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SHRNUTI VYVOIJE V ROCE 2013

Makroekonomicka Hruby domaci produkt CR meziro¢né poklesl v redlném vyjadreni o 0,9 %. V roce 2013

situace a vnéjsi vztahy pokracoval pozitivni trend vyvoje obchodni bilance, kterd dosédhla rekordniho prebytku
(188 mld. Kc). Béhem celého roku se mira inflace pohybovala pod inflacnim cilem
a za cely rok vykazala rlist 0 1,4 %. V fijnu se inflace dostala dokonce pod 1 %. CNB jiz
nemohla na danou situaci reagovat snizenim Urokovych sazeb, proto se vyvoj inflace
pokusila ovlivnit skrze kurzovy kandl a v listopadu pfistoupila k devizovym intervencim,
pomoci kterych hodld branit posilovani kurzu koruny pod drovern 27 CZK/EUR, a to
minimalné do zacatku roku 2015. Koruna ke konci roku mezirocné oslabila vici euru
09,1 % na 27,4 CZK/EUR a vicéi dolaru 0 4,4 % na 19,9 CZK/USD.

Prostfedky pouzitelné Celkovy objem prostfedkl, po dalsim meziro¢nim rastu (5,3 %), dosahl na konci roku

na finan¢nim trhu 4,4 bil. KC. V absolutni hodnoté nejvice narostl objem nejvyznamnéjsi polozky — depozit
u uvérovych instituci. Nejvétsi relativni ndrlst zaznamenaly prostiedky ve fondech
kolektivniho investovani (14,7 %) a ve lll. penzijnim piliti (14,4 %).

Struktura uspor Z hlediska struktury v usporach nedoSlo béhem roku 2013 kvyznamnym zméndm.

domacnosti Nejznatelnéjsi odliv prostfedk( nastal u polozky terminované vklady (sniZeni jejich podilu
na celkovych Usporach o 1,7 p.b.) smérem do vklad(li neterminovanych. Dale se sniZil
podil stavebniho sporeni (o 1 p.b.) a Zivotniho pojisténi (o 0,2 p.b.). Naopak u podilu
na usporach domacnosti doslo ke zvySeni u penzijniho pfipojisténi a doplikového
penzijniho sporeni (0 0,9 p.b.) a podilovych fondi (0 0,8 p.b.).

Subjekty financniho Instituciondlni struktura finanéniho trhu je ustdlena a zmény v jednotlivych sektorech

trhu byly pouze diléi. V sektoru druZstevnich zalozen doslo k odejmuti povoleni pusobit jako
druZstevni zdloZna nejvétSimu subjektu - Metropolitnimu spofitelnimu druZstvu.
V souvislosti s pocatkem penzijni reformy se plvodni penzijni fondy transformovaly
na penzijni spole¢nosti. Narlst poctu subjektl nastal i u zprostfedkovatell financ¢nich
produktl a subjektl kapitdlového trhu, coZ svédci o jeho zotaveni a zatraktivnéni nabidky
pro investory.

Bankovni sektor Celkovy objem aktiv bankovniho sektoru vzrostl o 8,8 % na 5,2 bil. K¢ Hospodarsky
vysledek bank pred zdanénim dosdhl 73,6 mld. K¢, coz predstavuje mezirocni pokles
0 4,0 %. Jedna se vsak o druhy nejlepsi vysledek v historii. Divodem meziro¢niho poklesu

vrostla az na Uroven 17,2 %.

Urokové sazby Zakladni sazba CNB (2T repo) byla ponechdana po cely rok 2013 na trovni 0,05 %, co? se
projevilo v pokracujicim poklesu primérné Urokové sazby novych Uvér(i a v mirné nizsim
uroceni vkladG. RPSN z novych uvérG na spotfebu klesla 00,9 p.b. na 15 %, RPSN
na bytové nemovitosti poklesla 0 0,2 p.b. na 3,5 %.

Vklady a dvéry Objem bankovnich vkladd vzrostl o 6,7 % a na konci roku doséahl 3,3 bil. K& Bankovni
uvéry zaznamenaly oproti roku 2012 vyssi dynamiku rdstu (6,5 % oproti 2,4 %) a na konci
roku 2013 dosahly 2,5 bil. K¢. Ukazatel podilu Uvérd v selhani na celkovych klientskych
uvérech meziro¢né mirné poklesl z 6 % na 5,9 %. Pomér klientskych vklad( ke klientskym
Gvéram je v CR dlouhodobé stabilni a ke konci roku 2013 dosahoval Grovné 146,4 %.

Hypoteéni trh Nesplacenad jistina hypotecnich uvérl poskytnutych domacnostem béhem roku 2013
vzrostla 0 46,1 mld. K¢ a dosahla 746,6 mld. K¢ Tempo mezironi zmény se podstatnéji
nezménilo, kdyZ vykazalo oproti roku 2012 mirny rist o 0,3 p.b. na 6,6 %. Sazby
hypote¢niho trhu vykazované pomoci Hypoindexu zaznamenaly oproti roku 2012
pozvolnéjsi pokles 0 0,11 p.b. na Grover 3,06 % na konci roku.

Stavebni spofitelny V roce 2013 bylo uzavieno cca 450 tis. novych smluv o stavebnim spofeni. Tohoto
produktu vyuZiva ke sporeni celkem 4,1 mil. osob. | pfes meziroc¢ni zvySeni pocCtu nové
uzavienych smluv (3,8 %) doslo, poprvé v historii, k poklesu celkové nasporené Castky
01,4 % na 429,1 mld. K. Objem nové poskytnutych Gvérd dosahl 41,3 mld. K¢, celkové
pak stavebni spofitelny evidovaly poskytnuté uvéry ve vysi 261,4 mid. K¢ (- 7,4 %).

www.mfcr.cz - Finanéni trh — Vyvoj finanéniho trhu 3


http://www.mfcr.cz/

Ministerstvo financi Ceské republiky

ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2013

oddéleni Analyzy finanéniho trhu

Druistevni zaloZny

Regulované trhy

OCP a sprava aktiv

Investicni fondy

Pojistovny

Duchodové sporeni

Penzijni pfipojisténi a
dopliikové penzijni
spofeni

Vladni sektor

Legislativa finan¢niho
trhu

V roce 2013 CNB odejmula povoleni k <&innosti nejvétsi druistevni zalozné
Metropolitnimu spofitelnimu druZstvu. Tato uddlost vyrazné ovlivnila i vyvoj jednotlivych
ukazatell ke konci roku. Celkovd rozvaha sektoru tak mezirocné poklesla o 19,4 %
na 31 mld. K¢ Pocet ¢lent druZstevnich zaloZen poklesl o 1,5 % na 53 595. Objem
nesplacenych Uvérl meziro¢né poklesl o 24,9 % na témér 27 mld. KC. V sektoru zaloZzen
ovsem doslo k vyraznému zhorseni podilu pohleddvek za klienty v selhani - z Urovné
9,9 % v roce 2012 na 21,9 %.

Hlavni index PX zaznamenal pokles o 4,8 %, pficemz se pohyboval vrozmezi 853 az
1 066 bodu. V priibéhu roku 2013 pokradoval trend poklesu obchodni aktivity s akciemi,
ktery mezirocné poklesl o 30,3 %.

Objem obchodl v sektoru OCP vzrostl mezirocné o 30 % na 65,4 bil. K¢ Za celym
vyraznym navysenim objemu obchodi stédli nebankovni OCP, ktefi uzavreli obchody
v ramci obhospodarovatelského vztahu pro zdkazniky v hodnoté o 17,4 bil. K¢ vy3si nez
vroce 2012. Byla tak oslabena dominantni pozice bankovnich OCP, ktefi se v ramci
celého sektoru podileli na 70,7 % vSech obchodd (pokles o cca 25 p.b.). Objem
spravovaného majetku v roce 2013 vzrostl o 10,1 % na konecnych 975,1 mld. K¢.

Objem prostredkl investovanych ve fondech kolektivniho investovani meziro¢né vzrostl
0 14,7 % na 269,8 mld. K¢. Oproti roku 2012 doslo k vyssimu ristu objemu majetku
v zahranic¢nich fondech (o 20,5 mld. K¢) nez ve fondech domacich (o 14 mld. K¢).
NejvétSimu pfilivu prostfedkl se tésily smisené fondy nasledované fondy akciovymi.
V roce 2013 nadale vzrostl pocet fond( kvalifikovanych investord, které navysily objem
spravovanych aktiv na 68,8 mld. K¢.

Pojistny trh prfes mirny rlst (o 1,9 %) lze stdle charakterizovat ve stfednédobém
horizontu jako stagnujici. Vyse hrubého predepsaného pojistného dosahla 156,5 mld. K¢,
coz odpovida urovni roku 2010. Pfedpis pojistného v neZivotnim pojisténi vzrostl 0 4,2 %
na 85 mld. K¢ a v Zivotnim pojisténi doslo naopak k poklesu 0 0,7 % na 71,6 mld. K¢.

Ke konci prvniho roku fungovani dlchodového sporfeni dosahly prostiedky
v dichodovych fondech vySe 346 mil. K¢ V pribéhu roku 2013 se ucastniky
dlchodového sporeni stalo témér 82 tis. osob.

Od roku 2013 je lll. pilit penzijniho systému rozsifen o doplikové penzijni spofeni
nabizené prostrednictvim ucastnickych fondU. Penzijni pfipojisténi je dale poskytovano
v ramci transformovanych fond(, kam jiZ neni umoznén vstup novych Ucastnikd. V obou
typech fondl byly ke konci roku 2013 evidovany prostfedky v celkové vysi 282 mld. K¢,
coZ predstavuje narGst o 14,3 %. Pocet ucastnikd ve lll. pilifi poklesl o 172 tisic
na 4,96 mil. osob. Nové podminky vyplaceni statniho prispévku stily za vyraznym
zvysenim prdmérného mésicniho prispévku ucastnika v transformovaném fondu
(022,2%) na 568 KE. V predchozich letech klesajici podil smluv, u kterych pfrispiva
zameéstnavatel, v roce 2013 mirné vzrostl na 18,9 %.

Hospodareni vladniho sektoru za rok 2013 skondilo deficitem ve vysi 1,5 % HDP. Oproti
predchozimu roku se tak jednd o vyrazné zlepseni (o 2,7 p.b.). Celkovy dluh vladniho
sektoru dosahl ke konci roku 2013 hodnoty 46 % HDP.

V oblasti ¢eské legislativy nabyly v roce 2013 ucinnosti nové predpisy upravujici druhy
a treti penzijni pilit a ¢innost investi¢nich spole¢nosti a investi¢nich fondG. Dale byly
novelizovdny predpisy upravujici oblasti ¢nnosti CNB, spotfebitelského Gvéru,
sméndrenské cinnosti a odpovédnosti z provozu vozidla. Na evropské Urovni se
prioritnimi tématy staly legislativni navrhy souvisejici se vznikem tzv. bankovni unie,
ramce pro ozdravné postupy a fesSeni problémd Uvérovych instituci a investic¢nich
podnikl, nova regulace trha s finanénimi nastroji a centralnich depozitarl, platebnich
sluzeb, sniZzovani nadmérného spoléhani se financnich instituci na externi rating
a smlouvy o Uvéru na bydleni.
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1. MAKROEKONOMICKA SITUACE A VNEJSI VZTAHY

1.1. Makroekonomicka situace

Vyvoj HDP pokracoval i v roce 2013 v negativnim trendu, kdy vykon ceské ekonomiky meziro¢né klesl o 0,9 %.
PFi bliz$im pohledu na jednotlivé kvartaly je viak patrné, ze CR vystoupila z recese ve 2. ¢tvrtleti 2013, nicméné
meziro¢ni rdst HDP byl zaznamendan aZ v poslednim ¢tvrtleti. Predikce vyvoje HDP naznaduji, Ze pozvolné
oziveni ekonomiky by mélo pokracovat i v roce 2014." V roce 2013 byla rlstova vykonnost ¢eské ekonomiky
podobné jako v predeslém roce horsi nez u ekonomik sousednich statld. Vzhledem k jejim dobrym zakladdm
(napf. bezproblémovy stav bankovniho sektoru) je vsak patrné, Ze tento vyvoj souvisel spise s pokracujici
slabou ddvérou firem a spotrebitell v budouci vyvoj.

Tabulka 1.1: Tempo riistu HDP?

Roc¢ni (%) 2008 2009 2010 2011 2012 2013
CR 3,1 -4,5 2,5 1,8 -1,0 -0,9
EU 28 04 -4,5 2,0 1,6 -0,4 0,1
Eurozéna 0,4 -4,5 1,9 1,6 -0,7 -0,4
USA -0,3 -2,8 2,5 1,8 2,8 1,9

Pramen: Eurostat

Pokles HDP v roce 2013 byl zplGsoben zejména tvorbou hrubého fixniho kapitalu, kterd klesla o -3,5 %. Ostatni
slozky HDP nicméné zaznamenaly rGst, jak je patrné z tabulky 1.2°, Spotfeba domacnosti po pomérné
vyrazném poklesu v roce 2012 nepatrné vzrostla o 0,1 %, coZz souviselo se stale slabou, i kdyZz v zavéru roku
pomalu se zvySujici davérou spotrebiteld. Vydaje vladnich instituci na konecnou spotiebu se zvysily o 1,6 %.
Vyvoz zboZi a sluzeb zaznamenal i pres lepsici se situaci v zemich hlavnich obchodnich partnerd pouze slaby
rast, a to 0,2 %. Dovoz mezirocné vzrostl vzhledem k slabé domaci poptavce pouze o 0,6 %.

Mira nezaméstnanosti podle vybérového 3etifeni pracovnich sil (VSPS), tedy podle ukazatele slouziciho
k mezindrodnimu srovnani, v roce 2013 stagnovala na 7,0 %." Vyvoj miry nezaméstnanosti v tomto pojeti byl
podstatné lepsi, neZz by odpovidalo ostatnim makroekonomickym ukazatellm. V roce 2013 pokracoval rlst
zaméstnanosti zejména v dusledku vyssiho poctu zkracenych pracovnich Uvazkl. Mira ekonomické aktivity
ve vékové kategorii 15 — 64 let se meziro¢né zvysila o 1,3 p.b. a dosahla 72,9 %.

Tabulka 1.2: Makroekonomické ukazatele ceské ekonomiky

2010 2011 2012 2013
Rlst HDP (%, stalé ceny) 2,5 1,8 -1,0 -0,9
Vydaje na konec¢nou spotiebu:
Domacnosti (zména, %, stalé ceny) 0,9 0,5 -2,1 0,1
VlIadni instituce (zména, %, stalé ceny) 0,2 -2,7 -1,9 1,6
Tvorba hrubého fixniho kapitalu (zména, %, stalé ceny) 1,0 0,4 -4,5 -3,5
Mira nezaméstnanosti VSPS (priimér obdobi, %) 7,3 6,7 7,0 7,0
Inflace (CPI, pramér obdobi, %) 1,5 1,9 3,3 1,4

Pramen: CSU, CNB, MPSV

Priimérnad mira inflace mérena indexem spotrebitelskych cen (CPI) zpomalila v roce 2013 o 1,9 p.b. na 1,4 %.
Na rlstu spotrebitelskych cen se nejvice podilely administrativni vlivy, zejména zvySeni nepfimych dani.
Vzhledem k fazi hospodarského cyklu, kdy se ceska ekonomika stale nachazela v zaporné produkéni mezere,
byly trini vlivy slabé. Z hlediska jednotlivych oddild spotfebniho kose byl nejvyssi rlist zaznamenan u cen
potravin a nealkoholickych napojt (4,8 %).

V oblasti cenového vyvoje dochdzelo v CR, eurozéné i USA v pribéhu roku k poklesu inflace, kterd se
pohybovala v CR i v zahraniéi prevazné pod inflaénim cilem jednotlivych centralnich bank. ECB na dany cenovy
vyvoj reagovala jiz v kvétnu snizenim hlavni Urokové sazby o 25 b.b. na 0,50 %. V fijnu vSak mezirocni inflace

Dle makroekonomické predikce vydané v dubnu 2014 MF v roce 2014 predpoklada rist HDP o 1,7 %.

Udaje zveiejnéné k 1. 4. 2014.

Data za Cisty export nebyla ke dni zpracovani zpravy zvetfejnéna.

Mira nezaméstnanosti podle metodiky MPSV platné od pocatku roku 2012 (podil nezaméstnanych na populaci 15-64 let) vSak pomérné
vyrazné vzrostla, ato 00,9 p.b. na 7,7 %.

1
2
3
4
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v CR a eurozéné (v USA jiz v zafi) klesla pod 1 %. ECB proto v listopadu znovu snizila hlavni Grokovou sazbu
025b.b. na 0,25 %. Naopak CNB jiz nemohla na vzniklou situaci z ddvodu vycerpani hlavniho nastroje
monetarni politiky reagovat uvolnénim meénovych podminek skrze urokovy kanal, a proto zvolila stimul
v podobé devizovych intervenci, tedy uvolnéni ménovych podminek skrze kanal kurzovy. Vice informaci
o devizovych intervencich a jejich dopadu na kurz koruny je uvedeno v kapitole 1.2. Oproti predchozimu roku
nedoslo v pfipadé Fedu ani ECB k zavedeni dalSiho z nestandardnich opatfeni ménové politiky.5 Fed dokonce
ovlivnil svétové finanéni trhy svymi Uvahami o caste¢ném omezeni svych dosavadnich nestandardnich
opatreni, coZ vedlo ve 3. ¢tvrtleti roku 2013 k urcitému poklesu cen nékterych aktiv zejména na rozvijejicich se
trzich. Na konci roku Fed skutecné oznamil pomalé sniZzovani objemu nakupovanych dluhopist s tim, Ze
urokové sazby v dohledné dobé zatim zvySovat nehodla. Naproti tomu Bank of Japan (Bol) pfijala za¢atkem
roku 2013 novy cil pro cenovou stabilitu ve vysSi 2 % a zaroven oznamila, Ze daného cile hodla dosahnout
do konce roku 2014, a to pomoci spoleéného programu centralni banky a japonské vlady nazvaného
kvantitativni a kvalitativni ménové uvolriovani. BEhem této doby hodla BoJ zdvojnasobit svoji ménovou bazi,
a to zejména narlstem objemu drZzenych japonskych vladnich dluhopist.

Tabulka 1.3: Srovnani vyvoje inflace a klicovych sazeb centralnich bank

2013 5 Mira inflace® (mezirocni v %) Kliéoyé urokova mira centralni banky (v %)
CR eurozona USA CR eurozona USA

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

Pramen: CSU, €NB, Eurostat, ECB, Fed

Pokud jde o zahrani¢ni obchod, pak pomér deficitu bézného uctu platebni bilance k nominalnimu HDP dosahl
1,4% (o 0,1 p.b. vice neZ v predchazejicim roce). Vyvoj béziného uctu platebni bilance byl tradi¢né ovlivnén
rostoucim deficitem bilance vynost zplsobenym zejména vyplatou dividend zahrani¢nim investordm (ktery
navic mezirocné vzrostl). Vyrazny meziro¢ni nardst salda finan¢niho uctu byl zplsoben zejména rostoucimi
kratkodobymi vklady zahrani¢nich bank a zvySenym zdjmem zahranicnich investorl o tuzemské vladni
a bankovni dluhopisy. Schodek bilance vynosl z pfimych investic byl korigovan narlstajicim prebytkem
obchodni bilance, v niZ pozitivni saldo tradi¢né nejvice ovlivnil export stroji a dopravnich prostredk(. V roce
2013 pokracoval pozitivni trend vyvoje obchodni bilance, ktera dosahla rekordniho prebytku 188 mld. K¢
a od minulého roku tak doslo k jejimu zlepSeni o témér 40 mld. KE. Pomér obchodni bilance k nominalnimu
HDP dosahl 4,8 % (tj. o 0,9 p.b. vice neZ vroce 2012). Divodem pozitivniho vyvoje obchodni bilance bylo
predevSim oZiveni globalni ekonomiky, zejména Némecka. V pribéhu roku navic podpofilo
konkurenceschopnost domacich vyvozcl oslabeni koruny. Tento efekt by mél pretrvat béhem celého roku
2014. Obchodni bilance by tak mohla v roce 2014 dosahnout dalSiho rekordniho prebytku, zilezet oviem bude
také na vyvoji domaci spotreby, a tedy pfipadném zvySeni importu. Soucasny vyvoj zahrani¢niho obchodu do
znacné miry vychazi z oslabeni domaci mény, a to jak oslabeni béhem nedavné financni krize, tak oslabeni
v dlsledku devizovych intervenci.

> Mezi nestandardni nastroje ménové politiky vyuZité jednotlivymi centralnimi bankami rozvinutych ekonomik patfi kvantitativni
uvolriovani prostfednictvim nakupu statnich cennych papirQ ¢i jinych aktiv; snizeni pozadavkd na kolateral z divodd dodani likvidity
a vylepsSeni struktury aktiv bank; poskytovani Gvéri od centralnich bank s delSi dobou splatnosti a devizové intervence, které vyuzila
i CNB.

® v ERaUSA vyjadfena meziro¢nim pfirGstkem CPI, v eurozéné vyjadiena meziro¢nim pfirdstkem HICP.
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Tabulka 1.4: Vnéjsi financni vztahy

Rocni (mld. Kc) 2009 2010 2011 2012 2013
Bézny ucet platebni bilance -89,3 -146,6 -104,0 -51,3 -56,0
Saldo bézného Uctu k HDP (%, bézné ceny) -2,4 -3,9 -2,7 -1,3 -1,4
Obchodni bilance 87,3 53,8 90,3 148,6 188,0
Saldo obchodni bilance k HDP (%, bézné ceny) 2,3 1,4 2,4 3,9 4,8
Kapitalovy ucet platebni bilance 51,2 32,5 14,7 51,9 74,8
Financni Ucet platebni bilance 143,2 174,3 59,4 74,3 187,9

Pramen: CNB — ARAD

1.2. Devizovy trh

Nejvyraznéjiim momentem na ¢eském devizovém trhu byly v roce 2013 devizové intervence CNB, které
bankovni rada odsouhlasila na listopadovém zasedani s cilem oslabit korunu k hladiné 27 CZK/EUR a podpofrit
tak inflaci, kterd se v inflaénich prognézach pohybovala vyrazné pod cilem centralni banky. CNB k devizovym
intervencim ptistoupila poprvé od roku 2002. Kurz koruny koncem roku v disledku téchto opatreni oslabil vici
euru 0 5 % (vaci USD obdobné) CNB se dle vyjadieni jednotlivych predstavitell bude snaZit branit pfilisnému
posileni kurzu pod Uroven 27 CZK/EUR, a to minimalné do zac¢atku roku 2015.

Do zahajeni devizovych intervenci nevykazovala koruna oproti dvéma hlavnim svétovym ménam pfilis vyrazné
vykyvy. Koruna vici dolaru se vyvijela prvni dva kvartaly pobliz pdsma 19 az 20 korun za dolar. Nejsilné;jsi byla
koruna vici dolaru v dnoru, kdy dosahovala Urovné aZ 18,7 CZK/USD, nejslabsi byla naopak v pribéhu kvétna,
kdy se pohybovala okolo hodnoty 20,3 CZK/USD. Dolar se pres tuto hranici nedostal ani koncem roku, kdy byla
koruna oslabena devizovymi intervencemi CNB. Déivodem bylo relativné vyrazné posileni koruny v¢i dolaru
ve 3. kvartale, tedy v obdobi pfedchazejicim devizovym intervencim. Vyvoj ménového paru koruna euro byl
béhem prvnich tfech kvartall nezvykle stabilni. Nejsilnéjsi byla koruna vGéi euru za¢atkem roku, kdy kurz
téchto mén ¢inil 25,2 CZK/EUR, nejslabsi naopak koncem roku, kdy kurz v déisledku devizovych intervenci CNB
dosahl Grovné ai 27,7 CZK/EUR. Velikost dopadu devizovych intervenci CNB Ize ilustrovat i na meziroéni zméné
kurzu. Zatimco ke konci roku 2013 koruna meziro¢né oslabila vici euru 0 9,1 % na 27,4 CZK/EUR, ke konci fijna
¢inilo oslabeni pouze 2,6 %. Obdobné pak v relaci vici dolaru hodnota koruny ke konci roku 2013 poklesla
04,4 % na 19,9 CZK/USD, ke konci fijna vsak koruna dokonce posilila 0 2,3 %.

Graf 1.1: Kurz koruny k hlavnim ménam
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Pramen: CNB

Viy$e popsané opatieni CNB se projevilo i na vyvoji kurzu koruny vii¢i ménam stfedoevropského regionu (HUF
a PLN). Tabulka ¢. 1.5 ilustruje mezirocni zménu kurzu koruny k hlavnim a regionalnim ménam ke konci roku.
Koruna meziro¢né oslabila vadi forintu o 7,4 % na 9,2 CZK/100 HUF a vaéi zlotému o 7,0 % na 6,6 CZK/PLN.
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Pritom ke konci fijna, tedy pred zahajenim devizovych intervenci, koruna vici zlotému mezirocné oslabila
pouze o 1,6 % a vici forintu dokonce posilila 0 1,1 %.

Tabulka 1.5: Kurz koruny k hlavnim a regionalnim ménam ke konci roku

Kurz ke konci roku 2009 2010 2011 2012 2013 Mezirocni
zména (%)
V& EUR (CZK/EUR) 26,5 25,1 25,8 25,1 27,4 9,1
V& USD (CZK/USD) 18,4 18,8 19,9 19,1 19,9 44
V& HUF (CZK/100 HUF) 9,8 9,0 8,2 8,6 9,2 7,4
Vi PLN (CZK/PLN) 6,5 6,3 5,8 6,2 6,6 7,0

Pramen: CNB, €SU

Vzhledem k tomu, Ze centrdlni banka pfristoupila k devizovym intervencim v listopadu, je znacny rozdil mezi
meziro¢ni zménou prdmérného kurzu koruny vaéi ostatnim ménam a vzajemného kurzu ke konci roku.
Zajimavé je zhodnoceni primérného kurzu koruny vici dolaru navzdory devizovym intervencim, které ilustruje
obecnou tendenci posilovani koruny vaci dolaru v roce 2013.

Tabulka 1.6: Primérny kurz koruny k hlavnim a regionalnim ménam

Pramérny kurz 2009 2010 2011 2012 2013  Mezirocni
zména (%)
Vg EUR (CZK/EUR) 26,4 25,3 24,6 25,1 26,0 3,3
Vg USD (CZK/USD) 19,1 19,1 17,7 19,6 19,6 0,1
V{i&i HUF (CZK/100HUF) 9,4 9,2 8,8 8,7 8,7 0,6
Vi PLN (CZK/PLN) 6,1 6,3 6,0 6,0 6,2 3,0

Pramen: CNB, CsU

Obecné nejvyraznéjSim hybatelem na devizovém trhu v roce 2013 byla aktivita centrdlnich bank. | z tohoto
ddvodu lze pohyb ménovych kurzli v roce 2014 jen velmi tézko predikovat. Vyvoj na devizovych trzich pritom
neovliviiovalo jen uvolfiovani ménové politiky centralnich bank, ale i ndznaky jejiho zpfisnovani. Pouhé
spekulace o moiném omezeni kvantitativniho uvolfiovani v USA se projevily v prudkém oslabeni mén
rozvijejicich se trhd, jako je napfriklad brazilsky real, indonéska rupie nebo tureckd lira. Zaroven doslo
k uréitému odlivu investic z rozvijejicich se trh(. Omezeni rozsahu nestandardnich opatfeni tak muize mit
po ukonceni devizovych intervenci dil¢i dopad i na budouci vyvoj kurzu koruny k hlavnim svétovym ménam.
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2. PROSTREDKY POUZITELNE NA FINANCNiM TRHU

Objem prostfedkt pouZitelnych na finanénim trhu’ dlouhodobé vzriista, nicméné s klesajici dynamikou. Rocni
prirGstky presahujici 10 % v obdobi 2004 — 2007 vysttidalo od roku 2008 p¥iblizné poloviéni tempo rlstu (4 az
6 %). V absolutni hodnoté ¢inil na konci roku 2013 objem prosttedki cca 4,4 bil. K¢.

Graf 2.1: Prostfedky pouzitelné na finan¢nim trhu®
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Pramen: AKAT, CNB - ARAD, MF
Pozndmka: Prava Cast grafu zobrazuje rozdily ve strukture v letech 2008 a 2013.

Nejvyssi narlst absolutni Urovné prostfedkd béhem roku 2013 opét nastal u objemové nejvyznamnéjsi
polozky, tj. depozit u Uvérovych instituci. Dalsi kategorie dosahly rovnéz rlstu (jen subkategorie stavebni
spofeni klesla), nicméné maximalné v priblizné ctvrtinovém objemu. Oproti vyvoji v pfedchozim roce doslo
k vyraznéjSimu procentudinimu zvySeni u dvou poloZek —penzijniho pfipojisténi a doplikového penzijniho
sporeni i ve fondech kolektivniho investovani.

Tabulka 2.1: Prostiedky pouZitelné na financ¢nim trhu
Mezirocni

K 31.12. (mld. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 zména
abs. (%)
Depozita u Uvérovych instituci ° 2311,3 2473,2 2563,3 2689,6 28829 29953 112,4 3,9
z toho stavebni sporeni 401,3 415,2 430,1 433,4 435,0 429,1 -5,9 -1,4
Fondy kolektivniho investovani 243,9 234,5 247,5 224,1 235,3 269,8 34,6 14,7

Penzijni pripojisténi a doplrkové
penzijni sporeni

Umisténi techn. rezerv pojistoven 302,4 345,2 373,7 381,2 403,1 424,0 20,9 5,2
ObéZivo 365,5 353,6 357,5 377,9 388,9 4054 16,6 4,3
Celkem 3409,8 36070 37581 39049 41568 4376,6 219,8 5,3
Pramen: AKAT, CNB - ARAD, MF

186,7 200,6 216,1 232,1 246,6 282,0 35,4 14,4

7 Tento agregat je jednim ze zpUsob( vyjadreni velikosti finanéniho trhu s tim, Ze se zaméfuje na tzv. zprostfedkovatelsky finan¢ni trh.
Zahrnuje prostiedky fyzickych i pravnickych osob, které jsou umistény na finan¢nim trhu prostfednictvim finanénich produktt dvérovych
instituci, pojistoven, penzijnich spole¢nosti (dfive penzijnich fond(),nastroju kolektivniho investovani ¢ drieny v hotovosti. Naopak
nezahrnuje pfimé investice do cennych papird.

8y grafu znamena PP penzijni pfipojisténi a DPS doplrikové penzijni spofeni.

o Zahrnuji korunové vklady klientd (rezidenti a nerezidenti) u bank (v¢. stavebnich spofitelen, bez CNB) a druzstevnich zalozen.
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Za obdobi 2008 — 2013 Ize vysledovat nasledujici tendence. Jak je vidét v pravé casti grafu 2.1, rostl podil
doplrikového penzijniho spofeni a penzijniho pripojisténi (z5,5% na 6,4 %) a naopak klesl podil obéziva
(10,7 % na 9,3 %). Podil dvou poloZzek umisténi technickych rezerv pojistoven a depozit u Gvérovych instituci
se stabilné drzi v intervalu cca 9 — 10 %, resp. cca 68 — 69 %. Pouze u polozky fondy kolektivniho investovani
doslo v roce 2013 po predchozich 4 letech kontinualniho poklesu (z 7,2 % na 5,7 %) k obratu smérem k rdstu
relativniho podilu na droven 6,2 % ke konci roku 2013.

www.mfcr.cz - Finanéni trh — Vyvoj finanéniho trhu 10


http://www.mfcr.cz/

Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2013
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

3. STRUKTURA USPOR DOMACNOSTI

Celkové Uspory domdcnosti v poslednich letech stale postupné narUstaji. Vyjimkou nebyl ani rok 2013, kdy
doséhly celkového objemu 2,6 bil. K&, coZ je meziro¢ni narlst o 4,6 %.

Graf 3.1: Struktura Uspor domacnosti*®
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Pramen: CNB, MF, AKAT
Pozndmka: Prava ¢ast grafu zobrazuje rozdily ve strukture v letech 2008 a 2013

Mezirocné doslo ve strukture Uspor domacnosti pouze k nevyznamnym zménam (do cca 2 p.b.). Nejznatelngjsi
odliv prostfedkd nastal u polozky terminované vklady (- 1,7 p.b.) smérem do vkladi neterminovanych. Jak
vyplyva z grafu 3.1, k tomuto jevu dochdzi dlouhodobé, a to diky historicky nejnizsi Urovni Urokovych sazeb
a domdcnostmi uprednostiiovanym sporicim G¢étim (soucdst neterminovanych vkladd) oproti v minulosti
oblibenym terminovanym vkladdim. Druhou polozkou, kterd vyznamové ztraci, jsou Uspory ve stavebnim
spofeni. Meziro¢né doslo k poklesu o 1 p.b. a za sledované obdobi 2008 — 2013 dokonce o 3,2 p.b., coz
predstavuje nejvétsi pozorovanou relativni dlouhodobou zménu ve strukture Uspor. Divodem je klesajici
atraktivnost stavebniho sporeni jak z pohledu sporiciho, tak i Uvérového (podrobnosti v kapitole 5.8). Rovnéz
podil cizoménovych vkladd klesa. Nicméné navzdory témto zménam mezi diléimi segmenty drzi domacnosti
vétsinu Uspor — 70 % — stdle u Gvérovych instituci.

Mimo bankovni sektor domacnosti mezirocné zvysily své Uspory ve lll. penzijnim pilifi (penzijnim pripojisténi
a doplrikovém penzijnim sporeni), a to o necely 1 p.b. V 6-ti letém horizontu je pak v tomto segmentu znatelny
trend narlstu z 9,1 % na 10,8 %. To je dlisledek vzestupu poctu ucastnikd na konci roku 2012 a rlstu jejich
prispévku béhem roku 2013 z dlivodu zmén podminek spofeni ve Ill. penzijnim pilifi (podrobnosti v kapitole 8).

