny soulad.

Expert Group of the European Securities Committee (EGESC)
V roce 2012 probéhla 2 zasedani (v bfeznu a zafi) této expertni skupiny. Jejich naplini byla revize smérnice
2009/65/ES o koordinaci pravnich a spravnich predpistd tykajicich se subjektd kolektivniho investovani
do prevoditelnych cennych papird (tzv. UCITS 5) a akty v prenesené plsobnosti Komise ke smérnici
2011/61/EU (AIFMD) a ke smérnici o prospektu (2003/71/ES).

Early Intervention Working Group (EIWG)

Pracovni skupina EIWG slouZi jako expertni forum pro diskusi navrh( v oblasti krizového Fizeni bankovnich
instituci. Clenské staty zde mohly v prdbéhu roku 2012 prezentovat sviij pohled na jednotlivé aspekty
pfipravovaného ramce pro krizové fizeni. Po predloZeni ndvrhu smérnice, kterou se stanovi ramec
pro ozdravné postupy a rfeSeni problém( Gvérovych instituci a investi¢nich podnik( v ¢ervnu 2012 se diskuze
presunula na Uroven Pracovni skupiny pro financni sluzby (D03) v rdmci Rady.

Government Expert Group on Retail Financial Services (GEGRFS)

GEGFRS se zabyvd otdzkami retailovych finanénich sluzeb a jeji prace vychazi zejména ze Zelené knihy
o retailovych financnich sluzbach na jednotném trhu vydané v kvétnu 2007. Na jednani skupiny jsou
predkladany jak konkrétni legislativni ¢i nelegislativni navrhy Komise, tak témata ve fazi odborné diskuse.
V roce 2012 se skupina prezencné sesla v bfeznu, kdy byl projednan aktualni vyvoj v jednotlivych agendach
Komise v oblasti retailovych financnich sluzeb, zejména pak problematika tzv. zdkladniho platebniho uctu,
transparentnosti a srovnatelnosti bankovnich poplatk(, regulace tzv. PRIPs produktli, novely smérnice
o zprostfedkovani pojisténi atd. Komise na tomto féru také prezentovala zavéry a vysledky nékterych svych
studii, resp. vyzkumU verejného minéni k retailovym sluzbam (Eurobarometer, Internet Sweep on consumer
credit).

Market Infrastructure Working Group - Central Securities Depositories (CSDWG)

CSDWG se zaméruje na pfipravu regulace ve vztahu k centralnim depozitafidm cennych papirQ. Cilem regulace
by mélo byt na jedné strané zvyseni jistoty pfi poskytovani sluzeb centralnich depozitara cennych papir(, a na
strané druhé vytvoreni ramce pro jejich lepsi preshrani¢ni fungovani. Navrh Komise byl zvefejnén v breznu
2012, v soucasnosti je projednavan na urovni expertli na Radé.

Payments Committee (PC)

PC je trvalym poradnim vyborem Komise pro otazky legislativy platebniho styku, jehoZ zasedani se obvykle
konaji dvakrat rocné. Vedle zastupcl clenskych statl EU se jednani Ucastni také zastupci zemi ESVO a EHP,
kandidatské zemé na Clenstvi v EU a ECB vroli pozorovatell. Agenda vyboru zahrnuje otazky tykajici
se smérnice 2007/64/ES o platebnich sluzbach na vnitfnim trhu, smérnice 2009/110/ES o elektronickych

penézich, nafizeni (ES) ¢. 924/2009 o preshrani¢nich platbach v eurech a nafizeni ¢. 260/2012, kterym
se stanovi technické a obchodni pozadavky pro Uhrady a inkasa v eurech.
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Securities Law Directive Working Group (SLDWG)

SLDWG je pracovni skupina zabyvajici se pfipravou navrhu smérnice harmonizujici pravo nepfimo drzenych
cennych papird. Inspiraci pro navrh je prace tzv. Legal Certainty Group (poradni skupina Komise). Cilem navrhu
je harmonizace hmotného prava vztahujiciho se k ldpravé nepfimo drienych cennych papirl, coz by
ve vysledku mélo vést k jednotnym pravidlim, a tim ke zvySeni pravni jistoty investord, zlevnéni pfeshrani¢nich
operaci a sniZeni transakénich ndkladd. Legislativni ndvrh Komise do konce roku 2012 nebyl zverfejnén,
prestoZe se predpokladalo, Ze se tak stane do konce roku 2011. Posledni informace hovofi o mozZnosti
zvefejnéni navrhu Komise v ¢ervnu 2013 nebo na podzim téhoz roku.

Rada Evropské unie / Rada ECOFIN

V Radé Evropské unie (neoficidlné se ji také fika Rada EU) se setkdvaji ministfi ¢lenskych stata EU a prijimaji
pravni predpisy a koordinuji chod jednotlivych politik. Mezi hlavni tkoly Rady EU patfi schvalovdni prdavnich
predpist EU, koordinace hlavnich sméri hospoddrskych politik clenskych stdtd, podepisovdni dohod mezi EU
a dalsimi zemémi, schvdleni rocniho rozpoctu, rozvoj zahrani¢ni a obranné politiky EU, koordinace spoluprdce
mezi soudnimi orgdny a policejnimi slozkami ¢lenskych stdti. Rada nemd stdlé ¢leny. Clenské stdty posilaji
na kaZdé zaseddni Rady zdstupce (ministra), ktery odpovidd za danou politickou oblast. Rada se tedy schazi
v rtiznych formacich (celkem jich je 10) dle oblasti, do které spadaji projedndvané materidly.

Rada ECOFIN je formaci Rady EU sloZend z ministr( financi a hospodarstvi Clenskych stdatu EU (v pfipadé, Ze
se projedndvaji otdzky rozpoctu, ucastni se zaseddni také ministfi pro rozpocet). Do jeji kompetence spadd
prijimadni opatreni v oblastech, jako je koordinace hospoddrskych politik a dohled nad témito politikami,
sledovadni rozpoctové politiky a stavu verejnych financi ¢lenskych zemi, jednotnd ména euro, dané, financni
trhy, volny pohyb kapitdlu a hospoddrskd spoluprdce se tretimi zemémi. Rada ECOFIN ddle ve spoluprdci
s Evropskym parlamentem kaZdorocné pripravuje a schvaluje rozpocet EU. Predsednictvi v Radé ECOFIN rotuje
kaZdého pdl roku na zdkladé pfedem schvdleného poradi (CR predsedala v prvnim pololeti roku 2009). Rada
ECOFIN zasedd zpravidla jednou mésicné, pricemz v kazdém pllroce se ministri financi a hospoddrstvi také
jednou setkdvaji neformdlné v predsedajici zemi. Téchto neformdlnich setkdni se ucastni rovnéZ guvernéri
centrdlinich bank.

V rdmci Rady EU pusobi rizné expertni vybory a stdlé i ad-hoc pracovni skupiny projedndvajici legislativni
ndvrhy. Pro oblast financnich sluZeb jsou relevantni vybory EFC a FSC a PS pro financni sluzby oznacovand
jako DO3.

Rada EU ve slozeni ECOFIN v pribéhu roku 2012 schvalovala obecné pfistupy k ndvrhiim Komise, které byly
projednavany v PS pro financni sluzby, a dale diskutovala vyvoj vagendach, jejichz projednavani stale
probihalo. Prioritnimi tématy se staly navrhy tykajici se zavedeni jednotného mechanismu dohledu, navrhy
na zménu pravidel EU tykajicich se kapitalovych pozadavkl na banky a investi¢ni podniky a problematika dané
z financnich transakci.

Na jednotlivych jedndnich Rada ECOFIN:
=  provedla aktualizaci svého postoje k ndvrhu nafizeni o mimoburzovnich derivatech, aby bylo mozné
uzavrfit jednani s Evropskym parlamentem v prvnim cteni; vzala na védomi prezentaci pracovniho
programu danského predsednictvi v oblasti hospodarskych a financnich zaleZitosti, pficemz jako jeden
z cild je zminéno posileni financni regulace a dohledu (24. 1. 2012);

= pfijala nafizeni o kratkém prodeji a nékterych aspektech swapl Uvérového selhani, kterym se na
urovni EU zavadi spolecné poZadavky na transparentnost a harmonizuji pravomoci, které mohou
reguldtofi uplatnit ve vyjimecnych situacich, kdy je vainé ohrozena financni stabilita; byla
informovana o vysledku trialogu s Evropskym parlamentem a Komisi konaného dne 9. 2. 2012, kde
bylo dosazeno dohody ohledné navrhu nafizeni o transakcich s OTC derivaty, Ustfednich protistranach
a registrech obchodnich Udajd; zhodnotila pfipravy ndvrhu smérnice o systémech pojisténi vklad
poté, co Evropsky parlament pfijal dne 16. 2. 2012 postoj v prvnim ¢teni (21. 2. 2012);

=  byla predsednictvim informovana o pfipravach navrhu smérnice, jejimz cilem je zavést na Urovni EU
dan z financnich transakci, a o pldnované dalsi praci na znéni smérnice (13. 3. 2012);
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= projednala navrhy na zménu pravidel EU tykajicich se kapitadlovych pozadavk( na banky a investicni
podniky (tzv. CRD 1V), aby bylo moZné zahdjit jednani s Evropskym parlamentem s cilem pfijmout
doty¢né akty v prvnim ¢teni (2. 5. 2012);

= dospéla k dohodé o obecném pfistupu u dvou navrh(i na zménu pravidel EU tykajicich se kapitalovych
pozadavki na banky a investiéni podniky (tzv. CRD IV); pFijala zavéry o systému TARGET 2 — Securities
(T2S), diskutovala pokrok dosazeny v Eurosystému a v pfislusnych zainteresovanych stranach
a potvrdila svou politickou podporu pro systém T2S jako vyznamného prispévatele k zavedeni
jednotného trhu sluZeb v oblasti cennych papirl (15. 5. 2012);

= usporadala politickou rozpravu o navrhované smeérnici, jejimz cilem je zavést vcelé EU dan
z financ¢nich transakci; vzala na védomi pokrok, pokud jde o navrh natizeni a ndvrh smérnice na zménu
pravidel EU tykajicich se kapitdlovych poZadavk( na banky a investi¢ni podniky (tzv. CRD V), navrh
nafizeni a navrh smérnice tykajici se ratingovych agentur (tzv. CRA 3), navrh smérnice o smlouvach
ouvéru na bydleni (smérnice o hypotécnich UGvérech) a ndvrh smérnice o poZadavcich
na transparentnost u spolecnosti kétovanych na burze (22. 6. 2012);

= byla informovéana predsednictvim o pokroku v jednanich s Evropskym parlamentem ohledné navrh(
na zménu pravidel EU tykajicich se kapitadlovych poZzadavk( na banky a investi¢ni podniky (tzv. CRD
IV); vzala na védomi prezentaci Komise tykajici se jejiho ndvrhu smérnice, kterou se stanovi ramec pro
ozdravné postupy a feSeni probléma Uvérovych instituci a investicnich podnik(; vzala na védomi
prezentaci pracovniho programu kyperského predsednictvi v oblasti hospodaiskych a financnich
zalezitosti (10. 7. 2012);

=  potvrdila zamér dosahnout politické dohody ohledné kapitdlovych pozadavkl kladenych na banky
a investi¢ni podniky (tzv. CRD IV) nejpozdéji do konce roku; byla informovéna o tom, Ze 11 ¢lenskych
statl bud'jiz predloZilo Komisi Zadost o navrh na zavedeni dané z finanénich transakci prostrednictvim
posilené spoluprace (Belgie, Némecko, Recko, Francie, Rakousko, Portugalsko a Slovinsko), nebo mé
v Umyslu tak v nejblizéi dobé ucinit (Estonsko, Spanélsko, Italie a Slovensko). Na Komisi zGstava, aby
zvazila predloZeni navrhu rozhodnuti Rady, kterym by se tato posilend spoluprace povolila
(9.10.2012);

= projednala navrhy na zavedeni jednotného mechanismu dohledu nad uGvérovymi institucemi
v eurozoné a dalSich statech EU, které se jednotného mechanismu dohledu zucastni; zhodnotila vyvoj
situace ohledné zavedeni dané z financnich transakci v fadé Clenskych statd, které si preji ucastnit
se posilené spoluprace a jednala o dalsSim postupu v této véci. Komise predloZila navrh rozhodnuti,
kterym se povoluje posilena spoluprace v této oblasti; byla informovana predsednictvim o pokroku
v jednanich s Evropskym parlamentem ohledné navrhd na zménu pravidel EU tykajicich
se kapitalovych pozadavki na banky a investi¢ni podniky (tzv. CRD IV) (13. 11. 2012);

= projednala ndvrhy tykajici se jednotného mechanismu dohledu, které jsou klicovym prvkem
obecnéjsiho planu na vytvoreni bankovni unie. Dohodla se, Ze se pfed prosincovou Evropskou radou
sejde na mimofadném zasedani, aby dosahla dohody, kterd by umoznila zahajeni jedndni s Evropskym
parlamentem scilem schvalit pfislusnd znéni do konce roku; byla predsednictvim informovéna
o politické dohodé dosazené s Evropskym parlamentem o ndavrzich na zménu pravidel EU tykajicich se
ratingovych agentur; byla informovana predsednictvim o pokroku v jednanich sEvropskym
parlamentem ohledné navrhl na zménu pravidel EU tykajicich se kapitalovych poZzadavkd na banky
a investi¢ni podniky (tzv. CRD IV) a potvrdila svij zadvazek dosahnout dohody s Parlamentem do konce
roku; projednala posledni vyvoj situace ohledné zavedeni dané z finan¢nich transakci v nékterych
¢lenskych statech na zékladé postupu ,posilené spoluprace” (4. 12. 2012);

= dohodla se na obecném pfistupu k ndvrhim, jejichZ cilem je zavést jednotny mechanismus dohledu
nad Uvérovymi institucemi (12. 12. 2012).

Rada ECOFIN se na svych zasedanich vénovala rovnéZ pripravam na zasedani Evropské rady a pripravam
spolecné pozice na zasedani G20.

V roce 2012 probéhla déle 2 neformalini zasedani ministrd financi a guvernér( centrélnich bank. Prvni zasedani
probéhlo v dubnu 2012 za danského predsednictvi, pficemz diskutovana byla pfedevsim problematika
krizového fizeni, ratingovych agentur a dané z financnich transakci. Druhé zasedani se konalo v zafi 2012, a to
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v pribéhu kyperského predsednictvi. Mezi projednavana témata patfila bankovni unie, stinové bankovnictvi a
reformy bankovniho sektoru (tzv. Liikanenova zprava).

Pocatkem roku 2013 se Rada ECOFIN vénovala revizi smérnice o kapitdlovych pozadavcich (CRD IV) a zabyvala
se aktudlni situaci pfi projednavani nékterych legislativnich navrh( (SSM, BRRD, MAD/MAR, MiFID2/MiFIR).

Vybor pro financni sluzby (FSC) a Hospodaisky a financni vybor (EFC)
Vybor pro financni sluzby (FSC) a Hospodafrsky a financ¢ni vybor (EFC) patfi mezi stalé vybory Rady ECOFIN.

Vybor FSC je forem pro predbézné projednavani otdzek souvisejicich s financnimi sluzbami na expertni Urovni
a spolecné s EFC se podili na pripravé jednotlivych zasedani Rady ECOFIN. Prace vyboru FSC se Ucastni zastupci
ministerstev financi ¢lenskych statl EU, Komise, ECB a evropské organy dohledu EBA, ESMA, EIOPA.

Pfedmétem cinnosti vyboru EFC je zejména sledovat hospodarskou a financni situaci ¢lenskych statd, eurozény
a EU jako celku, podavat zpravy Radé ECOFIN a Komisi a pfispivat k pripravé ¢innosti Rady v hospodarském a
finan¢nim sektoru. Tematicky zdbér EFC je tedy podstatné SirSi nez u FSC. Jednani vyboru se Ucastni zastupci
ministerstev financi ¢lenskych statl EU, Komise, ECB a narodnich centralnich bank.

Mezi diskutovana témata financniho trhu v ramci téchto vybor( patfila v pribéhu roku 2012 mimo jiné
rekapitalizace bank, vyvoj na financnich trzich, bankovni unie a zavedeni jednotného mechanismu dohledu,
stinové bankovnictvi, reformy bankovniho sektoru (tzv. Liikanenova zprava), regulatorni dialogy se tretimi
zemémi, projekt Target 2 Securities pfiprava vybranych legislativnich navrh( (napf. MiFID, MAD, smérnice
o transparentnosti, ICSD), otazky spojené sfungovanim evropskych organ dohledu a Evropské rady pro
systémova rizika, mezinarodni ucetni standardy, zavedeni jednotného identifikatoru pravnickych osob (LEl),
financovani malych a stfednich podnikd, zvyseni ochrany spotrebitele na financnich trzich, ratingové agentury,
implementace tzv. Volcker rule. Vybory se dale podilely na pripravé spolec¢né pozice k otazkam projednavanym
Radou pro finan¢ni stabilitu (FSB) a na zasedanich G20.

Vroce 2013 vybory pokracuji v projednavani otazek spojenych se zavedenim jednotného mechanismu
dohledu, vyvoje na financnich trzich jednotnym identifikdtorem pravnickych osob a reformami bankovniho
sektoru.

Pracovni skupina pro finanéni sluzby (D03)

Pracovni skupina Rady pro financ¢ni sluzby je jednim z ptipravnych organli Rady EU, v ramci které jsou
projednavany prislusné legislativni ndvrhy Komise z oblasti financ¢nich trhd, a to pred jejich predloZzenim Radé
ECOFIN. Pracovni skupina se tak zabyva SirsSim okruhem témat, jejichz konkrétni vycet zavisi na tom, v jakém
stadiu projednavani se jednotlivé legislativni ndvrhy nachazi, a dale zda byly pripadné zverejnény navrhy nové.
Zasedani této pracovni skupiny se Ucastni experti jednotlivych ¢lenskych stata EU, pricemz v Cele skupiny stoji
expert z predsedajici zemé EU. Zejména v pozdéjsich fazich projednavani navrhi jsou ¢lenské staty zastoupeny
svymi finan¢nimi atasé.

V prabéhu roku 2012 projednavala pracovni skupina Rady pro finanéni sluzby:

= navrh nové smérnice o systémech pojisténi vkladl (tzv. DGS), v pribéhu roku 2012 probihaly
trialogy;

= navrh novely smérnice o systémech pro odskodnéni investor( (tzv. ICSD), v pribéhu roku 2012
probihaly trialogy;

= navrh smérnice a nafizeni o kapitadlovych pozadavcich (tzv. CRD IV/CRR), v kvétnu 2012 byl
schvdlen obecny pfistup, poté byly zahdjeny trialogy;

= ndavrh smérnice o Uvérech na bydleni (tzv. CARRP), v kvétnu 2012 byl schvdlen obecny pfistup,
poté byly zahajeny trialogy;

= navrhy nafizeni o evropskych fondech rizikového kapitalu (EuUVECA) a o evropskych fondech
socialniho podnikani (EuSEF), v ¢ervnu 2012 byly zahajeny trialogy;

= navrh novely transparencni smérnice, v cervnu 2012 byly zahajeny trialogy;

= navrh novely nafizeni o ratingovych agenturach (NORA3), v ¢ervnu 2012 byly zahdjeny trialogy;

= navrh smérnice, kterou se méni smérnice o prospektu a smérnice Solventnost Il, s ohledem na
pravomoci Evropského organu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA)
a Evropského organu pro cenné papiry a trhy (ESMA) (Omnibus 1l). V pribéhu roku 2012
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probihaly trialogy, které se oviem do konce roku 2012 nepodafilo dokoncit. V ¢ervenci 2012
strany trialogu rozhodly o konani dopadové studie k tématu ,Long- term guarrantees”, ktera
méla byt zahajena v lednu 2013. Poté, co bude dopadova studie dokoncena, trialogy k navrhu
smérnice budou pokracovat;
= navrh nafizeni o zneuzivani trhu (MAR), v prosinci 2012 byl schvalen obecny pfistup, nasledné
byly zahdjeny trialogy;
= navrh jednotného dohledu nad uUvérovymi institucemi, v prosinci 2012 byl schvdlen obecny
pfistup, ndsledné probihaly trialogy, pficemz dne 18. 4. 2013 byl na urovni COREPER schvalen
konecny kompromisni text obou navrh(, na némz se shodly Rada EU a Evropsky parlament.
Pracovni skupina Rady pro financni sluzby projednavala také navrhy v oblasti stanoveni ramce pro ozdravné
postupy a Feseni problémd Uvérovych instituci a investi¢nich podnik(, smérnice o trzich s finan¢nimi nastroji
(MiFID2), nafizeni o trzich s financnimi nastroji (MiFIR), navrh novely smérnice UCITS IV (UCITS 5), navrh novely
smérnice o zprostfedkovani pojisténi (IMD2), a navrh nafizeni o sdéleni klicovych informaci pro investory
(PRIPs) a navrh nafizeni o centralnich depozitafich cennych papird, u kterych vsak jednani do konce roku 2012
nedospéla do faze schvdleni obecného pfistupu. Vice informaci kjednotlivym projedndvanym ndavrhim
obsahuje kapitola 10.3.

Evropska rada

Evropskd rada je nejvyznamnéjsim politickym orgdnem EU, ve kterém jsou zastoupeni nejvyssi pfedstavitelé
Clenskych statt (hlavy stdatiu nebo predsedové vidd) a predseda Komise. Evropskd rada se schdzi nejméné
Ctyrikrat do roka a urcuje obecné polické smérovani EU. Evropskd rada nevykondvad legislativni funkce.
Po kazdém svém zaseddni je povinna predloZit Evropskému parlamentu zprdvu o jedndni a kaZdorocné
pisemnou zprdavu o pokroku dosaZeném Unii.

Evropskd rada se na svych zaseddanich v pribéhu roku 2012 vénovala mimo jiné otdzkdm spojenym
s projednavanim nékterych legislativnich ndvrh( tykajicich se zavedeni jednotného mechanismu dohledu,
kapitalovych pozadavkd bank a krizového fizeni.

10.2. Aktivity na globalni trovni

OECD

Organizace pro hospoddrskou spoluprdci a rozvoj je mezividdni organizace 34 ekonomicky nejrozvinutéjsich
statu na svété, které prijaly principy demokracie a trzni ekonomiky. OECD vznikla v roce 1961 transformaci
Organizace pro evropskou hospoddrskou spoluprdci (OEEC), kterd byla plvodné zfizena roku 1948
k administraci povdlecného Marshallova pldnu. OECD koordinuje ekonomickou a socidlné-politickou spoluprdci
clenskych zemi, zprostfedkovdvad nové investice a prosazuje liberalizaci mezindrodniho obchodu. Cilem OECD je
napomdhat k dalSimu ekonomickému rozvoji, potlaceni nezaméstnanosti, stabilizaci a rozvoji mezindrodnich
finanénich trhd. Mezi hlavni orgdny OECD patfi rada sloZend z ministr( zastupujicich ¢lenské zemé a ddle
vykonny vybor, sekretaridt v Cele s generdinim tajemnikem a nékolik odbornych komisi.

Nékteré aktivity OECD prekracuji geograficky ramec clenskych zemi. Prikladem je Mezindrodni sit pro financni
vzdélavani (INFE).

Committee for Financial Markets (CMF pti OECD)

Vybor CMF je hlavnim organem OECD zabyvajicim se problematikou financnich trha. Je platformou pro diskuzi
vyvojovych trendd na financnich trzich a opatfeni usilujicich o jejich lepsi fungovani v jednotlivych zemich a v
&ir$im nadnarodnim mé¥itku. Cleny CMF jsou zastupci ministerstev financi, centralnich bank ¢i dalsich organt
regulace a dohledu. Jednani se také ucastni zastupci celosvétovych financnich instituci jako je Mezinarodni
ménovy fond, Svétovd banka nebo Banka pro mezindrodni platby v Basileji, dale pak také zastupci
z pridruzenych rychle se rozvijejicich ekonomik. Jedna se tedy o geograficky Sirsi platformu pro debatu a sdileni
zkuSenosti nezli jsou napft. diskuse mezi ¢lenskymi staty EU.

Specifickym prvkem zasedani vyboru je pravidelné setkani se zastupci soukromé financni sféry, na kterych se
diskutuji vyznamna témata spole¢ného zajmu verejného a soukromého sektoru, zejména vyvojové tendence
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na svétovém finan¢nim trhu. PFedmétem diskuzi na jednanich v roce 2012 byly zejména otazky aktualniho
trzniho vyvoje ve svété, zkuSenosti z oblasti reforem finanéniho sektoru vedouci k jeho stabilizaci, regulace
systémové vyznamnych instituci a vladni zaruky vaéi finanénimu sektoru. V roce 2013 se CMF mj. vrati k
tématlm financovani dlouhodobych investic a dale bude diskutovat kroky hlavnich centralnich bank ve svété
usilujicich o stabilizaci finanénich trhd a obnovu hospodaiského rlstu.

Insurance and Private Pensions Committee (IPPC pfi OECD)

IPPC je hlavnim orgdnem OECD zabyvajicim se problematikou pojistného trhu, dohledem v oblasti
pojistovnictvi a problematikou soukromych penzi, tj. nevefejného sektoru dichodového zabezpeceni
(problematikou soukromych penzi se v ramci IPPC zabyva Working Party for Private Pensions WPPP). IPPC se
snazi o mezindrodni spolupréci, koordinaci a vétsi kompatibilitu regulace uvedenych sektort finanéniho trhu.
Cleny jsou zastupci ministerstev financi a téch organ( statni spravy, které maji v gesci oblast pojistovnictvi
a soukromych penzi. Jedndni se Ucastni také zastupci dohledovych organl ¢lenskych statli organizace a pfi
jednanich, kterd jsou oteviena, i zastupci trhu nebo odbor(.

V roce 2012 se IPPC zabyval zejména témito tématy: globalnim vyvojem pojistného trhu, problematikou anuit
(pojisténi dichodu), rizikem dlouhovékosti (riziko vyssiho neZz ocekdvaného rlstu stredni délky Zivota),
vztahem institucionalnich investorl a dlouhodobych investic, resp. vlivem pojistného sektoru na dlouhodoby
rast a stabilitu, v¢. problematiky dlouhodobych tzv. zelenych investic do infrastruktury. Dale se IPPC vénoval
pojistné ochrané proti katastrofickym rizikilm a jejimu financovani, ochrané spotrebitele a také hodnoceni
vyvoje regulatorniho rdmce v Chile po jejim vstupu do OECD. Pokracovala také jedndni o pfistupovém procesu
s Ruskem.

Working Party for Private Pensions (WPPP) se vénovala predevsim témto tématim: Globalni penzijni statistice
OECD, vzajemné mezindrodni porovnatelnosti statistik, optimalizaci sbéru dat, klasifikaci penzijnich pland
a souvisejici metodologii, problematice rizika dlouhovékosti a s tim souvisejici adekvatnosti miry Uspor na stafi,
projektu dlouhodobych investic a dopadll regulace solventnosti (soucasti je vyzkum vénovany velkym
penzijnim fondam) a revizi Zakladnich principl regulace zaméstnaneckych penzijnich plana.

G20

Skupina G20 sdruzujici ministry financi a guvernéry centrdinich bank 19 zemi®* a EU (zastoupena aktudiné
predsedajici zemi a ECB) byla ustavena v roce 1999, aby poskytla forum pro vyménu ndzor( nejvyznamneéjsich
svétovych ekonomik na klicové otdzky tykajici se globdini ekonomiky. CR neni ¢lenem G20, ale je de facto
reprezentovdna spolecnym zdstupcem za EU.

V roce 2012 skupiné predsedalo Mexiko, v rdmci ¢ervnového summitu v Los Cabos lidfi mimo jiné:

=  Potvrdili svlj zavazek, Ze by vSechny standardizované OTC derivatové kontrakty mély byt
obchodovany prostrednictvim burzy nebo elektronickych obchodnich platforem a vyporadany pres
centrdlni protistrany, a to do konce roku 2012; OTC derivatové kontrakty by mély byt hlaseny do
registrl obchodnich adaji a kontrakty, které nejsou centralné vyporadany by mély podléhat vyssim
kapitalovym pozadavkim.

=  Pfivitali pokrok pfi implementaci Basel Il, 2.5 a lll a vybidli jurisdikce, aby standardy plné
implementovaly dle dohodnutého ¢asového harmonogramu.

= Potvrdili zadvazek, Ze nadrodni systémy pro feseni krizi budou konzistentni s principy navrhovanymi FSB,
aby Zadna banka nebo financni instituce nemohla byt oznacena za pfilis velkou, nez aby mohla
zkrachovat.

=  Ptivitali pokrok na vyvoji principd ramce pro identifikaci systémové vyznamnych tuzemskych bank.

= Podpofili dalsi praci na posileni dohledu a regulaci stinového bankovnictvi.

=  Vyzvali kompetentni organy, aby pokrocily v procesu ukoncéeni mechanického spoléhani na ratingy
a podporily kroky, které povedou ke zvySeni transparentnosti a konkurenci mezi ratingovymi
agenturami.

>4 Clenskymi staty jsou Argentina, Austrélie, Brazilie, Kanada, Cina, Francie, Némecko, Indie, Indonésie, Italie, Japonsko, Mexiko, Rusko,
Saudska Arabie, Jihoafricka republika, Jizni Korea, Turecko, Velka Britanie a USA.
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= Schvalili doporuceni FSB tykajici se rdmce pro rozvoj celosvétového identifikatoru pravnickych osob.

10.3. Evropska legislativa v oblasti financniho trhu

Jednotny dohled nad Uvérovymi institucemi (SSM)

V zafi 2012 predlozila Komise névrhy,55 prostiednictvim kterych ma byt zfizen jednotny mechanismus dohledu
nad Gvérovymi institucemi v ramci eurozéony a tim i preneseny dohledové pravomoci z narodnich organ
dohledu na ECB. Formalné bude ECB dohlizet vSechny banky v eurozéoné, nicméné pokud jde o banky méné
vyznamné (financné, ekonomicky nebo obezretnostné) nebo o banky, které nepozadaly ¢i nedostavaji financni
pomoc z EFSF nebo ESM, bude ECB své pravomoci delegovat na narodni organy dohledu. Clenskym statoim
mimo eurozénu bude umozZnéno vstoupit do rezimu tzv. Uzké spoluprace s ECB a tim podrobit dohledu ECB
i banky na svém Uzemi. Navrhy byly projednavany prostfednictvim Ad hoc pracovni skupiny Rady. Z pohledu
CR patfily mezi zasadni otazky nastaveni hlasovacich mechanism( EBA, transformace dcefinych spole¢nosti na
pobocky a postaveni clenskych statl v reZzimu Gzké spoluprace v ramci ECB. Dne 12. 12. 2012 byl Radou
ECOFIN schvdlen obecny pfistup a nasledné byly zahajeny trialogy s Evropskym parlamentem, pficemi ve
vztahu k natizeni o ECB byl Evropsky parlament pouze konzultovan. Dne 18. 4. 2013 schvalil vybor COREPER
koneény kompromisni text obou navrh(i, na némz se shodly Rada EU a Evropsky parlament. Ndsledovat bude
formalni schvaleni navrh( Evropskym parlamentem a poté Radou EU. Jednotny mechanismus dohledu by mél
byt funkcni 12 mésicl po vyhlaseni ve Véstniku EU, tedy zhruba v poloviné roku 2014.

Krizové fizeni (BRRD)

Navrh smérnice, kterou se stanovi ramec pro ozdravné postupy a feSeni problém0l Uvérovych instituci
a investi¢nich podnikl, predlozZila Komise v ¢ervnu 2012. Jeho cilem je zajistit predchazeni, resp. feseni krizi
vybranych subjektd na finanénim trhu, konkrétné Uvérovych instituci a obchodnikli s cennymi papiry, a s tim
souvisejici ochrana stability financnich trhli a verejnych financi (ndklady opatfeni by mély byt neseny zejména
odpisy majetku akcionard a véfitel(). Navrh je rozdélen do tfi zakladnich ¢asti, mezi néZz patfi pravomoci
orgadnl dohledu v oblasti preventivnich opatfeni, pravomoci k v€asnému zasahu a faze resSeni krize.
Pfedmétem navrhované Upravy je feSeni potiZzi konkrétniho subjektu nebo skupiny prostfednictvim nové
vzniklych organ( (resoluéni organy) za pomoci uplatnéni nastroji jakymi je napf. tzv. bail-in (odpisy, resp.
konverze majetku akcionard a pohledavek vériteld v ramci resoluce) ¢i prevedeni a odprodej zdravé casti
podniku na stat, resp. jiny subjekt. Projednani ndvrhu v ramci Pracovni skupiny Rady EU (D03) zapocalo v druhé
poloviné roku 2012 a pokracuje i v roce 2013. Z pohledu CR je klicova predeviim rovnovaha kompetenci mezi
hostitelskymi a domovskymi organy dohledu a otazka financovani. Schvaleni obecného pfristupu se
predpokladd v prvni poloviné roku 2013.

Garancni schémata (DGS, ICSD)

Cilem navrhu nové smérnice o systémech pojisténi vkladl (DGS) je predevsim harmonizace fungovani
narodnich garancni schémat v oblasti bankovnictvi a lepsi ochrana vkladatelG. Dne 17.6.2011 doslo na
zaseddni COREPER ke schvdleni obecného pfistupu a ndasledné byly zahajeny trialogy s Evropskym
parlamentem, které pokracovaly i v prvni poloviné roku 2012. V rdmci vyjednavani povazuje CR za zasadni
problematiku zkracovani vyplatnich IhGt, pfeshraniéni sdileni prostfedkd a pouZiti prostfedk( fondl pojisténi
vklad( pro ucely krizového fizeni. V souvislosti s predloZzenim navrhu smérnice o krizovém fizeni v ¢ervnu 2012
a vzhledem k jeho Uzké vazbé na smérnici o systémech pojisténi vkladd, kterou bude tfeba zohlednit, byla
vyjednavani smérnice o pojisténi vkladd docasné pozastavena a vyckava se na schvaleni konecné podoby
smérnice o krizovém fizeni.