Také uspory v podilovych fondech mezirocné posilily (o 0,8 p.b.). Doslo tak k obratu klesajiciho trendu, kdy se
od roku 2008 snizoval zdjem z 10,2 % na 8 % v letech 2011, resp. 2012. Patrné tim dochdzi k obnové dlvéry
drobnych investorl v kapitalovy trh souvisejici s ocenénim aktiv.

Posledni polozka — Zivotni pojisténi — vyznamové nepatrné klesla o 0,2 p.b., i kdyZ v absolutni hodnoté se
objem Uspor zvysil. Toto zvyseni vsak bylo mensi nez u jinych produkt(. Srovname-li roky 2008 a 2013, pak
podil pojistoven jako spravch Uspor domacnosti narostl 0 0,7 p.b.

Podrobnéjsi rozbor jednotlivych sektorl pfinasi kapitoly 5 aZ 8.

10y grafu znamena PP penzijni pFipojisténi a DPS doplrikové penzijni spofeni.
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4. INSTITUCIONALNI POHLED NA FINANCNI TRH

4.1. Pocty subjektt na financnim trhu

Finanéni trh CR nevykazal ve sledovaném obdobi z institucionalniho hlediska zadné vyrazné zmény, mj. z toho
dlvodu, Ze struktura trhu je ustalena a prostor pro penetraci novymi subjekty zejména v hlavnich sektorech je
proto pomérné omezeny. Zmény vétsinou probihaji formou flzi a akvizic v rdmci stavajicich struktur, nebot
vstup a budovani kredibilni pozice nové instituce na financnim trhu je proces dlouhodoby, spojeny se znacnymi
naklady a ¢asto i nejistym vysledkem. Rada pfikladd z minulosti ukazuje, ze vysledky nového subjektu v praxi
nemusi dosahovat plvodné zamyslenych pfedpoklad( a vlastnik financni instituce se po urcité dobé rozhodne
finanéni trh v CR opustit.

Tabulka 4.1: Poéty subjektti poskytujicich sluzby na finanénim trhu

K 31.12. 2010 2011 2012 2013
Uvérové instituce
Banky 41 44 43 44
z toho pobocky zahrani¢nich bank 19 21 20 21
z toho stavebni spofitelny 5 5 5 5
DruZstevni zalozny 14 14 13 12
Kapitalovy trh

Obchodnici s CP 37 35 35 36
Investicni fondy s pravni osobnosti 47 58 77 87
Investicni spole¢nosti 23 21 21 24
Podilové fondy 145 152 155 182
Fondy kvalifikovanych investor( 75 94 119 143
Fondy kolektivniho investovani celkem 117 116 113 126
z toho standardni 37 37 39 48

z toho specidlni 80 79 74 78
Investicni zprostfedkovatelé 9 064 10072 8 457 7671
Vazani zastupci 11 250 14729 20 045 25821
Penzijni fondy / spole¢nosti 10 9 9 10

Pojistovnictvi

Pojistovny 52 53 52 51
z toho pobocky zahr. pojistoven 17 18 18 18
Zajistovny 1 1 1 1
Pojistovaci zprostiedkovatelé 115713 137 486 147 971 156 217

Pramen: CNB

V rozhodujicich sektorech finan¢niho trhu — bankach a pojistovnach doslo pouze k drobnym zménam, které
zasadnim zpUsobem neménily pfirozeny, dostateéné konkurencni charakter obou sektorll. Vyznamnou roli
ve struktufe finanéniho trhu zaujimaji Ety¥i nejvétsi finanéni skupiny zastfeované tfemi bankami (CSOB, CS
akB) a Ceskou pojistovnou (resp. Generali PPF Holdingem) v sektoru pojistovnictvi. Svymi komplexnimi
aktivitami pres cetné dceriné spolecnosti s hustou pobockovou siti pokryvaji i regiondlné vétSinu oblasti
financniho trhu, ¢imz posiluji synergie v nabidce svych produkt(.

V bankovnim sektoru nové vstoupila na tuzemsky trh pobocka zahranicni banky MEINL BANK
Aktiengesellschaft, pobocka Praha a dalsi pobocka zahrani¢ni banky Western Union International Bank GmbH,
organizaéni slozka, vznikla konverzi jiz existujici platebni instituce. Cinnost naopak ukoncila pobocka AXA Bank
Europe, organizacni slozka. U pojistoven doslo k fuzi pojistovny Metlife a Amcico.

Naopak v sektoru druzstevnich zaloZzen doslo vroce 2013 kzasadni udalosti, kdy bylo Metropolitnimu
spofitelnimu druzstvu (MSD) rozhodnutim €NB odejmuto povoleni plsobit jako druzstevni zilozna. Rozhodnuti
nabylo pravni moci 18. 12. 2013. Ddvodem byly zavazné nedostatky v podnikani, které poskozovaly zajmy
vkladatell a vyznamnym zplsobem ohroZovaly bezpecnost a stabilitu zaloZzny. Druzstvo zasadnim zplsobem
porusovalo povinnost mit funkéni Fidici a kontrolni systém. Uvérové riziko nebylo G&inné fizeno, resp. bylo
fizeno pouze formalné a druistvo tak bylo vystaveno vysokému riziku nesplaceni Uvérd poskytnutych
ve znacném objemu. Druzstvo bylo na nedostatky upozoriovano a odnéti povoleni predchazelo predbézné
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opatieni CNB z kvétna 2013, které MSD zakdzalo pfijimat vklady a poskytovat Uvéry. PrestoZe se jednd
o nejvétsi druzstevni zaloZznu, stabilita finanéniho sektoru nebyla odejmutim povoleni MSD narusena. | pres
nékolikandsobny narlst bilancni sumy druZstevnich zédloZen v poslednich letech predstavuji tyto instituce
poulzle nepatrny segment financniho trhu. Vice se sektoru druzstevnich zaloZen vénuje samostatna kapitola
5.9.

K nejvyznamnéjsi systémové zméné doslo v sektoru penzijniho pfipojisténi a dopliikového penzijniho spofeni.
PUvodni penzijni fondy byly transformovany na penzijni spolecnosti, které obhospodafuji jak nové fondy
Il. a lll. pilite, tak transformované fondy s Ucastniky, ktefi se rozhodli zachovat si podminky dané smlouvami
o penzijnim pfipojisténi. Doslo také ke zméné poctu subjektl na trhu - nejmensi penzijni fond Generali byl
v . . . ey v , x~12 . vy e s v e oLv s , . .
prevzat vramci skupiny PPF Penzijni spoleCnosti CP™. Nejvétsi penzijni spolecnost si témito fuzemi dale
upevnila svoje vedouci postaveni. Novym subjektem plsobicim na trhu v ramci Ill. pilite je Conseq penzijni
spolec¢nost. Dlsledky zmén v sektoru jsou podrobnéji popsany v samostatné kapitole 8.

Na kapitalovém trhu dochazi u vétsiny kategorii subjektd k plynulému rdstu jejich poctu, coZ svédci o zotaveni
trhu a pfekonani neddvéry investord. Zvysena poptavka po produktech kapitdlového trhu spolu s liberainéjsi
legislativou pro zakladani novych forem fondd se odrazi i v rlstu poctu subjektl, které tyto produkty a sluzby
nabizeji, resp. zprostfedkovavaji.

V oblasti financniho zprostfedkovani celkovy pocet subjektl plynule roste, u investi¢niho zprostfedkovani se
tak déje pres kategorii tzv. vazanych zastupcl (o 28,8 %). U investi¢nich zprostfedkovatelll dochazi naopak
k poklesu (o 9,3 %). Tento protismérny pohyb v poctech subjektd investi¢niho zprostifedkovani je disledkem
legislativni Upravy. Podle novely zakona o podnikani na kapitalovém trhu se z investicnich zprostiedkovatell
2. stupné stali vazani zastupci, ktefi jsou jiz vedeni v samostatném registru. Jejich pocet od ucinnosti této
novely pribézné narlsta pravé na ukor poctu investi¢nich zprostfedkovatell. Ve financnim zprostfedkovani
pretrvava obecny problém mezi subjekty aktivné vykondvajicimi svoji profesi a témi, které ji vykonavaji pouze
prilezitostné nebo cinnost jiz neformalné ukoncily. Toto je nejvice patrné vsektoru pojistovacich
zprostiedkovateld, kdy CNB evidovala ke konci roku 2013 156 tis. vydanych povoleni k ¢innosti, zatimco
odhady hovoti pouze o desitkach tisic osob, které aktivné zprostredkovani vykonavaji.

Subjekty pusobici na finanénim trhu CR v rdmci svobody volného pohybu na zikladé tzv. jednotného
evropského pasu dopliuji a rozsifuji finanéni produkty nabizené tzv. interné licencovanymi subjekty. Protoze
nemaji vykazovaci povinnost a nejsou ani dohlizené CNB, existuji pouze odhady o rozsahu jejich ¢innosti.
Aktivity nejsou zamérené na typickou retailovou klientelu, ale naopak jsou Uzce specializované na individudlni
pozadavky jednotlivych klientl. PrestoZe je jejich nabidka sluzeb omezena, pfispivaji k prohlubovani
konkurenceschopnosti a jsou ji? proto pokladany za integralni soucast finanéniho trhu CR. Pocet téchto
subjektl s moznosti plsobit na ¢eském financnim trhu neni zanedbatelny a v poslednich letech se jejich tempo
rastu zpomaluje s vyjimkou fondd, u kterych pocet plynule klesa (viz tabulka 4.2).

Tabulka 4.2: Pocet subjekt( plsobicich v R na zakladé jednotného pasu

K 31.12. 2009 2010 2011 2012 2013
Uvérové instituce 275 284 302 329 340
Pojistovny 621 658 696 730 743
Fondy 1449 1347 1239 1173 1165
Investicni spolecnosti 47 48 46 45 47
Pramen: CNB
4.2. Garancni schémata

Nedilnou souéasti finanéniho trhu v CR jsou dva garanéni systémy, které chrani jak stfadatele, resp. investory,
tak také financni instituce a nasledné i cely trh pfed negativnimi dlsledky insolvence nékterého ze zapojenych
subjektd. Oba systémy jsou harmonizovéany na trovni celé EU. Pfesto se na Grovni CR v posledni dobé objevuji
naznaky diskuse o optimalnim nastaveni podminek systému, zejména ve smyslu vétsiho omezeni
tzv. morélniho hazardu, proti kterému je soucasny systém nastaveni podminek vyplaty nahrad nedostatecné
ucinny.

1\ dubnu 2014 obdrzelo Sporitelni druzstvo WPB Capital nepravomocné rozhodnuti CNB, kterym mu centrélni banka odnima povoleni
pusobit jako druzstevni zélozna.

2 Na pocétku bfezna 2014 bylo oznameno prevzeti kmene klientd nové vzniklé Raiffeisen penzijni spole¢nosti rovnéz Penzijni spoleénosti
Ceské pojistovny.
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Fond pojisténi vkladd (FPV) ma preventivni funkci pro Uvérové instituce (snizuje riziko panickych vybér( vkladd
z bank vefejnosti v pripadé nastalych problémd) a sanaéni funkci pro vkladatele. V piipadé, kdy CNB oznédmi, e
néktera z Uvérovych instituci zapojenych do FPV neni schopna dostat svym zavazkim, vyplati FPV vSem
fyzickym a pravnickym osobam 100 % jejich vkladd, a to v¢. drokd, aZz do vyse 100 000 EUR. Vyplata nahrad
musi byt zahajena do 20 pracovnich dni od vydani tohoto oznameni. Vyse prispévku banky a druzstevni zalozny
do FPV cini 0,04 % z priméru objemu pojisténych pohledavek z vkladl v¢. Urokd za prislusné kalendafni
Ctvrtleti. V pfipadé stavebni spofitelny je z ddvodu nizsi pravdépodobnosti insolvence vy3e prispévku polovicni.

Za rok 2013 FPV inkasoval prostfedky od 36 financnich instituci ve vysi vice nez 3,8 mld. K¢. Na vydajové strané
opét figurovaly vyplaty nahrad ¢lenim druZstevnich zaloZen. Zatimco v roce 2012 Slo o c¢astku 1,8 mld. K¢
(ndhrady za vklady u zkrachovalé zalozny Unibon), v roce 2013 bylo vyplaceno jen 32 mil. K¢ (dokonceni vyplat
z predchozich let a ndhrad zkrachovalého Uvérniho druistva PDW). Zasadnim momentem viak bylo odebrani
licence Metropolitnimu spofitelnimu druzstvu ve druhém pololeti 2013, které vyustilo ve vyplaty nahrad
vklad( 13 tisicim ¢lend v celkovém objemu 12,4 mld. KE. Vyplaty byly zahajeny v lednu 2014 prostfednictvim
pobocek Ceské spotitelny. Disponibilni prostfedky FPV na pocatku roku 2014 byly k této vyplaté dostateéné
(28,6 mld. K¢&), nicméné dojde k jejich cca 43% vycerpani.

Garan¢ni fond obchodnikl s cennymi papiry (GFOCP) zabezpecuje zarucni systém, ze kterého se vyplaceji
nahrady zakaznik(im obchodnika s cennymi papiry, ktery neni schopen plnit své zavazky vaci svym zakaznikm.
Tento fond tedy nekryje riziko ztraty hodnoty investice do cennych papiri. Ndhrada se zadkaznikovi poskytne
ve vysSi 90 % Castky vypoctené v souladu s prislusSnymi ustanovenimi ZPKT, nejvySe vSak v ¢astce odpovidajici
20 000 EUR, a to do 3 mésicll od ovéreni ohlaseného naroku.

Hlavnim zdrojem majetku GFOCP jsou, obdobné jako je tomu u FPV, pfispévky zapojenych subjektd, tedy
obchodnikl s cennymi papiry a investi¢nich spoleénosti obhospodarujicich majetek klientl. Vzhledem k tomu,
Ze kryty zdkaznicky majetek zUstdva (na rozdil od bankovnich vklad( krytych FPV) v rukou obchodnika jen
po relativné kratkou dobu, zato viak opakovanég, je vySe rocniho pfispévku stanovena ve vysi 2 % z objemu
pfijatych poplatkQl a provizi za poskytnuté investicni sluzby za uplynuly rok. GFOCP inkasoval v roce 2013
prispévky od 42 subjektd ve vysi 109 mil. KE. V roce 2013 vyplatil GFOCP na nahradach zdkaznického majetku
1,5 mil. K¢&. Ke konci roku 2013 disponoval tento fond prostredky ve vysi 590 mil. K¢, nicméné jeho Cista pozice
je zadpornd, nebot eviduje zavazek splatit dfive pfijaté navratné finan¢ni vypomoci ze statniho rozpoctu
v objemu 1,13 mld. K¢.

4.3. Financni arbitr

Finanéni arbitr (FA) je statem z¥izeny (k 1. 1. 2003 v rdmci harmonizace prava CR s prdvem EU) mimosoudni
organ prislusny k rozhodovani nékterych obcanskopravnich sporl na financénim trhu. Podle zakona o finanénim
arbitrovi (zakon €. 229/2002 Sb.) je FA za spinéni dalSich podminek, a pokud je jinak k rozhodnuti tohoto sporu
dana pravomoc ¢eského soudu (sjedndani rozhodci smlouvy nevylucuje pravomoc FA), pfislusny k rozhodovani
sporl mezi:

= poskytovatelem a uZivatelem platebnich sluzeb pfi jejich poskytovani (neautorizované platebni
transakce, nespravné provedené platebni transakce, nespravné zauctovany poplatek atd.),

= vydavatelem a drzitelem elektronickych penéz pfi vydavani a zpétné vymeéné,

= od 1.7.2011 véfitelem nebo zprostfedkovatelem a spotrebitelem pfi nabizeni, poskytovani nebo
zprostfedkovani spotrebitelského uvéru (poplatek za uzavieni smlouvy o Uvéru, poplatek
za predCasné splaceni Gvéru, nespravny vypocet rocni procentni sazby ndkladd, platnost Uvérové
smlouvy atd.),

= od 1.7.2011 investicnim fondem, investi¢ni spolecnosti nebo zahrani¢ni investi¢ni spolecnosti,
obchodnikem s cennymi papiry nebo investi¢nim zprostfedkovatelem a spotiebitelem pfi investovani
prostiednictvim standardniho fondu nebo specidlniho fondu, ktery shromazduje penéini prostfedky
od vefejnosti (napf. spor zakaznika s investi¢ni spolecnosti o spravnost Gétovanych poplatkd),

= od 1.11.2013 pojistovhou nebo pojistovacim zprostiedkovatelem a zdjemcem o pojisténi,
pojistnikem, pojisténym, opravnénou osobou nebo obmyslenym pfi nabizeni, poskytovani nebo
zprostfedkovani zivotniho pojisténi, a

= od 1.11.2013 provozovatelem sménarenské cinnosti a zajemcem o provedeni sménarenského
obchodu nebo osobou, se kterou byl sméndrensky obchod proveden.
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Rizeni pfed FA, jen? je bezplatné, se zahajuje na navrh navrhovatele (uZivatel platebnich sluzeb, driitel
elektronickych penéz, spotrebitel ze spotiebitelského Uvéru a spotrebitel z fondu kolektivniho investovani,
pojistnik, pojistény, opradvnéna osoba nebo obmysleny ze Zivotniho pojisténi, osoba, se kterou byl proveden
sméndrensky obchod). Pravomocny nalez FA je soudné vykonatelny podle obcanského soudniho radu.
V ptipadé nesouhlasu je mozné podat proti rozhodnuti FA Zalobu o nahrazeni nalezu FA rozhodnutim soudu.

Pokud jde o pocty projedndvanych spor( a pocty pfijatych dotazl, pak v roce 2013 dosahl pocet zahdjenych
fizeni vice nez 700 spor(. Tento pocet trojnasobné prevysil pocet sporl zahdjenych vroce 2012. Pocet
vyfizenych dotazl se témér zdvojnasobil témér na 2 300. Mezi projednavanymi spory i prijatymi dotazy
jednoznacné vedla oblast spotrebitelskych GvérG. Na konci sledovaného obdobi pfijal FA hromadné,
prostiednictvim obcanské iniciativy, 93 tis. ndvrh( na zahdjeni fizeni ve véci poplatku za spravu avéru.B

4.4, Hospodareni a pocet zaméstnanci financnich instituci

V roce 2013 doslo ve vétsiné sektort finanéniho trhu k poklesu tvorby zisku (viz tabulka 4.3). Pfes mirné snizeni
zisku v dominantnim bankovnim sektoru lze jeho uUroven pokladat stidle za pomérné dobrou, protoZe jde
o druhy nejlepsi vysledek v historii po mimoradné vysi zisku bankovnich instituci v roce 2012. Divody poklesu
U financnich leasingovych spole¢nosti dosahl propad zisku nejvyssi Urovné (46 %), to Ize ziejmé pficitat snizené
obnové technologickych zafizeni a vozovych parkl u podnikové sféry v disledku pretrvavajicich Uspornych
opatreni.

Jedinym sektorem, kde doslo k rlistu tvorby zisku, jsou nebankovni penézni instituce. Dlivodem jsou predevsim
uspory ve vsech hlavnich nakladovych polozkach.

Tabulka 4.3: Vysledek hospodareni pfed zdanénim financ¢nich instituci

K 31.12. (v mld. Kg) 2009 2010 2011 2012 2013  Mezirocni
zména (%)
Bankovni penéini instituce 71,3 65,9 63,4 76,7 73,6 -4,0
Nebankovni penéini instituce™ 35,2 48,5 24,6 38,9 57,9 44,0
Financni leasingové spolecnosti 3,4 4,9 8,6 7,4 4,2 -46,2
Penzijni fondy/spoleénosti 2,8 4,6 4,6 4,9 4,4 -8,3
Pojistovny 23,1 28,4 12,0 15,9 13,9 -11,5
Pramen: CsU

Celkova zaméstnanost ve finanénim sektoru stagnuje. Pokud se podivdame na vyvoj v konkrétnich sektorech
(tabulka 4.4), jsou patrné dil¢i rozdily. V bankach a pojistovnach jakozto rozhodujicich sektorech doslo
k mirnému poklesu zaméstnanosti z dlivodu pokracdujicich Uspornych opatfeni a zfejmé i obavy z dosud
nepotvrzeného ekonomického zotaveni. Rovnéz snizeny zajem podnikové sféry o leasing ved! k poklesu poctu
zaméstnancl v tomto sektoru.

Naopak zvysend poptavka po sluzbach nebankovnich penéZnich instituci umozZnila v tomto sektoru vzestup
zaméstnanosti. Obdobna situace nastala také u penzijnich fond(, resp. spolecnosti, kde lze vysoky relativni
narlst poctu zaméstnancl (o témér 18 %) pfricitat zahdjeni penzijni reformy. Je vsak tfeba podotknout, Ze
tento sektor zaméstnava zanedbatelny pocet osob.

Vzhledem kznacnému zpoZdéni vazby zaméstnanosti na hospodarsky rlst, pomérné nizké pruznosti
pracovniho trhu, ale i k rychlému rozvoji substitucnich technologii nahrazujici pracovni silu nebude zfejmé
redlné v kratkodobém horizontu ocekavat vyraznéjsi narlst zaméstnanosti na finanénim trhu CR.

Byvi pololeti 2014 jiz byly znamy vysledky nékolika klicovych soudnich spor(, kdy se soudy pfiklonily na stranu bank a potvrdily, Ze
poplatky za vedeni GU¢tll a spravu Gvérl byly opravnéné.
4 Zahrnuji zejména druzstevni zalozny, fondy penézniho trhu a fondy kolektivniho investovani.
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Tabulka 4.4: Primérny pocet zaméstnanct finanénich instituci™

K 31.12. 2009 2010 2011 2012 2013 Mezirocnl

zména (% )
Bankovni penézni instituce 38263 38189 39124 39 804 39 396 -1,3
Nebankovni penézni instituce 14 174 14 311 13 855 14 119 14 863 4,3
Financni leasingové spole¢nosti 2724 2630 2586 2464 2276 -7,4
Penzijni fondy / spole¢nosti 484 452 470 531 622 17,6
Pojistovny 14 498 14 359 14 260 14 459 14213 -1,7
Celkem 70 143 69 941 70295 71377 71370 -0,4

Pramen: CSU

15 0o
Priimérny pfepotteny evidenéni pocet zaméstnanca.
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5. UVEROVE INSTITUCE A OSTATNIi POSKYTOVATELE
FINANCOVANI AKTIV

Tato kapitola se primarné vénuje problematice Uvérovych instituci, tedy bank (vétSina ¢asti a to véetné
stavebnich spofitelen — ¢ast 5.8) a druZstevnich zaloZen (Cast 5. 9). Pozornost je vénovana i tématu Urokovych
sazeb (Cast 5.4) a vkladh a Uvérd (Cast 5.5). Zavér kapitoly (Cast 5.10) se pak vénuje nebankovnim
poskytovateldm financovani. Tento dil¢i sektor totiz nabizi produkty, které jsou pomérné blizkym substitutem
k bankovnim Gvérim a v pfipadé poskytnuti retailovym klientdm vstupuji do ukazatele celkového zadluzeni
domdcnosti.

Vzhledem k vyznamu domacnosti jako klicového klientského segmentu je samostatnd cast (5.6) vénovana
vyvoji jejich zadluZeni a jeho relativni vysi, a to jak u bankovnich, tak i nebankovnich poskytovatelG uvéra.

5.1. Stabilita bankovniho sektoru

Bankovni sektor v CR vykazoval i vroce 2013 stabilni vyvoj. Dlouhodobé pisobici faktory, které prispivaly
ke stabilité sektoru v obdobi svétové finanéni krize po roce 2008 a v dobé, kdy na jiné zemé negativné pusobily
problémy v eurozéné, totiz plsobi pfiznivé i nadale. Jde zejména o vysokou miru kapitdlové primérenosti,
dlouhodobé nizkou zavislost na zdrojich financovani z mezibankovniho trhu, znacny podil retailovych avérd
zajiSténych zastavnim pravem k nemovitostem a jen relativné nizky podil Gvéra v cizich ménach.

Uroven kapitalové pfimérenosti bankovniho sektoru v CR jako celku pokracovala i vroce 2013 v rdstu. Jiz
dlouhodobé je pfitom vyznamné nad regulatornimi pozadavky a ke konci roku 2013 dosahla 17,2 % (narast
00,8 p.b. mezirocné). Pozadované regulatorni minimum pfitom ¢ini 8 %. Mirny pokles Urovné kapitalové
primérenosti vykazal bankovni sektor v roce 2011 (0 0,3 p.b.), nicméné dlouhodobé lze pozorovat pomérné
razantni narUst. Pri srovnani hodnoty tohoto ukazatele v roce 2013 se stavem pred svétovou financni krizi
(na konci roku 2007) doslo k narlstu o vice nez 5,5 p.b., tj. témér o polovinu. Tehdy totiz Cinila mira kapitalové
priméFenosti 11,6 %. Bankovni sektor v CR tak vyrazné navysil rozsah kapitalového pol$tare, ktery mize byt
vyuzit na kryti pfipadnych neocekavanych ztrat v budoucnu.

Odolnost bankovniho sektoru vici pripadnym negativnim Sokim opakované potvrzuji také zatéZové testy,
které pravidelné provadi CNB. Podle vysledkd publikovanych 10. 12. 2013 (na zakladé Gdajti z konce 3. kvartélu
roku 2013) by kapitalova vybavenost sektoru zlstala nad regulatornim minimem 8 % i v pfipadé realizace spiSe
teoretického a méné pravdépodobného tzv. zatézového scénare. Ten prfitom béhem trech nasledujicich let
predpoklada pokracovani a zesileni poklesu hospodarské aktivity jak v CR, tak i vzahranidi. |v pfipadé
takového vyvoje by se ale kapitdlova pfiméFenost sektoru méla dle CNB pohybovat na tGrovni mirné pod 14 %.
Celkova potreba rekapitalizace jednotlivych subjektd by méla Cinit priblizné 10 mld. K¢ (cca 0,3 % HDP), coz je
podle CNB hodnota, ktera by neméla ohrozit stabilitu sektoru jako celku.

Ke stabilité zdroja financovani a celkové likvidité sektoru obecné také prispiva relativné nizsi zavislost
na financovéni z mezibankovniho trhu. Banky v CR jsou totiZ dlouhodobé& v dominantni mife financovany
prostfednictvim vkladl od klientl. Obecné ptfitom plati, Ze v obdobich akutnich problém s likviditou se potize
projevi nejprve na mezibankovnim trhu, na kterém si financni instituce pujcuji navzdjem. Naproti tomu vklady
od klientl jsou po vypuknuti likviditni krize, v pfipadé pretrvavajici davéry verejnosti v systém pojisténi vklad(,
obvykle spolehlivéjsi a stabilnéjsi zdroj financovani. Sledovany ukazatel poméru vklad( k dvérlm (viz graf 5.1)
je vCR dlouhodobé pomérné stabilni a ke konci roku 2013 dosahoval Grovné 146,4 % (meziroéni narGst
03,8 p.b.).16 Tato pomérova hodnota doklada, ze Gvéry poskytnuté klientdim bankami v CR jsou podstatné vice
ne? plné profinancovany vklady ziskanymi od klientd. Z tohoto hlediska patii bankovni sektor v CR mezi nejvice
odolné v EU. Naopak dlouhodobé nejméné pftiznivé hodnoty tohoto ukazatele vykazuje napfiklad Dansko
a Svédsko, kde v minulosti doglo k razantnimu nar(stu Gvért bez odpovidajiciho zvy3eni klientskych vkladd.
Meziro¢ni narast profinancovani avérd vklady pak zaznamenaly v poslednim roce zejména zemé, kde
v minulych letech prodélal bankovni sektor urcitou krizi nebo otfes a nyni prochazi restrukturalizaci
(napt. Irsko, Spanélsko, Slovinsko, Loty$sko, Rumunsko).

¥ prg Ucéely mezindrodniho srovnani byla pouzita data publikovana ECB pro objem Gvéru a vkladi za ménové finanéni instituce (s vyjimkou
ESCB - Evropského systému centralnich bank) vici vsem jinym klientim nez jsou ménové finanéni instituce, a to véetné centralni vlady.
Tyto Udaje se tak v piipadé CR li$i od hodnoty, kterou zvefejriuje CNB ve své Zpravé o vykonu dohledu. Tento rozdil mj. vznika z toho
davodu, Ze objem vkladl a Gvérl vtéto podobé tohoto pomérového ukazatele nezahrnuje vklady a Gvéry za vladni sektor. Jeho
hodnota je proto zpravidla nizsi, a pro rok 2012 pfesahovala 120 %.
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Graf 5.1: Pomér bankovnich klientskych vklad ke klientskym tvértim ke konci roku ve vybranych statech eu"
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Obecné je vsak obtizné napfic zemémi nalézt univerzalni interpretaci a vysvétleni vyvoje ukazatele vkladl
k uvérdm. Zvyseni jeho hodnoty totiz miZe zpUsobit jak narlst objemu vklad(, tak pokles uvérd, ktery ale
muzZe byt dlisledkem nejistoty na finanénich trzich nebo vrealné ekonomice. Pak by zvySeni hodnoty
sledovaného ukazatele mohlo byt ve skute¢nosti nepfiznivym signalem. DalSim interpreta¢nim problémem je
nutnost zasazeni ukazatele do kontextu produktové struktury financniho trhu v daném statu. Pokud by
v néjaké zemi byla napf. vétSina Uspor na stafi spravovana v ramci segmentd financniho trhu mimo bankovni
sektor, mohlo by to vést k poklesu objemu bankovnich depozit. Tyto prostfedky by se pak sice do bilanci bank
(a i zminovaného ukazatele) mohly nasledné dostat, ovSsem pouze ¢astecné, a to napftiklad v podobé depozit
spravcl Uspor na stafi (tj. napf. penzijnich fond nebo Zivotnich pojistoven). Navic tyto zdroje nelze z pohledu
stability financovani bank stavét na roven diverzifikovanym retailovym vkladlm. Institucionalni vklady se totiz

tykaji nizsiho poctu subjektl a mohou proto byt obecné vice volatilni.

Vétiina z vy$e uvedenych faktord, které by mohly vypovidajici schopnost ukazatele oslabit, viak v ptipadé CR
do znaéné miry neplati. V pripadé CR totiz k vysoké hodnoté ukazatele nepfispélo vynucené omezovani
uvérovani bankami v dlsledku nejistoty na financnich trzich a nebo problém( bank. Naopak bankovni sektor
ve svém financovani miZe vyuZivat vyznamny objem vkladd domacnosti, které v bankach umistuji vétSinu
svych uspor (viz kapitola 3 — Uspory domacnosti).

V neposledni fadé je vsak tfeba pfipomenout, Ze diskutovany ukazatel poméru vkladl k dvérdm hodnoti
bankovni sektor jako celek, coZ nevylucuje, Ze nékteré banky vykazuji vyrazné nizsi hodnotu kryti Gvérd
primarnimi depozity, tudiz jsou z tohoto Uhlu pohledu zranitelngjsi.

5.2. Aktiva bankovniho sektoru

Celkovy objem aktiv bankovniho sektoru v¢. stavebnich spofitelen dosahl ke konci roku 2013 5,2 bil. Ke.'®

Ve srovnani s rokem 2012 se jednd o opétovné zrychleni ristové dynamiky. Bilan¢ni suma totiz béhem roku

17 Chorvatsko se stalo Zlenem EU v priibéhu sledovaného obdobi, coZ znesnadriuje provedeni meziro¢niho srovnani vyvoje v jeho pfipadé
jakozto ¢lenského statu EU.

18 Tyto hodnoty zvetejnéné v ramci systému c¢asovych fad ARAD CNB se lisi od hodnot publikovanych €NB naptiklad v rdmci Zpravy
o vykonu dohledu z divodl rozdilné metodiky. Tyto odliSnosti se pak také mohou projevovat napfiklad v pfipadé ukazatell o podilu
uveérl v selhdni (Graf 5.2).
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2013 vzrostla o 8,8 %. Jedna se tak o nejvyssi relativni prirtstek béhem poslednich ctyf let. V roce 2012 pfitom
nebylo tempo ristu aktiv ani polovi¢ni (3,7 %). Toto opétovné zrychleni rlstu se odrazilo i v nardstu dynamiky
pohledévek za klienty (néardst o 6,5 %, oproti % prirtstku o rok dfive o 2,4 %). To mlzZe indikovat opétovné
oziveni Uvérové aktivity.

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

v tomto smyslu vzhledem k orientaci domaciho bankovniho sektoru na poskytovani Uvérli nejvyznamnéjsim
faktorem, ilustruje graf 5.2 (podil Gvérd v selhani podle jednotlivych skupin dluznikd).

Graf 5.2: Podil avért v selhani
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Podil klientskych uvéra v selhani na celkovych klientskych uvérech (poskytnutych rezidentliim a nerezidentlim)
se ke konci roku 2013 meziro¢né mirné snizil na 5,88 % (pokles o 0,07 p.b.). Dochazi tak k potvrzeni hypotézy,

Ze zhorSovani kvality uveér(, které bylo v roce 2008 odstartovano zejména makroekonomickymi dusledky
svétové financni krize, se zjevné v roce 2011 zastavilo.

Zlepseni kvality uvérl je pfitom mozné pozorovat v obou vyznamnych segmentech. Podil nesplacenych tvérd
poskytnutych nefinanénim podnikdm klesl na 7,15 % (mezirocné o 0,21 p.b.). V pfipadé domacnosti
(obyvatelstva) se pak podil nesplacenych Gvérl snizil pod 5 % (na 4,98 % a meziro¢né pokles 0 0,16 p.b.).

Podil nesplacenych uvérd je sice stale jesté dvojnasobny ve srovnani s relativné kratkym obdobim v letech
2007 a 2008, kdy se v nékterych mésicich pohyboval pod Urovni 3 %. Pfesto se jednd o mnohem nizsi hodnoty
ve srovnani se situaci bankovniho sektoru v roce 2002, kdy tento ukazatel bézné presahoval hodnotu 10 %.

Data za jednotlivé segmenty mohou casto Iépe demonstrovat dil¢i vyvojové tendence. Pro ilustraci vyvoje jsou
proto uvedeny dil¢i segmenty Uvérd poskytnutych nefinanénim podnikiim. Zhorseni kvality bylo moiné
pozorovat jak v pfipadé uUvérl poskytnutych zpracovatelskému primyslu (o 0,97 p.b. na 13,0 %), tak
i stavebnictvi (o 3,63 p.b. na 21,88 %). Nicméné vzhledem k celkovému objemu téchto Gvér( (stav uvérl
poskytnutych zpracovatelskému prdmyslu ¢inil 24 mld. K¢, stavebnictvi pak 51 mld. K¢) nelze z tohoto vyvoje
vyvozovat predem jednoznacné zavéry, a to navic za situace, kdy podil Spatnych uvérl poskytnutych
nefinanénim podnikdm mél celkové naopak tendenci v uplynulém roce klesat. Navic vyvoj kvality poskytnutych
Gvérh nemusi nutné vypovidat o celkovém vyvoji daného odvétvi, nebot se jedna predevsim o obraz té ¢asti

podnikl z daného hospodarského odvétvi, které Uvéry ve vétsim objemu v minulosti pfijaly, neZ nutné
o prehled stavu daného odvétvi jako celku.

Z pohledu potencidlnich problémU zplUsobenych vnéjsimi faktory, konkrétné vyvojem ménového kurzu,
je podstatné sledovat uvéry denominované v cizi méné. Ani v roce 2013 se oproti predchozimu obdobi jejich
podil na celkovych Uvérech zasadné nezménil a zlstal relativné nizky. DlleZité je vSak pfipomenout pozitivni
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dlsledky tohoto dlouhodobého stavu pro odolnost dluznik( vici Sokdim zplsobenym fluktuacemi ménového
kurzu a nasledné pro fungovani redlné ekonomiky a stabilitu finanéniho sektoru.

Zmény kurzu domaci mény totiz diky nizkému podilu cizoménovych Gvér( nepusobi pfimo na narlst splatek
Gvérd, nebot ty neni nutné prepocitavat s vyuZitim ménového kurzu do domaci mény, v které dluznici ¢asto
generuji své pfijmy na splaceni téchto Uvérl. Se znehodnocenim doméaci mény nerostou splatky uvérd
denominovanych v domaci méné, ani se v dlsledku toho nezhorsuje schopnost dluznik( je splacet, a neklesa
tak kvalita bankovnich aktiv. Podil cizoménovych Gvér( se v poslednich nékolika letech pohybuje v pfipadé
nefinancnich podnikl kolem 20 %. VétSinou jsou oviem pfislusna cash flow kompenzovana exportnimi pfijmy
v cizich méndch, ¢imZ je ménové riziko znaéné snizeno. ZadluZeni domacnosti v cizich méndach je na drovni
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. Hospodarské vysledky bankovniho sektoru

Za rok 2013 dosahl hospodarsky vysledek bankovniho sektoru pred zdanénim 73,6 mld. K¢ (viz tabulka 5.1).
To sice predstavuje mirny mezirocni pokles o 4 %, nicméné to byl druhy nejlepsi vysledek v historii. K poklesu
pokles Cistych vynosu z poplatkll a provizi. Naproti tomu se pokles zisku dafilo bankdm zmirriovat
prostfednictvim sniZovani spravnich a ostatnich naklad(. Dil¢i kategorie hospodafského vysledku, zisk
z finanéni a provozni ¢innosti, na rozdil od hospodarského vysledku pred zdanénim vzrostla, a to 0 0,6 %
na 168,1 mld. K¢.

Tabulka 5.1: Vybrané polozky vykazu zisku a ztrat bankovniho sektoru

Ukazatel (v mid. K& nebo %) 2010 2011 2012 2013 Medrocni
zména
Zisk (ztrata) z financéni a provozni ¢innosti 157,4 162,1 167,2 168,1 0,6%
Cisté urokové vynosy 105,3 109,9 107,8 105,5 -2,1%
urokové vynosy 167,0 172,3 170,4 154,9 -9,1%
urokové naklady 61,7 62,5 62,5 49,4 -20,9%
Cisté vynosy z poplatk( a provizi 38,5 39,1 37,3 37,0 -0,7%
vynosy z poplatk( a provizi 48,4 50,0 49,2 49,8 1,4%
naklady na poplatky a provize 9,9 10,9 11,9 12,8 7,9%
Spravni naklady 62,4 66,1 66,6 65,7 -1,4%
Ostatni naklady™ 29,2 33,0 32,2 31,4 -2,4%
Zisk (ztrata) pred zdanénim 65,6 63,5 76,7 73,6 -4,0%
Pomeér Cistych arokovych vynost a Cistych vynost
z poplatkl a provizi 2,7 2,8 2,9 2,8 -1,8%
Podil Cistych urokovych vynosu na zisku
z financni a provozni ¢innosti 66,9% 67,8% 64,7% 62,8% -3,0%
Podil Cistych vynost z poplatkd a provizi na zisku
z financni a provozni ¢innosti 24,5%  24,1%  22,4% 22,0% -1,7%

Pramen: CNB

Mirny pokles zaznamenala (stejné jako v predchozim obdobi) Cista Urokovd marze. Ta (jakoZto rozdil mezi
urokovymi naklady a vynosy) meziro¢né klesla 0 2,1 % na 105,5 mld. K¢. SniZzovani ménové politickych sazeb
a postupné prosakovani tohoto vyvoje do Uroceni bankovnich aktiv i pasiv se projevuje v tendenci k poklesu jak
urokovych nakladd, tak vynos(. Ani skutecnost, Ze Urokové naklady klesly o vice nez 20 %, tedy vice neZ
dvojnasobnym tempem neZ Urokové vynosy (pokles o 9,1 %), ale nestadila k udrZeni stejného objemu cisté
Urokové marZe jako prfed rokem. V absolutnim vyjadfeni byly totiz vynosy oproti nakladim vice nei
trojnasobné. Jejich pokles proto, byt podstatné nizsim tempem, ¢inil 15,5 mld. K&. Naproti tomu néaklady klesly
jen 0 13,1 mld. K¢, coz vedlo k mirnému poklesu urokové marze o 2,3 mld. K¢.

Cisté vynosy z poplatk(i a provizi se podstatné nezménily, kdy? meziroéné klesly 00,7 % na 37,0 mid. K&.
(Hrubé) vynosy z poplatkl a provizi sice mirné vzrostly (o 1,4 %), byly vsak kompenzovany soucasnym
narGstem nakladd vynaloZenych na dosazZeni téchto vynost (o 7,9 % na 12,8 mld. K¢).

9 ostatni naklady zahrnuji odpisy, tvorbu rezerv a ztraty ze znehodnoceni. Spolecné s polozkami Zisk z financ¢ni a provozni Cinnosti
a Spravni naklady tvoii soucast hospodarského vysledku pred zdanénim.
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Pomérové ukazatele v dolni ¢asti tabulky 5.1 umoznuji lIépe ilustrovat relativni vyznam jednotlivych polozek.
Cisté urokové vynosy dosahly vroce 2013 (podobné jako v pfedchozich letech) téméf trojndsobku cistych
vynosu z poplatkll a provizi, i kdyZ tento pomérovy ukazatel meziro¢né po predchozich dvou letech rdstu
vykazal v roce 2013 mirny pokles (o 1,8 %). Dominanci Cistych urokovych vynosa lze ilustrovat i vzhledem
k zisku z finanéni a provozni ¢innosti — podili se na ném z 62,8 %, zatimco prispévek Cistych vynosd z poplatkl
a provizi dosahl jen 22,0 %.

Jako celek dosahuje bankovni sektor pomérné vysoké rentability kvalitniho kapitdlu Tier 1. Ta meziro¢né mirné
poklesla 0 2,9 p.b. a dosdhla 18,5 %. Jednim z obecnych vysvétleni mlize byt navySovani kapitélu Tier 1 a pokles
Cisté urokové marze. Priciny v pfipadé jednotlivych segmentl a subjektl se vSak mohou lisit. Mezi ziskovosti
(a jejim vyvojem) jednotlivych skupin Uvérovych instituci (viz graf 5.3, ktery pro srovnani uvadi i rentabilitu
sektoru druzstevnich zaloZen) lze pozorovat, stejné jako v predchozich letech, vyznamné odlisnosti. Navzdory
diléim meziro¢nim zménam nelze pozorovat vyraznou tendenci ke sblizovani téchto hodnot. Jak vyplyva z grafu
5.3, mirné zhorseni zaznamenaly vSechny segmenty s vyjimkou segmentu malych bank, jejichz rentabilita vSak
byla nizsi ve srovnani s ostatnimi kategoriemi bank, a to dokonce zaporna. To miize také souviset s neddvnym
vstupem novych bank do tohoto segmentu, které i s ohledem na Zivotni cyklus svych aktivit mohou mit
v prvnich letech podnikani tendenci generovat negativni hospodarsky vysledek. Setrvaly pokles rentability Ize
v poslednich ¢tyrech letech pozorovat u stavebnich spofitelen (podrobnéji viz kapitola 5.8).

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

Vyvoj trznich urokovych sazeb je ovliviiovan, kromé dalsich faktor(, predevsim nastavenim urokovych sazeb
CNB a jeji mé&nové politiky. V roce 2012 pFistoupila centralni banka hned k trojimu sniZeni kli¢ové 2T repo sazby
(a to postupné z 0,75 % na 0,05 %). V prib&hu roku 2013 jiz CNB obdobné snizovani ménovépolitickych
urokovych sazeb vyuZzit nemohla, a to z dlivodu pfibliZzeni se nulové hranici Urokovych sazeb.

CNB vsak na podzim roku 2013 pfistoupila ke kurzovym intervencim usilujicim o oslabeni kurzu domaci mény.
Deklarovana snaha udrZet kurz domaci mény k euru pobliz centrdlni bankou zverejnéné Urovné mizZe mit
nepfimo vliv na financni trhy, a to mj. pokud jde o oc¢ekdvani vyvoje Urokovych sazeb. Existuje totiz domnénka,
Ze po dobu proklamovaného oslabeni kurzu domaci mény nebude centrdlni banka pfistupovat ke zvySovani
ménovépolitickych sazeb. Ty by se tak mohly udriet na nejnizsi Grovni v historii CR po delsi dobu. Zakladni
prehled vyse sazeb ke konci pololeti jednotlivych rokd uvadi tabulka 5.2.

2 Graf neobsahuje Udaje pro sektor druzstevnich zalozen za roky 2012 a 2013, nebot nebyly CNB zvefejnény.

www.mfcr.cz - Finanéni trh — Vyvoj finanéniho trhu 21


http://www.mfcr.cz/

Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOIJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2013
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

Tabulka 5.2: Urokové sazby CNB

(%) 30.6.2011 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2012 30.6.2013 31.12.2013
2T repo 0,75 0,75 0,50 0,05 0,05 0,05
Diskontni 0,25 0,25 0,25 0,05 0,05 0,05
Lombardni 1,75 1,75 1,50 0,25 0,25 0,25
Pramen: CNB

Jak ilustruje tabulka 5.2, soucasné s poklesem zakladni ménové politické sazby na rekordné nizkou uroven
doslo od roku 2012 k dal$i Upravé rozpéti mezi hlavni sazbou a dal$imi sazbami CNB. Diskontni sazba, kterd
byla doposud o 0,25 p.b. nizsi nez 2T repo sazba (a jesté dfive dokonce o 1,0 p.b. nizsi), byla ponechana
na stejné Udrovni jako repo sazba. Obdobnym vyvojem proSla i tzv. lombardni sazba, ta byla v minulosti
01,0 p.b. vy3si nez 2T repo sazba. Po jejim snizeni az na 0,25 % kleslo i toto rozpéti, a tona 0,2 p.b.

| ve svété provadi rada klicovych centrdinich bank uvolnénou ménovou politiku. Je v3ak treba zdliraznit, Ze ty
ve vétsi intenzité vyuZivaji i dalsi nastroje, jako jsou napfiklad odkupy aktiv. Jak blize specifikuje kapitola 1.1,
zadna z vyznamnych narodnich centradlnich bank své urokové sazby nezménila. Bank of England ponechala
i nadale svou zakladni Urokovou sazbu na urovni 0,5 % a americky Fed v intervalu 0,0 az 0,25 %. Naopak ECB
pristoupila ke dvéma sniZzenim, a to az na 0,25 %. V souvislosti se znamkami oziveni americké ekonomiky se
vsak objevuji obavy z disledki omezovani dosavadniho expanzivniho charakteru ménové politiky USA. To by
totiZ z hlediska vyvoje ve svété podle téchto pesimistickych nazorl mohlo vést k poklesu objemu prostfedkd,
které investoti umistuji jinde ve svété, coz by mohlo mit negativni disledky nejen na rozvijejici se ekonomiky,
nybrz i dalsi vice rizikova aktiva.

Prehled primérnych klientskych urokovych sazeb v CR v jednotlivych letech (tabulka 5.3) ukazuje postupné
domacnosti (v poslednich trech letech pohybuje témér na polovi¢ni Urovni). Naopak jesté v roce 2008 byly
vklady domacnosti a drobnych podnikatel( Uroceny nizsimi sazbami. Soucasné je také patrna odlisna citlivost
uroceni vkladd téchto dvou klientskych segmentd. Zatimco u domdcnosti jde o gradudini pokles za celé
sledované Sestileté obdobi o 1/3, u nefinancnich podnik je vidét propad o 2/3 jiz v prvnich tfech letech, ktery
se nasledné jesté prohloubil.

Pridmérné uroceni novych Uvérld poskytovanych domacnostem se také pribézné sniZovalo, pfiCemz v roce
2013 zaznamenalo vyraznéjsi pokles tdroceni avérd na bydleni (o 0,5 p.b.) na 4,3 %. Primérné uroceni novych

Uroceni vykazuji Uvéry poskytované vétsim podnikim. Obdobné jako u vkladu je i u Gvérl patrna vyssi relativni
zména urokovych sazeb u segmentu nefinancnich podnikl nez domacnosti.

Tabulka 5.3: Priimérna drokova sazba

K 31.12. (%) 2008 2009 2010 2011 2012 2013
domacnosti 1,5 1,4 1,3 1,2 1,2 1,0

Vklady . .. .
nefinancnich podniki 1,8 0,9 0,6 0,5 0,6 0,4
domacnostem 6,8 7,0 7,0 6,8 6,5 6,0
v na spotrebu a ostatni 13,4 11,3 11,3 11,2 10,9 10,7

vér

Y na bydleni 51 5,2 5,3 51 4,8 4,3
nefinancnim podnikdm 5,6 4,6 4,1 3,9 3,7 3,2

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

V ptipadé uvérld domacnostem je vhodné sledovat vedle urokové sazby (jakoZto zakladniho méfitka ceny
téchto avéru) také komplexnéjsi ukazatel zahrnujici i dalsi naklady na dvér (tj. RPSNZl). V datech za jednotlivé
mésice Ize pozorovat ¢aste¢né urcitou formu sezénnosti, kdy ma uaroceni v prosinci tendenci v jednotlivych
letech spise klesat a naopak v lednu opét do urcité miry rlst. To by bylo mozné ¢astecné vysvétlit i zvysenou
snahou ziskat klienty pravé v obdobi, kdy je realizovan zvyseny objem sezénnich ndkupl na uvér.

21 RPSN udava procentni podil z dluzné ¢astky, ktery musi klient zaplatit za obdobi jednoho roku nad ramec Uumoru dluzné ¢astky, a to
v souvislosti se splatkami, spravou a dalSimi vydaji spojenymi s ¢erpanim uUvéru. Jedna se o RPSN korunovych Uvér(l poskytnutych
bankami v CR (nové obchody).
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Sazba RPSN z nové poskytnutych Uvér( na spotfebu béhem roku 2013 mirné klesla (viz tabulka 5.4 a graf 5.4).
V prosinci 2012 cinila 15,9 % a po pocatecnim narlstu v lednu 2013 (16,4 %) postupné klesala a uzavrela rok
na hodnoté 15,0 %. Také RPSN na koupi bytovych nemovitosti zaznamenala pokles (0 0,22 p.b.) a v zavéru roku
skondila na urovni 3,48 %. Nakladovost Uvérd na bydleni se tak dostava na nejnizsi hodnoty v historii®> s tim,
jak banky reaguji na nastaveni sazeb centralni banky. Nezanedbatelnou roli hraje ikonkurencni boj

jednotlivych bank.

Tabulka 5.4: RPSN korunovych tvért poskytnutych bankami

(8]
c c c @ T b
Nové obchody v roce § § Q E 2 (Y = §_ = S § £
o g (o S e IR > 0 = [
2013 (%) ° =) = a S 3 ): o N e g g
Na spotrebu 16,4 16,4 159 15,6 15,5 149 15,0 151 15,2 152 149 15,0
Na koupi byt. nemovitosti 3,8 3,8 3,7 36 35 3,4 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5
Pramen: CNB
Graf 5.4: RPSN korunovych tvéra poskytnutych bankami
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5.5. Vklady a avéry

Bankovni vklady i Uvéry (viz tabulka 5.5) rostly béhem roku 2013 obdobnym tempem (meziro¢né o 6,7 %,
resp. 6,5 %). Ve srovnani s vyvojem béhem roku 2012 tak doslo k oZiveni poskytovani Gvérd. Tempo jejich rlstu
totiZz v roce 2012 Cinilo jen 2,4 %. Naproti tomu tempo rdstu objemu vklad pokleslo na 6,5 % (oproti 7,3 %
vroce 2012). Dlvody pro ozZiveni poskytovani uvérd v prlbéhu roku 2013 lze spatfovat v kombinaci vice
faktord. Meziroc¢ni zvyseni dynamiky uvérd poskytnutych jak domacnostem, tak nefinanénim podnikdm vsak
muZe naznacovat postupné zlepsovani ekonomické situace, resp. rostouci divéru jednotlivych ekonomickych
subjektl v budouci vyvoj.

Vklady domacnosti stejné jako vroce 2012 rostly vyznamné pomaleji (o 2,4 %) nez vklady nefinancnich
podnikd (o 8,5 %). To by v agregatnim vyjadieni mohlo naznacovat, Ze firmy zvysuji objem prostredki, které by
v pfipadé potvrzeni hospodarského oZiveni mohly pouzit k investicim v redlné ekonomice. Vklady vladniho
sektoru meziro¢né vzrostly o 14,6 %, depozita financnich instituci pak o 17,4 %. Pokud jde o absolutni zménu
vysSe depozit, pak nejvyssi narlst zaznamenal segment nefinancnich podnikd, nasledovany vladnimi institucemi
a domdacnostmi. Naddle v3ak plati, Ze si domdcnosti udrzuji vice nez polovi¢ni podil na celkovych vkladech

2 pokles klientskych drokovych sazeb z Gvérd na bydleni (méfenych Hypoindexem) pokracoval i po¢atkem roku 2014, kdy byla historicka
minima pokorena.
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(1,8 bil. 23,3 bil. KE. Druhym nejvétsim vkladatelem jsou nefinanéni podniky s prostfedky v objemu
777 mld. K¢ (23 % vklad).

Z hlediska vyvoje struktury vkladd dle vypovédni |hity doslo i vroce 2013 k rychlejsimu nardstu vkladd
na neterminovanych Ucétech (narlst 0 9,8 %) neZ u terminovanych vkladd (narlst o 1,9 %). Na konci roku 2013
bylo na neterminovanych Ucétech vsech klientskych segmentl uloZeno 63,1 % vsech depozit (v pfipadé
domacnosti to bylo dokonce 80 % depozit — viz graf 3.1), jesté pred rokem to bylo jen 61,4 %. Pokracduje tak
dlouhodoby trend, kdy postupné klesa podil terminovanych vklad. PFicinu lIze spatfovat zejména v rostouci
oblibé spoficich ucth patficich do kategorie neterminovanych vkladd.

Domacnosti vzhledem k objemu Gvérl na pofizeni bydleni dominuji v poslednich letech nejen jako vkladatelé,
ale také jako dluznici bank. Objem bankovnich uvéra poskytnutych domacnostem rostl o néco rychleji (o 4,3 %)
nez objem jejich vkladd (o 2,4 %) a dosahl 1,18 bil. K¢, coZz predstavuje 47 % bankovnich Gvér(. Objem Gvérd
pfijatych nefinan¢nimi podniky rostl podobnym tempem jako v pfipadé domacnosti (o 3,8 % na 867,1 mid. Kc).
Ve srovnani se situaci b&éhem roku 2012 se v3ak jedna o zrychleni dynamiky. Tehdy totiZz doslo k rlistu Gvérd
nefinancnim podnikdim o 0,9 %. Pokud byly nové pfijaté Uvéry vyuZity k investicim a k rozvoji podnikani, mohlo
by se jednat o dalsi zndmku dlvéry firemniho a finanéniho sektoru v nastupujici oZiveni. Svdj vliv mlzZe mit
i pokracujici restrukturalizace a tendence ke sniZzovani zadluzeni nékterych odvétvi, ktera expandovala zejména
pred rokem 2008. Stejné jako v nékolika minulych letech vykazal nejvyssi dynamiku rdstu poskytnutych aveéra
sektor nerezidentl (narlist o 35,2 %). Naopak vyznamny pokles pfijatych bankovnich uvérl vykazal vladni
sektor (o 4 mld. K¢, tj. 0 6,4 %).

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

Vklady u bank (mld. Kc) Uvéry u bank (mld. K¢)
(1] (1] (5] (1]
k3112, 8 8 § g § 8 & $5g
N ~ £ £ — N N € £ —
N N N N
Domacnosti 1770,3 1812,2 41,9 2,4 1132,2 1180,7 48,5 4,3
Nefinancni podniky (ve. ostatnich 7160 7767 60,7 85 8354 867,01 31,7 3,8
instituci)
Vladni instituce 373,5 428,1 54,6 14,6 61,5 57,5 -40 -6,4
Financni instituce 138,2 162,3 24,1 17,4 116,4 119,7 3,4 2,9
Nerezidenti 106,1 132,1 26,1 24,6 212,3 287,1 74,8 35,2
Neziskové instituce 23,4 26,2 2,8 12,0 2,3 2,1 -0,2 -9,6
Celkem 3127,6 3337,8 210,2 6,7 2360,1 2514,3 1542 6,5

Pramen: CNB - ARAD
Pozndmka: V tabulce jsou uvedeny vklady u bank v korunach i cizich méndach, které jsou ndsledné prepocteny na mld. K¢. Hodnoty se tedy
lisi od tabulky 2.1, kde jsou uvedena pouze korunova bankovni depozita.

5.6. Zadluzenost domacnosti

Sektor domadcnosti, jakoZzto dominantni klientsky segment si zaslouzi jesté blizsi rozbor, a to nad ramec
bankovniho sektoru. Celkové zadluzeni domacnosti u bank a nebankovnich financ¢nich instituci dosahlo
ke konci roku 1,3 bil. K¢, viz graf 5.5. To pfedstavuje béhem roku 2013 nar(st o 3,3 %, nicméné dynamika rlstu
opét mirné klesla (o 0,1 p.b.). Ivroce 2013 se liSil vyvoj zadluZeni v jednotlivych Uvérovych segmentech.
Tempo rlstu objemu hypotecnich Gvérl se v poslednich tfech letech v podstaté nezménilo — pohybuje se
kolem urovné 11 %, naopak objem uvérl ze stavebniho spofeni klesa stale rychleji (o 7,4 % v roce 2013,
a 03,7 % v roce 2012). Uvéry na spotiebu klesly, ale jen mirng, (0 0,5 %).

2 Tento udaj vykazuje jinou dynamiku, neZ ukazatel vyuZivany v kapitole 5.7. PFi¢inou rozdilu je skute¢nost, Ze ukazatel hypotecnich Gvéra
v kapitole 5.7 obsahuje ¢ast Gvérl poskytovanych stavebnimi spofitelnami.
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Graf 5.5: Celkové zadluzeni domacnosti®®
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Absolutni nardst Gvérd na bydleni Cinil 38,5 mld. K¢. AvSak zatimco objem Uvérl ze stavebniho sporeni klesl
o vice ne? 20 mld., objem hypote&nich Gvéri o vice ne? 59 mld. vzrostl. Uvéry na spotfebu klesly o 1,4 mld. K&,
jejich stav se vsak v pribéhu poslednich 3 let zasadnéji ke konci roku nezménil. Podil Gvérl na bydleni
na celkovém zadluzeni tak i tento rok mirné vzrostl (o 0,9 p.b.) a pribliZil se na konci roku 2013 drovni 68 %
(0,87 bil. K¢ z celkovych 1,3 bil. K¢).

Jak je patrné z grafu 5.6, relativni Uroven zadluZeni domacnosti (sledovanad na zakladé objemu uvérl
poskytnutych domacnostem v rozvahach ménové financnich instituci (kromé ESCB) dle udaji ECB) vztazena
k velikosti domaci ekonomiky, ktera nepfimo odrdzi i pfijmy domacnosti a tim jejich schopnost své finanéni
zavazky splacet, je v CR ve srovnani se zbytkem EU stale relativné nizkd. V ramci tohoto zplsobu méfeni byl
dokonce vykazan meziro¢ni pokles o0 0,8 p.b na 29,4 % HDP.” Podobné jako v predchozich letech proto plati, ze
naklady na obsluhu zavazkd domadacnosti by nemély byt faktorem, ktery by mohl omezovat soukromou
spotrebu do té miry, jako tomu muiZe byt v zemich s vyssi relativni Urovni zadluzeni. Jak je dale patrné z grafu
5.6, nizkou uroven zadluZeni i nadale vykazuji také dalsi nové Clenské staty ze stfedni Evropy. Divodem miuze
byt relativné nedavny prechod téchto ekonomik na trini hospodarstvi, kvili kterému doposud nestacily
nakumulovat objemy Gvér( béznych v zapadni Evropé. Zretelny pokles relativni miry zadluZzeni domacnosti
zaznamenaly zejména ty ekonomiky, kde doslo k nardstu zadluZeni béhem minulé faze hospodarsko-
finanéniho cyklu a nyni dochazi k jeho postupnému odbourdvani (Portugalsko, Spanélsko, Madarsko), nebo
ekonomiky, kterym se dafilo sniZzovat hodnotu relativni miry zadluzeni pomoci zvySovani hodnoty jmenovatele
zlomku tohoto ukazatele, tj. diky opétovnému rlstu ekonomiky — typicky Pobalti, kde jen v poslednim roce
ekonomika vzrostla o vice nez 5 %.

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

% Mezirotni vyvoj tohoto ukazatele ma omezenou interpretovatelnost v pripadé ekonomik s jinou domaci ménou nez je euro. V téchto
ptipadech mlze dochazet k meziroéni rozkolisanosti hodnot v disledku fluktuace kursu domaci mény k euru, ktery je nasledné vyuzit
pro vyjadfeni zavazki domdcnosti vdomaci méné v jednotkach spoleéné evropské mény euro. Chorvatsko se stalo ¢lenem EU
v prabéhu sledovaného obdobi, coZ znesnadfiuje provedeni meziro¢niho srovnani vyvoje v jeho pFipadé jakoZzto ¢lenského statu EU.
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Graf 5.6: Objem zadluZeni domacnosti ve vybranych zemich EU vzhledem k HDP
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Vedle celkového zadluZeni nelze opomijet ani jeho strukturu. Podilovy ukazatel celkové urovné zadluzeni
a agregatniho HDP v dlsledku své souhrnné makroekonomické povahy totiz mliZe nedostatecné zohledriovat
néktera mikroekonomicka specifika, jako jsou napf. odliSna situace jednotlivych pfijmovych skupin
obyvatelstva nebo regiondlni rozdily v zadluZeni. Obecné Ize totiz fici, Ze nejzdvainéjsi problémy se splacenim
hrozi pfedevsim domacnostem s nizkymi pfijmy a tém, které na obsluhu svych zdvazkd musi vynakladat
relativné nejvice ze svych pfijma.

Specifickym rysem zadluZeni je i ména, ve které jsou prislusSné Uvéry denominovany. Ve prospéch
dlouhodobé;jsi schopnosti doméacnosti v CR splacet své zavazky také piisobi skute¢nost, 7e jsou vice nez z 99 %
denominovany v domaci méné. Na velikost splatek vyjadrenou v ¢eskych korundach tak nemdze ptimo pUsobit
zména ménového kurzu domaci mény jako v nékterych jinych zemich geografického regionu stfedni a vychodni
Evropy. Naopak zemé s vyssim cizoménovym zadluzenim celi negativnim dusledkim ve dvou oblastech.
Primarné se vyssi volatilita splatek vyjadfenych v domaci méné promitd v kolisani objemu soukromé spotfeby
a destabilizuje tak domaci agregatni poptavku. Kromé toho pokud polstar spotfebnich vydaji neumozni tyto
vykyvy pokryt, mlZe se volatilita ménového kurzu nasledné projevit v poklesu miry splaceni avérd a zhorseni
kvality bankovnich aktiv. Bankovni sektor CR s nizkou Grovni cizoménového zadluZeni tak ma v této oblasti

podstatnou vyhodu (vice viz kapitola 5.1).

5.7. Hypotecni trh

V této kapitole se nejprve vénujeme hypoteénimu trhu z pohledu Uvérovani domacnosti (obcant), které
predstavuji dominantni segment jak z hlediska poctu smluv, tak i objemu nesplacené jistiny poskytnutych
uvérd. Nicméné nasledné je vtabulce 5.7 uvedeno srovnani Uvérovani domacnosti s dalsimi klientskymi

segmenty, a to podnikatelskymi subjekty a municipalitami.

Objem hypotecnich uvérl poskytnutych domacnostem®® b&hem roku 2013 vzrostl o 46,1 mid. K& a dosahl
746,6 mld. K¢, jak ukazuje tabulka 5.6. Tempo meziro¢ni zmény se podstatnéji nezménilo, kdyz vykazalo oproti
roku 2012 mirny rdst o0 0,3 p.b. na 6,6 %.

6 Jednd se o stav nesplacené jistiny. Z hlediska metodického pfistupu nelze napfiklad nardst ukazatele automaticky interpretovat jen jako
narust Uvérovani ze strany bank ¢i zvySeni jejich ochoty poskytovat Uvéry. ZvySeni hodnoty totiz nemusi byt zplUsobeno jen
poskytovanim novych uvérd, ale mize se teoreticky také jednat o dUsledek zhorSeni schopnosti dluzniki splacet své zdvazky (coz vede

k neumorovani dluzné c¢astky).
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Tabulka 5.6: Stav hypotecnich Gvért (HU) poskytnutych domacnostem

Meziroéni zména
K 31.12. 2010 2011 2012 2013
abs. (%)
Pocet HU celkem (tis.) 501,5 572,6 646,2 738,8 92,6 14,3
Smluvni jistina celkem (mld. K¢) 748,3 867,4 989,0 1138,3 149,3 15,1
Objem HU (mld. K¢&) 604,7 659,0 700,5 746,6 46,1 6,6

Pramen: MMR, CNB — ARAD

Rast Ceského hypotecniho trhu tézi z pokracovani trendu sniZzovani klientskych urokovych sazeb vyjadrenych
pomoci Hypoindexu27, které v poslednich dvou letech pokofuji nové (v danou dobu) historicky rekordné nizké
hodnoty. Mezirocné Hypoindex klesl o 0,11 p.b. na hodnotu 3,06 % na konci obdobi (viz graf 5.7). Rychlost
tohoto poklesu vsak v poslednich trech letech zpomalovala. V roce 2012 ¢inil pokles 0,39 p.b., o rok drive
0,7 p.b., a jesté predtim dokonce 1,4 p.b. Toto zpomalovani vsak lze z ¢asti povaZovat za dlsledek skuteénosti,
Ze se sazby stale vice pFibliZzuji minimalnim hodnotam. Hodnoty Hypoindexu v pribéhu roku 2013 kolisaly,
takZze srovnani udaji ke konci obdobi mlZe mit nizsi vypovidaci schopnost. Pokud srovname aritmeticky
primér sazby za 12 mésicU, je pokles mezi lety 2012 (3,55 %) a 2013 (3,07 %) zietelné&jsi. V bfeznu roku 2014,
tj. po skonéeni obdobi, kterému se vénuje tato zprava, Hypoindex klesl na nové rekordni minimum 2,93 %.

Mezi dlouhodobé pficiny poklesu sazby Hypoindexu patfi silici konkuren¢ni boj mezi poskytovateli uvérq,
do jisté miry obliba®® smluv s pohyblivou sazbou (které jsou v soucasné dobé urocCeny nizSimi Urokovymi
sazbami neZ uvéry s fixnim Urocenim) a samoziejmé v neposledni radé také levné;jsi zdroje bank v duisledku

plUsobeni uvolnéného charakteru ménové politiky. Vztah mezi vyvojem klientskych, mezibankovnich
a ménové-politickych sazeb si zasluhuje blizsi analyzu a vénuje se mu proto graf 5.7.

Graf 5.7: Vyvoj vybranych trokovych sazeb
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Podobné jako v predchozim roce se rozpéti mezi sazbou Hypoindexu a 2T repo sazbou v pribéhu roku 2013
pohybovalo okolo hodnoty 3 p.b. Z hlediska stfednédobého vyvoje mélo toto rozpéti tendenci klesat.
Maximdlnich hodnot (4,6 p.b.) dosahovalo na konci roku 2009. Tehdy sice jiz centralni banka sniZzovala své
Urokové miry, ale poskytovatelé Gvér( na tento vyvoj reagovali teprve postupné s tim, jak se zacinala v dalSich
obdobich zlepSovat situace v realné ekonomice a i na financnich trzich. S jistym zpozdénim tak Hypoindex

%7 Ukazatel FINCENTRUM HYPOINDEX je véZend primérna Urokova sazba, za kterou jsou poskytovény v daném kalendainim mésici nové
hypoteéni Uvéry pro fyzické osoby. Vyvoj této Urokové sazby v Case zachycuje graf 5.7.