Navrh novely smérnice o systémech pro odskodnéni investor( (ICSD) podle Komise reaguje na vyvoj a zmény
podminek, k nimZ doslo na kapitadlovém trhu od doby vydani plvodniho textu smérnice v roce 1997, a déle
také na nutnost zaceleni v praxi projevenych mezer v oblasti ochrany investora. Obecny pfistup byl schvélen na
zasedani COREPER dne 23.11.2011. Od té doby nicméné nedoslo k Zddnému zdsadnimu posunu v jednani,

>> Navrh nafizeni, kterym se méni nafizeni 1093/2010 o zfizeni Evropského organu dohledu - Evropského orgénu pro bankovnictvi a ndvrh
narizeni povérujici Evropskou centralni banku zvlastnimi ukoly tykajicimi se dohledu nad dvérovymi institucemi
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stejné jako v pfipadé smérnice DGS se rovnéz vyckdva na konecnou verzi smérnice o krizovém fizeni. Mezi
prioritni oblasti CR patfi zejména zp(isob financovani ICS, povinnost vzajemnych pdjéek mezi narodnimi ICS a
vyse pojistného limitu.

Kapitalové pozadavky (CRD IV/CRR)

V prabéhu roku 2012 pokracovala na urovni Rady EU prace na revizi smérnic o kapitalovych pozadavcich
(smérnice 2006/48/ES a 2006/49/ES), které budou nahrazeny smérnici a nafizenim (CRD IV/CRR). Jednani byla
vedena v rdmci Pracovni skupiny Rady EU, do jejiZ prace se aktivné zapojili zastupci MF ve spolupréci s CNB.

V prvni poloviné roku byla dokonéena diskuze k celému ndvrhu smérnice a nafizeni predloZzené Komisi. Poté se
diskuze omezila na urcité ¢asti ndvrhu, které clenské staty povazovaly za nejvice problematické. Mezi sporné
oblasti patfily napf. maximalni harmonizace zohlednéna v nafizeni, resp. flexibilita zdsahl organy dohledu pro
pfipad neptiznivého vyvoje, oblast likvidity (tj. standardy likvidity a dohled nad likviditou pobocek), pakovy
pomeér, definice kapitalu, spoluprace mezi domovskym orgdnem dohledu a hostitelskym organem dohledu,
Uprava sankci nebo sprava a fizeni spole¢nosti. Mezi zasadni oblasti zajmu CR patfily problematika likvidity
a spoluprace mezi domovskym a hostitelskym organem dohledu v¢. rozdéleni jejich pravomoci a problematika
kompetenci Evropského organu pro bankovnictvi (EBA). MF ve spolupraci s CNB intenzivné piipravovalo
stanoviska pro jednani v Radé vé&. pisemnych pripominek reagujici zejména na navrhy dilezité z hlediska CR.

Dne 6. 1. 2012 byl danskym predsednictvim predlozen prvni kompromisni navrh. Jednani pokracovala s tim, ze
ministrim financi byl predlozen ke schvaleni obecny pfistup na jednani Rady ECOFIN dne 15. 5. 2012.

V druhé poloviné roku byla zahdjena jednani s Evropskym parlamentem v ramci tzv. trialogl. Diskuze byly
zaméreny na vybrané Casti smérnice a nafizeni, napf. na likviditu, maximalni harmonizaci, spravu a fizeni
spolecnosti, sankce, kapital, odménovani, pravomoci EBA, krizové fizeni nebo zachazeni s investi¢nimi podniky.
Mimoto dale probihala jednani pracovni skupiny Rady EU na urovni financnich atasé, na které MF dale
pFipravovalo stanoviska a navrhy ve spolupraci s CNB scilem, aby pokud mo?no nedosdlo k zdsadnimu
odchyleni navrh( smérnice a nafizeni od schvaleného obecného pfistupu, ktery obsahoval Zadouci rovnovahu
v oblastech klicovych pro CR, tj. problematika vztaht mezi domovskym organem dohledu a hostitelskym
organem dohledu, oblast likvidity a neposilovani kompetenci EBA.

Stanovené datum ucinnosti (tj. od 1. 1. 2013) navrZené legislativy, jeZ vyplyva z tzv. Basel Ill, resp. zavazkd EU
v ramci G20, nebyl dodrzen, nebot jednani k pfedlozenym legislativnim ndvrhim intenzivné probihala i v druhé
poloviné roku 2012. Lze ocekavat, Ze predpokladany datum ucinnosti navrzené legislativy bude stanoven az
od 1. 1.2014.

Zakladni platebni ucet (Basic payment account)

Od 20.3.2012 do 12. 6.2012 probihala vefejna konzultace k materidlu Komise ,Consultation on Bank
accounts”, kterd méla 3 casti: transparentnost a porovnatelnost bankovnich poplatk(i, zménu poskytovatele
platebniho U¢tu a pristup k zdkladnimu platebnimu uctu (tento ucet by umoznil alespon sluzby souvisejici
s otevienim, vedenim a zrusenim platebniho uctu; vybér, prevod a vklad véetné prevodu pomoci debetni karty
a inkasa, a to zdarma nebo za pfiméreny poplatek pro kazdého spotrebitele opravnéné pobyvajiciho na Gdzemi
EU). Tato konzultace navazala na doporuceni 2011/442/EU, o pfistupu k zakladnimu platebnimu Gctu,
z18.7.2011. Komise zhodnotila situaci ve vétsiné ¢lenskych statech jako neuspokojivou a v prvni poloviné
roku 2013 chysta predloZit legislativni navrh. Ministerstvo financi vzhledem k situaci v CR dali legislativni
fedeni pristupu k zakladnimu platebnimu Gc¢tu nevnimd jako nutné. V CR existuje nabidka platebnich Gétd,
které splniuji pozadavky na zakladni platebni ucet dle vySe zminéného doporuceni; divodem pro neotevieni
platebniho Gc¢tu je zejména nedostatecné prokazani totoZnosti nebo nesplnéni dalSich podminek podle
predpisl proti prani Spinavych penéz.

Alternativni FeSeni sport (ADR)

Dne 22. 4. 2013 formalné schvdlila Rada EU kompromisni znéni ndvrhu smérnice o alternativnim feSeni sport
(,ADR") a nafizeni o online FfeSeni spord (,0ODR") z prosince 2012. Oba evropské predpisy by mély byt
publikovany ve Véstniku EU na konci kvétna 2013. Smérnice ADR musi byt transponovana do dvou let od
zverejnéni ve Véstniku EU a natizeni ODR bude Gc¢inné za 6 mésicl po vyprseni této lhaty.
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Spory mezi spotrebitelem a obchodnikem vzniklé v souvislosti s prodejem zbozi nebo poskytovanim sluzeb
bude spotfebitel moci predlozZit subjektu ADR. VyuZiti procesu ADR neni povinné ani pro spotiebitele, ani pro
obchodnika. Subjekty ADR budou muset umoznit pfijimani podani online (z divodu provedeni navazujiciho
nafizeni ODR). Smérnice neupravuje do podrobnosti proces, kterym by se ADR subjekty mély fidit, nicméné
stanovi, Ze pripadna procesni pravidla nesmi vyrazné zhorsit pristup spotrebitele k ADR. Navrh klade urcité
minimalni kvalitativni pfedpoklady na subjekty ADR, a to v oblasti nestrannosti, transparentnosti, u¢innosti
a spravedInosti. Postupy ADR by mély byt pro spotfebitele bezplatné nebo spojené jen s mirnymi naklady.

JelikoZ se jednd o obecné spotfebitelskou Upravu, gestorem ADR a ODR je Ministerstvo primyslu a obchodu;
Uprava se ovsem tyka i finanénich sluzeb, proto MF pribéiné oba navrhy pfipominkovalo, a to zejména
ohledné dostatecnych informacnich povinnosti obchodnikd o subjektech ADR a ohledné toho, aby ADR slouzilo
jako posileni spotfebitele jakoZto slabsi smluvni strany a spory u néj nemohl zahdjit obchodnik. Toto
se v prevazné vétsiné podafilo prosadit.

Spotrebitelsky uvér (CCD)

Dne 8.5.2012 publikovala Komise vykladovy material k aplikaci smérnice 2008/48/ES ve vztahu k ndkladdim
spotrebitelského Gvéru a vypoctu roéni procentni sazby naklad(i (RPSN). Po vefejné konzultaci Komise na svych
strankach®® zvefejnila novou verzi tzv. simuldtoru ukazatele RPSN spotiebitelskych dGvérii zohledfiujici také
smérnici 2011/90/EU. Tato pomuicka umozriuje modelovat parametry a sledovat relevantni ukazatele
u jednotlivych druhl spotrebitelskych Gvérd dle vymezeni pfislusné evropské i tuzemské pravni Upravy.
Simulator lze vyuZit také v cestiné.

Hypotecni tvéry

V prvni poloviné roku 2012 ddanské predsednictvi zintenzivnilo jednani o ndvrhu smérnice Evropského
parlamentu a Rady o smlouvach o Gvéru na bydleni (COM(2011)142), jehoZ cilem je sjednoceni a podpora
vnitfniho trhu s hypotecnimi Gvéry. Dne 16.5.2012 bylo dosazeno kvalifikované vétSiny pro predlozeni
navrhované smérnice COREPER 2, ktery dne 30. 5. 2012 schvalil obecny pfistup. V ¢ervnu 2012 pfedstavil
Evropsky parlament svou zpravu k legislativnimu navrhu Komise s mnoha pozménovacimi navrhy jdoucimi
daleko za ramec plsobnosti ndvrhu smérnice. Jedna se zejména o mnoho vyjimek z plsobnosti smérnice
smérujicich k nékterym z produktd nabizenych na hypotecnim trhu zejména v UK, legislativné danou povinnost
statu zajistit financ¢ni vzdélavani spottebitell, Gpravu bali¢kl / vazanych produktl a neférovych obchodnich
praktik, Upravu ocenovani nemovitosti, Upravu pljéovani v cizich méndach a pravo spotiebitele na konverzi
hypotecniho Uvéru do jiné mény, prenositelnost tvérl (na jinou zastavenou nemovitost, i do zahranici), Upravu
postupu pfi realizaci zastavy a Upravu dohledu nad uvérovymi registry. Od cervna 2012 pak probihaly
technické trialogy vyjasnujici zasadni spory, které by se mély stat predmétem trialogl politickych.

Paralelné s trialogy probihala dale jednani pracovni skupiny Rady EU. Ackoli s navrhy Evropského parlamentu
vétsina Cclenskych statd nesouhlasila, v prlbéhu trialogl, které byly ukonéeny vdubnu 2013, irské
predsednictvi Evropskému parlamentu v mnoha ohledech ustoupilo. Navrh smérnice ve znéni dohodnutém s
Evropskym parlamentem byl schvalen na Urovni COREPER Il dne 8. 5. 2013.

Trhy s finanénimi nastroji (MIFIR 11/ MIFID 11)

Komise uverejnila dne 20. 10. 2011 ndavrh novelizace smérnice o trzich financnich nastrojd (tzv. MiFID Il)
a navrh nafizeni o trzich finan¢nim nastroja (tzv. MiFIR). MiFIR a MiFID Il predstavuji komplexni novelizaci a
nahrazuji dosavadni smérnici o trzich financnich nastrojd. Tyto legislativni navrhy maji naptiklad rozsirit
regulatorni rdmec o novy typ pfevodniho mista (organised trading facilty - OTF), nové zavést pravidla pro pred
a po-obchodni transparenci pro trhy s dluhopisy a derivaty, posilit dohled v oblasti trhi komoditnich derivatl a
zavést oznamovaci povinnost pro ,investicni pozice”. V obecné roviné se dale maji zpfisnit poZadavky na
obhospodarovani majetku zdkaznika, investi¢ni poradenstvi a nabizeni tzv. komplexnich financ¢nich produkta.

MF ma stale vyrazné pochybnosti zejména ohledné nastavované regulace trhu s dluhopisy a derivaty, kdy
vyjimky z povinnosti zverejriovat Udaje o nabidkdch (pred-obchodni transparence) a udaje o uzavienych
obchodech (po-obchodni transparence) pro vsechny akcie, dluhopisy a derivdty by de facto stanovovala
Komise. Také forma delegovanych aktl pro stanovovani vyjimek je velmi ne$tastna, nebot neumozfuje

56 http://ec.europa.eu/consumers/rights/fin_serv_en.htm#credit
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pravidelnou (aspori mésicni) rekalibraci celého systému vyjimek v zdvislosti na kolisani likvidity na trhu
(likvidita kolisa hlavné u dluhopist). Navic cely regulatorni ramec muGze fungovat bez negativnich efektl pouze
u vysoce likvidnich finanénich nastrojd. U méné rozvinutych trha a méné likvidnich financ¢nich nastrojt, véetné
statnich dluhopisd, mlze dojit k vyraznému odlivu investort a tak k likvidaci téchto malych trhi. V souéasnosti
se MF snazi o dosazeni flexibilnéjsi regulace méné likvidnich statnich dluhopist.

Stale probihaji jednani pracovni skupiny Rady EU na drovni finan€nich atasé, nebylo dosud dosazeno shody
v nékterych vysoce politickych otdzkach a je otdzkou, kdy bude schvalen obecny pfistup a zacnou trialogy
s Evropskym parlamentem.

Manipulace s trhem (MAD, MAR)

Komise uverejnila dne 20. 10. 2011 ndvrh nafizeni o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem
(zneuzivani trhu, tzv. MAR), které nahradi dosavadni smérnici o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci
strhem (zneuZivani trhu, tzv. MAD) a soucasné smérnici o trestnépravnim postihu za obchodovani
zasvécenych osob a manipulaci s trhem (tzv. CSMAD). Tyto legislativni ndvrhy maji napfiklad rozsifit
regulatorni rdmec o nové typy pfevodnich mist (MTF a OTF), posilit dohled v oblasti trhi s komoditami a
emisnimi povolenkami a stanovit jednotny rdmec pro ukladani sankci. €R v pribéhu projednavani vyjadfovala
pochybnosti ohledné zahrnuti emisnich povolenek a komodit pod dohled organu dohledu nad financnim
trhem. Dale prosazovala zachovani narodni diskrece v automatickém zasilani seznamu zasvécenych osob.
Schvdleni a Ucinnost MAR je zavislé na schvaleni a ucinnosti MiFID2, ackoli Ize ocekavat, Ze diskuse nad MAR
skonci drive.

Transparencni smérnice (TD)

Komise zverejnila dne 26. 10. 2011 ndvrh revize transparencni smérnice, jejichZ cilem je posilit Uroven diveéry
investorud diky rovnocenné transparentnosti ve vztahu k emitentlim cennych papir( a investortim v celé EU. Na
zakladé predloZzeného ndvrhu obsahuje revize transparencni smérnice zejména zruseni poZzadavku na
zvefejiovani mezitimnich zprav vedeni, vétSi harmonizaci oznamovani podilu na hlasovacich pravech,
upfesnéni pravidel volby domovského ¢lenského statu pro emitenty ze tfetich zemi, zavedeni nové povinnosti
tykajici se vykazovani plateb vladam (,,country by country reporting“) a stanoveni nového ramce pro ukladani
sankci. Trialogy byly zapocaty v ¢ervnu 2012. Néasledné doslo k preruseni dalsich jednani z dlivodu navazujicich
PS k smérnici v oblasti Ucetnictvi, kterda obecné resi problematiku country by country reporting, na kterou
revize transparencni smérnice odkazuje. Po schvéleni Ucetni smérnice dosSlo k obnoveni jednani revize
transparencni smérnice na urovni financnich atasé. V prvni poloviné roku 2013 probihaji trialogy, pficemz
Evropsky parlament vyjadfil odhodlani hlasovat o navrhu jiz v poloviné ¢ervna 2013.

Ratingové agentury (CRA 3)

Komise predstavila dne 15. 11. 2011 ndvrh novelizace nafizeni o ratingovych agenturach a navrh smérnice,
kterou se méni smérnice 2003/41/ES, 2009/65/ES a 2011/61/EU pokud jde o nadmérné spoléhani se na
ratingy.

Natizeni o ratingovych agenturdch v dosud platném znéni obsahovalo predevsim jednotny povolovaci a
dohledovy rezim nad ratingovymi agenturami a vyddvanim ratingl, které jsou pouzivany tam, kde pravo EU
vyzaduje posouzeni kvality urcitého finan¢niho nastroje na zakladé ratingu. Komise ma ambici novym navrhem
snizit nadmérné spoléhani se financnich instituci na externi rating, zvysit transparenci ratingovych agentur,
zakotvit pravidlo obligatorni rotace ratingovych agentur, jedna-li se o vydavani ratingli resekuritizaci a zavést
obcanskopravni odpovédnost ratingovych agentur.