& podle tdaji CNB, predstavovaly hypoteéni Uvéry s pohyblivou sazbou a fixaci sazby po obdobi kratsi nez 1 rok asi 34 % objemu nové
poskytnutych hypoték vroce 2013. Nicméné tento ukazatel je ponékud zkreslen skute¢nosti, 7e CNB dle své statistické metodiky
vykazuje €ast uvérl poskytovanych stavebnimi spofitelnami v ramci hypotecnich avéra.
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reagoval na snizovani zékladni Urokové sazby CNB, které zacalo jiZ v roce 2008 v souvislosti s finanéni krizi ve
svété. Hodnota tohoto Urokového rozpéti se na konci roku 2013 (obdobné jako pfed rokem) pohybovala blizko
nejnizsi drovné od fijna 2008. Nicméné tehdy byly ménové politické sazby podstatné vyssi (nad 3 %) a sazba
Hypoindexu se pfiblizovala Grovni 6 %.

Tabulka 5.7 uvadi prehled hypotecnich Gvérl dle skupin jejich pfijemcl. Celkovy pocet smluv hypotecnich
Gvérh vzrostl o vice nez 94 tis., coZ predstavuje vyssi narlst nez v predchozim obdobi (o 19,7 tis.). Vzhledem
k nejvy$Simu poc€tu smluv a nejvy$Simu tempu meziroéni zmény v pfipadé sektoru obcant® byl nejvyssi
meziro¢ni absolutni nardst poctu smluv realizovan pravé timto sektorem. Z hlediska relativnich zmén
nejrychleji rostl pocet smluv v sektoru obcané (o 14,3 %), nasledovan podnikatelskymi subjekty (o 10,2 %).
Nejpomalejsi rlst poctu smluv zaznamenaly municipality (o 7,4 %).

Tabulka 5.7: Hypoteéni tvéry (HU) dle hlavnich skupin pi‘l’jemcﬁ30

Mezirocni

K31.12. 2011 2012 2013 zZzména
abs. (%)
Ob&ané celkem (v tis. ks) 572,6 646,2 738,8 92,6 14,3
smluvni jistina celkem (mld. K¢) 867,4 989,0 1138,3 149,3 15,1
. , . celkem (v tis. ks) 15,7 16,8 18,6 1,7 10,2
Podnikatelske subjekty smluvni jistina celkem (mld. K¢) 287,4 311,1 337,7 26,6 8,5
L celkem (v tis. ks) 0,9 0,9 1,0 0,1 7,4

Municipality S .

smluvni jistina celkem (mld. K¢) 9,3 9,5 10,2 0,7 6,9
celkem (v tis. ks) 589,3 664,0 758,4 94,4 14,2
Celkem smluvni jistina celkem (mld. K¢) 1164,1 1309,6 1486,1 176,6 13,5
objem HU (mld. K¢) 824,9 864,3 909,7 45,4 5,3

Pramen: MMR, CNB — ARAD

Absolutni nardst smluvni jistiny béhem sledovaného obdobi ¢inil 176,6 mld. K¢, z toho pfipadlo 149,3 mid. K¢
(cca 84,5 % celkového narlistu) na domacnosti a 26,6 mld. K¢ na podnikatelské subjekty. Spise okrajovy sektor
municipalit vykazal navyseni o 0,7 mld. K¢. Pokud jde o dynamiku, pak celkovy objem nesplacené jistiny vzrostl
0 13,5 %, tedy vice nez vroce 2012 (narlst 12,5 %). Jistina Gvérl poskytnutych domacnostem (obcantim),
které drzi dominantni podil, rostla jesté rychleji (o 15,1 %), naopak pomalejsi narlst byl patrny u obou dvou
zbyvajicich segmentl - podnikatelskych subjektl (8,5 %) a municipalit (6,9 %).

Tabulka 5.7 uvadi v poslednim fadku i celkovy vykazany objem nesplacené jistiny hypotecnich uvérd, ktery
vzrostl 0 45,4 mld. K¢ (o 5,3 %), coZ predstavuje pokradovani trendu zrychleni, ke kterému doslo jiz v roce
2012. V roce 2012 totiz tempo rlstu Cinilo 4,8 % a v roce 2011 jen 4,0 %.

Vyvoj celkovych ukazatelll hypoteéniho trhu ilustruje graf 5.8. Udaje o celkovém poé&tu smluv a smluvnich
jistinach vtomto grafu (na rozdil od tabulky 5.6) zahrnuji nejen domacnosti, ale i podnikatelské subjekty
a municipality. Objem Gvérd pak zahrnuje hypotecni Uvéry na bytové i nebytové nemovitosti.

®Toto oznateni uvadi MMR na misto segmentu domacnosti, kterym je tento segment ze své podstaty nejblizsi.
30 Vymezeni jednotlivych skupin pfijemcl vyplyva ze statistiky publikované MMR.
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Graf 5.8: Souhrnné ukazatele hypotecniho trhu
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Odhadovat budouci vyvoj objemu hypotecnich Uvérd poskytnutych obyvatelstvu neni snadné. SloZeni
dlouhodobych faktorl (a ani smér jejich plsobeni), které mohou tento vyvoj ovliviiovat, samozfejmé nema
tendenci se ve stfednédobém horizontu podstatné ménit. Na vyvoj viak mdze mit vliv i to, pokud by plsobeni
nékterého faktoru nadale pokracovalo, nebo pokud by ziskalo na intenzité. Proto Ize i nadale obecné ocekavat,
Ze pretrvavajici relativné nizkd mira zadluZeni ¢eskych domacnosti mlze byt v delsim horizontu jednim
z Cinitell, které budou umoznovat dalsi rlist trhu hypotecnich uvéra. Mezi faktory pusobici v kratSim horizontu
pak bezesporu bude patfit tempo hospodarského rlstu, které samo o sobé je také ovlivnéno poptavkou
po Uvérech a vyvojem na financnich trzich. SpiSe do¢asné muze puUsobit zména ocekavani dalsiho vyvoje cen
nemovitosti a i efekt realizace odloZené poptavky v dUsledku dFfivéjsi hospodarské a financni nejistoty
v souvislosti s dfivéjsi finanéni krizi ve svété a dluhovou krizi v eurozéné. Pfiznivé v poslednich dvou letech
pusobilo klesajici Uroceni hypoték, které lze sledovat napf. pomoci sazby Hypoindexu. Stejné jako
v pfedchozich letech samozifejmé plati, Ze pro dalsi vyvoj by bylo zasadni, pokud by doslo k rGstu Groceni
hypotecnich uvérd. Nejistotu do budouciho vyvoje také i nadale vnasi tzv. refinancovani hypoték, které
generuje nezanedbatelnou cast nové produkce uvérl (nikoli vSak celkové dluzné castky) na bydleni, navic
ve spojeni s migraci klientl mezi hypotecnimi Uvéry a Uvéry poskytovanymi stavebnimi spofitelnami.

Z hlediska (meziro¢niho) vyvoje hypotecnich Uvérd je predmétem sledovani kromé meziro¢ni zmény stavu
nesplacené jistiny hypotecnich Uvérd poskytnutych k danému okamzZiku i objem poskytnutych hypotecnich
uvérd béhem daného obdobi. Ten byva vyssi z toho dlvodu, Ze zahrnuje navic i refinancované Gvéry a neni
(na rozdil od vypoctu prostfednictvim zmény stavu ke konci obdobi) korigovdn o umoreni ¢asti jistiny splacené
béhem daného obdobi. Zejména podil refinancovani na celkové produkci hypotecnich Gvér postupné nar(sta.
Ke stanoveni jeho presné vyse nejsou dostupna data, nicméné z jinych Udajl Ize usuzovat podil v desitkach
procent. S ohledem na uvedena zkresleni ukazatele objemu poskytnutych hypotecnich Uvérd za dany rok je
jeho hlavni vypovidaci hodnotou spiSe ilustrace schopnosti jednotlivych poskytovatelli hypotecnich uveér(
udrZovat svj trini podil. Zvefejriovani tohoto ukazatele se zacind vénovat i CNB. Kvartalni ¢asova rada viak
zacina od roku 2013, a neumoziuje proto odpovidajici analyzu V\'/voje.31

! Analyza dat v nésledujicich letech vsak bude komplikovana tim, Ze statisticki metodika CNB standardné vykazuje &ast GvérQ
poskytnutych stavebnimi spofitelnami v rdmci kategorie hypoteénich Gvérd (téch které maji LTV vét$i nez 50 %). Dle definice CNB se
nové poskytnutymi hypoteénimi Gvéry rozumi jakékoliv nové dohody mezi bankou a klientem, pfi¢emz pro vznik nového obchodu je
nutné aktivni zapojeni klienta do jednani. Jsou to vSechny finan¢ni kontrakty, které poprvé stanovuji Urokovou sazbu a viechna nova
jednani vztahujici se k témto existujicim kontraktm (jako napf. refinancované hypotecni Uvéry). Revolvingové Gvéry jsou z novych
obchodu vylouceny.
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5.8. Stavebni sporitelny

Rok 2013 pfinesl v sektoru stavebniho spofeni dalsi snizovani po€tu smluv ve fazi spofeni, které zapocalo jiz
v roce 2004. Postupné tak dochazi k ubytku celkového poctu smluv, jejichz pocet vyznamné vzrostl béhem
roku 2003. V tomto roce bylo jesté naposledy mozné uzavrit smlouvu se statni podporou ve vysi az 4 500 K¢.
Tento fakt prildkal v roce 2003 vyrazné vice novych Gcéastnikd neZ v letech prfedchazejicich, proto nasledné
muselo dojit k oCistovani trhu od smluv, které byly uzavirany pod vlivem posledni mozZnosti ziskat od statu
rocné navic az 1500 K¢. Celkovy pocet smluv ve fazi sporeni dosahl na konci roku 2013 cca 4,1 mil., coz
meziro¢né znamenalo pokles o cca 250 tis. smluv (tj. o 5,8 %) s tim, Ze se meziro¢ni Ubytky celkového poctu
smluv od roku 2004 stdle pohybovaly na Urovni 1 —6 %. V nasledujicim obdobi je pak ocekdvana stabilizace
poctu smluv na urovni kolem 4 mil. ks.

Béhem roku 2013 bylo uzavieno necelych 450 tis. novych smluv o stavebnim sporeni, tj. o 16 tis. vice nez
v roce predchozim. Roc¢ni obnova celkového kmene smluv ve fazi sporeni se za sledované obdobi (viz graf 5.9)
pohybovala v intervalu 9 — 14 %.

Graf 5.9: Pocet smluv o stavebnim spofeni
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Co se objemu prostredk( tyka, poprvé v historii doSlo k meziro¢nimu poklesu celkové nasporené ¢astky, a to
na hodnotu 429,1 mld. K¢ (tj. pokles 0 1,4 %).

Tabulka 5.8: Hlavni ukazatele stavebniho spofeni

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Uvéry celkem (v mld. K¢) 227,4 267,5 293,4 293,1 282,2 261,4
Nasporena ¢astka (v mld. K¢) 401,1 415,2 430,1 433,4 435,0 429,1
Podil ivéry/nasporena ¢astka (v %) 56,7 64,4 68,2 67,6 64,9 60,9

Pramen: vypocty MF z dat stavebnich spofitelen

Na zmenseni objemu nasporenych prostfedkd mély vliv zejména nésledujici faktory: jednostranné vypovidani
smluv (ze strany stavebnich spofitelen) po vazaci dobé z dlivodu relativné vysokych vkladovych urokovych
sazeb (3 aZ 4,5 %), vysoké Urokové sazby z alternativnich produkt( na trhu a nizké Grokové sazby u hypoték
(které zprostfedkované ovliviiuji chovani Gcastnik( i ve spofici fazi). Nicméné i pres tyto okolnosti si stéle
domadcnosti ponechavaji, jak je patrné z grafu 3.1 vkapitole 3, vyznamny podil svych dspor na uctech
u stavebnich spofitelen (16,4 %).
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| v oblasti poskytovani uvérd doZlo k poklesu hlavnich ukazateld. Celkovy poget Gvéra®” se snizil o 79 tis.
na 815 tis. (viz tabulka P2.4 v pfiloze 2), coZz potvrzuje obrat trendu zroku 2011, kdy zacalo obdobi
vyhodnéjsich Urokovych sazeb u hypoték (a pokracovalo i v roce 2013).

RovnéZ v objemech Uvérl poskytovanych stavebnimi spofitelnami doslo k poklesu — o cca 21 mid. K¢ —
na celkovych 261,4 mld. K¢ s tim, Ze oba Uvérové produkty (Uvéry ze stavebniho sporeni i Uvéry preklenovaci)
poklesly témér ve stejné mite (o 7,1 % resp. 7,4 %). Jejich podil na celkovych Uvérech zlistava za sledované
obdobi (2008 — 2013) na stejné trovni 20 : 80.

Vysoky podil preklenovacich Gvérd znamend, Ze vétSina dluznikl stavebnich spofitelen fesi potrebu
financovani ad hoc za vys$si trini Urokové sazby, neZ které by mohli ziskat v pripadé cerpani uvérd
ze stavebniho spofeni, tj. po splnéni podminky nasporeni urcité castky (obvykle 40 % cilové ¢astky, po jejimz
nasporeni je teprve moziné zadat o standardni Uvér ze stavebniho sporeni a vyuZit tak vyhody nizsich
Urokovych sazeb téchto Gvérd). Z toho plyne, Ze stavebni sporeni nefunguje v CR tak, jak je obvyklé v zahraniéi
a jak bylo plvodné zamysleno — to znamend v podobé pravidelného ukladani finanénich prostfedkd
a nasledného erpani Uvéru za vyhodnéjsich, pfedem zndmych podminek.

Graf 5.10: Objem uvéra v sektoru stavebniho spofeni
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Jind je situace u nové poskytnutych uvér(l. Zde vroce 2013 nastala stabilizace rocni produkce nové®
poskytnutych Gvérd na urovni 41,3 mid. K¢.

32 Stavebni spotitelny poskytuji Gvéry ze stavebniho spofeni a pfeklenovaci Gvéry. Pojmem ,Uvéry” jsou mysleny oba typy tvérd. Pokud se
udaj vztahuje pouze k jednomu typu Gvér(, pak je toto explicitné uvedeno.

3 Nove poskytnuté Uvéry jsou souctem nové poskytnutych preklenovacich Gvér( (svétle modry sloupec v grafu 5.11) a tzv. novych Gvérd
ze stavebniho spofeni (tmavé modry sloupec v grafu 5.11). Specialni kategorii tvofi tzv. pfeklopené Gvéry ze stavebniho spofeni (nejde
0 nové poskytnuté uveéry), které byly dluzniky nacerpdany jako preklenovaci a v uréitém okamziku (po splnéni smluvnich podminek) jsou
preklopeny ve standardni Uvéry ze stavebniho spofeni s novym splatkovym kalendarem a za obvykle vyhodnéjsich urokovych podminek.
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Graf 5.11: Nové uvéry v sektoru stavebniho spofeni

mld. K¢
80

70
60

50

40
30

20

10 I
0 _____| _____| | | —

2008 2009 2010 2011 2012 2013

preklenovaci Uvéry I (véry ze stavebniho sporeni "preklopené"
I véry ze stavebniho spofeni "nové" @ 0OVE poskytnuté tvéry

Pramen: vypoCty MF z dat stavebnich spofitelen

Nicméné vzhledem k tomu, Ze rok 2013 byl pro hypotecni banky nejuspésnéjsi v historii, Ize vtomto sméru
mluvit o dalSim sniZzovani podilu stavebnich spofitelen na financovani bydleni. Vyvoj procentualniho podilu
na trhu novych Uvérll za poslednich 6 let zobrazuje nésledujici graf 5.12.

Graf 5.12: Podily novych tvéra poskytnutych bankami a stavebnimi spofitelnami

100%
90% .
80%
70%
60%

50%
40%
30%
20%
10%

0%
2008 2009 2010 2011 2012 2013

hypotecni Uvéry M (véry stavebniho sporeni (v¢. preklenovacich)

Pramen: CNB - ARAD + vypocty MF

Situaci v sektoru stavebniho spofeni kromé obchodnich ukazatell dokresluji vklady po vazaci dobé. Jde o ¢ast
celkovych vkladl, kdy ucastnik splnil podminku véazaci doby (nyni 6 let) a mUze teoreticky kdykoliv smlouvu
o stavebnim sporeni vypovédét a nasledné (dle obchodnich podminek) v horizontu max. 3 mésici vybrat
nasporené prostiedky. Z nize uvedeného grafu 5.13 vyplyva, Ze na konci roku tyto vklady Cinily 60,3 % vSech
vkladl u stavebnich spofitelen. Historicky dosahl tento ukazatel nejvyssi hodnoty na konci roku 2008, coz
odpovida okamziku, kdy koncila vazaci doba (tehdy stanovena na 5 let) zvySenému poctu smluv, které byly
uzavrieny na konci roku 2003.
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Graf 5.13: Podil vkladii po vazaci dobé
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V roce 2013 byla na smlouvy o stavebnim spofeni vyplacena statni podpora v celkové vysi 5,0 mld. K¢, coz je
0337 mil. K¢ (6,4 %) méné nezZ v roce 2012. Vyraznéjsi pokles byl zaznamendan mezi lety 2011 — 2012 (pokles
0 50,7 %), kdy se projevil vliv zmény zakona ¢. 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpore stavebniho
sporeni. Tehdy byla s ucinnosti od 1. 1. 2011 sniZena poskytovana rocni statni podpora na max. 2 000 Kc.
Celkové pak od roku 1993 stat vyplatil ic¢astnikiim statni podporu ve vysi cca 183 mld. K¢ (viz graf 5.14 nize).

Graf 5.14: Celkové vyplacena statni podpora
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Vzhledem ktomu, Ze stat podporuje stavebni sporeni prostfedky ze statniho rozpoctu a ucelovost
je prokazovana pouze pfi Cerpani Uvérd, lze statni podporu interpretovat jako prispévek k financovani
bytovych potieb. V grafu 5.15 zobrazeny ukazatel (¢ara) tak predstavuje vysi statni podpory pfipadajici na 1 K¢
Ucelové vazaného vydaje na bytové potreby (tedy Uvéru) generovaného sektorem stavebniho spofeni. V roce
2013 dosahl vyse 0,12 K¢, coz je cca polovicni hodnota z let 2008 az 2011 (cca 0,20 KE). Pro nasleduijici roky je
ocekdavano ustaleni tohoto koeficientu mirné nad 0,10 K¢.
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Graf 5.15: Podil statni podpory na poskytnutych tvérech
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Podrobnéjsi informace o sektoru stavebnich spofitelen jsou pravidelné Cctvrtletné aktualizovany
na internetovych strankach www.mfcr.cz (viz také tabulka P2.4 v pfiloze 2).

5.9. Druzstevni zalozny

Nejpodstatnéjsi udalosti v roce 2013 bylo v sektoru druzstevnich zaloZzen bezesporu odejmuti povoleni
k ¢innosti nejvétsi druistevni zaloiné Metropolitnimu spofitelnimu druzstvu. CNB tak uéinila 18. prosince.
Tento jeji krok vyrazné ovlivnil i Udaje za sektor druzstevnich zalozen ke konci roku 2013, kterad jiz data tykajici
se Metropolitniho spofitelniho druistva neobsahuji, proto ndsledujici grafy obsahuji i vyvoj za jednotlivé
kvartaly roku 2013. Vice o dlvodech odnéti povoleni k cinnosti Metropolitniho spofitelniho druZstva
viz kapitola 4.1 pocty subjektl na finan¢nim trhu.

Hospodarsky vysledek po zdanéni v sektoru spofitelnich a avérnich druZstev oproti predchozimu obdobi klesl
o cca 279 mil. KE. Po zisku 303,8 mil. K¢ v roce 2012 vykazal sektor v roce 2013 dosud auditem nepotvrzeny
kladny hospodarsky vysledek 25 mil. K. Bilan¢ni suma sektoru klesla z 39 mld. K¢ v roce 2012 na 31 mid. K¢
na konci roku 2013, coZ predstavuje pouze 0,6 % bilan¢ni sumy bankovniho sektoru. Celkova rozvaha sektoru
zaloZen tak mezirocné klesla o 19,4 %, jak je patrné iz nasledujiciho grafu 5.16, pfitom pocet ¢len poklesl
ke konci roku meziro¢né pouze o0 1,5 % na 53 595. Je vsak znovu nutné zdlraznit, Ze k poklesu doslo v disledku
odejmuti povoleni Metropolitniho spofitelniho druzstva. V pfipadé, Ze clenové tohoto subjektu prejdou
k jinym zdloZznam, mize byt pokles pouze prechodny. Vyvoj sektoru druzstevnich zadloZen je proto vhodné
ilustrovat spiSe na datech ke 3. c¢tvrtleti 2013, kdy pocet clenli druZstevnich zaloZen cinil 66 800, coZ
predstavuje meziro¢ni narlst o pfiblizné 33 %. K podobnému meziroénimu nardstu doslo k 3. ctvrtleti také
v pfipadé bilan¢ni sumy sektoru druZstevnich zaloZen, a to témér o 30 %. Hlavni pfic¢inou tohoto narlstu bylo
vysoké navyseni objemu pfijatych vkladl (k 3. ¢tvrtleti meziro¢né o vice nez 16 %). Tento vysledek Ize celkové
pripsat zejména agresivnéjsi irokové politice sektoru. Primérny trok na klientskych vkladech byl v roce 2013
u druZstevnich zéloZzen 3,1 %, kdeZto u bank kolem 1 %. Tento rozdil se promita do vy$siho zajmu vkladatell
zejména v kontextu faktu, Ze vklady v druzstevnich zdloznach jsou, stejné jako v bankach, pojistény do vyse
ekvivalentu 100 000 EUR.
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Graf 5.16: Zakladni ukazatele signalizujici rist sektoru druistevnich zalozen
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Celkové mnozstvi uvérl v sektoru druzstevnich zaloZen vzrostlo mezirocné k 3. Ctvrtleti o 10,6 %, ke konci roku
pak v disledku krachu Metropolitniho spofitelniho druzstva pokleslo o 24,9 % na témér 27 mld. K¢. DruZstevni
zalozny obecné poskytuji Uvéry s vyssi irokovou sazbou ve srovnani s bankami - prdmérny urok na klientskych
uvérech byl vroce 2013 u druZstevnich zadloZzen 8,6 %, kdeZto u bank 4,6 %. To do znacné miry determinuje
také klientské portfolio — dluznici se ¢asto rekrutuji z fad klient(, ktefi byli bankami odmitnuti. Kone¢nym
dlsledkem jsou pak problémy se splacenim uvér(, které ilustruje narlst podilu pohledavek za klienty se
selhanim (graf 5.17). Tento ukazatel ilustrujici rizikovost Uvérového portfolia vzrostl od roku 2008 z 3,1 %
na 21,9 % koncem roku 2013. Ve 3. ¢tvrtleti 2013 ¢inil podil pohledavek za klienty se selhdanim dokonce 36,9 %,
ato zejména kvali Metropolitnimu spofitelnimu druZstvu, které v daném obdobi vykazalo podil avérd se
selhdnim na drovni 74,6 %. V bankovnim sektoru se tento ukazatel pohybuje od roku 2010 na drovni kolem
6 %.

Graf 5.17: Pohledavky se selhanim za klienty k pohledavkam celkem v investi¢nim portfoliu
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Zhorsovani uvérového portfolia druzstevnich zdlozen bylo navic v letech 2008 - 2011 doprovazeno také
poklesem kapitalové primérenosti. Ve zminéném obdobi byl varovnym signdlem také vyrazny pokles rychle
likvidnich aktiv sektoru druZstevnich zéloZen vzhledem k aktivim tohoto sektoru. Dany pokles je vysvétlitelny
klesajicimi ulozkami u bank, tedy sniZujici se angaZovanosti na mezibankovnim trhu, a rostouci
prouvérovanosti klientskych vklad(. V roce 2012 doslo k pferuseni trendu zhor3ovani obou téchto ukazatell
a rok 2013 tento zlom ddle potvrdil, jak ilustruje tabulka 5.9.

Tabulka 5.9: Zakladni ukazatele sektoru druzstevnich zaloZen

K 31.12. 2008 2009 2010 2011 2012 3Q2013 2013
Pocet ¢lenll druzstevnich zélozen 39942 47 952 34 003 44 687 54 402 66 800 53 595
Aktiva celkem (mil. K¢) 12057,3 17649,1 19890,3 28274,9 39254,4 44754,8 316215
Pohledavky za klienty (mil. K¢) 66753 8778,2 12569,3 193270 281718 31667,8 22376,2

Zavazky vici klientim (mil. K¢) 10290,9 15673,4 17668,3 25060,1 33819,0 392659 26825,8
Podil rychle likvidnich aktiv na
aktivech celkem (v %)

Kapitalova pfimérenost (v %) 17,4 14,5 12,2 12,1 13,3 12,9 14,3
Pramen: CNB

32,2 25,5 17,6 13,1 14,3 18,3 18,6

Obecné za rychlym rlstem sektoru druzstevnich zaloZen stoji zejména velké a stfedni zalozny, jejichz bilancni
suma je vy$si neZz 1 mld. K¢ a v pribéhu ¢asu déle narlsta. Svoji velikosti i produktovou nabidkou se tyto
druzstevni zaloZzny podobaji spiSe malym bankdam. Oproti nim vsak trpi nékterymi konkurencnimi nevyhodami.
Takto velkych druzstevnich zaloZen bylo na trhu koncem roku 2013 pét a jejich vklady predstavovaly vice nez
90 % vkladl celého sektoru. RUst téchto subjektl dale pokracuje i presto, Ze v poslednich letech doslo
k odejmuti povoleni k ¢innosti pravé u vétsich druZstevnich zalozen, at uz to byla v roce 2012 zélozna Unibon
nebo koncem roku 2013 zmifiované Metropolitni spofitelni druzstvo. NarUstajici nestabilita stfednich a velkych
druZstevnich zaloZen predstavuje i rizika pro Fond pojisténi vkladl. Jen ndhrady vkladd zkrachovalého
Metropolitniho spofitelniho druzstva byly vycisleny na vice nez 12 mld. K¢, coZ predstavuje témér polovinu
vsech prostfedkd Fondu pojisténi vklad(l. Dalsi z velkych zdloZzen WPB Capital nemuzZe od kvétna 2013 pfijimat
vklady, vyplacet vyporadaci podily a uzavirat nové Ci prodluZovat stavajici smlouvy o Uvéru. Dne 7. 4. 2014
dokonce tento subjekt obdriel nepravomocné rozhodnuti, kterym mu CNB odnima povoleni pdsobit jako
druzstevni zalozna. Proti tomuto rozhodnuti hodla zalozna podat v zakonné Ihté rozklad.

Na zadkladé daného vyvoje sektoru druzstevnich zaloZen i zavérl a doporuceni mise FSAP Mezinarodniho
ménového fondu pfedloZilo Ministerstvo financi v 1été 2013 navrh zdkona o spofitelnich a uvérnich druZstvech.
Z dlvodu rozpusténi Poslanecké snémovny nebyl tento navrh projednan. Navrh byl znovu predloZen v roce
2014 a doplnén o dalsi opatfeni. Shrnujicim cilem navrhu zakona je zpfisnit regulaci a stabilizovat tak sektor
druZstevnich zaloZen, omezit velikost jednotlivych subjekt(, a tedy i rizika pro Fond pojisténi vkladl. Jednotliva
opatreni ndvrhu zakona jsou popsana v priloze 1 vénuijici se legislativé financniho trhu.

5.10. Nebankovni poskytovatelé financovani

Nebankovni poskytovatelé financovani predstavuji alternativu k Uvérovym institucim z hlediska moznosti
ziskani avérového financovani. Bilan¢ni suma této ¢asti financniho trhu ke konci roku 2013 ¢inila 347,1 mld. K¢
(viz tabulka 5.10) a nedosahovala tedy ani 10 % objemu rozvahy bankovniho sektoru. Navic velikost rozvahy
tohoto sektoru od konce roku 2008 do konce roku 2012 kumulované klesla o 22,8 %. Rok 2013 tak znamenal
preruseni tohoto klesajiciho trendu, kdyZ bilanéni suma sektoru mirné vzrostla (o 0,8 mid. K¢ o 0,2 %).
Nezastavil se vSak pokles objemu poskytnutého financovani (mezirocné o 6,9 mld. K¢, resp. 2,7 %, oproti konci
roku 2008 dokonce o 30,2 %).

Tento sektor je obvykle (a to i z hlediska vykazovani) rozdélovan do tfi segment(: spolecnosti finanéniho
leasingu, spolecnosti ostatniho Gvérovani a faktoringové a forfaitingové spolecnosti. Z hlediska podilu
na celkové bilan¢ni sumé dominuji spolecnosti financniho leasingu (74,2 %) ndasledované spolecnostmi
ostatniho Uvérovani (20,4 %) a faktoringovymi a forfaitingovymi spole¢nostmi (5,4 %).
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Tabulka 5.10: Zakladni ukazatele sektoru zprostfedkovateli financovani aktiv

K 31.12 v mld. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Aktiva* 448,9 404,2 352,3 356,1 346,3 347,1
Poskytnuté pGjcky 357,7 299,0 260,8 266,3 256,6 249,7

Objem aktiv
Spolec¢nosti financ¢niho leasingu 309,5 282,5 265,2 265,1 259,3 257,6
Spolec¢nosti ostatniho Uvérovani 1144 100,7 67,7 71,3 70,5 70,8
Faktoringové a forfaitingové spole¢nosti 25,0 20,9 19,5 19,7 16,6 18,7
Podil na aktivech sektoru (v %)

Spoleénosti finan¢niho leasingu 68,9 69,9 75,3 74,4 74,9 74,2
Spolecnosti ostatniho uvérovani 25,5 24,9 19,2 20,0 20,3 20,4
Faktoringové a forfaitingové spole¢nosti 5,6 5,2 5,5 5,5 4,8 5,4

Pramen: CNB — ARAD

Celkovy objem aktiv spolecnosti poskytujicich finan¢ni leasing se v nékolika poslednich letech ve srovnani
s ostatnimi segmenty podstatnéji neménil a v roce 2013 zaznamenal mezirocné pokles o 0,6 %
na 257,6 mld. K&. Poskytnuté puGjcky pfitom mezirocné poklesly o 5,0 % na 178,8 mld. K¢. Tato poloZka tak tvori
asi 69,4 % vSech aktiv. Objem vlastniho kapitdlu Cini pfiblizné 24 % bilan¢ni sumy. Tento ukazatel vak nelze
zdlGvodu odlisného podnikatelského modelu a charakteru sektoru plné srovnavat s kapitalem,
resp. kapitalovou pfimérenosti bank.

Spolecnosti ostatniho Uvérovani vykazaly mirny rlst bilancni sumy mezirocné o 0,5 %, zatimco predchozi rok
vykazala bilan¢ni suma segmentu mirny pokles. K mirnému rlstu absolutni hodnoty bilanéni sumy pfispivaly
podobné jako v minulém roce zejména kratkodobé pujcky, jejichz objem meziro¢né vzrostl o 5,6 %. Naopak
dlouhodobé pujcky vykazaly pokles o 3,6 %. Celkovy objem pujcek pak zaznamenal meziro¢ni nartst o 0,6 %.
Vlastni kapital k celkovym aktivim cinil 45,4 % a meziro¢né o 1 p.b. vzrostl. Stejné jako ostatni segmenty
zaznamenal segment ostatniho Gvérovani béhem ctyr let od konce roku 2008 do roku 2012 pokles bilancni
sumy, a to 0 38,4 %. Objem poskytnutych pijéek se pak v tomto obdobi sniZil témér o 40 %. Udaje za rok 2013
tak naznacuji preruseni tohoto klesajiciho trendu.

Bilan¢éni suma faktoringovych a forfaitingovych spolecnosti ke konci roku 2013 Ccinila 18,7 mld. K¢,
coz predstavuje meziro¢ni narlist o 12,8 %. Dochazi tak k preruseni trendu od roku 2008, kdy bilan¢ni suma
tohoto segmentu postupné klesla (i kdyZz s proménlivou dynamikou) z maximdlni hodnoty 26,0 mld. K¢
(na konci roku 2007) a sniZila se béhem péti let o vice ne? tfetinu (36,3 %) na konci roku 2012. Uvérové aktivité
dominuji poskytnuté kratkodobé pujcky rezidentlm, které tvofi 82,4 % objemu aktiv. Ty pfitom vykazaly
meziro¢ni rlist 0 17,1 %. Poskytnuté dlouhodobé pGjcky dale klesly a ¢ini méné nez 0,2 mld. K¢.

3 Obecné 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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5. KAPITALOVY TRH

Déni na svétovych kapitalovych trzich ovliviiovalo v roce 2013 vice aspektl. Mezi ty nejzasadnéjsi patfila
aktivita centralnich bank, kterd sniZovala averzi kriziku jednotlivych ekonomickych subjektd a tedy
podporovala investice do rizikovéjsich aktiv, kterymi jsou i akcie. Vyraznou mérou se na vykonnosti akcif
samoziejmé podilela také obecné zvysujici se ziskovost firem, respektive vykonnost jednotlivych ekonomik.

Nejvice aktivisticka z centralnich bank vyspélych ekonomik byla v roce 2013 s pfehledem BoJ, kterd béhem
roku navysila svoji bilanci o 55 bilionG jenL"J.35 Pfedevsim diky takto agresivni ménové politice centralni banky si
japonsky akciovy index NIKKEI 225 pfipsal 56,7 % zisku a navazal tak na vyrazné zhodnoceni z posledniho
Ctvrtleti roku 2012. Japonsky akciovy index se stal dokonce nejziskovéjsim akciovym indexem roku 2013
z vyspélych ekonomik.* Velmi pozitivni vyvoj vykazal i americky Dow Jones Industrial Average (DJIA), kdyz
mezirocné posilil o 26,5 %. Némecky DAX zaznamenal navzdory nevyraznému prvnimu pololeti meziro¢ni
narlst o 25,5 % a v zavéru roku tak pokofil historické maximum. Svym vykonem se pfibliZil roku 2012, kdy

posilil dokonce 029 %. Slusny rdst zaznamenal také britsky FTSE 100, ktery v roce 2013 meziro¢né posilil
014,4 %.

Graf 6.1: Hlavni svétové akciové indexy
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Z pohledu evropskych akciovych index(i navazal vyvoj vroce 2013 na rok predchozi a lze jej tak hodnotit
obecné jako Uspésny. Mimo jiz zminény némecky a britsky akciovy index vyznamné posilil také dansky, irsky i
finsky, ale i fecky a Spanélsky akciovy index. Nejvykonnéjsim vsak byl bulharsky akciovy index, ktery si pfipsal
42,3 % hodnoty. Nejhorsi vysledky vramci hlavnich akciovych trh(i EU vykazaly akciové indexy zemi
Visegradské ctyrky, zejména pak Cesky a polsky akciovy index, které jako jediné v ramci hlavnich burz zemi EU
vykazaly meziroéni pokles. Cesky index poklesl o 4,8 %, polsky dokonce o 7,0 %, naopak madarsky i slovensky
vykazaly nepatrny rlst ve vysi 2,1 %, respektive 2,9 %.

35 podil bilance centrélni banky k nominalnimu HDP v Japonsku na konci roku 2013 dosahl pfiblizné 40 %, coz je nejvice v ramci
nejvyznamnéjsich centralnich bank.

Monetdrni expanze se projevila také v silném oslabeni japonského jenu, ktery v roce 2013 dosahl vici dolaru i euru pétiletého minima.
To se samoziejmé pozitivné promitlo ve vyvoji indexu NIKKEI 225.
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Graf 6.2: Vykonnost vjznamnych indexd burz &lenskych staté EU*
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6.1. Regulovany burzovni trh v CR

Hlavni akciovy index PX za rok 2013 zaznamenal pokles o 4,8 %. Béhem roku se pohyboval v rozmezi 852,9 aZz
1066,1 bodu. Ro¢niho maxima dosahl jiz na zacatku roku, poté klesal béhem celého pololeti az k rocnimu
minimu, kterého dosahl koncem cervna. Nasledné se trend obratil a index PX s mensimi vykyvy posiloval az
do konce listopadu, béhem prosince pak doslo k ¢astecné korekci predchoziho ristu indexu. Vyvoj indexu PX
byl vroce 2013 do zna¢né miry podobny jako v roce 2012, kdy prvni pololeti bylo spojeno s jeho obecnym
poklesem a druhé s obecnym rlstem.

Graf 6.3: Vyvoj indexu PX
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37 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-OMXV, Loty3sko-OMXR, Lucembursko-LuxX, Madarsko-BUX, Malta-MSE, Némecko-DAX, Nizozemi-AEX, Polsko-WIG
20, Portugalsko-PSI 20, Rakousko-ATX, Recko-FTSE/ATHEX 20, Slovensko-SAX, Slovinsko-SBI 20, Spanélsko-IBEX-35, Svédsko-OMXS 30,
Velka Britanie-FTSE 100. Do grafu neni zahrnut vyvoj akciového indexu Chorvatska, které vstoupilo do EU 1. 7. 2013.
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Z tabulky 6.1 je patrné, Ze index PX vykazal po ristu v roce 2012 meziroc¢ni pokles, i pfesto viak jeho Uroven
presahovala hodnoty indexu z konce roku 2011.

Tabulka 6.1: Hodnoty indexd PX a PX-TR

2008 2009 2010 2011 2012 2013

PX k31.12. 858,2 1117,3 1224,8 911,1 1038,7 989,0
zména (%) -52,72 30,19 9,62 -25,61 14,01 -4,78

PX-TR k31.12. 949,1 1307,4 1500,8 1181,3 1397,9 1389,4
zména (%) -50,97 37,75 14,80 -21,29 18,33 -0,60

Pramen: BCPP

V mezindrodnim srovnani zUstava pro index PX stale velmi pftiznivy dividendovy vynos, ktery v roce 2013
primérné ¢inil 5,2 %°. BCPP patfi v tomto ohledu k jednomu z nejvynosnéjsich trhl na svété® a chce toho
do budoucna vyuZzit. BCPP se chysta prildkat investory pravé pomoci nového Total Return Indexu (PX-TR), ktery
zacala zverejnovat k 24. 3. 2014. Index byl zpétné dopocitdn do roku 2006 a jeho vyvoj je uveden v tabulce 6.1.
Tento index by mél ilustrovat realisti¢téjsi obraz o vynosnosti jednotlivych tituld. Jeho baze odpovida bazi
hlavniho indexu PX, zohlednuje ale i vyplaty dividend. Vyvoj nového indexu proto ovliviuji, stejné jako
u indexu PX, zejména akcie spole¢nosti CEZ, Erste Bank, Vienna Insurance Group a Komeréni banky, respektive
jejich dividendovy vynos. Mezirocni zména hodnoty indexu PX-TR se vroce 2013 pohybovala kolem nuly,
a tedy stagnovala.

Z jednotlivych titull nejvice vzrostly akcie sazkové spolecnosti Fortuna, které si pripsaly 40 %, véetné dividendy
pak jejich celkovy vynos €inil pfiblizné 60 %. Dafilo se také akciim vyrobce netkanych textilii Pegas NW, které
posilili 0 20,1 %. Zajem investorU se sousttedil také na finanéni tituly, a proto si akcie Erste i Komeréni banky
pripsaly zisky, konkrétné 15,0 %, respektive 10,3 %. Naopak akcie téZarské spolecnosti NWR poklesly
mezirocné o 75,7 % a staly se tak jednoznacné nejztratové;jsim titulem roku 2013. Pokles cen elektrické energie
ved| k poklesu cen akeii spole¢nosti CEZ, které v roce 2013 ztratily 24,0 % své hodnoty.

Tabulka 6.2: Jednotlivé tituly indexu PX

Mil. K& TrZni Objem Kurz k Kurz k Mezirocni

kapitalizace obchodu 31.12.2012 31.12.2013 zménav %
ERSTE GROUP BANK 300 000 26 431 607 698 15,0
CEz 278 141 64 746 680 517 -24,0
KOMERCNI BANKA 168 042 46 173 4010 4421 10,3
VIG 126 720 1266 1000 990 -1,0
TELEFONICA 02 C.R. 93116 23473 324 295 -8,8
UNIPETROL 30464 1193 175 168 -4,0
PHILIP MORRIS CR 20245 2417 10 700 10579 -1,1
STOCK 18 990 48 - 95 -
CETV 9870 2574 110 73 -33,4
NWR 6 285 3218 98 24 -75,7
FORTUNA 6172 1112 85 119 40,0
PEGAS NONWOVENS 5464 1364 493 592 20,1
ORCO 5090 397 61 45 -27,5

Pramen: BCPP

Za cely rok 2013 se zobchodovalo 408 mil. ks akcii v celkovém objemu 174,7 mld. KE. V pribéhu roku 2013
nadale pokracoval trend poklesu obchodni aktivity s akciemi, ktery meziro¢né poklesl o 30,3 % (viz tabulka 6.3)
a navazal tak na obdobny pokles v predchozim roce (32,5 %). Oproti roku 2008 aktivita investorl jiZz dokonce
klesla o témér 79,5 %. Nejobchodovanéjsi emisi roku byl opét CEZ nasledovany Komeréni bankou, Erste bank
a Telefénicou CR.

V roce 2013 doslo na prazské burze k velmi razantnimu poklesu obchod(l s dluhopisy, a to o0 99,7 %. Tento
propad dluhopisovych objem( obchodl je dan novou definici burzovnich obchodi, kterd je spojena se

38 Dividendovy vynos = dividenda na akcii / trZni cena akcie.
39 Dividendovy vynos vybranych akciovych indexu: polsky WIG 3,7 %, némecky DAX 2,8 %, britsky FTSE 100 3,5 %, americky Dow Jones
2,1%.
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zavedenim nového systému Xetra. Do implementace obchodniho systému Xetra pojem ,burzovni obchod”
zahrnoval kromé automatickych obchodl i blokové obchody (99% obchodl s dluhopisy). Se zavedenim
systému Xetra byly blokové obchody zruseny a nahrazeny OTC obchody. Tyto obchody jsou vykazovany
ve statistikdch Centralniho depozitafe cennych papir(. Statistiky burzy nyni tedy vykazuji pouze obchody
uzaviené v obchodnim systému Xetra. Jesté v roce 2012 predstavovaly obchody s dluhopisy v ramci prazské
burzy vice nez 70 % objemu vSech obchodd.

Tabulka 6.3: Objem obchodu

Roéni (mld. Kg) 2010 2011 2012 2013 Mezirocni

zména (%)
akcie a podilové listy 389,9 371,0 250,6 174,7 -30,3
dluhopisy 529,9 628,0 594,2 1,9 -99,7
BCPP futures 0,2 0,2 0,0 0,0 -
derivaty certifikaty a warranty 0,2 1,1 0,0 1,5 -
celkem 0,4 1,3 0,1 0,0 -
celkem 920,1 1 000,3 844,9 178,1 -78,9
RM-S 9,2 8,9 6,1 4,8 -20,7
Celkem 929,3 1 009,2 851,0 361,1 -57,6

Pramen: BCPP, RM-S

| pres zminény propad objemu obchodl s dluhopisy na BCPP vzrostl mezirocné pocet registrovanych emisi
dluhopist. Naopak mirné poklesl pocet registrovanych emisi akcii. Celkovy pocet titulll obchodovanych
na burze v roce 2013 velmi razantné vzrostl (viz tabulka 6.4), a to zejména v dUsledku vyrazného nardstu poctu
obchodovanych derivatd, respektive investicnich certifikdtd. Objem obchod( s derivaty ovsem nadale zGstava
na prazské burze margindlni. V roce 2013 zahdjila obchodovani na burze likérka STOCK, ktera po fijnovém
nastupu zaznamenala relativné pozitivni vyvoj. Burzu naopak v |été opustily akcie spole¢nosti AAA Auto. Ty se
stale obchoduji v ramci RM-systému.

Tabulka 6.4: Pocty registrovanych emisi”

K 31.12. 2009 2010 2011 2012 2013

Akcie 25 27 26 28 26

Dluhopisy 116 106 95 98 110

o futures 6 6 6 0 0

Derivatya 1 estieni certifikaty 65 42 44 30 103
ostatni

produkty warranty 2 2 24 0 0

celkem 73 50 74 30 103

Celkem 214 183 195 156 239

Pramen: BCPP

Obecné Ize konstatovat, Ze vyvoj na akciovych trzich bude v roce 2014 opét do znacné miry ovliviiovan
ménovou politikou hlavnich centralnich bank, respektive zménou nastaveni jejich nestandardnich ménové
politickych nastroja. Dle nékterych nazord maji dlouhodoby ristovy potencial spiSe akcie rozvijejicich se trhd,
kde ovsem existuje vétsi hrozba negativniho vyvoje v pfipadé omezeni rozsahu nestandardnich opatfeni
hlavnich centralnich bank. Na druhou stranu ocenéni akcii v nékterych rozvinutych ekonomikach pfilis
neodpovida vyvoji realnych veli¢in a nelze tak vyloucit budouci cenové korekce. Konkrétné index PX by méla
mimo vyvoj ekonomickych veli¢in ovlivnit také doba trvani kurzovych intervenci. Nepfiznivy trend poklesu
objemu obchod( s akciemi by mohla zvratit napfiklad penzijni reforma v Polsku, kterd nedovoluje penzijnim
fondlm investovat na neregulovanych trzich, nebo jiz zmifnované zavedeni indexu PX-TR zohlednujiciho
dividendovy vynos.

Power Exchange Central Europe (PXE), dfive Praiska energetickd burza, je dcefinou spolec¢nosti BCPP a slouzi
k obchodovani zejména derivatovych kontraktl. PXE zaznamenala vroce 2013 narlst objemu obchodl
023,1% na 1 161 mil. EUR. Objem obchodl se tak pfibliZil drovni z roku 2010, ktera Cinila 1 171 mil. EUR.
Objemové tedy hraje PXE absolutné minoritni roli v rdmci finan¢niho trhu. Zasadni vyznam v rdmci energetické

0\ 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 neodpovidd analogické
tabulce ze zprav o vyvoji financniho trhu vydavanych MF v pfedchozich letech.
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burzy opét sehraly kontrakty typu futures, protoZe na dfive marginalnim spotovém trhu objem obchod klesl
stejné jako v roce 2012 k absolutni nule.

Tabulka 6.5: Hlavni ukazatele obchodovani na PXE

Meziroéni zména

Ukazatel Trh 2010 2011 2012 2013
abs. (%)
. . futures 1171,0 1327,4 943,6 1161,2 217,6 23,1
?r:if?uc’Rt;Ch"d“ pot 3,9 1,7 0,0 0,0 0,0 -
celkem 1174,9 1329,1 943,6 1161,2 217,6 23,1
Pramen: PXE
6.2. Obchodnici s cennymi papiry a sprava aktiv

Objem obchodi s cennymi papiry v sektoru OCP vzrostl mezirocné o 30 % na 65,4 bil. K¢ Za celym timto
vyraznym navysenim objemu obchodU stoji nebankovni OCP, ktefi béhem minulého roku uzavreli obchody
v hodnoté o 17,4 bil. KC vy$si neZz vroce 2012, pficemZ nejrychleji rostl objem uzavienych obchodu
pro zakazniky v ramci obhospodarovatelského vztahu. Dominantni pozice bankovnich OCP tak byla v roce 2013
znacné oslabena, nebot v rdmci celého sektoru se podileli na 70,7 % vSech obchodd. V roce 2012 pfitom podil
bankovnich OCP na celkovych uzavienych obchodech dosahoval 96 %. Bankovni OCP si vsak stale zachovavaji
svou prevahu v objemech obchod na vlastni ucet. Nebankovni OCP spolu s investi¢nimi spole¢nostmi naopak
nadale zaujimaji vyrazné vyssi podil ve spravé aktiv svych klient(.

Tabulka 6.6: Vybrané ukazatele sektoru ocp*

2012 2013 Mezirocni zména
celkem
- € =9
K 31.12. (mld. K& = 3 S @
(mid. ) 5 &5 £y 28 §
i~ =z O c O n S = abs. (%)
[T} c O c O g ) Q
o 3 ? Eo o
c o
7.}
Celkovy pocet licencovanych subjekt 67 28 36 7 71 4 6,0
Objem uzavrenych obchodi s cp® 50363,2 46192,5 19183,4 72,0 65447,9 15084,7 30,0
z toho obhospodarovatelské 681,6 74,4 16403,4 72,0 16549,8 15868,2 2328,1
jiné nez obhospodarovatelské 8 667,8 7820,5 2501,6 0,0 10322,1 16543 19,1
na vlastni uéet OCP 41013,7 38297,6 278,3 0,0 385759 -2437,8 -5,9
Objem obhospodarovanych prostredkt 604,5 57,2 333,4 224,7 615,3 10,8 1,8
Objem zadkaznického majetku 2724,9 2340,1 417,4 225,4 2982,9 258,0 9,5
Pocet zakaznik( (dle smluy, tis.) 876,0 705,6 203,4 0,7 909,7 33,7 3,9
Pramen: CNB

Sprava aktiv

Objem majetku svéreny spravciim aktiv v roce 2013 vzrostl meziro¢né o 10,1 % na konecnych 975,1 mid. K¢.
Koncentrace trhu spravy aktiv jiz tfetim rokem mirné klesa. PfestoZe tfi nejvétsi spolecnosti zaznamenaly
vroce 2013 narlst majetku, jejich trini podil se sniZil o 1,5 p.b. na 58,4 %. Jak ukazuje tabulka 6.7, vyssi
relativni miry rlistu objemu spravovaného majetku vykazovali opét spiSe mensi spravci aktiv s vyjimkou jedné
stfedné velké spolecnosti.

1 Vizhledem k tomu, Zze hodnota derivatovych kontraktd je k dispozici pouze v hodnoté podkladového aktiva, nejsou v tabulce zahrnuty.

2 | nvestieni spolecnosti s ¢innosti obhospodafovani majetku zakaznika.

3 \Vezkeré uzaviené obchody (koupé a prodeje) na BCPP, RM-S, zahranicnich trzich a pfimé obchody; kumulované za akcie, podilové listy a
dluhopisy; na vlastni icet a na Gcet klienta; bez derivatovych obchodu.
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Tabulka 6.7: Financni skupiny dle objemu spravovaného majetku
Objem spravovaného majetku

K 31.12. (mld. K&
( ) 2012 2013  zména (%)

Generali PPF Asset Management a. s. + CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.  221,5 230,5 4,1
Ceskad spofitelna (group) 163,8 176,7 7,9
CSOB (group) 145,2 162,5 11,9
Komeréni banka (group) 93,9 117,5 25,2
ING (group) 105,3 109,1 3,6
AXA Investicni spolecnost, a. s. 54,2 57,8 6,7
Conseq (group) 24,1 27,3 13,5
UniCredit Bank, a.s. + Pioneer investi¢ni spolecnost, a.s. 18,4 21,8 18,4
AMISTA investicni spoleCnost, a. s. 17,5 21,4 22,0
Raiffeisenbank a.s. 15,5 17,3 11,6
Ostatni 26,0 33,2 27,4
Celkem 885,4 975,1 10,1

Pramen: AKAT

6.3. Investicni fondy

Béhem roku 2013 objem prostiedkd investovanych ve fondech kolektivniho investovani vzrostl o 14,7 %,
resp. o 34,5 mld. K¢ Na konci roku 2013 bylo ve fondech investovano 269,8 mld. K¢. V zahrani¢nich fondech
vzrostla hodnota majetku o 20,5 mld. K¢, kdezto u domacich o 14 mld. K¢. Nedoslo tedy k potvrzeni obratu
trendu zroku 2012, kdy domaci fondy poprvé od roku 2008 vykazaly vyssi meziroCni pfirdstek objemu
prostifedkd nez zahrani¢ni fondy. Zahranic¢ni fondy drzi jiz Sestym rokem vétsi objem majetku (140,4 mld. Kc)
nez domdci fondy (129,4 mld. K¢&), coZ doklada i graf 6.4.

Graf 6.4: Rozdéleni investic do podilovych fondt dle domicilu
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Pramen: AKAT

Jak je patrné z tabulky 6.8, nejvétsimu pfilivu prostfedkd se v roce 2013 tésily smisené fondy (narlst majetku
0 15,7 mld. K¢), které byly nasledovany fondy akciovymi (nardst o 11,2 mld. K¢). Prostredky smiSenych fondu
vzrostly ve vSech ctvrtletich roku 2013 a objemem majetku se smiSené fondy dostaly témér na uroven
akciovych fondl, které zaznamenaly nejvétsi narlst majetku ve 2. poloviné roku 2013. Narlsty objemu
spravovanych prostfedkd jak u akciovych, tak i u smiSenych fond( jsou z velké Casti zplsobeny pfiznivym
vyvojem na akciovych trzich rozvinutych zemi v 2. pololeti roku 2013. Béhem celého roku se dafilo také
fonddm fond{. Nejvétsi relativni narldst majetku zaznamenaly nemovitostni fondy, coZ je vsak dano jejich
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nizkym objemem prostredkl. K nejvétsimu odlivu prostfedkd doslo ve fondech penézniho trhu (-5 mld. K¢).
Nedafilo se ani zajisténym fondlim. Dluhopisové fondy, které v roce 2012 ziskaly nejvétsi davéru investor(,
vykazaly vroce 2013 jen relativné mirny narlist spravovaného majetku. Dluhopisové fondy si vsak presto
nadale drzi mezi jednotlivymi druhy podilovych fond{ svou dominantni pozici z hlediska celkového objemu
spravovaného majetku.

Tabulka 6.8: Prostfedky jednotlivych druhi podilovych fondi podle domicilu

K 31.12. (mld. Kc) 2012 2013 Meziro¢ni zména (%)

5 5 £ 5 5 £ 5 5 £

Druh podilovych fondii & & 2 £ & 2 £ & 2

3 < 3 3 < 3 S < 3

N N N

Dluhopisové 50,9 30,9 81,8 54,4 34,0 88,4 6,9 10,0 8,1
Akciové 14,3 26,7 41,0 18,2 34,0 52,2 27,3 27,3 27,3
Smisené 23,8 12,0 35,8 26,3 25,2 51,5 10,5 110,0 439
Zajisténé 1,6 37,3 38,9 1,3 35,6 36,9 -18,8 -4,6 -5,1
Fondy fond( 17,8 0,3 18,1 24,0 0,5 24,5 34,8 66,7 35,4
Penéiniho trhu 4,8 12,2 17,0 1,8 10,2 12,0 -62,5 -16,4 -29,4
Nemovitostni 2,3 0,4 2,7 3,4 0,9 4,3 47,8 125,0 59,3
Celkem 115,4 119,9 235,3 129,4 140,4 269,8 12,1 17,1 14,7

Pramen: AKAT

Zména objemu spravovaného majetku je ovlivnéna dvéma faktory — zhodnocenim, kterého fondy dosahly,
a distymi prodeji. Cisté prodeje podilovych listl predstavuji zménu majetku fondd v diisledku prodeje a odkupt
podilovych listd, které nemaji vliv na vykonnost fondu, ale jen na objem majetku. Z tabulky 6.9, ktera z divodu
nedostupnosti dat vykazuje pouze prodeje a odkupy podilovych listli za domaci subjekty, je zfejmé, Ze nejlépe
z pohledu cistych prodeji dopadly v absolutnim vyjadreni domaci fondy fondl nasledované smisenymi fondy.
Z pohledu zhodnoceni si vedly nejlépe akciové a dluhopisové fondy. Vzhledem k vysSimu objemu
spravovaného majetku vSak domaci dluhopisové fondy vykazaly v roce 2013 oproti akciovym fondliim mnohem
nizsi relativni zhodnoceni. V obou kategoriich zaznamenaly nepfiznivy vyvoj fondy penéiniho trhu. Divodem
jsou do jisté miry nizké Grokové sazby kratkodobych instrumentl a rostouci obliba spoficich uctd, které lze
povaZzovat za substitut k méné rizikovym fondlim kolektivniho investovani. Vzhledem k pokracujicim velmi
nizkym drokovym sazbam bude odliv penéz z fondl penézniho trhu pravdépodobné pokracovat i v roce 2014.

Tabulka 6.9: Prodeje a odkupy podilovych listd domacich podilovych fondt

- Zmé j Zmé CiSténa
Mid. K¢ Prodeje Odkupy Cisté prodeje I ] AT C A

majetku o Cisté prodeje
Dluhopisové 19,6 19,1 0,5 3,5 3,0
Akciové 4,4 3,6 0,8 3,9 3,1
Smisené 8,1 4,4 3,7 2,5 -1,2
Zajisténé 1,3 0,4 0,9 -0,3 -1,2
Fondy fondd 13,7 4,5 9,2 6,2 -3,0
Penézniho trhu 0,9 1,9 -1,0 -3,0 -2,0
Nemovitostni 2,6 1,5 1,0 1,1 0,1
Celkem 50,7 35,4 15,3 14,0 -1,3

Pramen: AKAT

V roce 2014 by mohl majetek v podilovych fondech urcenych verejnosti ddle mirné rist, a to zejména
v souvislosti s oZivenim ekonomiky projevujicim se i na kapitdlovych trzich. Otazkou vsak bude dopad
prodlouZeni dariového ¢asového testu pro fyzické osoby ze 6 mésicl na 3 roky, které plati od 1. 1. 2014. Toto
danové opatreni sice obecné snizi atraktivitu investic na kapitalovém trhu, na druhou stranu v ptipadé aktivné
fizeného portfolia zvyhodni investovani prostfednictvim fond( oproti individudlnimu nakupu jednotlivych
titull (zména portfolia fondu nema vliv na béh ¢asového testu, na rozdil od zmény individudiniho portfolia
investora).
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Objemy spravovaného majetku ke konci roku 2013 véetné meziro¢nich zmén podle jednotlivych distributor(
zahrani¢nich fondi a podle spravct domacich fond( jsou uvedeny v tabulce P2.2, resp. P2.3 v pfiloze 2.

Pomérné dynamicky se v poslednich letech rozviji sektor fondud, které nejsou urceny verejnosti (fondy
kvalifikovanych investor(). Za posledni ¢tyfi roky vzrostl pocet téchto fondl o 97 (211 %) a od roku 2012
prevySuje pocet fondd uréenych verejnosti. Objem spravovanych aktiv fondy kvalifikovanych investord v roce
2013 vzrostl o 7,2 mld. K¢ na 68,8 mld. K¢, presto ale zaujimal pouze 25,5 % objemu majetku fond0 uréenych
verejnosti, coZ je 0 0,7 p.b. méné nez v roce 2012.

Graf 6.5: Struktura investic¢nich fondt
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Pramen: AKAT, CNB
Pozndmka: stav ke konci obdobi.

Vramci blizsi analyzy vyvoje fond( kvalifikovanych investorl je problematické od sebe odlisit fondy
kvalifikovanych investor(i zaloZzené za ucelem investovani a subjekty, které byly zaloZeny za Ucelem darové
optimalizace, cozZ je velmi Casty jev. Lze ovSsem predpokladat, Ze pocet fondl i objem majetku kvalifikovanych
investord bude nadale rUst, nebot v srpnu 2013 nabyl Géinnosti zakon o investi¢nich spoleénostech
a investi¢nich fondech (ZISIF), ktery ma podpofit atraktivitu podnikani v oblasti kapitalového trhu v ceském
pravnim prostredi a je tak moZné ocekavat dalsi zajemce o investice pres fondy kvalifikovanych investord.
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7. POJISTOVNY

Pojistovnam se v roce 2013 podafilo zastavit klesajici trend ve vybéru pojistného z predchozich dvou let, a to
predevsim zasluhou nardstu obchodu tuzemskych pojistoven v zahraniéi. Pfes tento pozitivni aspekt se
v nevyraznych vysledcich pojistného trhu poslednich let odrazi s urcitym zpoZzdénim nepfiznivy ekonomicky
vyvoj CR. Uspornd opatieniv korporatni sféfe spolu s vy$§i mirou nezaméstnanosti a stagnujicimi
disponibilnimi pfijmy limituji zdjem podnik(l i domacnosti o pojistnou ochranu. Hrubé predepsané pojistné
vzrostlo 0 1,9 % a dosahlo hodnoty 156,5 mid. K¢.** Tato hodnota je srovnatelnd s urovni z roku 2010, a proto
Ize i pfes naznak otoceni trendu charakterizovat pojistny trh za uplynulé ¢tyrleté obdobi jako stagnuijici (viz graf

7.1).

Graf 7.1: Objem hrubého piedepsaného pojistného
mld. K¢
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Ukazatel propojisténosti, ktery vyjadfuje pomér mezi hrubym predepsanym pojistnym a nomindlnim hrubym
domadacim produktem, dosahl 4 % a vyraznéji se neodchylil od hodnot v predchozich letech. Ani v roce 2014
nelze predpokladat jeho zlep3eni, nebot vyraznéjsi oZiveni pojistného trhu lze ofekévat nejspiSe aZ vroce
2015. CR v ukazateli propojisténosti vykazuje ve srovnani s vyspélymi pojistnymi trhy zépadoevropskych
stath podprimérné hodnoty. Rovné? ukazatel primérného pojistného na obyvatele je v CR pfiblizné na témé¥
tfetinové drovni ve srovnani se zemémi EU.*

Pomér mezi obéma hlavnimi segmenty — Zivotnim a neZivotnim pojisténim — se mirné zhorsil v neprospéch
Zivotniho pojisténi a dosahl poméru 46 : 54. V minulych letech dochazelo i pres stagnaci trhu ke zvySovani
podilu Zivotniho pojiSténi, ¢imz se struktura ¢eského trhu pfiblizovala struktufe vyspélych ekonomik. U nich
podil Zivotniho pojisténi dosahuje primérné 60 %. Vyssi podil Zivotniho pojisténi (cca 60 %) je obecné
povaZovan za nepsany standard optimalni skladby mezi Zivotnim a neZivotnim pojisténim, i kdyz v jednotlivych
statech muize dochazet k odchylkdm, napf. v zavislosti na poméru statniho a soukromého sociadlniho
zabezpeceni.

7.1. Vyvoj Zivotniho a nezivotniho pojisténi

Hrubé predepsané pojistné v nezivotnim pojisténi vzrostlo o 4,2 % a jeho vyse dosdhla témér 85 mlid. K¢. Tento
vyvoj velkou mérou ovliviiuje situace v hlavnich odvétvich tj. v pojisténi vozidel a majetku.

4 Udaje v textu kapitoly Pojisténi jsou uvadény za tzv. neredukovany trh, ktery se lisi od tidaj& CAP o zapocteni jednorazové placeného
pojistného v plné — celoroéni vysi.

povaZovano za tzv. zbytnou polozku, ktera se v pfipadé napjatého rozpocétu da snadno redukovat.
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U nejmasovéjsiho nezZivotniho produktu - pojisténi odpovédnosti z provozu vozidel, které se v poslednich
letech vlivem ostré konkurence dostalo az na samou hranici rentability, doSlo ke stabilizaci sazeb, resp.
k jejich mirnému navysovani. Obdobna situace je i u havarijniho pojisténi. K ristu sazeb pojistného za pojisténi
odpovédnosti z provozu vozidel vedly i skutecnosti vyplyvajici zejména z nového obcanského zakoniku a s tim
souvisejiciho zruseni vyhlasky Ministerstva zdravotnictvi upravujici bodové ohodnoceni bolesti a ztizeni
spolecenského uplatnéni pfi 4jmé na zdravi. Od 1. 1. 2014 se pfi ureni vySe ndhrady Ujmy na zdravi nebo
usmrceni pfihlizi k individualnim okolnostem pfipadu. Ve vyjimecnych pfipadech bude moci jednorazové
odskodnéni uplatriovat i daleko $irsi okruh osob neZ doposud, pokud prokdazi, ze umrti osoby pocituji jako
osobni nestésti. Ocekdva se, Ze pfibude soudnich sporli a proces likvidace bude ziejmé slozitéjsi. V této
souvislosti pfipravil Nejvyssi soud metodiku, kterda podava sjednocujici vyklad, jak postupovat pfti likvidaci
pojistnych udalosti.*®

Od roku 2014 byla pojistovnam dale uloZena povinnost odvadét nejméné 3 % z pfijatého pojistného
za pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla do Fondu zabrany $kod. Fond spravuje Ceskd kancelai pojistitel(l
(CKP) a takto ziskané prostiedky jsou rozdélovany mezi hasice, zachranare a daldi subjekty realizujici projekty
vedouci ke zvyseni bezpecnosti na silnicich. Hasi¢im jsou také od zafi 2013 pojistovnami hrazeny naklady
zdsahl pfi dopravnich nehodach pausalni ¢astkou 5600 K za kazdou zapocdatou hodinu zdsahu. Tyto
regulatorni zasahy se nesporné promitnou do vyse sazeb pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla.

CKP se dafi snizovat pocéet nepojisténych vozidel. V pfipadé poruseni zakona uplatriuje prispévek
do garancniho fondu, ze kterého jsou nasledné hrazeny Ujmy zplsobené nepojisténymi vozidly. Pfes intenzivni
osvétovou kampan o nezbytnosti mit sjednané pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla je pfi porovnani
evidence CKP s registrem vozidel znaény pocet vozidel stale nepojist&nych.

Mirny rdst predpisu pojistného se projevil i v majetkovém a odpovédnostnim pojisténi, zejména v disledku
rdstu predepsaného pojistného u pojisténi obcant, naopak predpis v podnikatelském pojisténi nerostl.

Tabulka 7.1: Hlavni ukazatele pojistného trhu

Mezirocni zména
K31.12. 2011 2012 2013

abs. (%)

Pocet pojistnych smluv (tis. ks) 27 909 26 880 27 321 441 1,6
z toho nezivotni pojisténi 19 233 18 278 19 258 980 5,4
zivotni pojisténi®’ 8676 8 602 8 063 -539 -6,3

Pocet nové uzavienych PS (tis. ks) 10 780 11575 11 874 299 2,6
z toho neZivotni pojisténi 9258 10035 10737 702 7,0
sivotni pojisténi®’ 1522 1540 1137 -403 -26,2
Predepsané pojistné celkem (mld. K¢) 155,1 153,6 156,5 2,9 1,9
z toho nezivotni pojisténi 83,1 81,6 84,9 3,4 4,2
Zivotni pojisténi 72,0 72,1 71,6 -0,5 -0,7

Hruba vySe nakladl na pojistna plnéni 85,2 88,2 100,6 12,4 14,1
z toho nezivotni pojisténi 43,1 41,8 49,2 7,5 17,8
Zivotni pojisténi 42,1 46,4 51,4 5,0 10,7

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

Pramen: CNB

Oproti neZivotnimu pojisténi doslo v Zivotnim pojisténi k mirnému poklesu predepsaného pojistného (o 0,7 %)
na celkovych 71,6 mld. K¢. Vyvoj byl ovlivnén propadem jednorazového pojistného (o 3,1 %), ktery nedokazal
kompenzovat ani rdst bézné placeného pojistného (o 0,8 %). Obecné v Zivotnim pojisténi klesa pocet smluv,
ale roste prlimérné pojistné (u neZivotniho pojisténi je tomu naopak) tj. mirné se zlepsuje Uroven pojistné
ochrany. Pfesto v Zivotnim pojisténi ma Cesky pojistny trh je$té nevyuZity potencial, nebot pramérné rocni
pojistné je vyrazné nizsi (cca 25 %) neZ u zapadoevropskych statd EU. U klientl pojistoven je zfejmy odklon
od vnimani Zivotniho pojisténi jako formy ,vyhodného sporeni” a naopak kladou vétsi dliraz na pojisténi rizik
souvisejicich s jejich Zivotem a zdravim.