V ptipadé navrhu smérnice je jejim primdrnim cilem snizit zavislost na ratingu tim, Ze se uklada
obhospodarovatellim zavést takova opatfeni, aby se nespoléhaly vylu¢né nebo mechanicky na externi ratingy
pti posuzovani kvality majetkovych hodnot obsazenych v majetku UCITS fond (,,standardni fondy“) a AlF (,,jiné
nezZ standardni fondy“). Publikaci obou predpist v OJ Ize o¢ekavat koncem kvétna 2013.

Evropské fondy rizikového kapitalu (EuVECA) a evropské fondy socialniho podnikani (EuSEF)

Komise uverejnila dne 7. 12. 2011 navrh nafizeni o evropskych fondech rizikového kapitalu a navrh nafrizeni
o evropskych fondech socidlniho podnikani. Tyto legislativni ndavrhy poskytuji tzv. evropsky pas
obhospodarovateliim, ktefi nespadaji do plsobnosti AIFMD (tzv. podlimitni obhospodarovatelé). Tato nafizeni
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ukladaji fondlim investovat alespori 70 % svého majetku do malych a stfednich podnikd, coz by dle zaméru
Komise mélo mit pozitivni vliv na ptistup téchto podnik(i k financovani. CR oba ndvrhy od poc&atku
podporovala. Trialogy byly zapolaty v cervnu 2012, avsak kvali problematice tfetich zemi (zejména
tzv. dafiovych raja) skoncily aZz v prosinci 2012. Obé nafizeni byla publikovdna ve Véstniku v dubnu 2013
s ucinnosti od 22. 7. 2013.

Revize smérnice UCITS IV (UCITS 5)

Komise uverejnila dne 3. 7. 2012 navrh novelizace smérnice, kterou se méni smérnice 2009/65/ES o koordinaci
pravnich a spravnich predpisl tykajicich se subjektd kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych
papirl (SKIPCP), pokud jde o ¢innost depozitite, pravidla pro odmérnovani a sankce (tzv. UCITS 5). Tento
legislativni navrh harmonizuje Upravu UCITS s Upravou AIFMD, pokud jde o reZzim depozitare a odménovani a
vsouladu s jinymi legislativnimi ndvrhy zavadi harmonizaci sankci. CR podporuje maximalni harmonizaci
rezimu depozitdfe podle AIFMD a smérnice UCITS a dale také stanoveni obecnych pozadavkid na systém
odmériovani osob stavi se viak proti pFili§ detailnim pravidldm. V oblasti sankci bude dle nazoru CR nalezeni
shody slozité. Schvaleni ndvrhu lIze ocekévat v prabéhu roku 2013.

Dohled nad finan¢nimi konglomeraty (FICOD 1)

Dne 10. 6. 2013 uplyne termin pro transpozici smérnice 2011/89/EU ze dne 16. 11. 2011, kterou se méni
smérnice 98/78/ES, 2002/87/ES, 2006/48/ES a 2009/138/ES, pokud jde o dopliikovy dohled nad finanénimi
subjekty ve finanénim konglomeratu (tzv. FICOD 1). Ucelem této novely bylo zefektivnit fungovani
doplrikového dohledu predtim, nez Komise pfistoupi k celkovému pfezkumu Smérnice 2002/87/ES ze dne
16.12.2002 o dopliikovém dozoru nad Udvérovymi institucemi, pojistovnami a investi¢nimi podniky
ve finanénim konglomeratu a o zméné smérnice 73/239/EHS, 79/267/EHS, 92/49/EHS, 92/96/EHS, 93/6/EHS a
93/22/EHS a smérnice 98/78/ES a 2000/12/ES (tzv. FICOD). Analyza k fundamentdlni revizi smérnice
2002/87/ES a jeji vysledky byly shrnuty ve zpravé Komise z prosince 2012, ktera vyuzila i odpovédi na Zadost o
radu zpracovanou podvyborem pro finan¢ni konglomeraty v ramci spolecného vyboru evropskych dohledovych
organl (Joint Committee ESAs). Z ni vyplyvd, Ze Komise nema v umyslu ndvrh nové smérnice vydat, dokud
nebudou ustadlena pravidla v sektorovych smérnicich o bankovnictvi a pojistovnictvi. Vzhledem k velikosti
tuzemskych financnich instituci a dale vzhledem k tomu, Ze valnou vétsSinu téchto ovladaji zahraniéni materské
spole¢nosti, nejevi se fundamentalni revize smérnice pro CR jako akutni a MF podpofilo pozdrieni
legislativniho navrhu na dobu stabilizace dilcich sektord.

Regulace pojistovnictvi (Solventnost Il, Omnibus I1)

V oblasti pojistovnictvi se nahrazuje dosavadni skupina smérnic, souhrnné nazyvana Solventnost I, novym
regulatornim reZimem predstavovanym smérnici 2009/138/ES ze dne 25. 11. 2009 o pfistupu k pojistovaci a
zajistovaci ¢innosti a jejim vykonu (Solventnost Il). Jejim Géelem je disledné harmonizovat pravidla pro dohled
a sjednotit pozadavky na solventnost, vypocet technickych rezerv, ocenovani, fizeni a vykazovani na zakladé
ekonomického rizikové vazeného pfistupu.

Smérnice Solventnost Il jiz byla pozménéna smérnici 2011/89/EU (tzv. FICOD1), a to v navaznosti na revizi
smérnice 2002/87/ES o dopliikovém dozoru nad finan¢nimi subjekty ve finanénim konglomerétu. Dale pak byla
pozménéna smérnici 2012/23/EU, tzv. ,Quick Fix“, jejimz ic¢elem bylo zabranit G¢innosti smérnice Solventnost
Ilod 1. 11. 2012, jak jeji ptvodni text predpokladal, a posunout ji na 1. 1. 2014.

Provedeni smérnice Solventnost Il neni prakticky mozné bez zmén, které do ni vnasi navrh smérnice, kterou se
méni smérnice 2003/71/ES a 2009/138/ES, s ohledem na pravomoci Evropského organu pro pojistovnictvi a
zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropského organu pro cenné papiry a trhy (Omnibus Il). Jeho ucelem je
pfizplsobit Solventnost Il ramci Lisabonské smlouvy a reflektovat vznik Evropskych organd dohledu (zvlasté
pak Evropského orgdnu dohledu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi — EIOPA). Navrh
Omnibus Il ale fesi i nékteré dalsi aspekty nad ramec zmén souvisejicich s Lisabonskou smlouvou a vznikem
EIOPA (zejména Uprava bezrizikové vynosové kfivky s ohledem na dlouhodobou stabilitu zavazka pojistoven
s dlouhodobou garanci a déle napf. ekvivalence reZzimU regulace a dohledu tretich statli, nebo vykaznictvi).
Projednavani se ve fazi trialogl zastavila u tématu dlouhodobych zavazk( z pojisténi, resp. u ustanoveni, ktera
napomahaji ke zmirnéni umélé volatility financni pozice pojistoven poskytujicich produkty s dlouhodobymi
garancemi v dlsledku kolisani hodnoty aktiv a vySe zdvazkl jako projevu ocenovani v reZimu Solventnosti Il.
Proto bylo stranami trialogu v ¢ervenci 2012 rozhodnuto o provedeni dopadové studie k ustanovenim resici
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dlouhodobé zavazky z pojisténi. Ta bude pojistovnami, zajistovnami, organy dohledu a EIOPou provédéna od
ledna 2013, pficemz vysledna zprava Komise by méla byt k dispozici v ¢ervnu 2013. Poté budou pokracovat
trialogy (ocekava se jejich relativné bezproblémové dokonceni, ackoliv s ohledem na dosavadni vyvoj nelze
vyloucit i komplikace v jedndnich) a priprava opatieni druhé a treti Grovné Lamfalussyho procesu.

CR podporuje rychlé dokonéeni jedndni o ndvrhu smérnice Omnibus Il, nicméné nikoliv na ukor kvality
vysledného navrhu a radného a stabilniho fungovani ceského pojistného trhu. Pfi dosavadnich jednanich kladla
CR diraz na obezfetné nastaveni pravidel pro Upravy bezrizikové vynosové kiivky u dlouhodobych zavazk
z pojisténi s garancemi, a téz pravidel pro vykaznictvi, jejichz konecné znéni bude dojedndno béhem
pokracujiciho trialogu. CR se stavéla kriticky k rozsifovani zavazné mediace vedené EIOPA pfi rozhodovani
preshrani¢nich spori narodnich organt dohledu. B&hem trialogti bude CR dale usilovat o vyvaieny pfistup
k posuzovani ekvivalence dohledovych rezima tretich statd.

Dalsi ,,Quick Fix“ smérnice odkladajici ucinnost smérnice Solventnost Il bude nevyhnutelna. Pfedpoklada se
odloZeni U¢innosti smérnice Solventnost Il (upravené smérnicemi 2011/89/EU a Omnibus Il) na 1. 1. 2016. To
se jevi jako vyhodné predevsim s ohledem na rozsifeni ¢asového prostoru pro pfipravu delegovanych aktl
druhé drovné Lamfalussyho procesu, a pro pfipravu regulatornich a implementacnich technickych norem treti
urovné, jejichz navrh vypracovava EIOPA. V neposledni radé to prinasi dostatek ¢asu i pro transpozici rezZimu
Solventnost Il do narodni legislativy a pFipravu pojistovaciho trhu na aplikaci tohoto reZzimu v praxi.

Zprostiedkovani pojisténi (IMD2)

V Cervnu 2012 zvefejnila Komise ndvrh novely smérnice o zprostfedkovani pojisténi (IMD2). Tato legislativni
iniciativa odrdzi potrebu Fesit nékteré problémy, které se v navaznosti na transpozici plivodni smérnice IMD
zroku 2002 v jednotlivych clenskych zemich v daném sektoru financéniho trhu objevily. Komise pfislibila
provést revizi jiz na pocatku roku 2010, s ohledem na provazanost novelizace se smérnici Solventnost Il, revizi
smérnice o trzich financnich nastroji (MIiFID), pfipravovanou smérnici UCITS V a iniciativou regulace tzv.
strukturovanych retailovych investi¢nich produktd (PRIPs) vsak byl navrh IMD2 zvefejnén aZz v poloviné roku
2012. Ze zavérd prezkumu Komise vyplynula predevsim potieba omezit stavajici vysokou diverzitu narodnich
Uprav zprostiedkovani pojisténi, posilit v systému prvky ochrany spotiebitele, zajistit vnitfné konsistentni a
vzajemné (produktové, distribucné) neutrdlni regulaci finanénich sluzeb jako celku, sjednotit pfistup k vykonu
dohledu a spravnimu trestani a zjednodusit resp. vyjasnit rezim preshrani¢niho plsobeni na vnitfnim trhu EU.

Navrh IMD2 byl v pribéhu roku 2012 projedndvan na uUrovni pracovni skupiny Rady. Vzhledem k ¢etnym
otdzkam, u kterych se mezi ¢lenskymi staty nepodafilo nalézt potfebnou shodu, bude projedndvani pokracovat
i vroce 2013. CR vsouladu s vlastnimi narodnimi legislativnimi zaméry myslenku revize regulace v oblasti
distribuce pojisténi, rovnéz jako hlavni pilife novely smérnice, plné podporuje. V rdmci jednani pracovni
skupiny Rady pak CR upozorfiovala pfedevéim na potiebu vyjasnit v novele charakteristiku jednotlivych typd
distributorl pojiténi a s nimi spojené otdzky vhodného registraéniho a dohledového reZimu. CR také
podporuje zamyslené rozsifeni ptsobnosti smérnice nové i vaci pfimému nabizeni pojisténi pojistovnami.

Sdéleni klicovych informaci o investi¢nich produktech (PRIPs)

Rada ECOFIN v roce 2007 vyzvala Komisi k pFfezkoumani wvnitfni konsistence regulace uplatfiované
u informacnich povinnosti tykajicich se investicnich produktd, nabizenych vrdzné formé klientim
v jednotlivych sektorech finanéniho trhu. Vysledkem této revize bylo v roce 2009 Sdéleni Komise ke
strukturovanym (balickovym) retailovym investicnim produktiim (Communication on Packaged Retail
Investment Products, PRIPs). V tomto sdéleni se poprvé objevila myslenka jednotné komunitarni Upravy, ktera
by sjednocovala predevsim pravidla jednani distributora investi¢niho produktu a jeho informacni povinnosti
vuci zakaznikovi. Regulace téchto dvou oblasti souvisejicich s distribuci pfitom méla probéhnout oddélené a
rdznou legislativni technikou. Navrhy Komise k pravidlim jednani ve vztahu k zdkaznikim sjednavajicim PRIPs
produkty byly implementovany do pfislusnych sektorovych smérnic. Relativné jednotnd, produktové napftic
sektory univerzalni zdkladna zamyslené regulace (tj. klicové informace pro investora) umoznuje vytvoreni
horizontdalni Upravy formou pfimo ucinného nafizeni. Jeho navrh Komise zverejnila v ¢ervnu 2012. Vybér
tohoto legislativniho nastroje podporuje také sledovany cil, tedy zajisténi maximalni srovnatelnosti nabidky
investicnich produktd i v rdmci vnitfniho trhu. Hlavnimi prvky a charakteristikami ndvrhu jsou plsobnost vici
relativné Siroké skale investi¢nich produktd, resp. produktl s investicnim prvkem, vicestupriova (Lamfalussyho)
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regulatorni struktura a ideova inspirace v klicovych informacich pro investora (Key Investor Information
Document, KIID) vyplyvajicich ze smérnice UCITS.

Navrh nafizeni byl v pradbéhu roku 2012 projednavan na urovni pracovni skupiny Rady. Vyjednavani se vsak do
konce roku 2012 nepodafilo uzavfit, shodu na znéni obecného pfistupu proto budou ¢lenské staty hledat
i v prib&hu roku 2013. Legislativni iniciativu EK v oblasti tzv. PRIPs produktl CR s ohledem na své tuzemské
koncepcni zaméry v oblasti regulace distribuce financnich sluzeb dlouhodobé podporuje. V ramci konzultaci ke
vznikajicimu navrhu Komise a déle pak na urovni jednani pracovni skupiny Rady CR prosazovala ptedeviim
maximalni moZnou produktovou plisobnost regulace. Na druhou stranu CR poZadovala, aby zvolend Uprava
reflektovala potfebu jednotlivych ¢lenskych zemi pro zohlednéni specifik jejich trh(, tj. zejména aby
nezasahovala do narodnich penzijnich systému a schémat reseni stiznosti a spord.

Daii z financnich transakci (FTT)

V zafi 2011 predlozila Komise navrh smérnice o spole¢ném systému dané z finan¢nich transakci. Pravnim
zakladem byl ¢lanek 113 smlouvy o EU, ktery pfedpokldda jednomysinost. Cilem navrhu bylo harmonizovat
podminky zdanéni na financnim trhu EU a omezeni nékterych rizikovych transakci (vysokofrekvencni
obchodovani). Dan z financ¢nich transakci se navic podle jiného navrhu Komise méla stat jednim z novych
vlastnich zdrojl rozpoctu EU.

Navrh byl opakované projednavan na vsech urovnich Rady a Evropska Rada dne 29. 6. 2012 dospéla k zavéru,
ze jednomyslnou shodu ohledné pfedmétného navrhu nelze v dohledné dobé nalézt, nebot ndzory ¢lenskych
statd na existenci a fungovani takové dané vykazuji principidlni odliSnosti. Rada EU ECOFIN pfijala dne
22. 1. 2013 rozhodnuti, kterym umozriuje jedendcti clenskym statlim (BE, DE, EE, EL, ES, FR, IT, AT, PT, Sl, SK)
dale pracovat na systému dané z financnich transakci v rezimu posilené spoluprace dle ¢l. 326 a nasl. Smlouvy
o0 EU. Rozhodnuti bylo pfijato kvalifikovanou vétsinou, pficemz Ceskd republika se spolu s LU, MT a UK zdrZela
hlasovéani. CR neshledava diivody zavedeni FTT jako relevantni. Pfi absenci dohody na celosvétové tGrovni by
zavedeni takové dané jen v zemich EU zhorsilo konkurencni postaveni evropskych trhd na globalni Urovni a
mohlo vést k pFesunu obchodovani mimo EU, co? CR nepovaZuje za 7adouci.