V produktové oblasti se také objevily nékteré novinky jako napft. ,Pojisténi schopnosti spofit“, které je analogii
produktu pojisténi schopnosti splacet Uvér v pripadé vypadku pfijmu. Jiné produkty jsou pfimo zaméreny jako

“8 Viice na www.nsoud.cz/JudikaturaNS_new/ns_web.nsf/Metodika.
47 potet smluv v Zivotnim pojisténi nezahrnuje smlouvy za doplrikova pojisténi.
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konkurence Il. pilite penzijniho systému. Jde o klasické kapitalové Zivotni pojisténi uréené osobam, kterym se
nevyplati vstoupit do Il. pilite z dlvodu vyssiho véku. Neuspéch Il. pilife a jeho nejasna budoucnost se zatim
nepromitla do zvy$eného zdjmu o produkty Zivotniho resp. dlichodového pojisténi. Vétsina populace zfejmé
vyckava na to, jakym zplsobem k reformé penzijniho systému pfristoupi nova vlada.

Mezi dalsi produktové novinky v Zivotnim pojisténi Ize zaradit cenové zohlednovani Zivotniho stylu klienta. Lze
se domnivat, Ze tento inovativni pfistup byl nepfimo iniciovdn genderovou smérnici EU, ktera zakdzala pouZiti
pohlavi jako jeden z rozlisujicich faktor( rizikovosti v Zivotnim pojisténi. V souvislosti s tzv. unisexem nebyl
zaznamenan zvyseny zdjem o pojisténi u muzl oproti roku 2012, kterym pojistné mélo podle obecného
predpokladu zlevnit.

U kapitalového Zivotniho pojisténi s garantovanym vynosem doslo ke snizeni vynosnosti u novych smluv
v disledku rozhodnuti CNB o snizeni maximalni technické tGrokové m|’ry48 22,5 % na 1,9 %, které bylo reakci
na vyznamny pokles Urokovych sazeb na financnim trhu. Technicka Urokova mira predstavuje zaruceny podil
na vynosech z finan¢niho umisténi. Nejedna se tedy o zhodnoceni celkového zaplaceného pojistného klientem,
nybrz pouze podilu zhodnoceni pojistné rezervy resp. spofici slozky pojistného.

Ve stfednédobém vyhledu dalSiho vyvoje pojistného trhu lze za prorlstové faktory povaZovat zejména
postupné silici oZiveni domaci i zahrani¢ni ekonomiky, nové legislativni impulzy (tvorba Fondu zabrany skod,
nova rizika vyplyvajici z nového obcanského zakoniku - napf. nemajetkova ujma, ktera ale zaroven ptinesou
také vyssi naroky na pojistnd plnéni) a potencialni nové prilezitosti spojené se zabezpecenim na dlchod
popf. se soukromym zdravotnim pojisténim. Naopak za negativné pUsobici faktory je moZno povaZovat
prosazeni limitace provizi u zprostiedkovateld (implementace smérnice IMD Il), zptisnovani podminek
ze strany zajiStovatel( a pretrvavajici neochota vefejnosti vice se pojistovat proti rizikdm.

7.2. Hospodafeni pojistoven

Pojistny trh vykazal jako celek stabilni postaveni v rdmci celého finanéniho sektoru. Bilan¢ni suma pojistoven
vzrostla 0 2,2 % a dosahla 479,4 mld. K¢ Na jejim rlstu se podili, mimo jiné, nezbytny vzestup tvorby
dostateénych technickych rezerv, aby pojistovny mohly i v pfipadé mimofadnych situaci dostat svym
zavazklm. Tvorba zisku oproti roku 2012 ponékud zaostala, presto zisk po zdanéni presahujici 11 mld. K¢ Ize
pokladat za dostatecny pro dalsi rozvoj sektoru. Na poklesu ziskovosti po zdanéni (o0 9,7 %) se podili zhorSeny
vysledek technického Gctu v neZivotnim i Zivotnim pojisténi, ktery je dan predevsim nizsimi vynosy z finanéniho
umisténi, jakoz i zvySenymi ndklady na finan¢ni umisténi. Rizikovym prvkem pro dalsi vyvoj rentability sektoru
by mohla byt dlouhodobé pokracujici vyssi dynamika naklad( na pojistnd plnéni nez rist predepsaného
hrubého pojistného (viz tabulka 7.1). Expertni odhady z trhu napf. ohodnocuji zvySeni naklad( v pojisténi
odpovédnosti z provozu vozidla v disledku pravnich a regulatornich zmén o cca 10 — 20 %.

Rast financniho umisténi dosahl hodnoty 424 mld. K¢ a meziro¢né se zvysil o vice nez 5 % (viz tabulka P2.8
v pfiloze 2). Vzrilstajici finan¢ni naroky na pojistna plnéni pfi likvidaci pojistnych udalosti jak v neZivotnim tak
v Zivotnim pojisténi vyZaduji adekvatni tvorbu technickych rezerv. Tyto prostiedky jsou v souladu s predpisy
umistovany do vhodnych typ( aktiv, kterd musi splfiovat zakladni kritéria bezpecénosti, diverzifikace
avynosnosti. Pfes 67 % finan¢niho umisténi tvofi dluhové cenné papiry a cca 20 % bylo umisténo
do majetkovych cennych papl'rf].49 Disponibilni mira solventnosti v nezivotnim pojiSténi presahuje
poZadovanou miru solventnosti vice nez ¢tyfnasobné a u Zivotniho pojisténi je tento pomér na trojnasobné
vysi.”

Vysledky pojistného sektoru negativné ovlivnily ervnové povodné, které zasahly prakticky celé Guzemi CR
a nasledné letni lokalni bourky a krupobiti. Pfirodni pohromy zplsobily vice nez 92 tis. pojistnych udalosti
pti celkovém objemu Skod za cca 9,3 mld. K¢. Negativni vliv povodni na hospodarské vysledky pojistoven byl
vyznamné omezen kvalitnim zajisténim proti katastrofickym riziklim. Zprostfedkovanym aspektem povodni je
skutecnost, Ze fada domacnosti i podnikatel( si aktualizovala své pojisténi majetku, zejména nemovitosti,
a obecné se zacala vice zajimat o pojistnou ochranu svého majetku a odpovédnosti.

Zaroven u pojistoven doslo k aktualizaci povodriovych map, které vyznamné pomahaji ohodnotit rizikovost
oblasti z hlediska povodni a zéplav. Podle nich pojistovny stanovuji vysi pojistného, které je diferenciovano

8 Utedni sdéleni CNB uveFejnéné ve Véstniku CNB Zastka 2/2013 ze dne 21. 1. 2013.
9 Zahrnuje i finan¢ni umisténi, kde nositelem investi¢niho rizika je pojistnik a riziko z tohoto umisténi nenese pojistovna.
%0 Nejblize dostupné tdaje na webu CNB k 31. 12. 2012.
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podle rizikovych zén (1 az 4). Na jejich zakladé se objekty v nékterych mistech v bezprostfednim sousedstvi
vodnich tokd stavaji velmi obtizné pojistitelné (nejrizikovéjsi 4. zéna). Obvyklé zpfisnéni podminek zajistnych
smluv bezprostfedné nasledujicich po rozsahlejsSich katastrofickych udalostech se v roce 2014 neocekava
vzhledem k dostatecné zajistné kapacité zajistoven.

Hospodarské vysledky pojistoven ovliviiuje i jejich Uspésnost v boji proti pojistnym podvodiim. Podle CAP bylo
vroce 2013 provérovéno pres 10,6 tis. podezielych pfipadl a byly prokazany pojistné podvody za vice nez
1 mld. K¢. Nejvice pfipadd pojistného podvodu odhalily pojistovny v pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla
a v havarijnim pojisténi vozidel. Pojistné podvody nejsou pachany pouze klienty pojistoven, ale také
pojistovacimi zprostfedkovateli samostatné nebo v soucinnosti s klienty. Podle svétovych statistik patfi mezi
podvody zhruba kaidy sedmy pfipad, ktery klient pojistovnam ohlasi. V CR se odhaduje, Ze ptiblizné kazda
desata koruna z pojistného plnéni je vyplacena neopravnéné.

Vlivem stale propracovanéjsich detekénich systémd s pomoci modernich technologii a vzajemnou Uzkou
spolupracf51 se pojistovnam dati proti podvodim bojovat, o ¢emZ svédéi kazdoro¢né stoupajici objem
prostfedkd, které by byly pojistovnami neopravnéné vyplaceny. Jako novinka v odhalovéni pojistnych podvodd
se zacal napf. pouZivat i hlasovy analyzator, ktery je schopen on-line analyzovat pravdivost ¢i nepravdivost
tvrzeni klientQ, ktefi pojistné udalosti ohlasuji.

7.3. Zprostiedkovani pojisténi

V oblasti zprostfedkovani pojisténi doslo, stejné jako v minulych letech, kdalsimu rlstu poctu
zprostiredkovatelll. Celkové ke konci roku 2013 mélo opravnéni vykondavat zprostfedkovatelskou cinnost
v pojistovnictvi 156,2 tis. zprostfedkovateld a samostatnych likvidator( pojistnych udélosti (viz graf 7.2).
Vyrazné prevazovaly fyzické osoby (95 %) nad pravnickymi.

Graf 7.2: Poéet pojistovacich zprostiedkovatelQ
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Nejpocetnéjsi kategorii jsou podfizeni pojistovaci zprostfedkovatelé a vyhradni pojistovaci agenti, ktefi
dohromady predstavuji téméf 87 % celkového poctu zprostfedkovateld. Na trhu rovnéz plsobi i vice nez
5,5 tis. zprostfedkovatelll ze zemi EU (viz tabulka 7.2).

> #AP na zakladé spoleéné investice pojistoven pripravila software SVIPO, ktery eviduje veskeré pojistné udalosti. Clenské pojistovny
mohou do databaze nahliZet a ovérovat, zda udélost nebyla jiZ fesena jinde.

www.mfcr.cz - Finanéni trh — Vyvoj finanéniho trhu 49


http://www.mfcr.cz/

Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOIJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2013
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

Tabulka 7.2: Poéty zprostiedkovatel( podle postaveni (kategorii)52

Subjekt registrace k 2012 2013 Mezirocni zména (%)

31.12. FO PO celkem FO PO celkem FO PO celkem
VPZ 12 285 309 12 594 12374 304 12678 0,7 -16 0,7
PPZ 90755 2449 93204 96046 2688 98734 58 9,8 5,9
VPA 34588 284 34872 36480 301 36 781 5,5 6,0 5,5
PA 513 905 1418 510 943 1453 -0,6 4,2 2,5
PM 158 605 763 155 627 782 -1,9 3,6 2,5
SLPU 79 117 196 94 119 213 19,0 1,7 8,7
PZ EU 2817 2107 4924 2942 2634 5576 4,4 250 13,2
Celkem 141195 6776 147971 148601 7616 156 217 52 12,4 5,6
Pramen: CNB

Predchozi Poslanecka snémovna nestihla prfed svym rozpusténim dokoncit legislativni proces a prijmout
navrhovanou novelu zdkona ¢. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostfedkovatelich a samostatnych likvidatorech
pojistnych udalosti a 0 zméné Zivnostenského zakona, kterd navrhovala systém zprostredkovani zjednodusit,
zprehlednit jednotlivé kategorie zprostfedkovatelll a zvysit ochranu spotfebitele. Zakon by mél byt vladé znovu
pfedloZen v prvni poloviné roku 2014.

Na Urovefi prace distribu¢nich siti bude mit v nasledujicim obdobi nepochybné vliv i Utredni sdé&leni CNB k Fizeni
a kontrole kvality ¢innosti distribuéni sité pojistovny z ledna 2014. Kromé obecnych poZadavkd na préci
pojistovacich zprostfedkovatell se pojistovnam definuje standard pro oblast Fizeni kvality distribuéni sité
vC. prikladd konkrétnich kontrolnich mechanismd a postupl. Kontrola kvality prace internich i externich
distribuénich siti se ze strany pojistoven i CNB zpfisiiuje a se zprostfedkovateli uZivajicimi nekalé praktiky
ukonéuji pojitovny spolupraci, popt. je organ dohledu (CNB) sankcionuje.

52 Legenda: VPZ = vazany pojistovaci zprostiedkovatel, 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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8. PENZIJNI SYSTEM

0d zadatku roku 2013 se vyznamné zménila struktura a fungovani celého penzijniho systému v CR. Byl spustén
systém dichodového sporeni, které nové predstavuje tzv. Il. penzijni pilit. Plvodni penzijni fondy sektoru
penzijniho pripojisténi, ktery fungoval prakticky v nezménéné podobé od doby svého vzniku v roce 1994, byly
k 30. 11. 2012 uzavreny a prostiedky novych zdjemcl o dobrovolné spofeni na penzi v ramci lll. pilife jsou
od 1. 1. 2013 umistovany pouze do novych Ucastnickych fondl. Tato opatfeni se jiz projevila ¢aste¢né na vyvoji
sektoru v roce 2012 a ovlivnila rovnéz vyvoj i v roce 2013, zejména v poctu ucastnika, jejich struktufe a vysi
primérného mési¢niho prispévku.

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 vyvoji demografické struktury obyvatelstva, jehoZ dlisledkem je neudrZitelnost
penzijniho systému fungujiciho pouze na zadkladé statniho pribéiné financovaného systému. Vzhledem
k vysoké zavislosti ¢eské populace na dichodech ze statniho pilife a nedostatecné diverzifikaci pfijmG pro
dlichodovy vék nebyla zména parametrl pribéziného systému (tzv. mald dlchodovd reforma) dostacujici,
a bylo navrZeno rozsifeni systému jako celku (tzv. velka diichodova reforma).

Cilem reformy penzijniho systému bylo zajistit udrZitelnost vyvoje verejnych financi, rozloZit rizika snizenim
zavislosti na I. pilifi a zvysit zasluhovost a individualni odpovédnost. Za ucelem naplnéni téchto cild byl stavajici
dlichodovy systém rozsifen o nové dichodové sporeni, v ramci lll. pilite doslo k reformé penzijnich fondu a byl
vytvoren novy systém doplikového penzijniho sporeni. Ve lll. pilifi nyni penzijni spole¢nosti obhospodaruji
Ulastnické fondy, kam jsou umistovany prostfedky ucastnikd dopliikového penzijniho sporeni,
a transformované fondy, do nichZ jsou umistovany prostfedky stavajicich Géastnikd penzijniho ptipojisténi.
Do systému penzijniho pfipojisténi jiz nelze vstupovat. Zmény penzijniho systému sméfuji k dosazeni vyssiho
potencidlu zhodnoceni prostfedkll (zruseni povinnosti dosahovat roéniho nezdporného zhodnoceni
prostfedkd, oddéleni majetku penzijniho fondu od Uspor jeho klientd a zavedeni regulace Uplaty penzijni
spolecnosti za spravu prostredkd klientd) a k vyssim mésicnim dlozkam ucastnik(l (zména parametr( statniho
prispévku a mozného odpodtu od zékladu dané). Od podatku roku 2013 je tedy penzijni systém v CR tvoren
tremi pilifi, jak ukazuje nasledujici schéma 8.1.

Schéma 8.1: Nova struktura penzijniho systému od roku 2013
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I. pilif predstavuje dlchodové pojisténi, tedy statni povinny pribéiné financovany systém. Zakladnim
principem tohoto pilife je pribézné financovani, kdy jsou dichody soudasnych penzistd vyplaceny z prostredki
statniho rozpoctu. Ulohou tohoto pilite je solidarné zajistit pfimérenou vysi déichodl pro ty ob&any, ktefi platili
po vétdinu Zivota pojistné na ddchodové pojisténi. Upravy parametr( I. pilife byly predmétem tzv. malé
diichodové reformy.™

Il. pilit (ddchodové sporeni) predstavuje nové zavedenou moznost fondového dlichodového sporeni.
Zéakladnim principem je celoZivotni diichodové sporeni u vybrané penzijni spole¢nosti, a to ve vysi 5 % z hrubé
mzdy v daném mésici (zaméstnanec). Zjednodusené lze Fici, Ze toto spofeni spociva ve vyvedeni 3 % z hrubé
mzdy odvadénych v rdmci dlichodového pojisténi na soukromy individualni dichodovy ucet vedeny penzijni
spolec¢nosti za podminky dodatecné vlastni platby ve vysi 2 % ze zakladu pro vypocet pojistného na dichodové
pojiéténl’.54 Uéast v tomto pilifi je dobrovolna, aviak bez moZnosti vystoupeni ze systému po zaregistrovani
smlouvy o dlichodovém spofeni v Centralnim registru smluv. Nevratnost tohoto kroku zabezpecuje ucel
II. pilife — celoZivotnim spofenim vytvofit dostatecné prostfedky k doplnéni statniho ddchodu. Prostfedky
ve Il. pilifi nelze postihnout exekuci po dobu spofici faze. V pfipadé Umrti Ucastnika v pribéhu sporeni se
nasporené prostiedky stdvaji predmétem dédictvi. Vstup do systému je omezen horni vékovou hranici 35 let,
zajemci starSi se museli pro vstup do Il. pilife rozhodnout do 1. 7. 2013.

PFi uzavirani smlouvy s penzijni spolecnosti si Ucastnik voli investi¢ni strategii, kterda by méla vychazet z jeho
rizikového profilu. Zakon uklada penzijnim spolecnostem nabizet ucastniklim 4 dichodové fondy — dynamicky,
vyvazeny, konzervativni a fond statnich dluhopist. Pro kazdy z téchto dlchodovych fondd jsou zakonem
stanoveny investicni limity a pro kazdy fond je rovnéz legislativné urcena maximalni vysSe uplaty
za obhospodarovani majetku a Uplaty za zhodnoceni majetku. S cilem eliminovat negativni dopad vykyvl
na financnim trhu pfi volbé dynamické strategie na Ucastnika ke konci spofici faze je upravena povinnost
penzijni spole¢nosti automaticky presouvat prostfedky do konzervativnéjsich dichodovych fond(. Ménici se
rozloZeni prostfedkd v jednotlivych dichodovych fondech v zavislosti na véku ucastnika je oznacovano jako
tzv. autopilot.

Zakon také limituje nékteré naklady samotnych penzijnich spolecnosti - odménu za nabizeni a zprostfedkovani
uzavieni smlouvy omezuje na maximalné 3,5 % pramérné mzdy, co? v roce 2013 ptedstavovalo cca 854 K&>°,
a limituje i naklady na propagaci, reklamu a podporu prodeje.

Jako opatreni podporujici bezpecnost prostfedkd slouzi oddéleni majetku Ucastnikli od majetku akcionara,
resp. spravce. Toto pravidlo plati od pocatku roku 2013 také pro fungovani Ill. pilite. Spravci prostfedkl
na individudlnich penzijnich uctech jsou penzijni spole¢nosti, z nichZ vétsina vznikla preménou plivodnich
penzijnich fondd, které jiz 18 let Usp&iné plsobi na finanénim trhu CR. Vedkeré operace provadi na pokyn
spravce depozitar, ktery také provéruje, zda jsou transakce v souladu se zakonem, pfi¢emz za Gcinnou kontrolu
odpovida svym majetkem. VUci penzijnim spolecnostem je tedy uplatriovan princip nékolikastupriové kontroly.
Pfi pfipadném ukonéeni ¢innosti penzijni spolecnosti by sprava dichodovych fondl presla podle rozhodnuti
CNB pod jiného spravce.

Narok na Cerpdni nasporenych prostredkd z Il. pilite vznika Gcastnikovi nejdfive dnem, kdy je mu pfiznan
starobni dichod z 1. pilife. Vyplatni fazi budou provadét Zivotni pojistovny s opravnénim pro tuto ¢innost.
Ucastnik diichodového spofeni ma na vybér tfi moZnosti jak naspofené prostfedky cerpat:

e doZivotni starobni dichod, kdy jeho vyplata konci smrti Ucastnika;
e doZivotni starobni dichod se sjednanou vyplatou pozUstalostniho diichodu po dobu 3 let; nebo
e rentu na dobu 20 let.

Jak ukazuje tabulka 8.1, v roce 2013 plsobilo v rdmci penzijniho systému 10 penzijnich spolecnosti. Zatimco
spravu prostredkl v ramci Ucastnickych fondu lIl. pilite (viz dale) provadély vSechny, jen 6 z nich vykonavalo
¢innosti zahrnujici spravu diichodovych fond Il. pilife (viz 2. sloupec tabulky 8.1).

>3\ roce 2011 byla pfijata tzv. mald diichodova reforma reaguijici zejména na rozhodnuti Ustavniho soudu, ktery konstatoval pfilisnou
solidérnost stavajiciho penzijniho systému. Jejim cilem bylo zvyraznit prvek zésluhovosti u vysoko pfijmovych zaméstnancu, nejnizsich
platovych skupin se reforma nedotkla. Reforma rovnéz zménila vék odchodu do dichodu ve smyslu jeho prodluZovani podle aktuéiniho
véku doziti.

>4 V praxi tedy je za Gcastnika Il. pilife z jeho mésiéni hrubé mzdy odvedeno 30 % — tento odvod je rozdélen na ¢ast smérovanou
do statniho rozpoctu (25 % z hrubé mzdy) a ¢ast prevedenou na individudini Ucet ucastnika u penzijni spole¢nosti (5 % z hrubé mzdy).

55 . N - N (. _ \
Na rok 2014 je pak odména za nabizeni a zprostfedkovani uzavieni smlouvy omezena na cca 861 K¢.
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Tabulka 8.1: Poget fondi licencovanych subjektd v I1. a 1Il. pilifi k 31. 12. 2013

., . . 1. pili¥
Penzijni spolecnost 1. pili¥ -

TF UF
AEGON Penzijni spolec¢nost, as.”’ - 1 2
Allianz penzijni spolecnost, a.s. 4 1 4
AXA penzijni spole¢nost a.s. - 1 3
Conseq penzijni spole¢nost, a.s. - - 5
Ceska spotitelna - penzijni spole¢nost, a.s. 4 1 3
CSOB Penzijni spolegnost, a.s., €len skupiny CSOB 4 1 4
ING Penzijni spolecnost, a.s. - 1 4
KB Penzijni spolecnost, a.s. 4 1 4
Penzijni spole¢nost Ceské pojistovny, a.s. 4 1 4
Raiffeisen penzijni spole¢nost a.s.>® 4 - 3
Celkem 24 8 36

Pramen: APS CR

1. piliF (penzijni pFipojisténi a doplrikové penzijni sporeni) predstavuje dobrovolné spofeni na stafi, které stat
podporuje poskytovanim statniho prispévku a dafiovymi tlevami. Do konce roku 2012 tuto funkci zastavalo
pouze penzijni pfipojisténi, které i nadale existuje jako soucast Ill. pilife v podobé tzv. transformovanych fond,
kam byly ucastnikim penzijniho pfipojisténi automaticky prevedeny jejich prostiedky pfi zachovani podminek
smluv o penzijnim pfipojisténi (zejména garance tzv. nezdporného zhodnoceni, moznost vyplaty vysluhové
penze a podminky ukonceni smlouvy a vyplaty davek). Do transformovanych fondU jiz neni umoznén vstup
novym Gcéastnikim, nebot moZnost uzaviit smlouvu o penzijnim pripojisténi skondila 30. 11. 2012.
0Od 1. 1. 2013 mohou zajemci o spofeni ve lIl. pilifi vstupovat pouze do systému doplikového penzijniho
spofeni, kde jsou prostfedky Géastnik( umistovany do nékterého z ucastnickych fondd podle vybéru Gcéastnika.
U&astnici penzijniho piipojisténi, které penzijni spole¢nosti provozuji prostfednictvim transformovanych fondd,
mohou kdykoli prejit do nového systému doplrikového penzijniho spofeni a zde si zvolit néktery z Gcastnickych
fondU (tj. zvolit si investi¢ni strategii). Stejné jako ve Il. pilifi nesou Ucastnici v pripadé spofeni v Ucastnickych
fondech investicni riziko, ovsem s potencidlem vyssiho zhodnoceni.

Penzijni spolecnosti v ramci lll. pilife nabizeji povinné jeden konzervativni Ucastnicky fond se zakonem danymi
investicnimi limity. Vedle néj vSak mohou nabizet spektrum dalSich Ucastnickych fondi s rliznou strukturou
portfolia (v rdmci limitl danych zakonem). Avsak i v pripadé doplnkového penzijniho sporeni je na ochranu
Gcastnikl pred pripadnou ztratou pred fazi Cerpani penze z divodu nahlych vykyva financnich trh(i upraven
tzv. autopilot, kdy penzijni spole€nost pfevede nejpozdéji pét let pfed vznikem naroku na davku veskeré
prostfedky ucastnika do povinného konzervativniho fondu. Nékteré penzijni spolec¢nosti zafadily do své
nabidky v ramci lll. pilite také strategie ¢i fondy Zivotniho cyklu, kdy je investi¢ni strategie prizpUsobovéana véku
Ucastnika. S rostoucim vékem Ucastnika se tak strategie méni od dynamické po konzervativni.

Vyse statniho pfispévku se od ledna 2013 zménila pro vSechny ucastniky bez ohledu na to, zda maji své
prostiedky alokovany do transformovanych ¢i novych acastnickych fond(. Soucasné se zménou systému urceni
vySe vyplaceného statniho prispévku v zavislosti na vysi prispévku Ucastnika je nové stanovena i vyse danové

ulevy. Srovnani nové a staré vyse mésicniho statniho prispévku a nové a staré vySe mozné danové ulevy
v , v, v v vse o - ., v v , v /v s 2_.59 YT
Ucastnika pfi 15% sazbé dané z pfijm0 fyzickych osob (po pfepocteni na mésicni bazi™) uvadi tabulka 8.2.

*® TF = transformované fondy; UF = G&astnické fondy

7\ lednu 2014 se AEGON Penzijni spole¢nost, a.s. piejmenovala na Conseq dichodova penzijni spole¢nost, a.s.

%8 0d biezna 2014 dochézi k prevodu klient Raiffeisen penzijni spole¢nosti ve II. i Ill. penzijnim pilifi do Penzijni spole¢nosti Ceské
pojistovny.

® Dafiova tleva se podita na ro¢ni bazi, tedy v zavislosti na celkovych roénich pfispévcich ucastnika. Pro ucely ilustrace relace mési¢niho
prispévku Gcastnika a celkové vyse statni podpory v tabulce 8.2 byla dariova uUleva prepoctena na mésicni bazi.
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Tabulka 8.2: Mésicni vySe statniho prispévku a danové ulevy v zavislosti na mésicnim prispévku tcastnika (v K¢)

Meésicni 2012 2013

I?lv’vl'Spé\fek Statni Daiiov tileva Celkova statni Statni Dafiova tileva Celkova statni

Uéastnika prispévek podpora prispévek podpora
100 50 - 50 - - -
200 90 - 90 - - -
300 120 - 120 90 - 90
400 140 - 140 110 - 110
500 150 - 150 130 - 130
600 150 15 165 150 - 150
700 150 30 180 170 - 170
800 150 45 195 190 - 190
900 150 60 210 210 - 210
1000 150 75 225 230 - 230
1100 150 90 240 230 15 245
1200 150 105 255 230 30 260
1300 150 120 270 230 45 275
1400 150 135 285 230 60 290
1500 150 150 300 230 75 305
1600 150 150 300 230 90 320
1700 150 150 300 230 105 335
1800 150 150 300 230 120 350
1900 150 150 300 230 135 365

2000 a vice 150 150 300 230 150 380

Pramen: MF

| v pfipadé, kdy ucastnici béhem roku spofi castky, které by jinak nezakladaly narok na danovou ulevu, maji
stale moZnost odpoéet na dany rok uplatnit. Uéastnikm ve Ill. piliti zdkon nebrani vloZit na konci roku
mimoradny jednordzovy pfispévek, kterym mohou dorovnat vysi svych celkovych roc€nich ucastnickych
prispévkl na Uroven umoznujici vyuzit odpocet od zdkladu DPFO (v maximalni vysi 12 000 K¢).

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 popsana opatfeni posilujici bezpecnost
uspor. Oddéleni majetku zavedlo i do Ill. pilife regulaci Uplaty za spravu majetku. Zakonem je rovnéz
limitovana Uplata za nabizeni a zprostfedkovani dopliikového penzijniho spofeni. Vysledné maji tyto zmény
spolu s odstranénim garantovaného roc¢niho zhodnoceni vést k vyssim vynostim novych ucastnickych fondd.

Pro nové ucastniky Illl. pilite, resp. ucastniky penzijniho pfipojisténi, ktefi se rozhodli pro prestup
z transformovaného do nékterého z novych Ucastnickych fondd, se také zménily podminky ve vyplatni fazi
doplnkového penzijniho spofeni. Starobni penzi na uréenou dobu, Uhradu jednorazového pojistného
pro doZivotni penzi nebo pro penzi na presné stanovenou dobu s pfesné stanovenou vysi dlichodu mohou
Cerpat pri dosaZzeni véku o 5 let nizsiho, nez je vék potrebny pro vznik naroku na starobni diichod.®® Podminkou
pro jednorazové vyrovnani je dosaZzeni véku potfebného pro vznik naroku na starobni dlichod.

8.2. Duchodové sporeni

Prostfedky v ddchodovych fondech, tedy nové vytvoreném Il. pilifi, dosahly ke konci roku 2013 wvyse
346 mil. KE. V pribéhu roku 2013 se ucastniky diichodového spofeni stalo témér 82 tis. osob®, pri¢emz nejvice
Gcastnikl (cca 41 tis.) do systému dichodového sporeni vstoupilo ve 2. ¢tvrtleti roku v souvislosti s omezenim
pro zajemce starsi 35 let, ktefi se museli pro vstup do Il. pilite rozhodnout do 1. 7. 2013. Po tomto datu
prirGstek poctu ucastnikd ddchodového sporeni postupné sldbl, coZz bylo ¢astecné zpuUsobeno i vysledky
predcasnych voleb v fijnu 2013, nebot politické strany soucasné vladni koalice jiz v ramci pfedvolebni kampané
vyjadrily amysl zrusit Il. pilif dichodového systému. Prestoze jesté nebyl ozndmen zpUsob, jakym by mél byt

% pro Zeny plati dlchodovy vék jako pro muze stejného data narozeni.
81 poget tigastnikil k 31. 12. 2013 podle Gdajti Asociace penzijnich spole¢nosti CR. Dle ENB ¢ini pocet Géastnikd déichodového sporeni
103 824.
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produkt dichodového sporeni ukoncen, Ize vzhledem k programovému prohlaseni vlady, v némz je zminén
zamér ukondit dichodové sporeni, o¢ekavat v roce 2014 jen velmi nizky narast poctu ucastnika.

Podle umisténi prostfedkd ucastnikd v jednotlivych typech dichodovych fond( (viz graf 8.1) je patrné, Ze
Gcastnici volili pfi vybéru fondu spiSe rizikovéjsi investi¢ni strategii, nebot 40,7 % vsech prostfedkl bylo
ke konci roku umisténo v dynamickych dlichodovych fondech.

Graf 8.1: Objem prostifedki v jednotlivych typech dichodovych fondl ke konci étvrtleti
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Pramen: APS CR

Struktura majetku dichodovych fondl vsak prozatim pfilis neodpovidd dominantni pozici dynamickych fond
z hlediska umisténi prostfedkd Gcastnik(. Dichodové fondy z dGvodu jejich kratkého fungovani nedisponuji
zatim takovym objemem prostfedkdl, aby mohly pti pfimérené diversifikaci rizika portfolia investovat ve vétsi
mite prostifedky do rizikovéjSich aktiv, kterd by odpovidala investi¢ni strategii, kterou ucastnici zvolili. Akcie
sice tvofi 6,6 % celkovych aktiv dlichodovych fondd, v portfoliu viak maji nejvyssi podil prostfedky na béznych
a terminovanych Uctech a ostatni aktiva (67,1 %), které jsou nasledovany dluhopisy (23,1 %).

Graf 8.2: Umisténi prostfedkt diichodovych fond( k 31. 12. 2013 (v mil. K¢)
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Pramen: APS CR, CNB
8.3. Penzijni pfipojisténi a doplfikové penzijni sporeni

Prostfedky v transformovanych i novych Ucastnickych fondech dosahly v roce 2013 celkové vyse 282 mid. K¢,
coz predstavuje meziro¢ni narGst o 14,3 %. Ztoho v novych ucastnickych fondech spravovaly penzijni
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spolecnosti ke konci roku prostiedky ve vysi 1,3 mld. K¢, tj. 0,45 % vsech prostiedkd Ill. pilite. Relativné vysoké
tempo rastu prostfedkd ve fondech Ill. pilitfe bylo disledkem narGstu poctu ucastnikd v roce 2012, kdy
z celkového rocniho prirlistku 569 tis. pripadalo 493 tis. osob na 4. Ctvrtleti. Tento jednorazovy vysoky narlst
poctu Ucastnikd pfimo souvisel s moZnosti uzavfit smlouvu podle plvodnich podminek pouze do konce
listopadu 2012. Rada Ucastnikd na posledni chvili vstoupila do systému penzijniho pfipojisténi a zajistila si
moznost sjednani vysluhové penze, garanci nezdporného zhodnoceni a vyhodnéjsi podminky vybéru penéz
podle plvodnich penzijnich pland. Do budoucna jim vsak zlistdvd moZnost prestupu do novych ucastnickych
fondd.

Z davodu vstupu velkého poctu novych ucastnikl v roce 2012, ktefi by do systému vstupovali pozvolna béhem
nasledujicich 2 aZz 3 let, a tedy relativni nasycenosti trhu, nesta¢i prozatim pozvolny rlst poctu ucastnikd
v novych Ucastnickych fondech pokryt Gbytek Géastnik(l v transformovanych fondech. V roce 2013 tak celkovy
pocet Ucastnik( ve Ill. pilifi poklesl o téméF 172 tisic na 4,96 mil. osob.® V ucastnickych fondech bylo
k 31.12. 2013 evidovéno 76 669° neukoncenych doplnkovych penzijnich sporeni. BEhem roku 2013 bylo
uzavieno 77 771 novych smluv o dopliikovém penzijnim sporeni, pficemz pouze 1 284 novych ucastnikd si
nechalo do Ucastnickych fondl prevést své prostfedky z transformovanych fondu.

Graf 8.3: Prostfedky, pFl’spévky64 a pocet ucastniku ve lll. pilifi v daném roce
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Z hlediska vékové struktury ucastnikd Ill. pilife je stale nejpocetnéji (s podilem 61,5 %) zastoupena tzv. stfedni

generace (30 — 59 let), tj. osoby v produktivnim véku se statisticky vyssimi a stabilnéjsimi prijmy, které davaji
predpoklad k vytvareni financni rezervy na stari. Absolutné nejvyssi pocet Ucastnikd tvofi tficatnici. Z tabulky
8.3 je patrné, Ze vroce 2013 dochazelo ve vétsiné vékovych kategorii k ubytklm poctu ucastnikd, pficemz
nejvétsi Ubytek zaznamenaly kategorie Gcastnikll ve véku 18 — 39 let, které v pfedchazejicim roce vykazaly
rekordni narlst. Srovnani s rokem 2012 vsak neni z ddvodu mimoradného vstupu velkého mnozZstvi novych
Gcastnika piilis vypovidajici. Ubytky poétu Géastnikl v roce 2013 v jednotlivych vékovych intervalech mohly byt
zpUsobeny predevsim znatelnéjSimi presuny mezi intervaly a ¢astecné i neuvaZzenym vstupem nékterych
Ucastnikl do systému. Ve srovnani s rokem 2011 se pocet Ucastnikd do 39 let zvysil o 255 tis.

%2 Tento pocet Ucastnikl v transformovanych fondech vychdzi zdat, kterd jsou MF Ctvrtletné posilana jednotlivymi penzijnimi
spole¢nostmi. Dle Gidaji APS CR a CNB bylo k 31. 12 2013 v transformovanych fondech 4,87 mil. G¢astnika.
8 Tento pocet Gcastnik( v ucastnickych fondech vychazi z dat, ktera jsou MF Ctvrtletné posilana jednotlivymi penzijnimi spole¢nostmi. Dle
udajt APS CR sporilo k 31. 12 2013 v tcastnickych fondech 91 027 ucastnika, dle dat CNB 92 400 Gcastnikd.
4 PFispévky Ucastnikl jsou uvedeny bez prispévkl placenych zaméstnavateli za své zaméstnance.
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Tabulka 8.3: Pocet t¢astniki ve lll. piliFi dle véku
Mezirocni zména

K 31.12. 2009 2010 2011 2012 2013

abs. (%)
18-19 let 23433 22 150 19 569 67014 28 143 -38 871 -58,0
20 - 29 let 530 382 537701 526 835 718 693 667 795 -50 898 -7,1
30-39 let 927 964 965 683 977 023 1127029 1082619 -44 410 -3,9
40 - 49 let 839614 867483 885 169 996 302 1002 963 6661 0,7
50 - 59 let 1008 265 998 104 973 152 989 126 965 540 -23 586 -2,4
60 - 69 let 729 339 765997 786 776 814754 786 819 -27 935 -3,4
70-79 let 267 966 292 809 311402 328 867 334139 5272 1,6
80 a vice 67 559 77 847 85 795 93 077 95 326 2249 2,4
Celkem 4394 522 4527774 4565 741 5134 862 4963344 -171518 -3,3
Pramen: MF

Jako témér jedinou vékovou skupinu, v niz doslo béhem roku 2013 k navyseni poctu uUcastnikd, predstavuji
Ucastnici ve véku vyssim nez 70 let. To z¢asti souvisi se skutecnosti, Ze osoby nad 60 let tvofi vice nez polovinu
z celkového poctu Ucastnikd v novych Ucastnickych fondech, jak ukazuje graf 8.4. Tito Ucastnici pravdépodobné
vyuzivaji doplnkové penzijni spofeni jako formu investice svych volnych prostredk(, které mohou vzhledem
k dosaZeni dlichodového véku vybrat véetné statnich prispévkid po 5 letech spofeni. U tGcéastnickych fonda bylo
predpokladano, ze vzhledem k moZnosti nabizet dynamictéjsi investicni strategie budou oslovovat spise lidi
v nizsim ¢i stfednim véku. Ti vSak dali ve velké mife prednost vstupu do lll. pilite v roce 2012 jesté pfi platnosti
tehdejSich podminek systému penzijniho pfipojisténi. Pfesto béhem roku 2013 pfibylo ve fondech Ill. pilife
8 274 ucastnikl ve véku nizSim nez 29 let, coz predstavuje vyssi narlst neZ v roce 2010 i 2011, kdy pocet
Ucastnik(l této vékové kategorie dokonce klesl. Lze tedy usuzovat, Ze dopliikové penzijni sporeni je kvdli
dynamictéjsi investicni strategii a soucasné limitovanym provizim zajimavym produktem i pro nejmladsi
generaci.

Graf 8.4: Struktura ucastnikd dle véku v transformovanych a Géastnickych fondech
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Jak je vidét z grafu 8.5, pocet ucastnikd, kterym prispiva na doplfikové penzijni spofeni zaméstnavatel, v roce
2013 mirné vzrostl (o0 0,5 %) a dosahl hodnoty 939,4 tis. V relativnim vyjadreni vzhledem k poklesu celkového
po¢tu Ucastnikl doslo kobratu dosavadniho klesajiciho trendu, nebot podil Gcastnikl s pFispévkem
zaméstnavatele vzrostl o 0,7 p.b. na 18,9 %. Oproti minulym rokdim se vSak jedna stale o relativné nizky podil,
jehoZ dlivodem mohou byt sice slabnouci, ale stale pfitomna Usporna opatreni v podnikové sfére. Vzhledem
ktomu, Ze je prispévek zaméstnavatele Casto vyuzivan jako motivacni a stabilizacni faktor, objevuje se

www.mfcr.cz - Financni trh — Vyvoj financniho trhu 57


http://www.mfcr.cz/

Ministerstvo financi Ceské republiky ZPRAVA O VYVOIJI FINANCNIHO TRHU V ROCE 2013
oddéleni Analyzy finanéniho trhu

nejcastéji u ucastnikl ve vékovém rozpéti 35 - 59 let. Naopak u mladsSich zaméstnancl neni pfilis casty
(mj. z davodu vyssi fluktuace).

Graf 8.5: Pocet smluv ve Ill. pilifi, na ktera pfispival G¢astnikiim zaméstnavatel®
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Jednim z cild reformy Ill. pilite je motivovat Ucastniky prostiednictvim novych podminek vyplaceni statniho
prispévku a poskytovani danové ulevy (viz podkapitola 8.1) k pravidelnému sporeni si vyssich ¢astek. Primérny
mési¢ni Ucastnicky prispévek se v roce 2013 také skutecné velmi vyrazné zvysil (o 22,2 %) a dosahl 568 Ke.®
U novych ucastnickych fondd cinila prdmérna vyse prispévku dokonce 749 K¢. Jak dokladaji vyse priimérnych
prispévkl za jednotliva Ctvrtleti roku 2013 v tabulce 8.4, u obou druhd fondd dochazelo s vyjimkou 3. ¢tvrtleti
u Ucastnickych fond( k postupnému narlstu v pribéhu celého roku. Relativné vyssi tempo narlstu
ve 4. Ctvrtleti je pak zplGsobeno tim, Ze fada Ucastnikl provedla mimoradny prispévek na konci roku za tcelem

vyuziti dafiové ulevy.
Tabulka 8.4: Primérna vy$e mésicnich prispévkd v transformovanych fondech (TF) a tcastnickych fondech (UF)
2013 Mezirocni
Primér, Ké/mésic 2009 2010 2011 2012 2013 zména
1Q 2Q 3Q 4Q abs. (%)
Ucastnicky pFispévek 443,9 439,6 441,7 4650 568,0 531,1 547,5 557,0 638,0 103,1 22,2

Statni prispévek 105,2 105,0 105,4 108,0 117,0 113,3 116,0 118,0 120,4 9,0 8,3

Ucastnicky pfispévek - - - - 749,0 671,6 743,8 719,9 859,2 - -

Statni prispévek - - - - 143,0 135,5 146,1 148,5 141,8 - -
Pramen: MF

V ndvaznosti na vyssi prlmérny Ucastnicky prispévek v roce 2013 a rostouci pocet Ucastnikd na konci roku
2012 byl vyplacen i vyssi pramérny statni prispévek na jednoho ucastnika. Celkova statni pfima podpora
v sektoru penzijniho pfipojisténi a dopliikového penzijniho spofeni vzrostla v roce 2013 o 16 % na konecnych
6,9 mld. K¢. Ztéto Castky pfipadalo jen 0,1 mld. K¢ na celkovy objem statnich pfispévk( v Ucastnickych
fondech.

8 Udaje k 31.12. daného roku.
% Jednd se o primeér za cely kalendarni rok 2013, proto je hodnota nizsi nez primeér ve 4. ¢tvrtleti 2013 uvedeny v tabulce 8.4.
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Graf 8.6: Vyse statnich pFispévki a vySe prim. uéast. pfispévku v ramci penzijniho p¥ipojisténi
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Prestoze mnozi uUcastnici postupné vroce 2013 navySovali své mésicni Ulozky, stale zlstava vramci
transformovanych fondd prostor pro budouci rlist vyse primérného Ucastnického prispévku. Jak ukazuje
srovnani podil( ucastnikG s Zadnym, ¢astecnym a maximalnim statnim prispévkem v grafu 8.7, u jisté skupiny
Gcastnikll transformovanych fondl je mozné zménu v chovani ohledné nastaveni vySe pfispévku teprve
ocekdvat. Ke zméné chovani téchto Ucastnikd by mohlo dojit v ndvaznosti na zlepseni jejich financni situace
v souvislosti s vyvojem celkového stavu Ceské ekonomiky.

Graf 8.7: Podily smluv o penzijnim pfipojisténi s Zddnym, ¢astecnym a maximalnim statnim prispévkem (SP)67
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Zmény podil( ucastnikl s Zadnym, ¢astecnym a maximalnim stanim prispévkem byly v jednotlivych Ctvrtletich
roku 2013 zplisobeny zejména zménou chovani Gcastnikd, ktefi v roce 2012 platili mésicni prispévky v takové
vysi, aby maximalizovali bud' relativni (pfispévek 100 K¢) nebo absolutni (pfispévek 500 K¢) vysi vyplaceného

% pata vychazeji z primérného poctu smluv za jednotliva ¢tvrtleti, u kterych byl v daném obdobi evidovan primérny prispévek tcastnika
v dané vysi. Jedna se o primér za 3 mésice, ktery nemusi odpovidat pfispévkiim v jednotlivych mésicich, coz zpisobuje urcité zkresleni
dat. Do priimérného poctu ucastnikd nejsou zahrnuty smlouvy, které jsou stale evidované jako neukonéené, ale nebyla k nim dorucena
Zadnd informace v ramci Zadosti o statni prispévek.
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statniho prispévku. Jak je patrné z grafu 8.8, ktery zachycuje vyvoj poc¢tu ucastnikl ve vybranych intervalech®®
dle vyse prispévku, pokles poctd ucastnikd s prispévkem v intervalu 100 — 299 K¢, ktefi od 1. 1. 2013 ztratili
narok na statni prispévek, pokracoval i v roce 2013. U ¢asti téchto Ucastnik( Ize predpokladat navyseni jejich
prispévkd alesponi na 300 K¢, nebot pocet Ucastnikl transformovanych fondd, jejichZ pfispévek se pohybuje
v rozmezi 300 — 399 K¢, se vroce 2013 stidle mirné zvysoval. Klesal rovnéz pocet Ucastnikd s pfispévkem
nachdzejicim se v intervalu 500 — 599 K¢, u kterych se Ize domnivat, Ze z dlvodu zachovani maximalni mozné
vyse statniho prispévku zvysili svdj pfispévek alesporn na 1000 K¢. Mirny pokles poctu Gcastnikd, ktefi prispivaji
300 — 399 K¢ a 1000 — 1099 K¢, ve 4. Ctvrtleti 2013 je dusledkem zaplaceni mimoradného prispévku za Gcelem
snizeni zakladu dané z ptijmu fyzickych osob.

Graf 8.8: Vyvoj prumérného poctu smluv o penzijnim pfipojisténi ve vybranych intervalech dle vyse primérného
ucastnického prispévku za dané Eturtleti®
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Ucastnici v novych Géastnickych fondech mohou nové volit mezi rdiznymi investiénimi strategiemi. Penzijni
spolecnosti nabizi obvykle 2 az 5 ucastnickych fond( od konzervativnich, které maji ve svém portfoliu nejméné
rizikova aktiva (statni dluhopisy, pokladni¢ni poukazky, instrumenty penézniho trhu atd.), aZz po dynamické
(akciové) s vyrazné vyssim stupném rizikovosti, ale zaroven i moZnosti vyssiho vynosu. Jak je vidét z grafu 8.9,
oproti Ucastniklim v systému dldchodového sporfeni dava vétsina Gcastnikl v systému doplrikového penzijniho
spofeni prednost konzervativhimu zplsobu investovani, nebot z hlediska umisténi prostfedkd Gcéastnickych
fond dominuje povinny konzervativni fond, ktery ma zakonem dané investi¢ni limity a je povinna ho nabizet
kazda penzijni spolecnost nabizejici doplrikové penzijni spofeni v ramci tcastnickych fondl. Pfevaha povinnych
konzervativnich fond( v objemu prostfedkd je vSak ¢astecné zplsobena vékovou strukturou ucastnika. Jak je
popsano vyse, vice jak polovina tcastnikl spoficich si v Uc¢astnickych fondech je starsi nez 60 let.

88y grafu 8.8 jsou zndzornény pouze ty intervaly dle vySe prmérného mési¢niho prispévku Ucastnika, ve kterych v pribéhu let 2012 az
2013 dochdazelo k nejvétsim zménam.

% pata vychazeji z primérného poétu smluv za jednotlivéd ¢tvrtleti, u kterych byl v daném obdobi evidovan priimérny pfispévek tcastnika
v uvedené vysi. Jedna se o primér za dané 3 mésice, ktery nemusi odpovidat pfispévkim v jednotlivych mésicich, coz zplsobuje urcité
zkresleni dat. Do primérného poctu Ucastnikll nejsou zahrnuty smlouvy, které jsou stale evidované jako neukoncéené, ale nebyla k nim
dorucena zadna informace v ramci Zadosti o statni prispévek.
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Graf 8.9: Objem prostiedk v jednotlivych typech uéastnickych fonda ke konci étvrtleti
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Investicni portfolio transformovanych fond( (viz graf 8.10) si zachovava vyrazné konzervativni charakter, jenz
vsak vyplyva zregulatorniho rdmce. Podil dluhopisti se oproti roku 2012 zvysil o 2,7 p.b. na 86,7 %.
Na hotovost a ostatni aktiva pfipadalo jen cca 11 % celkovych aktiv. Ostatni polozky vcetné akcii zaujimaly
v portfoliu minoritni podil.

Uvolnéni investicnich limitd u novych udcastnickych fondd mélo prinést Gcastnikim moznost vyssiho
zhodnoceni z ddvodu dynamictéjsi investi¢ni strategie fond(. Investiéni portfolio Gcastnickych fondl vsak
v roce 2013 vykazovalo jesté konzervativnéjsi umisténi prostfedkd nez v pfipadé fondl transformovanych (viz
graf 8.10). Podil prostfedkd na béznych a terminovanych uctech a ostatnich aktiv Cinil 66,6 %. Dluhopisy se
na celkovém majetku ucastnickych fondl podilely 31,1 %, zatimco na akcie nepfipadalo ani 1 % celkovych
aktiv, prestoze prostfedky investované do dynamickych (akciovych) fondld se na celkovych spravovanych
prostfedcich podilely téméf 5 %. Jednou z pficin vyrazné konzervativniho profilu portfolia Ucastnickych fonda
je prevazujici umisténi prostfedkl v povinnych konzervativnich fondech. Dalsim dlvodem je stejné jako
v pfipadé dichodovych fond( kratké fungovani ucastnickych fond(, nebot nékteré fondy zatim neshromazdily
dostatecné mnoizstvi prostredk(, které by jim umoznilo realizovat takovou investi¢ni strategii, pfi niz by byly
prostfedky investovany do rizikovych instrumentd, a zaroven bylo pfimérené diversifikovéno riziko. Vzhledem
k vyvoji na dluhopisovém trhu v roce 2013 nebyl nijak atraktivni ani presun prostfedkl z bankovnich uctd
do dluhopist. V nasledujicich letech je vSsak mozné ocekavat, Ze s postupné se zvysujicim poctem ucastnika
vstupujicich do novych ucastnickych fondl se bude zvySovat i podil zastoupeni rizikovéjsich aktiv v portfoliich
téchto fondu.

Podrobnéjsi informace o sektoru penzijniho pfipojisténi a doplikového penzijniho sporeni, které jsou
pravidelné ctvrtletné publikovany na internetovych strankach www.mfcr.cz, obsahuji tabulky P2.6 a P2.7
v pfiloze 2.
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Graf 8.10: Struktura umisténi prostfedkd transformovanych a Géastnickych fondd k 31. 12. 2013
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9, VZTAH VLADNIHO SEKTORU K FINANCNiMU TRHU

9.1. Hospodareni vladniho sektoru

Podle predbéZnych udaji CSU skonéilo hospodateni vladniho sektoru v roce 2013 deficitem ve vysi 1,5 % HDP
ave srovnani s rokem 2012 se jedna o zlepSeni o 2,7 p.b. Po ocisténi o jednorazové operace s vyraznym
fiskdlnim dopadem (vyrovnani scirkvemi 59 mld. K¢ a korekce neuznanych EU prostfedkl ve wvysi
cca 12 mld. K¢) dosahlo saldo roku 2012 pouze 2,4 % HDP, a doslo tak ke zlepSeni v roce 2013 o témér 1 p.b.
Vzhledem k vyrazné hlubsi produkéni mezefe vroce 2013 pak fiskalni asili”® ¢inilo 1,3 p.b., obdobné jako
v pfedchazejicich dvou letech.

Graf 9.1: Vyvoj deficitu vladniho sektoru v % HDP od roku 1996
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Celkové prijmy vzrostly v roce 2013 o 2,4 %. Divodem byly predevsim darové pfijmy, které se zvysily o 3 %
hlavné vlivem nardstu vynosu u dané z pridané hodnoty, jeZ vzrostla o 6 % pfi rlstu spotfeby domacnosti
01,3 %. Vysvétleni lze spatfovat ve zméné obou sazeb o 1 p.b., coZ podle aktudlnich dopadl prispélo
k fiskdlnimu sili ve vysi pfiblizné 0,4 p.b. Vynos spotfebnich dani v roce 2013 poklesl o 1,3 %, a to i pfes
pomérné vyrazné predzdsobeni ke konci roku. Ke zméndm sazeb doslo oviem kromé zacatku roku 2014
i vroce 2013 a lepsi inkaso vlivem predzasobeni roku 2013 je tak do jisté miry negovano predzasobenim v roce
2012. K meziro¢nimu poklesu pak doslo predevsim vlivem poklesu vynosu dané z mineralnich olej(.

Vynos dané z pfijma fyzickych osob v roce 2013 vzrostl o 3,7 %, a to i pfes témér 1 % pokles objemu mezd
a platd. Tento vyvoj byl dan celou fadou diskre¢nich opatfeni, jakymi bylo napfiklad solidarni zvyseni dané
z pfijm0 fyzickych osob ¢i zruseni zakladni slevy pro pracujici dlichodce. Celkovy diskrecni efekt byl potom
priblizné 0,2 % HDP. Pfispévky na socidlni zabezpeceni vzrostly v roce 2013 0 1,1 %.

Dan z pfijm0 pravnickych osob vzrostla o 2,0 %. Jedinou vyraznéjsi zménou byla moZnost snizeni darové
povinnosti o rozsah povodriovych skod s relativné malym dopadem necelych 0,1 % HDP. Ostatni dafiové prijmy
se pak v ¢ase ménily velmi malo.

Vyrazny meziro¢ni narast nastal u dlichodl z vlastnictvi, a to 0 21,0 %. V roce 2013 bylo prevedeno 6 mld. K¢
ze statniho podniku Lesy CR do pfijmQ statniho rozpoctu. Vétsinu této ¢astky pak €SU uznal jako béznou
dividendu zvysujici pfijem vladniho sektoru. Druhym vlivem bylo metodické zaznamenavani vyplacenych
dividend vladnimu sektoru, kdy v minulosti byla v pfijmech zaznamenana cCista vyse (tj. po zdanéni). Nové se
vykazuje vyse pred zdanénim a na vydajovou stranu se poté zaznamena dan zaplacena vladnim sektorem.
Pfijmové transfery v souctu mezirocné vzrostly o 2,5 %.

70 Lo e S S i wevix . o
Fiskalni Usili je meziro¢ni zména salda vladniho sektoru, které je oCisténé o cyklus a jednorazové operace.
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Vydaje sektoru vladnich instituci v roce 2013 klesly 03,9 %, coZ je zplsobeno zminénymi jednorazovymi
faktory (kompenzace cirkvim a korekce refundaci EU prostfedk). Po ocisténi o tyto vlivy vzrostly o pouhych
0,2 %.

Vydaje na konecnou spotiebu vladnich jednotek se zvysSily mezirocné o 1,7 % po tfech letech kontinualniho
poklesu. Za timto vyvojem stoji narlst mezispotfeby vladniho sektoru (tj. predevsim nakupy zboZi a sluzeb
vladnich jednotek), ktera vzrostla o 2,3 % po tfech letech neustdlého sniZovani. Stejné tak vydaje na mzdy
zaméstnancl meziro¢né vzrostly o 2,6 % (v predchozich 3 letech vétSinou klesaly kromé roku 2012). Dalsi
duleZitou slozkou jsou naturdlni socidlni davky (vydaje zdravotnich pojistoven na zdravotni péci). Tato polozka
pomérné restriktivné nastavena Uhradova vyhlaska roku 2013, kterd vyraznym zplisobem napomdhala
k brzdéni vydajd zdravotnich pojistoven na zdravotni péci.

U vydajovych dlchod( z viastnictvi doslo k poklesu o 3,7 % kvili vydajim na Urokové naklady tykajici se fizeni
statniho dluhu, kde se pozitivné promitl velmi maly nardst zadluzeni a také pomérné pfiznivy vyvoj vynosového
procenta statnich dluhopist.

Opétovné poklesly, jiz Ctvrty rok v fadé, investice vladniho sektoru, a to o vice nez 12 %. Vzhledem k vyvoji
akrudlnich dotaci na pfijmové strané (pokles o cca 2 mld. K¢) tak doslo ke sniZeni predevsim ceskych investic.
Z hlediska subsektor( k nejvétsi redukci investi¢nich vydaji doslo na Urovni mistnich vladnich instituci, méné
pak u Ustfedni vladdy (zde hlavné u Reditelstvi silnic a dalnic). Investice se tim dostaly na nejnizéi Groven
za poslednich 10 let. Celkovy efekt poklesu investic s vlivem na deficit je pak vice nez 0,3 % HDP. Od roku 2009
investice vladniho sektoru celkové poklesly o témér 2,2 % HDP.

K poklesu na vydajové strané prispély i kapitalové transfery viadniho sektoru ostatnim sektordm. Kromé vyse
uvedenych dvou jednorazovych operaci zde ma vyrazny vliv i pokles nakladll z transferli Statniho fondu
Zivotniho prostiedi v souvislosti s programem Zelena Usporam. Ostatni vydajové transfery pak mirné vzrostly
occal,8%.

9.2. Vyhled hospodafieni vladniho sektoru pro obdobi 2014-2017

Vroce 2014 MF ocekdva dosazeni deficitu ve vysi 1,8 % HDP”, co? je 0 0,3 p.b. horsi vysledek nez v roce
predchazejicim, ovsem stale zGstéva hluboko pod maastrichtskym konvergenénim kritériem pro deficit.

Pfijmova strana vladniho sektoru by méla dle aktudlnich odhadd vzrlst o 2,8 %, a to primarné vlivem
akrualizace pfijmovych transferd z EU (zejména investi¢nich). Danové pfijmy by mély vzrist v relativné
omezené mife — pouze o 0,5 %, resp. o 1,0 %, pokud k dariovym pfijmam zapocitdme i pfispévky na socialni
zabezpeceni.

Z pohledu pfijmu je v danové oblasti pro rok 2014 pfipraveno pouze nékolik malo diskrecnich zmén s pomérné
malym efektem. Jednd se predeviim o omezeni dafiového zvyhodnéni na dité na nerezidenty z EU, Norska
a Islandu u dané z ptijmu fyzickych osob ve vysi pfiblizné 2,5 mld. K¢. U spotiebnich dani je to pak predevsim
snizeni sazeb odvodu z elektfiny ze slunecniho zareni a také zvyseni dané z tabakovych vyrobkid se spoleénym
efektem -2,3 mld. K¢. V pfijmech se dale uvaZzuje s prodejem LTE licenci” ve vysi 8,5 mid. K¢.

Na vydajové strané pak mezi nejvyraznéjsi diskrecni opatieni patfi zvySeni objemu platl v Ustfedni vladé o 2 %,
a dale také zvySeni vydaji na zdravotnictvi predevsim v dlsledku posileni IGzkové péce a kompenzace snizeni
spoluucasti pacientl zdravotnickym zafizenim formou navyseni prispévkl za statniho pojisténce.

Stfrednédoby vyhled vladniho sektoru v letech 2015 a 2016 predpokladd navyseni deficitl vladniho sektoru
na hodnoty 2,3 % HDP a 2,0 % HDP. V roce 2017 lze ocekdavat pokles deficitu na hodnotu 1,7 % HDP, a to
predeviim diky vyrazné lepsimu hospodaiskému vyvoji, resp. vy$sim dariovym pFijmdm. V roce 2013 jiz CR
splnila maastrichtska konvergencéni kritéria pro deficit a dluh vladniho sektoru a dle souc¢asnych odhadu by je
méla plnit v celém horizontu vyhledu.

”! Dle makroekonomické predikce zverejnéné k 11. 4. 2014
72 icence na provozovani bezdratového vysokorychlostniho prenosu dat (tzv. 4G internet) v uréenych pasmech elektromagnetického
spektra.
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9.3. Dluh vladniho sektoru s akcentem na statni dluh

V roce 2013 doslo pouze k mirnému narastu zadluZeni vliadniho sektoru o cca 0,7 %, coZz znamenad v podilovém
vyjadfeni mirny pokles o0 0,2 p.b z46,2 % HDP v roce 2012 na 46,0 % HDP. Financovdni samotného deficitu,
ktery byl vyrazné vyssi, nez meziroc¢ni diference dluhu je pak realizovano predevsim poklesem deposit vladniho
sektoru, doslo tedy k cerpani financnich rezerv z emisi minulych let (z velké ¢asti vytvorené v roce 2012).

Dle aktualnich odhadd Ize v roce 2014 ocekavat pokles relativni vyse dluhu na HDP o vice jak 1 p.b. (pfedevsim
diky rlstu HDP), v letech 2015-2017 pak mirny narQst na Groven 47,1 % HDP. Doslo tak k podstatnému zlep3eni
olekdvaného vyvoje celkového vladniho dluhu CR ve srovnani s minulym vyhledem. Diivodem je dal$i zapojeni
likvidity systému vladniho sektoru a vyssi efektivita jejiho Fizeni. Prispévky urokovych vydajd ke zméné dluhové
kvéty by mély zdstat v celém obdobi na prakticky konstantni Urovni, ani dopad pfispévkd primarniho salda,
nebude pfilis vyrazny. Predikce nepocitd s privatizacnimi pfijmy, protoze v dobé jejiho zpracovani nebylo
vladou rozhodnuto o zafazeni dalSich vyznamnych subjekt( do privatizace.

Graf 9.2: Vyvoj dluhu vladniho sektoru v % HDP od roku 1996
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Nejdulezitéjsi soucasti dluhu vladniho sektoru je bezesporu statni dluh. Pfi koncipovani strategie jeho fizeni je
vénovana hlavni pozornost refinanénimu, Urokovému a ménovému riziku, kterd predstavuji nejvyznamnéjsi
zdroje nejistoty financovani. Jejich stabilizace zUstdva stéZejni obzvlasté v obdobi nadprimérné volatility
na mezinarodnich financ¢nich trzich a zvysené nejistoty investor(.

Graf 9.3: Statni dluh podle typu instrumentu ke konci roku 2013
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Podil kratkodobého statniho dluhu ke konci roku 2013 ¢inil 15,8 %. Oproti konci roku 2012 tak doslo k poklesu
0 2,1 p.b., a to predevsim diky schvéleni novely zakona ¢. 218/2000 Sb. Tato novela pfenesla podstatné
rozsireni korunového souhrnného Gctu statni pokladny a moznost vést také souhrnné ucty statni pokladny
v cizich ménach. V nasledujicim obdobi MF predikuje podil kratkodobého dluhu vrozmezi 13-15 %.
Strednédoby dluh ke konci roku 2013 ¢inil 53,6 %. Dle aktualniho cile MF by podil sttednédobého dluhu nemél

pfesahnout 70 %. Tento cil je stanoven v celém horizontu predikce.

Priimérna splatnost statniho dluhu byla cilena v roce 2013 v intervalu na urovni 5-6 let. Primérnd splatnost
ke konci roku 2013 dosahla hodnoty 5,6 roku. Pro rok 2014 je ponechano cilové pasmo na urovni roku 2013
a mélo by byt zachovédno i v nasledujicich letech.

Velmi podstatnym rizikem fizeni statniho dluhu je i drokové riziko. Kdy od roku 2006 je kazdoroc¢né stanovovan
strategicky cil pro urokovou refixaci dluhového portfolia do 1 roku, tj. podilu dluhu, ktery je citlivy na fluktuace
urokovych sazeb na financ¢nim trhu v nasledujicim roku. Pro rok 2014 je ponechano pasmo na urovni 30-40 %
s vyhledem okolo poloviny intervalu. Tento cil je v souladu s cilem priimérné doby do refixace statniho dluhu
v pasmu 4-5 let. Urokova refixace dluhového portfolia do 1 roku ke konci roku 2013 &inila 35,4 % celkového
statniho dluhu. Z hlediska drokové struktury dosahl podil variabilné droc¢eného statniho dluhu v roce 2013
hodnoty 16,8 % na celkovém statnim dluhu. V letech 2014 aZ 2017 by podil variabilné droéeného statniho
dluhu na celkovém statnim dluhu nemél prekrocit Uroven 20,0 %.

Co se tyce ménového rizika, je pro rok 2014 stanoveno, Ze podil cizoménové expozice73 statniho dluhu
na celkovém statnim dluhu nesmi (vyjma kratkodobého preklenuti nenadalé depreciace domaci mény)
prekrocit hranici ve vysi 15 % + 2 p.b. Ke konci roku 2013 nabyl tento ukazatel hodnoty 9,4 % a nachazel se tak
pod limitni hranici. Nardst ukazatele ve srovnani s rokem 2012 je zpUsoben oslabenim koruny béhem roku
2013 jako dlsledek zahajeni devizovych intervenci. Ke konci roku 2013 doséahl podil cizoménové expozice
statniho dluhu denominované v méné euro vici celkové cizoménové expozici statniho dluhu hodnoty 89,4 %,
kdyz oproti konci roku 2012 doslo k narGstu hodnoty ukazatele o 2,0 p.b. Ve stfednédobém horizontu se
nepredpoklada vyrazna zména ve strukture ménové expozice.

Graf 9.4: Statni dluh podle véfitelti ke konci roku 2013
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Cizoménova expozice je zde prezentovana jako Cista, tj. zohlednujici vliv zajisténi a aktiv.
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10.  AKTIVITY MF A LEGISLATIVA V OBLASTI FINANCNIHO TRHU

10.1. Aktivity na evropské urovni

Aktivity MF na evropské Urovni jsou spojeny s legislativnim procesem projednavani, resp. schvalovani smérnic
a nafizeni regulujicich finan¢ni trh. Schéma 10.1 zobrazuje jeho zdkladni prdbéh. Pfipravou navrhd
legislativnich aktl se zabyva Evropskd komise (Komise), ktera ma v této oblasti tzv. legislativni monopol. Své
zaméry Ci texty navrh( viadé pripadd diskutuje se zdastupci clenskych statd na expertni Urovni, a to
na platformach stalych expertnich vyborl (tzv. vybor( 2. Urovné), poradnich expertnich vybord a pracovnich
skupin. Navrh Komise je nasledné dokoncen, zverejnén na internetovych strankach Komise a postoupen
k paralelnimu projednavani v Evropském parlamentu a Radé Evropské unie. Na Urovni Evropského parlamentu
jsou navrhy projednavany v pfislusném vyboru (navrhy upravujici finan¢ni trh jsou projednavany vyborem
ECON), vystupem jednani je pak schvalena zprdva vyboru obsahujici Gpravy plvodniho ndvrhu Komise. V rdmci
struktur Rady jsou navrhy projedndvany zastupci ¢lenskych statll v pfislusnych pracovnich skupinach, v pfipadé
financnich sluzeb je to skupina D03, pfip. ad-hoc zfizené pracovni skupiny. Vysledkem jednani je upravené
znéni predloZené ke schvaleni v podobé obecného pfistupu Vyborem stalych zastupcl (COREPER) a nasledné
Radou ve slozeni ECOFIN. Obecny pfistup a zprava prislusného vyboru Evropského parlamentu jsou pak
vstupem do tzv. trialogQ, ve kterych je dojednano kompromisni znéni smérnice Ci nafizeni mezi tfemi stranami
— Komisi, Radou a Evropskym parlamentem. Konecné znéni je pak formalné schvaleno Radou a Evropskym
parlamentem a publikovano v U¥ednim véstniku EU (Véstniku).