Jednotna oblast pro platby v eurech (SEPA)

Hlavnim cilem natizeni 260/2012 ze dne 14. 3. 2012, kterym se stanovi technické a obchodni pozadavky pro
Uhrady a inkasa v eurech a kterym se méni nafizeni 924/2009, je stanoveni termind pro ukondeni stavajicich
narodnich platebnich schémat pro Uhrady a inkasa v eurech, jejich pIné nahrazeni platebnimi nastroji SEPA,
a definovani jejich technickych pozadavk(. Nafizeni SEPA stanovi 1. 2. 2014 jako termin, kdy existujici narodni
schémata pro uhrady ¢i inkasa v eurech zaniknou a budou pIné nahrazeny nastroji SEPA — de facto se jednd
0 SEPA Credit Transfer (SCT) pro uhrady, SEPA Direct Debit (SDD) pro inkasa — a definuje jejich technické
pozZadavky. Pro neeurové zemé tyto pozadavky plati od 31. 10. 2016.

OTC derivaty, centralni protistrany a registry obchodnich udajti (EMIR)

Nafizeni 648/2012 ze dne 4.7.2012 o OTC (over the counter) derivatech, centralnich protistranach a
registrech obchodnich Udajli se oznacuje zkratkou EMIR - European Market Infrastructure Regulation.
K nafizeni jsou pribéZzné vydavana provadéci opatieni.

Hlavnim cilem EMIR je snizeni, pfipadné eliminace systémového rizika, a to pomoci nékolika zakladnich
principl - vysSi standardizace OTC derivatovych nastroj, vyporadani obchod( prostfednictvi centralnich
protistran, masivni regulace centrdlnich protistran, vyssi transparentnost, informacni povinnost. Subjekty
podléhajicimi regulaci budou kromé centralnich protistran a registrd obchodnich udaji jak financni, tak
nefinancni instituce.

Navrh nafizeni o centralnich depozitafich cennych papira

Navrh nafizeni o centralnich depozitafich cennych papird vydany Komisi 14. 3. 2012 tvofi soucast SirSiho
trendu posledni doby v oblasti regulace trzni infrastruktury. Prudky nardst obchodovani s finanénimi nastroji a
rozvoj informacnich technologii vedl k rozvoji urcitych typl vyporadacich systémd, jako jsou clearingové
systémy centralnich protistran, prispél k robustnosti vyporadacich systémi a ved| k jejich propojovani. Vsechny
tyto trendy pak ucinily trzni infrastrukturu klicovou soucasti kapitdlového trhu, jejiz selhdni by v podstaté
zastavilo obchodovani na trzich v EU. Hlavnim cilem nafizeni je zvysit bezpecnost provozovani vyporadacich
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systéml, odstranit pravni prekazky vyplyvajici z ndrodniho prava upravujiciho fungovani systému a centralnich
depozitarh cennych papirl jako jejich provozovatell, zejména prekazky spojené s rozdilnou Upravou délky
vyporadani, standardd kladenych na centralni depozitdfe cennych papir( z hlediska obezfetnostni regulace a
moZnosti pfistupu do narodnich centralnich depozitafd cennych papirl a systému jimi provozovanych. Dale by
v del$im horizontu mélo dojit k Uplné dematerializaci nebo imobilizaci vSech cennych papirt drienych
v centralnich depozitarich cennych papira.

Celkové hodnoti MF navrZenou regulaci pozitivné, nebot natizeni umozni nabizet sluzby centrélnich depozitara
cennych papird preshrani¢né, posili tak konkurenci v daném odvétvi. Dile by mély byt odstranény
administrativni prekazky branici id¢elnému propojovani systému provozovanych centralnimi depozitafi cennych
papirl a méla by byt stanovena obezfetnosti pravidla pro vykon ¢innosti centrdlnich depozitafli cennych
papirl. Soucasné je nezbytné stanovit dostatecné Siroké vyjimky z plGsobnosti nafizeni pro centralni banky
provozujici vyporadaci systém. V soucasnosti probihaji jedndni pracovni skupiny Rady EU na urovni financ¢nich
atasé a expertd.

10.4. Domadci legislativa v oblasti finan¢niho trhu

Dohled nad finan¢nimi trhy

V souvislosti s reformou dohledu nad finan¢nimi trhy v EU bylo tfeba transponovat tzv. smérnici Omnibus I, a
to prostfednictvim navrhu zakona, kterym se meéni nékteré zakony v souvislosti s reformou dohledu nad
finan¢nim trhem v EU. Tento zdkon nabyl Gcinnosti v lednu 2012. V prabéhu roku 2012 pokracovaly prace na
pfipravé ndvrhu zdkona o dohledu nad finanénim trhem, jehoZ cilem je sjednotit a konsolidovat pravni Upravu
dohledu obsaZenou v jednotlivych sektorovych zakonech do jednoho pravniho predpisu.

Pojisténi vkladt

Vroce 2012 pokradovaly priace na novele zdkona ¢. 21/1992, o bankach, a to v souvislosti s transpozici
smérnice Evropského parlamentu a Rady o systémech pojisténi vkladl. Konecna podoba smérnice neni
nicméné dosud k dispozici.

Stavebni sporeni

Koncepcni novelou stavebniho spofeni se navrhuje zavést Ucelovost na statni podporu ze stavebniho sporeni a
tzv. produktové pojeti stavebniho spofeni. Statni podpora ze stavebniho spofeni bude dle navrhu moci byt
pouZita pouze na bytové potieby. Jako alternativa k tomu byla navrzena moznost Gcelového pouZiti prostredkd
jako zajisténi na stafri, jejiz podminkou je prevedeni veskerych prostfedkd ucastnika do lll. penzijniho pilite.
Novela dale rozsifuje okruh poskytovatel( produktu stavebniho sporeni také o univerzalni banky. VIada navrh
zékona schvdlila dne 18. 4. 2012 a predloZila jej Poslanecké snémovné Parlamentu CR k projednani. Prvni éteni
probéhlo az v inoru 2013.

Ceska narodni banka

Pfiprava novely zakona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské néarodni bance, ve znéni pozdéjsich predpist, byla zahajena
s cilem odstranit nedostatky v ramci vnitrostatni legislativy identifikované Evropskou centrdlni bankou, a uvést
tak tento zdkon do souladu s ustanovenimi Smlouvy o fungovani EU a Statutu Evropského systému centralnich
bank a Evropské centrdlni banky. Navrh zakona obsahuje rovnéz odstranéni nékterych nedostatkd souc¢asného
znéni, se kterymi se CNB setkala v praxi po vstupu Ceské republiky do Evropské unie a po integraci dohledu
nad finanénim trhem v Ceské republice. Navrh zakona byl dale dopln&n o ustanoveni tykajici se finanéni
stability a makroobezietnostni politiky, ktera reaguji na doporuceni Evropské rady pro systémova rizika ze dne
22.12. 2011 (Recommendation of European Systemic Risk Board on the macro-prudential mandate of national
authorities ESRB/2011/3).

Prace na pripravé legislativniho textu zakona probihala béhem roku 2012 v intenzivni spolupraci s CNB. Névrh
byl po mezirezortnim pripominkovém fizeni, konzultaci s ECB a projednani Legislativni radou vlady schvalen
vladou v fijnu 2012 s tim, Ze bylo navrzeno nabyti Uc¢innosti zdkona dnem 1. 4. 2013.
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Dne 6. 2.2013 probéhlo 1. &éteni navrhu zdkona v Poslanecké snémovné Parlamentu CR. Vzhledem k délce
projednavani navrhu zakona bude navrZeno posunuti data ucinnosti zakona na 1. 7. 2013.

Transpozice CRD IV

Prace na ndvrhu zadkona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti se stanovenim pristupu k ¢innosti bank,
spofitelnich a Uvérnich druzstev a obchodnikl s cennymi papiry a dohledu nad nimi, zacala na konci roku 2011.
Do tohoto zdkona bude transponovana pfipravovana smérnice o pfistupu k ¢innosti Uvérovych instituci a
o obezfetnostnim dohledu nad Uvérovymi institucemi a investicnimi podniky (CRD IV). Dédle bude tato novela
adaptovat pravni pfedpisy na nafizeni o obezfetnostnich pozadavcich na Uvérové instituce a investi¢ni podniky
(CRR). Navrhem zakona bude novelizovan zdkon o bankach, zakon o spofitelnich a Uvérnich druzstvech, zakon
o podnikani na kapitalovém trhu a zakon o stavebnim sporeni a statni podpore stavebniho sporeni. Pfipravy
navrhu zakona probihaly na zakladé obecného pristupu schvaleného ministry financi na jednani Rady ECOFIN
dne 15. 5. 2012. Konecné schvaleni smérnice a nafizeni Evropskym parlamentem a Radou se ocekava do konce
cervna 2013.

Distribuce finanénich sluzeb

MF zpracovava vécny zamér nového zakona o distribuci financnich sluzeb, ktery sjednocuje pravidla pro
nabizeni a zprostfedkovani financnich produktl a sluzeb a pro poskytovani financniho poradenstvi. Hlavnim
cilem nové uUpravy je komplexné zlepsit Uroven ochrany spotrebitele na finanénim trhu a dale sjednotit
obsahové i procesné-institucionalni principy regulace distribuce financ¢nich sluzeb (podnikatelska opravnéni,
odbornost, pravidla jednani se zédkaznikem, mimosoudni feSeni spord, atd.), a to jak napfi¢ jednotlivymi
sektory, tak i riznymi distribu¢nimi kanaly.

MF rovnéz predlozZilo navrh novely zdkona o pojistovacich zprostfedkovatelich a likvidatorech pojistnych
uddlosti, ktery byl na konci roku 2012 jako vladni navrh postoupen k projednani v Poslanecké snémovné.
Hlavnimi piliti novely jsou predevsim novy systém kategorizace pojistovacich zprostfedkovatell, zmény
v procesu registrace a vykonu dohledu, nova Uprava systému ovérovani odbornosti, opatfeni proti stretu
zajmU a posileni informacni vybavenosti zakaznikd. Navrh predpoklada ucinnost novely od prvniho dne mésice
nasledujiciho po dni jejiho vyhlaseni. To Ize ocekavat v zavéru roku 2013 ¢i pocatkem roku 2014.

Spotrebitelské uvéry

MF pfipravilo vladni navrh novely zakona ¢. 145/2010 Sb. o spotfebitelském Gvéru a o zméné nékterych
zakon(, kterd byla dne 7.12.2012 schvalena ve znéni pozménovacich navrhd Poslanecké snémovny a
nasledné byla postoupena Senatu. Navrh zakona (ktery vysel ve Sbirce zakonl dne 25. 2. 2013 pod ¢islem
ke kterym dochdzi na trhu spottebitelskych Gvér v Ceské republice, a zajistuje posileni ochrany spotfebitell
i principli odpovédného Uvérovani. Jde zejména o zakaz pouzivani smének v souvislosti se spotfebitelskymi
avéry, zdkaz vyuzivani volani na predrazené telefonni linky zacinajici Cislici 9 pfi poskytovani nebo
zprostiedkovani téchto Gvérl, povinnost véfitele poskytnout spotrebitelsky Uvér jen tehdy, pokud bude po
posouzeni Uvéruschopnosti spotrebitele s odbornou péci ziejmé, Ze spotiebitel bude schopen spotrebitelsky
uvér splacet. Mnohem detailnéji upravuje i vztah mezi zprostfedkovateli spotiebitelskych uvérl a spotrebiteli.
Od smlouvy o zprostifedkovavani spotrebitelského Gvéru mizZe spotrebitel bez jakékoliv sankce odstoupit ve
Ihité 14 dn0 od jejiho uzavieni. Novela zdkona mj. transponuje smérnici 90/2011/EU, ktera upravuje
dodatecné predpoklady pro vypocet RPSN spotrebitelského Uvéru tak, aby bylo dosazeno co mozna nejvétsi
vypovidaci schopnosti a srovnatelnosti tohoto ukazatele u spotfebitelskych Uvér(, u nichZ nejsou predem
znamy vsechny parametry pro jeho vypocet (napf. kreditni karta, revolvingovy ¢i kontokorentni Gvér aj.).

Penzijni reforma

V roce 2012 byla pfijata fada predpist, kterda méni a doplfiuje pravni Gpravu pro Il. a lll. penzijni pilit pFijatou
vroce 2011, tedy zdkon ¢. 426/2011 Sb., o dichodovém spofeni, zakon ¢. 427/2011 Sb., o dopliikovém
penzijnim spofeni, a zdkon €. 428/2011 Sbh., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zakona
o diichodovém sporeni a zakona o doplrikovém penzijnim sporeni.

Cilem zadkona €. 397/2012 Sb., o pojistném na dlichodové spofeni, a zdkona ¢. 399/2012 Sbh., o zméné zakon(
v souvislosti s pfijetim zakona o pojistném na dldchodové sporeni, bylo ptizplsobeni ramce penzijni reformy
v reakci na posun ucinnosti zakona €. 458/2011 Sb., o zméné zdkonU souvisejici se zfizenim jednoho inkasniho
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mista a dalSich zménéch danovych a pojistnych zdkon(, z pdvodné navrhovaného data 1. 1. 2013 na 1. 1. 2015.
Zmény byly nezbytné k umoznéni fungovani diichodové reformy k 1. 1. 2013 i bez plvodné predpokladaného
zapojeni jednotného inkasniho mista.

Tzv. ,pfeddichody” pfinesl zakon ¢. 403/2012 Sb., kterym se méni zakon €. 427/2011 Sb., o doplrikovém
penzijnim sporeni, a dalsi souvisejici zakony. Jeho smyslem je umoznit, aby osoby, které dosahnou nejpozdéji
za pét let dichodového véku, mély moznost Cerpat penze ze systému dopliikového penzijniho sporeni
v obdobi, které pro né mize byt obtizné z hlediska uplatnitelnosti na trhu prace. Zaroven je zajisténo vefejné
zdravotni pojisténi prijemct davek z Ill. pilite, protoZe v obdobi pobirani téchto davek jsou ucastnici
povaZovani za statni pojisténce. Navic se obdobi pobirani davky ze tfetiho pilife pro ucely stanoveni starobniho
dlchodu povazuje za vyloucenou dobu, a proto jim neni ovlivnéna vyse dlichodovych néarokl z prvniho pilite.

Vsechny vysSe zmiriované zdkony nabyly Gcinnosti dne 1. 1. 2013. K zakonlm vénovanym dlichodové reformé
byla vroce 2012 ptijata celd fada vyhladek, v prvni fadé se jednalo o vyhlasky Ceské ndrodni banky, dale
vyhlaska Ministerstva prace a socialnich véci ¢. 423/2012 Sb., o zvySovani dichodl vyplacenych z pojistné
smlouvy o pojisténi dichodu, a MF vypracovalo znéni nafizeni vlady ¢. 361/2012 Sb., o sdéleni kli¢ovych
informaci pro ucastniky doplnkového penzijniho sporeni a diichodového sporeni.

Pojistovnictvi

V Cervnu 2012 predlozZila vlada Poslanecké snémovné navrh zdkona, kterym se méni nékteré zakony v oblasti
pojistovnictvi a penzijniho pfipojisténi v souvislosti se zrusenim vyjimky ze zdsady rovného zachazeni v pravu
Evropské unie, a tento zakon nabyl Gcinnosti 25. 4. 2013. Uéelem navrhu je pfizpGsobit pravni rad Ceské
republiky rozsudku Soudniho dvora Evropské unie ve véci C-236/09 (Test-Achats) (2012/C 11/01), ktery
ukoncuje vyjimku dosud stanovenou ve smérnici Rady 2004/113/ES ze dne 13. 12. 2004, kterou se zavadi
zasada rovného zachdzeni s muzi a Zenami v pristupu ke zboZi a sluzbam a jejich poskytovani. Vyjimka
umozinovala, aby existovaly pfimérené rozdily ve vysi pojistného a pojistného plnéni u jednotlivych
pojisténych, je-li pohlavi urcujicim faktorem pti hodnoceni rizika zalozeném na pfrislusnych a presnych
pojistné - matematickych a statistickych metodach. Po jejim zruSeni nesmi vést pouziti pohlavi jako faktoru pfi
vypoctu vyse pojistného a pojistného plnéni pro Ucely pojisténi a souvisejicich finanénich sluzeb u jednotlivych
pojisténych k rozdildm ve vysi pojistného a pojistného plnéni.

V zafi 2012 mél byt vladé predloZzen navrh zakona, kterym se méni zdkon ¢. 277/2009 Sh., o pojistovnictvi,
v souvislosti s transpozici smérnice 2009/138/ES (Solventnost Il). Protoze ale zménova smérnice Omnibus Il
(kterd je k provedeni smérnice Solventnost Il nezbytna) nebyla s dostatecnym predstihem schvélena a navic byl
v lété 2012 trialog prerusen spusténim dopadové studie k nékterym problematickym bodlm vyjednavani, byl
termin predloZeni zakona odloZen na neurcito. Na zdkladé vysledkl dopadové studie se ocekava v pribéhu
roku 2013 pfrijeti smérnice Omnibus Il a teprve na zakladé jejiho znéni mohou pokracovat prace na znéni
novely. Novy termin predloZeni novely bude zaviset na vysledcich trialogi o smérnici Omnibus Il, popfipadé by
mohl byt ovlivnén dalsi tzv. , Quick Fix“ smérnici, kterd by mohla terminy provedeni a pouzitelnosti smérnice
Solventnost Il posunout.

V legislativnim procesu se nachdazi vladni navrh zédkona, kterym se méni zdkon ¢. 38/2004 Sb., o pojistovacich
zprostiedkovatelich a samostatnych likvidatorech pojistnych uddlosti a 0 zméné Zivnostenského zdkona (zakon
o pojistovacich zprostfedkovatelich a likvidatorech pojistnych udalosti), ve znéni pozdéjsich predpist, a dalsi
souvisejici zakony, ktery byl v listopadu 2012 predloZen Poslanecké snémovné.

10.5. Nelegislativni aktivity MF v oblasti financ¢niho trhu

Aliance proti dluhiim (APD)

MF se podili na ¢innosti Aliance proti dluhiim, jakoZto odborné platformy sloZzené ze zdstupcl statnich instituci
a nestatnich neziskovych organizaci, zaloZené z iniciativy odboru prevence kriminality Ministerstva vnitra,
Probacni a mediacni sluzby a Sdruzeni pro probaci a mediaci v justici, 0. s. v kvétnu 2011. Cilem Aliance je
nalézat feSeni problém( spojenych s predluZenosti osob, které mohou vyustit aZz v opakovanou trestnou
¢innost. Zdmérem Aliance je navazat na obdobné aktivity, zkuSenosti a analyzy vSech partner(, vietné
zahranicnich, ktefi se predmétnou problematikou zabyvaji, a wvytvofit ndvrhy vedouci k minimalizaci
predluzovani a rizik s nim souvisejicich.
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Zéakladnich deset cild Aliance je vyjadieno v Zakladnim prohlaseni APD, k jehoZ napliiovéni byly ustanoveny
Ctyfi pracovni skupiny: Spottebitelské Gvéry, Vymahani pohledavek, Finanéni vzdélavani a Alternativni zplGsoby
oddluZeni. Clenové pracovnich skupin se setkavaji na pravidelnych jednanich. K Géasti na tzv. kulatych stolech
jsou prizvani také zastupci odborné verejnosti.

V ramci APD byla v roce 2012 konzultovana napfiklad novela zdkona ¢. 145/2010 Sh. o spotfebitelském Gvéru,
vypracovana MF, a to zejména v Castech tykajicich se regulace ptrimérenosti zajisténi Gvéru a zakazu smének.
K dalsim konkrétnim vystupim Aliance patfi téz aktivita tykajici se legislativniho feseni ochrany nezabavitelné
Castky v pripravované novele obcanského soudniho fadu, jakoZz i umoznéni oddluzeni formou uUpadku pro
osoby samostatné vydélecné c¢inné ¢i zakonna Uprava oddluZeni manzell v revizni novele insolvenc¢niho
zakona. Mezi dalsi feSend témata se fadi téZ problematika predzalobnich upominek ¢i vySe naklad(
v exekuénim Fizeni.

K cildm Aliance pro rok 2013 nalezi kromé pokracovani ve vySe uvedenych aktivitach také napriklad otazka
predluZenosti seniorl a feseni predluZenosti ve vylouc¢enych lokalitach.

Finanéni vzdélavani

V roce 2012 pokracovala cinnost Pracovni skupiny pro financni vzdélavani (PSFV), ktera je platformou pro
vyménu zkuSenosti a ndzord zastupch MF, CNB, rezortd $kolstvi, primyslu a obchodu a vnitra, dale pak
profesnich asociaci plisobicich na finanénim trhu, subjektd realizujicich vzdélavaci projekty, spotrebitelskych
sdruZeni a odbornik{ v oblasti vzd&lavani. Clenové PSFV diskutuji o svych projektech a zku$enostech a snaii
se najit spolecny postup pfi zvySovani financni gramotnosti ceské populace.

V Fijnu 2012 se uskutecnilo prvni jednani podskupiny PSFV pro nezavislost, jez méla za ukol popsat hranici mezi
finanénim vzdélavanim a reklamou tak, aby byla akceptovatelnd pro rizné subjekty zabyvajici se finanénim
vzdélavanim. Tyto principy nezdvislosti byly schvaleny na jedndni PSFV dne 25. 3. 2013 a jsou dostupné
na webu MF.”’

Organizace pro hospodafskou spolupraci a rozvoj (OECD) zvefejnila na svych strankach vysledky studie méreni
finan¢ni gramotnosti Measuring financial literacy: results of the OECD INFE pilot study. Tohoto pilotniho
projektu, ktery se zabyval znalostmi, chovanim a postoji v oblasti financi dospélych obcan(i 14 zemi zafazenych
do Mezinarodni sité pro finanéni vzdélavani INFE, se zGcastnila i CR.

Dne 30.11. 2012 se pod zastitou MF uskutecnila konference Jak spravné financné vzdélavat dospélé, kde
se diskutovaly efektivni formy finan¢niho vzdélavani dospélych. Soucasti byly také workshopy, které umoznily
hlubsi diskusi a sdileni zkuSenosti.

Od podzimu roku 2012 je MF odbornym garantem spot( k finanéni gramotnosti projektu SIK (Skolni informaéni
kanal — spoty prevazné preventivniho charakteru vysilané na obrazovkach zakladnich a stfednich skol).

V zafi 2013 se ocekava spusténi koordinacniho portdlu k finanénimu vzdélavani ,Pojdme se financné
vzdéldvat!“, ktery bude uréen jak odborné, tak Siroké verejnosti.

Dodavatelské forum v ramci penzijni reformy

MF v bfeznu roku 2012 svolalo prvni jednani Dodavatelského féra k dichodové reformé, které se stalo
platformou pro pravidelné setkavani zastupcl Asociace penzijnich fond, MF, MPSV, Generalniho finan¢niho
feditelstvi a Ceské spravy socidlniho zabezpedeni a jejich IT dodavatel(. Cilem féra je zajistit bezproblémovy
start dichodové reformy a poskytnout jednotnou platformu pro vyménu metodickych, provoznich, datovych a
komunikacnich standard( a procest mezi vSemi zainteresovanymi stranami. Pfedmétem jednani byl na
pocatku legislativni vyvoj, pozdéji pak otdazky provozniho feseni implementace Il. a Ill. pilife na strané statu i
penzijnich spolecnosti. Férum probiha pravidelné jednou mési¢né a posledni jednani probéhne v kvétnu roku
2013. ZaloZeni Dodavatelského féra dichodové reformy je ze strany penzijnich fond( a jejich IT dodavatelt
vhimano velmi pozitivné.

>7 http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/ft_finvzd_aktuality.html
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SEZNAM ZKRATEK

abs. absolutné

ADR Smérnice o alternativnim reseni sporl

AIFMD Smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fondd

AKAT Asociace pro kapitalovy trh

APD Aliance proti dluhlim

APF CR Asociace penzijnich fond@ Ceské republiky

ARAD Databéze &asovych fad CNB

b.b. bazicky bod

BCPP Burza cennych papir( Praha

BRICS Oznaceni spoleéného hospodatského uskupeni Brazilie, Ruska, Indie, Ciny a Jizni Afriky

BRRD Navrh smérnice o krizovém fizeni

BU Bézny Ulet

cca circa (priblizné)

CESR Committee of European Securities Regulators (Vybor evropskych regulator(i cennych papir()

CMF Committee for Financial Markets (Vybor pro finanéni trhy)

CoNWG Close-out Netting Working Group

COREPER Vybor stalych zastupcl

CcpP Cenny papir

CPI Index spotiebitelskych cen

CRD Smeérnice o kapitalovych poZzadavcich

CRDWG Capital Requirement Directive Working Group

CRR Naftizeni o kapitalovych poZadavcich

CSDWG Market Infrastructure Working Group - Central Securities Depositories

CzZK Ceskd koruna — mezinarodni kéd

¢. Cislo

cap Ceska asociace pojistoven

CNB Ceska narodni banka

CR Ceska republika

¢s Ceskd spofitelna, a. s.

¢soB Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Csu Cesky statisticky urad

DPH Dan z pridané hodnoty

DGS Deposit Guarantee Schemes (Garancni schémata bankovnich vklad)

DPFO Dan z prijm fyzickych osob

D03 Pracovni skupina pro financni sluzby

EBA European Banking Authority (Evropsky organ dohledu pro bankovnictvi)

EBC European Banking Committee (Evropsky bankovni vybor)

EBRD European Bank for Reconstruction and Development (Evropska banka pro obnovu a rozvoj)

ECB European Central Bank (Evropska centralni banka)

ECOFIN Economic and Financial Affairs Council (Rada ministrd hospodafstvi a financi ¢lenskych
zemi EU)

ECON Committee on Economic and Monetary Affairs (Hospodarsky a ménovy vybor)

EFC Economic and Financial Committee (Hospodarsky a finanéni vybor)

EFCC European Financial Conglomerates Committee

EFSF European Financial Stability Facility (Evropsky nastroj financni stability)

EGAP Exportni garan¢ni a pojistovaci spolecnost, a.s.

EGESC Expert Group of the European Securities Committee

EHP Evropsky hospodarsky prostor

EIB Evropska investi¢ni banka

EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority (Evropsky orgén pro pojistovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi)

EIOPC European Insurance and Occupational Pensions Commitee (Evropsky vybor pro pojistovny a

zaméstnanecké penzijni fondy)
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EIWG
EK
EMD
EMIR
ES
ESC
ESM
ESMA
ESRB
ESVO
EU
EUR
Fed
FESE
FICOD
FPV
FSB
FSC
FSAP
FTT
GEGRFS
GFOCP
G20

HDP
HICP
HU
HUF
IBRD

ICS
ICSD
IMD
INFE
IORP
IPPC
KB
KTK
LTRO
MAD
MAR
max.
MF
MiFID
MIiFIR
mj.
MMR
MPO
MPSV
MSMT
NORA3
ocP
ODR
OECD
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Early Intervention Working Group

Evropska komise

Smeérnice o elektronickych penézich

Nafizeni o OTC derivatech, centralnich protistranach a registrech obchodnich udaja
Evropska spolecenstvi

European Securities Committee (Evropsky vybor pro cenné papiry)

European Stability Mechanism (Evropsky stabilizac¢ni mechanismus)

European Securities and Markets Authority (Evropsky organ dohledu pro cenné papiry a trhy)
European Systemic Risk Board (Evropska rada pro systémova rizika)

Evropské sdruzeni volného obchodu

Evropska unie

Euro — mezinarodni kéd

Federal Reserve System (CentrdIni banka USA)

Federation of European Securities Exchanges (Federace evropskych burz)

Smérnice o finan¢nich konglomeratech

Fond pojisténi vklada

Financial Stability Board (Rada pro financni stabilitu)

Financial Services Committee (Vybor pro financni sluzby)

Financial Sector Assessment Program (Program vyhodnoceni finanéniho sektoru)
Financial transaction tax (dar z financnich transakci)

Government Expert Group on Retail Financial Services

Garanéni fond obchodnikl s cennymi papiry

Skupina nejvétsich ekonomik svéta predstavovana ministry financi a guvernéry
centralnich bank

Hruby domdci produkt

Harmonized Indices of Consumer Prices (Harmonizovany index spotfebitelskych cen)
Hypotecni uvér

Madarsky forint — mezinarodni kéd

International Bank for Reconstruction and Development (Mezinarodni banka pro obnovu a
rozvoj)

Investor Compensation Schemes (Systémy pro odskodnéni investoru)

Smeérnice o systémech pro odskodnéni investort

Smeérnice o zprostifedkovani pojisténi

International Network on Financial Education (Mezinarodni sit pro finanéni vzdélavani)
Smeérnice o institucich zajistujicich zaméstnanecka penzijni schémata

Insurance and Private Pensions Committee

Komercéni banka, a. s.

Kontokorentni uvér

Long-Term Refinancing Operation

Smérnice o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem

Navrh nafizeni o obchodovani zasvécenych osob a manipulacich s trhem
maximalné

Ministerstvo financi CR

Smérnice o trzich financ¢nich nastrojl

Natizeni o trzich financ¢nich nastrojl

mimo jiné

Ministerstvo pro mistni rozvoj

Ministerstvo prdmyslu a obchodu

Ministerstvo prace a socidlnich véci

Ministerstvo Skolstvi, mladeze a télovychovy

Navrh novely nafizeni o ratingovych agenturach

Obchodnik s cennymi papiry

Online Dispute Resolution (Online zplsob feseni spord)

Organisation for Economic Co-operation and Development (Organizace pro hospodarskou
spolupraci a rozvoj)
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OKEC
OMTs
OPF
oTC
OTF

p.a.

p.b.
PC

PF
PL

PLN
Pozn.
PRIPs
PS
PSFV
PXE
resp.
RM-S
RPSN
SEPA
SIFls
SLDWG
SSM
SZDC
T2S
tzv.
UCITS

UNIDROIT
USA

usD

vC.

VSPS
WPPP
ZPKT
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Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti

Outright Monetary Transactions (Pfimé ménové transakce)
Otevreny podilovy fond

over-the-counter (derivaty)

Organised Trading Facility (Organizovany obchodnich systém)
per annum (ro¢né)

procentni bod

Payments Committee

Penzijni fondy

Podilovy list

Polsky zloty — mezinarodni kéd

poznamka

Balickové retailové investi¢ni produkty

Pojistna smlouva

Pracovni skupina pro finan¢ni vzdélavani

Power Exchange Central Europe

respektive

RM-Systém

Roc¢ni procentni sazba nakladl

Single Euro Payments Area (Jednotny eurovy platebni prostor)
Systemically Important Financial Institutions (Systemové vyznamné financni instituce)
Securities Law Directive Working Group

Single Supervisory Mechanism (Jednotny mechanismus dohledu)
Sprava Zelezni¢ni dopravni cesty

TARGET 2 - Securities

takzvany

Smérnice o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektll kolektivniho
investovani do prevoditelnych cennych papira

Umluva o zprostfedkovaném drieni cennych papird

Spojené staty americké

Americky dolar - mezinarodni kdd

véetné

Vybérové Setreni o pracovnich silach

Working Party on Private Pensions

Zakon o podnikdni na kapitalovém trhu

80



Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

PRILOHA 1: LEGISLATIVA FINANCNIHO TRHU

Legislativa CR a EU doznala v roce 2012 v oblasti finanéniho trhu nasledujicich prav:
P1.1. Prufezové predpisy v oblasti financniho trhu

1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2012:
] zadné

2) Pripravované evropské pravni predpisy (vC. jiz zvefejnénych po 31.12.2012) a dalsi iniciativy EK:

= Pfiprava fundamentalni revize smérnice 2002/87/ES o dopliikovém dozoru nad uUvérovymi
institucemi, pojistovnami a investiénimi podniky ve finanénim konglomeratu;

= Konzultacni materidl ze dne 5.10.2012 k moznému ramci pro obnovu a feseni problému nebankovnich
financnich instituci;

= Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 5. 4. 2011 o smlouvach o uvéru na bydleni;

= Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 6.6.2012, kterou se stanovi ramec pro
ozdravné postupy a fesSeni probléml Uvérovych instituci a investi¢nich podnik( a kterou se méni
smérnice Rady 77/91/EHS a 88/891/ES, smérnice 2001/24/ES, 2002/47/ES, 2004/25/ES, 2005/56/ES,
2007/36/ES a 2011/35/ES a nafizeni (EU) ¢. 1093/2010 (tzv. BRRD);

= Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 3.7.2012 o sdéleni klicovych informaci
o investic¢nich produktech (tzv. PRIPs).

3) Zakony, které nabyly ucinnosti v roce 2012:

= Zéakon €. 37/2012 Sh., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s reformou dohledu nad finanénim
trhem v Evropské unii (zdkon ¢. 21/1992 Sb., o bankach, zakon ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich
a uvérnich druzstvech, zdkon ¢. 15/1998 Sb.,, o dohledu v oblasti kapitdlového trhu,
zékon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani, zakon ¢. 377/2005 Sb., o finan¢nich konglomeratech, zdkon ¢. 284/2009 Sb., o platebnim
styku). Jednd se o zadkon, prostrednictvim kterého je implementovdna smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2010/78/EU (tzv. smérnice Omnibus I.) (4¢innost od 31.1.2012).

4) Pripravované zakony (v€. jiz pFijatych, které nabyly nebo nabudou tcinnosti po 31.12.2012):

= Navrh zdkona ¢&. 43/2013 Sb., kterym se méni zakon ¢. 145/2010 Sb., o spotfebitelském Gvéru a
0 zméné nékterych zakon(;

= Navrh zdkona, kterym se méni zakon ¢. 377/2005 Sb., o dopliikovém dohledu nad bankami,
spofitelnimi a Uvérnimi druzZstvy, pojistovnami a obchodniky s cennymi papiry ve financnich
konglomeratech a o zméné nékterych dalSich zakonl (zakon o finanénich konglomeratech), ve znéni
pozdéjsich predpisd, a zakon &. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, ve znéni pozdéjsich pfedpisU;

=  Navrh zdkona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti se zavedenim ramce pro krizové fizeni.
Prostfednictvim tohoto zakona dojde k transpozici smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou
se stanovi rdmec pro ozdravné postupy a feseni problémd Uvérovych instituci a investi¢nich podnik(;

= Ndvrh zdkona o dohledu nad finan¢nim trhem. Cilem navrhovaného zdkona je sjednotit a konsolidovat
pravni Upravu dohledu obsaZenou v jednotlivych sektorovych zakonech do jednoho prévniho
predpisu.

5) Sekundarni legislativa:
] zadna
P1.2. Legislativa v oblasti kapitalového trhu
1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2012:

=  Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 236/2012 ze dne 14.3.2012 o prodeji na kratko
a nékterych aspektech swapU Uvérového selhani;
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2)

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 272/2012 ze dne 7.2.2012, kterym se doplfiuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1060/2009 s ohledem na poplatky uctované
Evropskym organem pro cenné papiry a trhy ratingovym agenturam;

Nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 446/2012 ze dne 21.3.2012, kterym se dopliuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1060/2009, pokud jde o regulaéni technické normy pro
obsah a format pravidelného predkladani ratingovych udajl, jez ma Evropsky orgén pro cenné papiry
a trhy poZadovat od ratingovych agentur;

Nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 447/2012 ze dne 21.3.2012, kterym se dopliiuje
nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 Evropského parlamentu a Rady o ratingovych agenturdch stanovenim
regulacnich technickych standardid pro posuzovani souladu metodik pro vydavani rating(;

Nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 448/2012 ze dne 21.3.2012, kterym se doplriuje
nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 Evropského parlamentu a Rady, pokud jde o regulacni technické standardy
pro predkladani informaci, které ratingové agentury poskytuji do centrdiniho archivu zfizeného
Evropskym orgdanem pro cenné papiry a trhy;

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 449/2012 ze dne 21.3.2012, kterym se doplriuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1060/2009, pokud jde o regulaéni technické normy
tykajici se informaci v souvislosti s registraci a certifikaci ratingovych agentur;

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 486/2012 ze dne 30.3.2012, kterym se méni nafizeni
¢. 809/2004, pokud jde o Upravu a obsah prospektu, zakladniho prospektu, souhrnu a konecnych
podminek a pokud jde o pozadavky na zverejiiovani;

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 862/2012 ze dne 4.6.2012, kterym se méni nafizeni
(ES) €. 809/2004, pokud jde o Gdaje o souhlasu s pouzitim prospektu, idaje o podkladovych indexech
a pozadavek na zpravu vypracovanou;

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 918/2012 ze dne 5.7.2012, kterym se doplfiuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 236/2012 o prodeji na kratko a nékterych aspektech
swapll Uvérového selhani, pokud jde o definice, vypocet Cistych kratkych pozic, kryté swapy
uvérového selhani na statni dluhopisy, prahové hodnoty pro oznamovaci povinnost, prahové hodnoty
pro likviditu v pfipadé pro pozastaveni pfijatych omezeni, vyznamny pokles hodnoty finan¢nich
nastroju a nepfiznivé udalosti;

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 919/2012 ze dne 5.7.2012, kterym se doplriuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 236/2012 o prodeji na kratko a nékterych aspektech
swapll Uvérového selhani, pokud jde o zplsob vypoctu poklesu hodnoty likvidnich akcii a jinych
finan¢nich nastrojq;

Nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 946/2012 ze dne 12.7.2012, kterym se doplriuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1060/2009, pokud jde o procesni pravidla tykajici se
pokut uklddanych ratingovym agenturdm Evropskym organem pro cenné papiry a trhy, v€. pravidel
tykajicich se prava na obhajobu a ustanoveni o Ih(itach;

Provadéci rozhodnuti Komise ¢. 2012/627/EU ze dne 5.10.2012 o uznani pravniho a dohledového
ramce Austrdlie jako rovnocenného poZzadavkim nafizeni Evropského parlamentu a
Rady (ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych agenturéch;

Provadéci rozhodnuti Komise ¢. 2012/628/EU ze dne 5.10.2012 o uznani pravniho a dohledového
ramce Spojenych statl americkych jako rovnocenného pozadavkim nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (ES) €. 1060/2009 o ratingovych agenturach;

Provadéci rozhodnuti Komise ¢. 2012/630/EU ze dne 5.10.2012 o uznani pravniho a dohledového
ramce Kanady jako rovnocenného pozadavkim nafizeni Evropského parlamentu a
Rady (ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych agenturach.

Pfipravované evropské pravni predpisy (vC. jiz zvefejnénych po 31.12.2012) a dalSi iniciativy EK:

Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 12.7.2010, kterou se méni smérnice
Evropského parlamentu a Rady 97/9/ES o systémech pro odskodnéni investord (tzv. ICSD);

Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 20.10.2011 o trzich financnich nastrojl
a o zruseni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES (tzv. MiFID2);

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 20.10.2011 o trzich financnich nastroja a
o0zméné nafizeni (nafizeni o infrastruktufe evropskych trhd) o OTC derivatech, ustfednich
protistranach a registrech obchodnich udajl (tzv. MiFIR);
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3)

4)

5)

Navrh, jako pozménény navrh ze dne 25.7.2012, natizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne
20.10.2011 o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem (zneuzivani trhu) (tzv. MAR);

Navrh komise, jako pozménény ndvrh ze dne 25.7.2012, smérnice Evropského parlamentu a Rady
ze dne 20.10.2011 o trestnéprdavnim postihu za obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem
(tzv. CSMAD);

Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2004/109/ES ze dne
25.10.2011 o harmonizaci pozadavkd na prlhlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz
cenné papiry jsou prijaty kobchodovani na regulovaném trhu, a smérnice Komise
2007/14/ES (tzv. TD2);

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni (ES) ¢. 1060/2009
o ratingovych agenturach (tzv. NORA3);

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 7.12.2011 o evropskych fondech rizikového
kapitalu (tzv. nafizeni o EUVECA);

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 7.12.2011 o evropskych fondech socidlniho
podnikani (tzv. nafizeni o EUSEF);

Navrh ze dne 3.7.2012 smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2009/65/ES
o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektl kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papird (SKIPCP) a smérnice 2011/61/EU o spravcich alternativnich
investi¢nich fond, pokud jde o nadmérné spoléhani na rating;

N&vrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 3.7.2012, kterou se méni smérnice 2009/65/ES
o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektl kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papir(i (SKIPCP), pokud jde o ¢innost depozitére, pravidla pro odménovani a
sankce (tzv. UCITS 5);

Konzulta¢ni materidl ze dne 26.7.2012, ktery se zaméfuje na otdzky tykajici se majetku, do kterého
mohou investovat standardni fondy, technik k obhospodarovani majetku standardniho fondu,
pouzivani derivatd jako technik k obhospodarovani standardnich fond(, pravidel pro fizeni likvidity
a tzv. pasu depozitare standardniho fondu (tzv. UCITS6);

Konzulta¢ni material ze dne 5. 9.2012 o referencnich hodnotach a indexech.

Zakony, které nabyly tucinnosti v roce 2012:

Zakon €. 172/2012 Sb. ze dne 26.4.2012, kterym se méni zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, zakon
¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, zakon €. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich
a zdkon ¢. 97/1963 Sb., o mezindrodnim pravu soukromém a procesnim (U¢innost od 1.7.2012,
resp. od 1.8.2012);

Zakon €. 254/2012 Sh. ze dne 14.6.2012, kterym se méni zakon €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni

pozdéjsich predpisu, a dalsi souvisejici zdkony (Uc¢innost od 3.8.2012).

Pfripravované zakony (vc. jiz pFijatych, které nabyly nebo nabudou ucinnosti po 31.12.2012):

Navrh zdkona o investicnich spole¢nostech a investi¢nich fondech, ST 896 (predpokladana ucinnost od
20.7.2013);

Navrh zdkona o zméné nékterych zakonU v souvislosti s pfijetim zakona o investi¢nich spolecnostech
ainvesti¢nich fondech a s pfijetim pfimo pouzitelného predpisu Evropské unie upravujiciho
vyporadani nékterych derivatd, ST 897 (pfedpokladana Gcinnost od 1.7.2013);

Zakon €. 89/2012 Sb. ze dne 3.2.2012, obdansky zakonik - vybrand ustanoveni (pfedpokladana
ucinnost od 1.1.2014);

Navrh zakona, kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti s pfijetim rekodifikace soukromého prava
- nékteré ¢asti, ST 930 (predpokladana ucinnost od 1.1.2014).

Sekundarni legislativa:

Vyhlaska Ministerstva financi ¢. 323/2012 Sb., o vzoru Zadosti o souhlas Ministerstva financi k vydani
komunalnich dluhopist a obsahu jejich pfiloh (G¢innost od 3.10.2012);

Emisni podminky pro statni dluhopisy publikované v roce 2012 jako sdéleni Ministerstva financi pod
¢. 23/2012 Sb., 149/2012 Sb., 150/2012 Sh., 151/2012 Sb., 152/2012 Sb., 323/2012 Sb., 373/2012 Sb.,
374/2012 Sb., 375/2012 Sb. a 376/2012 Sh.

www.mfcr.cz 83



Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012
oddéleni Analyzy financ¢niho trhu

P1.3. Legislativa v oblasti bankovnictvi, stavebniho sporeni a druzstevnich zalozen

1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zverfejnény v roce 2012:
] Zadné

2) Pripravované evropské pravni predpisy (V. jiZz zvefejnénych po 31.12.2012) a dalSi iniciativy EK:

= Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 12.7.2010, o systémech pojisténi vkladd (tzv.
DGS, prepracované znéni);

= Navrh nafizeni Rady ze dne 12.9.2012, kterym se Evropské centralni bance svéruji zvlastni ukoly
tykajici se politik, které se vztahuji k obezfetnostnimu dohledu nad Uvérovymi institucemi;

= Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 12.9.2012, kterym se méni natizeni (EU)
¢. 1093/2010 o zfizeni Evropského organu dohledu (Evropského organu pro bankovnictvi), pokud jde
o jeho vztah k nafizeni Rady (EU), kterym se Evropské centralni bance svéruji zvlastni tkoly tykajici se
politik, které se vztahuji k obezretnostnimu dohledu nad Uvérovymi institucemi;

= Navrh natizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 20.7.2011, o obezfetnostnich poZadavcich
na Uvérové instituce a investi¢ni podniky (tzv. CRR);

=  Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 20.7.2011 o pfistupu k Cinnosti Uvérovych
instituci a o obezfetnostnim dohledu nad Uvérovymi institucemi a investicnimi podniky a o zméné
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/87/ES o dopliikovém dozoru nad uGvérovymi
institucemi, pojistovnami a investi¢nimi podniky ve finan¢nim konglomeratu (tzv. CRD IV).

3) Zakony, které nabyly ucinnosti v roce 2012:
= Zakon €. 254/2012 Sb. ze dne 14.6.2012, kterym se méni zakon €. 21/1992 Sh., o bankach, ve znéni
pozdéjsich predpisu, a dalsi souvisejici zakony (uc¢innost od 3.8.2012).

4) Pripravované zakony (v¢. jiz pfijatych, které nabyly nebo nabudou tcinnosti po 31.12.2012):

= Navrh zdkona, kterym se méni zdkon ¢&. 21/1992 Sb., o bankéch, ve znéni pozdéjsich predpisl.
Prostfednictvim tohoto zdkona dojde k transpozici smérnice Evropského parlamentu a Rady
o systémech pojisténi vkladl. Cilem je harmonizovat na urovni EU fungovani depozitnich garancnich
schémat z hlediska pojistného limitu, vyplatni |hity, okruhu pojisténych produktd i vkladateld,
informaci poskytovanych vkladatelim a preshrani¢ni spoluprace;

*  Navrh zdkona, kterym se méni zakon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdéjsich
predpist, a dalsi souvisejici zakony. Cilem navrhu zdkona je odstranéni nékterych nekompatibilit
zakona s evropskou legislativou, které jsou opakované kritizovany v konvergencnich zpravach
Evropské komise a Evropské centralni banky. Navrhem se vSak odstranuji také nékteré nedostatky
soucasného znéni, se kterymi se Ceska narodni banka setkala v praxi po vstupu Ceské republiky do
Evropské unie a po integraci dohledu nad finanénim trhem v Ceské republice;

= Navrh zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti se stanovenim pfistupu k ¢innosti bank,
spofitelnich a Uvérnich druzstev a obchodnikl s cennymi papiry a dohledu nad nimi. Navrhem zakona
se implementuje smérnice Evropského parlamentu a Rady, o pfistupu k cinnosti Uvérovych instituci
a o obezfetnostnim dohledu nad Uvérovymi institucemi a investi¢nimi podniky a o zméné smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2002/87/ES o dopliikovém dozoru nad Uvérovymi institucemi,
pojistovnami a investi¢nimi podniky ve finanénim konglomeratu, a nafizeni Evropského parlamentu
a Rady, o obezfetnostnich pozadavcich na Uvérové instituce a investi¢ni podniky;

= Navrh zdkona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti se zménou podminek stavebniho sporeni.
Timto zakonem budou v oblasti stavebniho spofeni provedeny nékteré koncepéni zmény — zavedeni
ucelovosti na statni podporu a tzv. produktové pojeti stavebniho sporeni, kdy budou moci stavebni
sporeni nabizet i univerzalni banky.

5) Sekundarni legislativa:
»  Vyhlaska Ceské narodni banky ¢. 187/2012 Sb., kterou se méni vyhlaska €. 123/2007 Sb., o pravidlech
obezfetného podnikani bank, spofitelnich a uvérnich druistev a obchodnikll s cennymi papiry,
ve znéni pozdéjsich predpisa.
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1)

2)

3)

4)

5)

1)

2)

P1.4. Legislativa platebniho styku a trzni infrastruktury

Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2012:

= Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 260/2012 ze dne 14.3.2012, kterym se stanovi
technické a obchodni poZzadavky pro Uhrady a inkasa v eurech a kterym se méni nafizeni (ES)
¢. 924/2009. Cilem nafizeni je vytvofeni jednotného evropského trhu pro platby v eurech bez rozliseni
na vnitrostatni a preshranicni;

= Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ze dne 29.3.2012 o (OTC) derivatech, centrdlnich
protistranach a registrech obchodnich Gdaja (EMIR). Cilem regulace je eliminace systémového rizika
pfi vyporadani derivatovych obchodl, k nafizeni jsou pribézné vydavana provadéci opatreni.

PFipravované evropské pravni predpisy (v€. jiz zvefejnénych po 31.12.2012) a dalsi iniciativy EK:

= Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 7.3.2012 o zlepSeni vyporadani obchodl
s cennymi papiry v Evropské unii a centralnich depozitafich cennych papird a o zméné smérnice
98/26/ES. Nafizeni zavadi povinnost zachytit veskeré prevoditelné cenné papiry v zaknihované
podobé a pred jejich obchodovanim v regulovanych systémech je zaevidovat u centrdlniho
depozitare.

Zakony, které nabyly ucinnosti v roce 2012:

= Zdkon ¢&. 254/2012 Sb. ze dne 14.6.2012, kterym se méni zdkon €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni
pozdéjsich predpist, a dalsi souvisejici zakony. Zakonem dochazi zejména ke zméné pristupu
k pobo¢kdm zahraniénich bank ze tretich zemi pGsobicich v Ceské republice s cilem vytvofit rovné
podminky pro subjekty bankovniho sektoru a zajistit stabilni, divéryhodné konkurencéni bankovni
prostredi, novelizuje se mj. zdkon o obéhu bankovek a minci.

Pfipravované zakony (v¢. jiz pFijatych, které nabyly nebo nabudou tcinnosti po 31.12.2012):

= Navrh zdkona o sménarenské cinnosti a navrh zakona, kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti
s pfijetim zdkona o sméndrenské cinnosti. Nova pravni Uprava zahrnuje ucelenou prdvni Upravu
provozovani sménarenské cinnosti, a to jak verejnopravni podminky pro provozovani této cinnosti,
tak i Gpravu soukromopravnich vztah( pfi ni vznikajicich;

= Navrh novely zakona o platebnim styku a zakona o omezeni plateb v hotovosti. Jednd se o adaptaci
zdkona o platebnim styku na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 260/2012 ze dne
14.3.2012, kterym se stanovi technické a obchodni pozadavky pro uhrady a inkasa v eurech a kterym
se méni nafizeni (ES) ¢ 924/2009, a o reakci na rozsudek Nejvy3siho spravniho soudu
€.j. 1 Afs 91/2010-45 ze dne 23.2.2011.

Sekundarni legislativa:
] zadna

P1.5. Legislativa v oblasti pojistovnictvi a penzijniho pfipojisténi

Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2012:

= Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2012/23/EU ze dne 12.9.2012, kterou se méni smérnice
2009/138/ES (Solventnost Il), pokud jde o den jejiho provedeni, den jeji pouZitelnosti a den zruseni
nékterych smérnic.

Pripravované evropské pravni predpisy (vC. jiz zvefejnénych po 31.12.2012) a dalsi iniciativy EK:

= Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 19.1.2011, kterou se méni smérnice
2003/71/ES a 2009/138/ES, s ohledem na pravomoci Evropského organu pro pojistovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropského organu pro cenné papiry a trhy (tzv. Omnibus Il);

= Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 7.7.2012, kterou se méni smérnice 2002/92/ES
o zprostiedkovani pojisténi (tzv. IMD2);

= Pfiprava aktl v pfenesené pravomoci (2. Groveni) ke smérnici 2009/138/ES (tzv. Solventnost I1);

= Pfiprava technickych norem (3. Groven) ke smérnici 2009/138/ES (tzv. Solventnost Il);
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Ptiprava revize smérnice 2003/41/ES o cinnostech instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi
(tzv. IORP);
Ptiprava smérnice o systémech zaruk v pojistovnictvi (tzv. IGS).

3) Zakony, které nabyly ucinnosti v roce 2012:

zadné

4) Pripravované zakony (V<. jiz ptijatych, které nabyly nebo nabudou ucinnosti po 31.12.2012):

Zakon €. 426/2011 Sb., o dichodovém spofeni (G¢innost od 1.1.2013);

Zéakon €. 427/2011 Sb., o doplrikovém penzijnim spofeni (G¢innost od 1.1.2013);

Zakon €. 428/2011 Sh., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zdkona o dichodovém
sporeni a zakona o doplrikovém penzijnim spofeni (G¢innost od 1.1.2013);

Zéakon €. 397/2012 Sb., o pojistném na diichodové sporeni (G¢innost od 1.1.2013);

Zakon ¢. 399/2012 Sb., o zméné zdkonU v souvislosti s ptijetim zakona o pojistném na dldchodové
sporeni (U¢innost od 1.1.2013);

Zakon €. 403/2012 Sb., kterym se méni zakon ¢. 427/2011 Sb., o doplrikovém penzijnim spofeni,
a dalsi souvisejici zakony;

Zékon €. 99/2013 Sb., kterym se méni nékteré zakony v oblasti pojistovnictvi a penzijniho pfipojisténi
v souvislosti se zruSenim vyjimky ze zasady rovného zachazeni v pravu Evropské unie;

VlIadni navrh zdkona, kterym se méni zakon ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, ve znéni pozdéjsich
predpist, a nékteré dalsi zakony;

VIddni navrh zadkona, kterym se méni zdkon ¢. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostfedkovatelich
a samostatnych likvidatorech pojistnych udalosti a o zméné Zivnostenského zadkona (zdkon
o pojistovacich zprostfedkovatelich a likvidatorech pojistnych udalosti), ve znéni pozdéjsich predpisd,
a dalsi souvisejici zakony.

5) Sekundarni legislativa:

Vyhlaska Ceské narodni banky &. 57/2012 Sb., o minimalnich naleZitostech statutu tcastnického fondu
a statutu dlichodového fondu;

Vyhlaska Ceské narodni banky ¢. 58/2012 Sb., kterou se méni vyhlaska &. 233/2009 Sb., o Zadostech,
schvalovani osob a zplsobu prokazovani odborné zplsobilosti, dlivéryhodnosti a zkuSenosti osob a
o minimalni vysi financnich zdroji poskytovanych pobocce zahrani¢ni banky, ve znéni vyhlasky
¢.192/2011 Sh.;

Vyhlaska Ceské narodni banky ¢ 117/2012 Sb., o podrobnéjsi Gpravé ¢innosti penzijni spoleénosti,
ddchodového fondu a ucastnického fondu;

Viyhlagka Ceské narodni banky €. 341/2012 Sb., o rozsahu ¢innosti depozitafe ddichodového fondu
a depozitare ucastnického fondu;

Vyhlaska €. 423/2012 Sh., o zvySovani dichod( vyplacenych z pojistné smlouvy o pojisténi dichodu;
Vyhlaska Ceské narodni banky ¢. 424/2012 Sh., kterou se méni vyhlaska ¢. 433/2009 Sb., o zplisobu
predkladani, formé a naleZitostech vykazd pojistovny a zajistovny, ve znéni vyhlasky ¢. 359/2010 Sb.;
Vyhlaska Ceské narodni banky & 425/2012 Sb., o predklddani informaci penzijni spole¢nosti Ceské
narodni bance;

Nafizeni vlady €. 361/2012 Sh., o sdéleni kli¢ovych informaci pro Ucastniky doplrikového penzijniho
sporeni a dlichodového sporeni;

Viyhlagka Ceské narodni banky €. 40/2013 Sb., o naleZitostech nabidky pojisténi diichodu — z 4.2.2013,
ucinnost 1.3.2013).
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PRILOHA 2: DOPLNUIJICi TABULKY

Tabulka P2.1: Uvéry podle druhového hlediska

K 31.12. (mld. Kc) 2010
Kontokorentni a debetni zlstatky béznych uctl 141,1
Spotrebni Gvéry (bez KTK a deb. ziistatkd na BU) 190,2
Uvéry na bydleni bez hypoteénich 149,1
Hypotecni Uvéry na bytové nemovitosti 682,7
Hypotecni Uvéry na nebytové nemovitosti 82,5
Ostatni uvéry 392,9
Investi¢ni 501,3
Na prechodny nedostatek zdrojt 2,2
Na obchodni pohledavky 32,8
Celkem 2174,7

Pramen: CNB - ARAD

Tabulka P2.2: Objem majetku v zahraniénich fondech podle distributort
Objem majetku

K 31.12.2012 (mld. K&)
CSOB investiéni spole¢nost 61,9
ING Investment Management (C.R.) 14,4
Ceska sporitelna 10,0
Conseq Investment Management 9,4
Raiffeisenbank 9,1
Komeréni banka 5,0
UniCredit Bank Czech Republic 3,7
Pioneer Asset Management 2,5
CP Invest 2,1
Citibank Europe 1,2
Ostatni ¢lenové AKAT 0,5
Celkem 119,9

Pramen: AKAT

Tabulka P2.3: Objem majetku domacich fondt podle spravct

K 31.12.2012 el e

(mld. K¢)
Investi¢ni spoleénost Ceské spofitelny 50,0
Investi¢ni kapitdlova spolecnost KB 25,6
CP INVEST investi¢ni spole¢nost 13,2
Pioneer investi¢ni spolec¢nost 8,1
CSOB Asset Management 7,2
AXA investi¢ni spole¢nost 5,3
J&T ASSET MANAGEMENT, IS 2,1
REICO investi¢ni spoleénost €S 2,1
PROSPERITA investi¢ni spolecnost 0,9
AKRO investi¢ni spolecnost 0,5
Ostatni 0,5
Celkem 115,5

Pramen: AKAT
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2011 2012
143,3 142,9
186,7 185,3
143,8 138,6
710,1 747,6
114,8 116,6
415,5 415,8
554,4 577,5
4,0 2,7
31,7 33,0
2304,3 2360,1

stavu (%)
51,6
12,0
8,3
7,8
7,6
4,2
3,1
2,1
1,8
1,0
0,4
100,0

Podil na celkovém

Podil na celkovém

stavu (%)
43,3
22,2
11,4
7,0
6,2
4,6
1,8
1,8
0,8
0,4
0,4
100,0

Mezirocni
zZzména
abs. (%)
-0,4 -0,3
-1,4 -0,8
-5,2 -3,6
37,5 5,3

1,8 1,6
0,3 0,1
23,1 4,2
-1,2 -30,6
1,3 4,0
55,8 2,4

Mezirocni zména

(%)

-1,3
2,9
-23,1
16,0
62,5
2,0
60,9
31,6
16,7
33,3
0,0
3,5

Mezirocni zména

(%)

14
15,3
21,1
-1,2
5,9
3,9
10,5
16,7
0,0
0,0
-54,5
6,7
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Tabulka P2.4: Zakladni ukazatele vyvoje stavebniho spofeni v CR

K31.12.

Nové uzaviené smlouvy o stavebnim spofeni

Priimérna cilova ¢astka u nové uzavienych smluv
o stavebnim spofeni fyzickymi osobami — ob¢any

Smlouvy o stavebnim spofreni ve fazi spofeni

Redlné vyplacena statni podpora

Primérna statni podpora pfiznana na smlouvu o
stavebnim sporeni za pfislusny rok

Nasporena ¢astka

Uvéry celkem
z toho ze stavebniho sporeni
v .58
preklenovaci

Uvéry celkem
z toho ze stavebniho sporeni
v /58
Preklenovaci

Uvéry celkem / nasporena ¢astka
Pramen: MF

pocet

zména (%)
objem (tis. K¢)
zména (%)
pocet

zména (%)
objem (mld. K¢)
zména (%)
objem (K¢)
zména (%)
objem (mld. K¢)
zména (%)
pocet

pocet

pocet

zména (%)
objem (mld. K¢)
objem (mld. K¢)
objem (mld. K¢)
zména (%)
pomér (%)

ZPRAVA 0O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012

2007
579 730
12,3
284,9
20,8
5132 595
3,1
15,0
5,0
3090,0
-2,6
384,8
6,9
942 944
580 352
362 592
4,7
179,3
38,9
140,4
32,4
46,6

2008
705 463
21,7
302,8
6,3
5070510
-1,2
14,2
-5,0
2927,0
-5,3
401,1
4,2
971176
569 870
401 306
3,0
227,4
42,9
184,5
26,8
56,7

2009

575 292
-18,5
308,7
1,9

4926 183
2,8
13,3
-6,7
2776,0
5,2
415,2
3,5

988 353
565 485
422 868
1,8
267,5
48,9
218,6
17,6
64,4

>8 Uvéry podle § 5 odst. 5 zakona €. 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpore stavebniho spofenti, ve znéni pozdéjsich predpisd.

www.mfcr.cz

2010

532 765
-7,4
300,5
2,7
4845319
-1,6
11,7
-11,5
2631,0
-5,2
430,1
3,6

993 357
564 633
428724
0,5
293,4
53,1
240,3
9,7
68,2

2011
410461
-23,0
346,2
15,2
4550 468
-6,1
10,7
-8,6
1324,0
-49,7
433,4
0,8
956 659
552999
403 660
-3,7
293,1
55,8
237,3
-0,1
67,6

2012
433 093
5,5
366,1
5,7
4316 999
-5,1
5,3
-50,7
n/a
n/a
435,0
0,4
894 358
521312
373 046
-6,5
282,2
55,7
226,5
-3,7
64,9
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Tabulka P2.5: Umisténi prostfedkt penzijnich fonda

K 31.12. (trZni ceny, mld. Kc) 2007
Dluhopisy 119,4
Pokladniéni poukazky 7,4
Akcie 9,8
Podilové listy 7,6
Penize a ostatni aktiva 22,8
Celkem 167,0

Pramen: APF CR

2008 2009
144,8 171,6
6,4 2,2
5,7 3,5
6,2 6,9
28,4 31,5
191,5 215,7

Tabulka P2.6: Zakladni ukazatele vyvoje penzijniho pripojisténi v CR

K 31.12.
Smlouvy o penzijnim pfipojisténi >
Nova penzijni pfipojisténi
Penzijni pfipojisténi s vedenymi prispévky
zaméstnavatele
Statni prispévky poukazané za prislusné obdobi
vi v v 0 61
Prispévky ucastnikd
Priimérny mésiéni statni prispévek

Primérny mésicni prispévek Ucastnika

Pramen: MF

pocet

zména (%)
pocet

zména (%)
pocet

zména (%)
objem (mld. K¢)
zména (%)
objem (mld. K¢)
zména (%)
objem (K¢)
zména (%)
objem (K¢)

zména (%)

> Udaj uvadi pocet pfipojisténi, ktera nejsou v evidenci ukonéena
% 0d geinnosti novely zakona €. 42/1994 Sb. zakonem ¢&. 170/1999 Sb. (od 3.8.1999)
61 Prispévky ucastnik(l jsou uvedeny bez prispévkl placenych zaméstnavateli za své zaméstnance

www.mfcr.cz
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2010

195,3
1,1
1,9
8,7

25,2

232,1

2007

3936 357

9,5

586 310

5,0

1129618

9,8
4,7

11,7
20,2
14,8
103,9

1,6

449,7

4,4

2011 2012
214,2 235,9
0,6 6,8
1,0 0,6
5,7 3,1
26,0 26,8
247,5 273,2
2008
4207236
6,9
590 490
0,7
1222 639
8,2
5,1
9,4
21,9
8,3
104,9
1,0
450,5
0,2

Podil 2012
(%)

84,1

0,5

0,8

3,7

10,8

100,0

2009
4394522
4,5
524 867
11,1
1261525
3,2
5,3
5,1
23,0
4,9
105,2
0,3
443,9
-1,5

2010
4527774
3,0
495 516
-5,6
1284736
1,8
5,5
3,1
23,2
1,1
105,0
-0,2
439,6
-1,0

2011
4565 741

0,8
457033

7,8
1271934

-1,0

5,6

1,7

23,4

0,9

105,4

0,4

441,7

0,5

2012

5134 862

12,5
1128020

146,8
1317563

3,6

5,9

5,6

25,5

8,8

108,0

2,5

465,0

5,3
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Tabulka P2.7: Umisténi technickych rezerv
K 31.12. (mld. K¢)

Dluhové cenné papiry

z toho dluhopisy vydané ¢lenskym statem nebo jeho
centralni bankou

kotované dluhopisy vydané bankami ¢lenskych statud

kotované dluhopisy vydané obchodnimi spoleénostmi

pokladnic¢ni poukazky

kotované komunalni dluhopisy

hypotecni zastavni listy

dluhopisy vydané EIB, ECB, EBRD nebo IBRD

zahrani¢ni CP, obchodované na regulovaném trhu
Clenskych statd OECD (dluhové)

Majetkové cenné papiry
z toho kétované akcie

CP vydané fondem kolektivniho investovani spliujici
poZadavky prava ES

Pajcky, uvéry a jiné pohledavky
Ostatni pohledavky

Sménky

Nemovitosti

Vklady a vklady potvrzené vkladovym certifikatem,
vkladnim listem

Pfedméty a dila umélecké kulturni hodnoty
Pohledavky za zajistovnami

Derivaty

Ostatni finan¢ni umisténi

Finan€ni umisténi celkem

Pramen: CNB

www.mfcr.cz

Zp
174,5
107,4

17,1
14,1
1,0
1,0
14,3
53

11,6

45,0
4,5

30,6

0,0
0,4
0,0
0,3

6,6

0,0
0,6
-0,8
0,0
226,6

2011
NP
66,5

50,0

5,0
3,6
0,6
0,0
4,1
0,8

2,0

6,6
0,4

2,4

0,1
1,2
0,1
2,2

5,2

0,1
14,1
-0,1

0,0
96,0

ZPRAVA 0O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2012

celkem
262,0

165,2

23,8
23,5
1,8
1,1
20,1
7,0

15,1

69,6
5,0

35,0

0,6
2,3
0,3
4,8

23,8

0,3
20,4
-2,9
0,0
381,2

Zp
186,9
111,2

19,6
14,6
0,9
1,0
17,3
6,7

13,8

49,8
51

32,6

0,0
0,6
0,0
0,3

5,9

0,0
0,5
-0,2
0,0
243,7

2012
NP
67,7

48,9

51
3,7
1,9
0,0
5,6
0,8

1,8

7,4
0,9

3,1

0,0
1,1
0,1
2,2

6,2

0,2
12,7
0,0
0,0
97,6

celkem
280,1

173,6

27,1
24,1
3,0
1,1
24,4
7,5

16,8

78,6
6,7

38,1

0,6
2,5
0,2
4,8

24,4

0,3
18,4
-2,0

0,0

407,9

Zp
12,4
3,8

2,5
0,5
-0,1
0,1
2,9
1,4

2,2

4,8
0,7

2,1

0,0
0,2
0,0
0,0

-0,7

0,0
-0,1
0,6
0,0
17,2

Zmeéna abs.
NP
1,2

-0,1
0,0
0,0
0,0

1,0

0,1
-1,4
0,1
0,0
1,6

celkem
18,0

8,5

3,3
0,6
1,2
0,0
4,3
0,5

1,7

9,0
1,7

3,1

0,0
0,2
-0,1
0,0

0,7

0,0
-2,1
0,9
0,0
26,7

Mezirocni zména (%)

>

P
7,1

3,5

14,7
3,9
-10,0
7,4
20,5
26,7

18,5

10,6
14,7

6,8

51,3
-25,0
-3,3

-10,2

-21,7
-74,0

7,6

NP
1,7

-2,2

0,7
0,1

197,7

2,5
36,2
1,2

-11,9

12,8

105,3

27,0

-100,0

-0,2
-6,5
-1,0

19,1

52,0
-10,1

-138,6

1,6

celkem

6,9
51

14,1
2,5
64,5
3,7
21,2
6,6

11,5

13,0
34,5

8,9

1,2
9,5
27,1
0,4

2,7

9,2
-10,0
-32,6
-75,0

7,0
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