Schéma 10.1: Zakladni struktura evropskych instituci v souvislosti s legislativnim procesem
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Nasledujici pasaze kapitoly 10.1 popisuji projedndvana témata ve strukturach Komise a Rady. Vice informaci
k jednotlivym navrhlim smérnic a nafizeni pak pfinasi kapitola 10.3.
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Evropska komise

Evropskad komise je nadndrodni orgdn EU, nezdvisly na ¢lenskych statech a hdjici zajmy EU. Pojem je pouZivdn
ve dvou vyznamech: bud’ jako kolegium komisari nebo jako kolegium s celym administrativnim apardtem.
Komise se podili takrfka na vsech drovnich rozhodovdni, ma nejvétsi administrativni a expertni apardt. Komise
je predevsim ,straZkyni smluv”, tedy dbd na dodrZovdni zaklddajicich smluv EU a z uredni povinnosti poddvad
Zaloby v pripadé zjisteného poruseni. DileZitou pravomoci je ucast na tvorbé legislativy, kde ma tzv. iniciacni
monopol - pouze Komisi je vyhrazeno predklddat ndvrhy legislativnich predpist. Dalsimi pravomocemi Komise
jsou vyddvdni doporuceni a stanovisek, vykon pravomoci v prenesené plsobnosti (delegovand legislativni
pravomoc) a zapojeni do jedndni EU navenek, vcetné udrZovdni diplomatickych styki a sjedndvdni
mezindrodnich smluv. Komise také spravuje z pfevdazné cdsti rozpocet EU.

V ramci struktur Komise puisobi jako jeji poradni orgdny rizné pracovni skupiny a vybory. Jejich jedndni se
ucastni zdstupci clenskych statd, v pfipadé financnich sluZeb obvykle zdstupci ministerstev a nékdy i centrdlnich
bank. V roli pozorovateli byvaji v nékterych pripadech cleny také zdstupci ECB, organi 3. urovné - EIOPA, EBA
a ESMA, zemi ESVO, EHP a kandiddtskych zemi na clenstvi v EU.

Evropsky bankovni vybor (EBC)
EBC plni tlohu poradniho orgdnu Komise pfi tvorbé navrhl provadécich aktl (implementing acts) EU v oblasti
bankovnictvi. V roce 2013 neprobéhlo Zzadné jednani EBC.

Evropsky vybor pro cenné papiry (ESC)
ESC je poradnim organem Komise, ktery odpovida za pfipravu legislativy v oblasti cennych papir(. ESC ma
zasadni roli pfi naplfiovani cild stanovenych Akénim planem finanénich sluZzeb a zajistovani konzistentni
implementace legislativy EU. V listopadu 2013 probéhlo jednani ESC, kde se probiral postup Komise pfi
posuzovani regulace centralnich protistran v Japonsku a USA z hlediska mozného uzndni téchto pravnich rada
jako ekvivalentnich evropské regulaci.

Evropsky vybor pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penziini pojisténi (EIOPC)

EIOPC funguje jako komitologicky vybor Komise pfi projednavani a schvalovani provadécich aktd 2. Urovné.
Vroce 2013 vSak zadné takové akty projedndvany nebyly. VétSina dosavadni agendy vyboru EIOPC byla
prenesena k nové vytvorené Expert Group on Banking, Payments and Insurance, ktera zaseda v rliznych
formacich, tj. pro bankovnictvi, platebni styk a pojistovnictvi.

Dalsi vybrané platformy Evropské komise

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. Pracovni skupina v roce 2013 nezasedala.

European Financial Conglomerates Committee (EFCC)

EFCC resi expertni otazky spojené s problematikou financnich konglomeratd. Jednani tohoto vyboru se jako
pozorovatelé Ucastni zastupci orgdn( 3. Urovné - EIOPA, EBA a ESMA. V soucasné dobé se vybor zabyva
fundamentalni revizi smérnice o financnich konglomeratech, ktera by méla nasledovat po dokonceni pfislusné
evropské legislativy v oblasti bankovnictvi a pojistovnictvi. Vzhledem k tomu, Ze regulace v téchto oblastech
jesté neni dokoncena, vybor v roce 2013 nezasedal.

Expert Group of the European Securities Committee (EGESC)

V roce 2013 probéhla 2 zasedani (v bfeznu a zari) této expertni skupiny. Jejich naplni bylo hodnoceni hlavnich
cild nafizeni 2013/462/EU kterym se méni nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych agenturach (CRA3),
implementace zminovaného narizeni orgdnem ESMA, a akty v prenesené pravomoci Komise k nafizeni
2012/648/EU (EMIR).

Government Expert Group on Retail Financial Services (GEGRFS)
GEGRFS se zabyvd otdzkami retailovych financnich sluzeb a jeji prace vychazi zejména ze Zelené knihy
o retailovych financnich sluzbach na jednotném trhu vydané v kvétnu 2007. Na jednani skupiny jsou
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predkladany jak konkrétni legislativni ¢i nelegislativni navrhy Komise, tak témata ve fazi odborné diskuse.
V roce 2013 se skupina prezencné nesesla.

Government Expert Group on Mortgage Credit (GEGMC)

GEGMC se zabyva otazkami pravni Upravy hypotecniho trhu, jeji prace vychazi ze Zelené knihy o hypotecnim
tvéru v EU vydané v roce 2005. V roce 2013 se pracovni skupina nesesla. Od roku 2014 bude koordinovat
transpozici smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/17/EU o smlouvach o spotfebitelském uGvéru
na nemovitosti uréené k bydleni a 0 zméné smérnic 2008/48/ES a 2013/36/EU a nafizeni (EU) ¢. 1093/2010.

Payments Committee (PC)

PC je trvalym poradnim vyborem Komise pro otazky legislativy platebniho styku. Zasedani predseda Komise,
¢leny PC jsou zastupci vSech zemi EU. Zastupci zemi ESVO a EHP, kandidatské zemé na clenstvi v EU a Evropska
centralni banka jsou zvani jako pozorovatelé. Agenda PC 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 preshraniénich platbach v eurech a nafizeni ¢. 260/2012, kterym se stanovi technické a obchodni
pozadavky pro uhrady ainkasa v eurech. V pribéhu roku 2013 byla vytvorena skupina Commission Expert
Group on Banking, Payments and Insurance (CEGBPI), kterd by méla do budoucna prevzit ¢ast kompetenci PC,
a to v oblasti legislativnich navrhd a aktll v pfenesené plsobnosti. PC by mél fungovat i nadale, ovSem jiZ jen
jako poradni vybor pro spravnou implementaci evropské legislativy.

Commission Expert Group on Banking, Payments and Insurance (CEGBPI)

Expertni skupina CEGBPI byla vytvorena v roce 2013 a jejim cilem je asistence a poradenstvi Komisi pfi pfipravé
legislativnich ndvrh( a akt( v pfenesené pusobnosti v oblasti bankovnictvi, platebniho styku a pojistovnictvi.
Skupina predstavuje také platformu pro komunikaci a vyménu nazor(i mezi organy ¢lenskych statd a Komisi.

Ve formaci pro pojistovnictvi fesi nejen expertni, ale diskutuje i politicka témata spojena s pojistovnictvim
a zaméstnaneckym penzijnim pojisténim, véetné zprostfedkovani v oblasti pojistovnictvi. Jednani expertni
skupiny ve formaci pro pojistovnictvi se vedle zastupcl ¢lenskych statd a Komise Ucastni jako pozorovatelé
také zastupci dohledového organu EIOPA a zemi EHP. V roce 2013 tato skupina projednala vysledky dopadové
studie k balicku opatfeni tykajicich se tzv. ,long term guarantees” podle ndvrhu smérnice Omnibus 11”*. Dal3imi
tématy, kterymi se expertni skupina zabyvala, byl dopad zavedeni rizikové orientovaného solventnostniho
kapitdlového pozadavku v rezimu Solventnosti Il na dlouhodobé investice a ekvivalence regulatorniho a
dohledového rezimu tretich stat( (predevsim USA) vzhledem k Solventnosti Il. RovnéZ byla rfeSena otdzka
odlozZeni terminu transpozice a Ucinnosti smérnice Solventnost Il smérnici tzv. Quick Fix Il, pfipravovana revize
smérnice o Cinnosti instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi a stav projednavani smérnice o
zprosttedkovani v pojisténi (tzv. IMD 11).

Ve formaci pro platebni styk by se CEGBPI méla do budoucna zabyvat pfipravou legislativnich navrh( a aktd
v pfenesené plsobnosti, a to pfevzetim této agendy od Payments Committee.

Ve formaci pro bankovnictvi zasedala skupina v roce 2013 dvakrat. Pfedmétem jednani byl zejména pokrok
¢lenskych statd pfi implementaci smérnice CRDIV/nafizeni CRR a déle asistence Komisi pfi pfipravé zprav
a provadeécich aktl, coz je ukol vyplyvajici pro Komisi ze smérnice CRDIV. Na pocatku roku 2014 se skupina
zabyvala pripravou aktl v prenesené pulsobnosti, kterymi budou provedeny potifebné zmény a doplnéni
ustanoveni natizeni CRR, ktera upravuji pakovy pomér a pozadavek kryti likvidity.

Rada Evropské unie / Rada ECOFIN

V Radé Evropské unie (neoficidlné se ji také rikd Rada EU) se setkdvaji ministri clenskych stati EU a prijimaji
pravni pfedpisy a koordinuji chod jednotlivych politik. Mezi hlavni tkoly Rady EU patfi schvalovdni prdvnich
predpis( EU, koordinace hlavnich sméri hospoddrskych politik ¢clenskych stdtd, podepisovdni dohod mezi EU
a dalsimi zemémi, schvdleni rocniho rozpoctu, rozvoj zahranicni a obranné politiky EU, koordinace spoluprdce
mezi soudnimi orgdny a policejnimi slozkami ¢lenskych statl. Rada nemd stdlé &leny. Clenské stdty posilaji
na kazZdé zaseddni Rady zdstupce (ministra), ktery odpovidd za danou politickou oblast. Rada se tedy schazi
v riiznych formacich (celkem jich je 10) dle oblasti, do které spadaji projedndvané materidly.

74 Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2003/71/ES a 2009/138/ES, s ohledem na pravomoci
Evropského orgénu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy (Omnibus 11). Bez
zmén vnesenych navrhem smérnice Omnibus Il neni smérnice Solventnost Il (2009/138/ES) aplikovatelnd a tudiz nemuze byt bez platné
a ucinné smérnice Omnibus Il spustén novy rezim regulace dohledu nad pojistovnictvim.
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Rada ECOFIN je formaci Rady EU sloZend z ministri financi a hospoddrstvi ¢lenskych stati EU (v pfipadé, Ze
se projedndvaji otdzky rozpoctu, ucastni se zaseddni také ministfi pro rozpocet). Do jeji kompetence spadd
pfijimdni opatfeni v oblastech, jako je koordinace hospoddrskych politik a dohled nad témito politikami,
sledovdni rozpoctové politiky a stavu vefejnych financi ¢lenskych zemi, jednotnd ména euro, dané, financni
trhy, volny pohyb kapitdlu a hospoddrska 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, v roce
2013 predsedalo Irsko a Litva, v 1. pololeti 2014 Recko). Rada ECOFIN zasedd zpravidla jednou mési¢né,
pricemzZ v kaZzdém pulroce se ministri financi a hospoddrstvi také jednou setkdvaji neformdlné v predsedajici
zemi. Téchto neformdinich setkdni se ucastni rovnéZ guvernéfi centrdlnich bank.

V rdmci Rady EU plsobi 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 ve sloZeni ECOFIN v pribéhu roku 2013 schvalovala obecné pfistupy k ndvrhim Komise, které byly
projednavany v Pracovni skupiné pro financni sluzby, a déle diskutovala vyvoj v agendach, jejichZz projednavani
stdle probihalo.

Na jednotlivych jednanich Rada ECOFIN:

= pfijala rozhodnuti, kterym se jedenacti clenskym statdm povoluje prikrodit k zavedeni dané
z finan¢nich transakci prostfednictvim posilené spoluprace; vzala na védomi prezentaci programu
irského predsednictvi v oblasti hospodarskych a financnich zaleZitosti, s tim, Ze v pripadé financnich
sluZzeb budou mit prioritu legislativni navrhy umoznujici vytvoreni bankovni unie (22. 1. 2013);

=  byla informovana o vyvoji nékterych legislativnich navrh( v oblasti financénich sluzeb, a to pokud jde
o bankovni dohled, kapitalové pozadavky na banky, ozdraveni a feseni problému bank, trhy financ¢nich
nastrojl a zneuzivani trhu (12. 2. 2013);

=  potvrdila vysledek politického trialogu s Evropskym parlamentem ohledné dvou ndvrh(, kterymi se
méni pravidla EU pro kapitalové pozadavky na banky a investi¢ni podniky (5. 3. 2013);

= jednala o navrhu smérnice, kterou se stanovi rdmec pro ozdravovani a reSeni problémuU Uvérovych
instituci a investi¢nich podnik(; uvitala kompromis, jehoZ bylo dosazeno s Evropskym parlamentem
ohledné ndvrhu smérnice o hypotecnich Uvérech; vyjadfila podporu jednotné oblasti pro platby
v eurech (SEPA) (14. 5. 2013);

= potvrdila obecny pfistup, kterého bylo dosazeno ohledné nové navrienych pravidel (nafizeni
a smérnice) tykajicich se trh( financnich nastroji a vyzvala predsednictvi k zahdjeni jednani
s Evropskym parlamentem na zakladé tohoto obecného pfistupu s cilem dosahnout dohody v prvnim
Cteni (21. 6. 2013);

= dohodla se na obecném pfistupu k navrhu smérnice, kterou se stanovi rdmec pro ozdravné postupy
a reseni problém0 UGvérovych instituci a investi¢nich podnikd a vyzvala predsednictvi, aby zahdjilo
jednani s Evropskym parlamentem a usilovalo o pfijeti smérnice v prvnim ¢teni do konce tohoto roku;
byla informovana o stavu nékolika legislativnich navrh(i — navrh smérnice o systémech pojisténi
vklad(l (DGS), navrh nafizeni stanovujici pravidla pro transparentnost strukturovanych retailovych
investicnich produktd (PRIPs), navrh nafizeni a navrh smérnice o trzich finan¢nich nastroji (MiFIR,
MiFID), navrh nafizeni, jehoZ cilem je feSeni obchodovani zasvécenych osob a manipulace trhu
s cennymi papiry (MAR) (26. a 27. 6. 2013);

= vzala na védomi prezentaci pracovniho programu litevského predsednictvi v oblasti hospodarskych
a financnich zalezitosti, s tim, Ze v pripadé financnich sluzeb je prioritou dalsi prace na bankovni unii;
vzala na védomi predbéznou dohodu, jiz dosahl Evropsky parlament ohledné navrhu nafizeni, jehoz
cilem je feseni obchodovani zasvécenych osob a manipulace trhu s cennymi papiry (9. 7. 2013);

= pfijala nafizeni o zfizeni jednotného mechanismu dohledu nad Uvérovymi institucemi, ¢imZ ustavila

prvni ,pilit“ evropské bankovni unie (15. 10. 2013);

= pfijala prohlaseni v souvislosti s hodnocenim kvality bankovnich aktiv a zatéZzovymi testy, vcetné
opatreni v podobé tzv. backstops (opatfeni ve formé statni pomoci). Na zakladé tohoto prohlaseni
maji Clenské staty zajistit, aby mély na narodni dUrovni k dispozici nezbytna opatieni, a to véetné
resoluénich mechanismd a verejnych backstopl, jeZ jim umoZni okamZité reagovat na nedostatky
zjisténé v ramci chystaného komplexniho hodnoceni bank a zatéZovych testll, jeZz budou ECB
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zverejnény do listopadu 2014; jednala o navrhu nafizeni o jednotném mechanismu feSeni problému
uvérovych instituci; vzala na védomi aktualni stav praci, které probihaji na ndvrzich tykajicich se
financnich sluzeb — ndvrh natizeni o centrdlnich depozitarich cennych papirQ, navrh pravidel pro trhy
finanénich nastrojd, navrh smérnice kterou se stanovi ramec pro ozdravné postupy a feseni problémd
Gvérovych instituci a investi¢nich podnik(, navrh smérnice o systémech pojisténi vkladd, dohodu,
které bylo dosazeno s Evropskym parlamentem a kterd umozni od roku 2016 uplatfovat legislativu
»Solvency 11 (15. 11. 2013);

=  aktualizovala, s ohledem na probihajici jednani s Evropskym parlamentem, svij postoj k navrhu
smérnice, kterou se stanovi rdmec pro ozdravné postupy a fesSeni problém( UGvérovych instituci
a investi¢nich podnikd a k navrhu smérnice o systémech pojisténi vkladd (10. 12. 2013);

= schvdlila obecny pfistup k ndvrhu nafizeni o jednotném mechanismu reseni problém bank a vyzvala
pfedsednictvi, aby zahdjilo jednani s Evropskym parlamentem s cilem dosahnout dohody v prvnim
Cteni jesté pred koncem stévajiciho legislativniho obdobi Evropského parlamentu (kvéten 2014);
rozhodla o zfizeni mezivladni konference s cilem dohodnout formou mezivliadni dohody (tzv. IGA) ty
aspekty jednotného mechanismu feseni problémid bank (SRM), které nelze dohodnout v rdmci
unijniho prava. Zejména se jedna o problematiku spolecného fondu pro reseni krizovych situaci
v bankach (18. 12. 2013).

Rada ECOFIN se na svych zasedanich vénovala rovnéz pripravdm na zasedani Evropské rady a pfipravam
spolecné pozice na zasedani G20.

V roce 2013 probéhla déle 2 neformalni zasedani ministrd financi a guvernéra centrélnich bank. Prvni zasedani
probéhlo v dubnu 2013 za irského predsednictvi, druhé zasedani se konalo v zafi 2013, a to v prlbéhu
litevského predsednictvi. Predmétem diskuze na obou neformalnich zasedanich pak byla predevsim
problematika bankovni unie.

Vybor pro finanéni sluzby (FSC) a Hospodafisky a finanéni vybor (EFC)

FSC a EFC patfi mezi stalé vybory Rady ECOFIN. Vybor FSC je férem pro predbézné projednavani otdzek
souvisejicich s finanénimi sluzbami na vy3si expertni Urovni a spole¢né s EFC se podili na pfipravé jednotlivych
zasedani Rady ECOFIN. Prace vyboru FSC se Ucastni zastupci ministerstev financi ¢lenskych statd EU, Komise,
ECB a evropské organy dohledu EBA, ESMA a EIOPA. V zavéru roku 2013 zacal vybor FSC diskutovat zmény
svych pracovnich metod, cilem je jednani vice zaméfit na aktualni otazky, tésnéji je provazat s vyborem EFC
a soustredit se spiSe na mensi mnoZstvi témat, zato vSak dulezZitych z pohledu celkové strategie regulace,
véetné jejich kumulativnich dopadl atd. Méla by také byt podporena aktivnéjsi role jednotlivych delegaci.

Pfredmétem cinnosti vyboru EFC je zejména sledovat hospodarskou a financni situaci ¢lenskych statl, eurozény
a EU jako celku, podavat zpravy Radé ECOFIN a Komisi a pfispivat k pfipravé Cinnosti Rady v hospodarském
a finanénim sektoru. Tematicky zabér EFC je tedy podstatné Sirsi nez u FSC. Jednani vyboru se Gcastni zastupci
ministerstev financi ¢lenskych statl EU, Komise, ECB a narodnich centralnich bank.

Mezi diskutovana témata financniho trhu v ramci téchto vybord patfila v pribéhu roku 2013 mimo jiné
problematika bankovni unie a zavedeni jednotného mechanismu dohledu (SSM) a jednotného mechanismu
pro feSeni problému Uvérovych instituci (SRM), vyvoj na financnich trzich, verejna podpora v oblasti financ¢niho
sektoru, jednotny identifikator pravnickych osob (LEIl), komplexni hodnoceni bank ECB a zatéZové testy EBA,
otazky spojené s fungovanim evropskych organ dohledu a Evropské rady pro systémova rizika a pripadna
revize jednotlivych nafizeni. Vybory se ddle podilely na pfipravé spolecné pozice k otazkdm projednavanym
Radou pro financni stabilitu (FSB) a na zasedanich G20.

V roce 2014 vybory pokracuji v projednavani otazek spojenych se zavedenim jednotného mechanismu reseni
problému Uvérovych instituci (SRM), verejné podpory ve finanénim sektoru a vyvoje na financnich trzich. Dale
se vénuji problematice financovani malych a stfednich podnik(, reformam struktury bankovniho sektoru v EU
(v ndvaznosti na tzv. Liikanenovu zpravu), dlouhodobému financovani ekonomiky, sekuritizaci a tzv. virtualnim
ménam.

Pracovni skupina pro financni sluzby (D03)

Pracovni skupina Rady pro financni sluzby je jednim z pfipravnych organ( Rady EU, vramci které jsou
projednavany prislusné legislativni navrhy Komise z oblasti financnich trh(, a to pred jejich predlozenim Radé
ECOFIN. Pracovni skupina se tak zabyva Sirsim okruhem témat, jejichz konkrétni vycet zavisi na tom, v jakém
stadiu projedndavani se jednotlivé legislativni ndavrhy nachazi, a dale zda byly pfipadné zvefejnény navrhy nové.
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Zasedani této pracovni skupiny se Ucastni experti jednotlivych ¢lenskych statl EU, pficemz v Cele skupiny stoji
expert z predsedajici zemé EU. Zejména v pozdéjsich fazich projednavani navrhi jsou ¢lenské staty zastoupeny
svymi finan¢nimi atasé.

V pribéhu roku 2013 projednavala pracovni skupina Rady pro financni sluzby:

] navrh smérnice, kterou se méni smérnice o prospektu a smérnice Solventnost Il, s ohledem
na pravomoci Evropského orgdnu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA)
a Evropského organu pro cenné papiry a trhy (ESMA) (Omnibus II). V priibéhu roku 2013 byly
obnoveny trialogy poté, co byla dokonéena dopadova studie k tématu ,long term guarantees”
v Cervenci 2013. Vlistopadu 2013 se pak podafilo vramci trialogld na znéni navrhu smérnice
dosahnout shody;

] navrh smérnice, kterou se stanovi ramec pro ozdravné postupy a feSeni problémU Gvérovych
instituci a investicnich podnikd (BRRD), v ¢ervnu 2013 byl schvalen obecny pfistup a zahajeny
trialogy, v prosinci 2013 bylo dosazeno politické dohody s Evropskym parlamentem;

. ndvrh nové smérnice o systémech pojisténi vkladl (DGS), v druhé poloviné roku 2013 probihaly
trialogy, v prosinci 2013 bylo dosaZeno politické dohody s Evropskym parlamentem;

ol ndvrh smérnice o smlouvach o spotfebitelském Gvéru na nemovitosti urcené k bydleni (MCD).
Vroce 2013 byly uzavieny trialogy a pfipraveny jazykové mutace, kompromisni text byl v prosinci
schvélen Evropskym parlamentem;

= navrh smérnice o transparentnosti a porovnatelnosti poplatk(l souvisejicich s platebnimi ucty,
zméné platebniho Uctu a pfistupu k platebnim Gctdim se zakladnimi prvky (PAD);

] navrh nafizeni regulujictho centrdini depozitafe cennych papirl a jimi provozované vyporadaci
systémy (CSDR);

] smérnici o trzich financnich nastroji a nafizeni trzich finanénich nastroji (MiFID 2 a MIFIR).
Po pravidelnych jednanich kazdy meésic této pracovni skupiny schvalil COREPER obecny pfistup
v Cervnu 2013. V poslednim Ctvrtleti pak byly zahajeny trialogy;

= nafizeni o zneuzivani trhu (MAR). V roce 2013 probihaly trialogy, Evropsky parlament schvalil
natizeni v zari 2013;

= nafizeni o sdéleni kli¢ovych informaci o investi¢nich produktech (PRIPs). V roce 2013, po nékolika
jedndnich pracovni skupiny na urovni atasé, byl COREPERem v ¢ervnu schvdlen obecny pfistup
a nasledné zahdjeny trialogy;

Ll novelu smérnice UCITS IV (UCITS 5). V prosinci 2013 COREPER smérnici projednal a schvalil obecny
pristup;

= novelu transparencni smérnice (TD2). BEhem dubna a kvétna 2013 probihaly trialogy, v listopadu
2013 pak byla smérnice publikovana ve Véstniku.

Ad hoc pracovni skupina
Paralelné s jednanimi, jeZ probihaly v ramci Pracovni skupiny pro finanéni sluzby, zasedala Ad hoc pracovni
skupina, jeZ se vénovala nasledujicim navrhim:
= navrh nafizeni o jednotném mechanismu dohledu nad Uvérovymi institucemi (SSM), v prvni poloviné
roku 2013 probihaly trialogy, nasledné doslo ke schvaleni konecného znéni navrhu.
= navrh nafizeni o jednotném mechanismu pro feseni problém Gvérovych instituci (SRM), v prosinci
2013 byl schvélen obecny pfistup a zahajeny trialogy.

Mezivladni konference

V navaznosti na jednani o navrhu nafizeni o jednotném mechanismu pro reseni problém0 Gvérovych instituci
(SRM) se konala mezivladni konference, jez projednavala navrh meziviadni dohody (IGA) k jednotnému fondu
pro feSeni problém( Gvérovych instituci.

Vice informaci k jednotlivym projednavanym navrhiim obsahuje kapitola 10.3.

Evropska rada

Evropskd rada je nejvyznamnéjsim politickym orgdnem EU, ve kterém jsou zastoupeni nejvyssi predstavitelé
Clenskych stati (hlavy stattu nebo predsedové vidd) a predseda Komise. Evropskd rada se schdzi nejméné
Ctyrikrat do roka a urcuje obecné polické smérovdani EU. Evropskd rada nevykondvd legislativni funkce.
Po kazdém svém zaseddni je povinna predloZit Evropskému parlamentu zprdvu o jedndni a kaZdorocné
pisemnou zprdvu o pokroku dosaZzeném EU.
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Evropskda rada se na svych zasedanich v pribéhu roku 2013 vénovala mimo jiné otazkam spojenym
s projednavanim nékterych legislativnich navrhl tykajicich se vzniku bankovni unie, zejména pak navrhim
narizeni o zfizeni jednotného mechanismu dohledu (SSM) a jednotného mechanismu pro feSeni problémi
Gvérovych instituci (SRM) a navrhu smérnice, kterou se stanovi ramec pro ozdravné postupy a feseni probléma
Gvérovych instituci a investi¢nich podnik( (BRRD). Diskutovano bylo rovnéz chystané komplexni hodnoceni
bank.

10.2. Aktivity na globalni drovni
OECD

Organizace pro hospoddrskou spoluprdci a rozvoj je mezividdni organizace 34 ekonomicky nejrozvinutéjsich
statl na svéte, 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 povdlec¢ného Marshallova pldnu. OECD koordinuje ekonomickou a socidlné-politickou spoluprdci
clenskych zemi, zprostfedkovdvad nové investice a prosazuje liberalizaci mezindrodniho obchodu. Cilem OECD je
napomdhat k dalsSimu ekonomickému rozvoji, potlaceni nezaméstnanosti, stabilizaci a rozvoji mezindrodnich
financnich 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 ¢lenskych 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 financénich trzich a opatfeni usilujicich o jejich lepsi fungovani v jednotlivych zemich
a v §ir§im nadnarodnim méfitku. Cleny CMF jsou zastupci ministerstev financi, centralnich bank & dalich
organli regulace a dohledu. Jednani se také Ucastni zastupci celosvétovych financnich instituci jako je
Mezindrodni ménovy fond, Svétova banka nebo Banka pro mezinarodni 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 napf. 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
na svétovém financnim trhu. Pfedmétem diskuzi na jednanich v roce 2013 byly i nadale otazky aktualniho
triniho vyvoje ve svété, zkusenosti z oblasti reforem financniho sektoru vedouci k jeho stabilizaci, regulace
systémové vyznamnych instituci a tzv. implicitni vladni zaruky vici finanénimu sektoru. V roce 2014 se CMF
mj. vrati k tématim financovani dlouhodobych investic a malych a stfednich podnikd, tzv. strukturdlnich
reforem finan¢niho sektoru a ddle bude pfedmétem diskuzi vyvoj v rozvijejicich se ekonomikach a jeho
dasledky pro finanéni stabilitu v globalnim méfritku.

Insurance and Private Pensions Committee (IPPC p¥i OECD)

IPPC je hlavnim organem OECD zabyvajicim se problematikou pojistného trhu, dohledem v oblasti
pojistovnictvi a problematikou soukromych penzi, tj. nevefejného sektoru dichodového zabezpedeni
(problematikou soukromych penzi se v ramci IPPC zabyva Working Party for Private Pensions - WPPP). IPPC se
snazi o mezinarodni spolupréci, koordinaci a vétsi kompatibilitu regulace uvedenych sektorl financ¢niho trhu.
Cleny jsou zastupci ministerstev financi a téch organ( statni spravy, které maji v gesci oblast pojistovnictvi
a soukromych penzi. Jednani se Ucastni také zastupci dohledovych organ( clenskych statl organizace a pfFi
jednanich, kterd jsou oteviena, i zastupci trhu nebo odbor(.

V roce 2013 se IPPC zabyval zejména témito tématy: globalnim vyvojem pojistného trhu, problematikou anuit
(pojisténi ddchodu), rizikem dlouhovékosti (riziko vyssiho neZz ocekdvaného rlistu stredni délky Zivota),
vztahem institucionalnich investorl a dlouhodobych investic, resp. vlivem pojistného sektoru na dlouhodoby
rast a stabilitu. Dale se IPPC vénoval pojistné ochrané proti katastrofickym rizikm a jejimu financovani,
monitorovani a transparentnosti v sektoru pojistovnictvi a v neposledni fadé proceduram a hodnoceni
souvisejicim s pristoupenim lzraele a Estonska k OECD a hodnoceni pfipravenosti Ruska pro vstup.
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Working Party for Private Pensions (WPPP)

WPPP se vénuje obdobnym tématim jako IPPC s vétsim zamérenim na sektor penzijnich fond(, jejich spravcl
a Ucastnikd soukromych penzijnich systémd. Mimo jiz uvedené problematiky anuit, rizika dlouhovékosti
a dlouhodobého investovani a pfistupovych procesti, se WPPP vénovala navrhu prepracovanych principd
regulace v oblasti soukromych penzijnich systém a také problematice klasifikace fondovych penzijnich pland
pro statistické a metodické ucely. VSichni ¢lenové také pravidelné spolupracuji na sbéru a revizi dat
pro statistické databaze, které spravuje OECD. Sekretaridt a vybrané &lenské zemé pracuji na projektu urceni
adekvatnosti Uspor na obdobi stafi a jejich méreni v odliSnych podminkdach jednotlivych vybranych zemi.

International Network on Financial Education (INFE pti OECD)

Mezinarodni sit pro finan¢ni vzdélavani je platformou instituci (zpravidla ministerstev financi a centrélnich
bank) ¢lenskych statd OECD, kterd vytvari strategické dokumenty na globalni Grovni. Webové stranky site””
jsou branou kinformacim o finanénim vzdélavani, datdm, zdrojim, vyzkumim a zpravam jednotlivych
¢lenskych zemi. CNB ve spolupraci s MF v kvétnu 2013 organizovaly jednani a konferenci INFE v Praze. V roce
2013 se sit INFE zabyvala metodikou méfeni urovné finan¢ni gramotnosti, dlouhodobymi Usporami
a investicemi, online vzdélavacimi nastroji, financni inkluzi a zahrnutim soukromého sektoru do finan¢niho
vzdélavani. V roce 2014 se mj. ofekdva vytvoreni souboru zakladnich kompetenci v oblasti financi pro kazdou
vékovou skupinu.

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 ndzorl 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 2013 skupiné predsedalo Rusko, v rdmci summitu v Petrohradu (zafi 2013) lidfi mimo jiné:

=  zhodnotili dosazeny pokrok pfi implementaci regulatornich reforem v oblasti financniho trhu;

= znovu potvrdili svlj zdvazek tykajici se implementace Basel Ill vramci schvaleného casového
harmonogramu;

=  obnovili svij zavazek provést takové reformy, jez by implementovaly klicové aspekty navriené
Financial Stability Board (FSB, Rada pro financni stabilitu), nezbytné pro efektivni fungovani systéml
pro feseni problém( bank;

= pfivitali publikaci seznamu systémové vyznamnych pojistoven (G-Slls);

= pfivitali zpravu FSB o pokroku v oblasti reformy OTC derivatQ;

= vyzvali narodni autority a tvlrce standard, aby zrychlili proces, prostfednictvim kterého by se méla
snizit zavislost na ratingovych agenturach;

= yvitali pokrok, jehoz bylo dosazeno v oblasti dohledu a regulace stinového bankovnictvi.

Global Partnership for Financial Inclusion (GPFI p¥i G20)

V roce 2013 se MF zucastnilo ustanovujicich jedndni nové vzniklé podskupiny Subgroup on Financial Consumer
Protection and Financial Literacy v rdmci platformy GPFI sdruZujici jak zemé G20, tak i zainteresované zemé
mimo skupinu G20. Podskupina k ochrané spotiebitele a finanéni gramotnosti navazuje na praci skupiny Task
Force on Financial Consumer Protection pfi OECD, kterd ma za cil vypracovat mezinarodni standardy v oblasti
ochrany spotiebitele na financnim trhu, predevsim v ¢asti tykajici se financniho vzdélavani a financni inkluze.

10.3. Evropska legislativa v oblasti finanéniho trhu

Jednotny dohled nad tuvérovymi institucemi (SSM)
Dne 18. 4. 2013 schvalil vybor COREPER po dohodé s Evropskym parlamentem konecny kompromisni text
obou névrhi”’, prostfednictvim kterych bude zfizen jednotny dohled nad Gvérovymi institucemi v ramci

7 http://www.financial-education.org/
http://www.oecd.org/finance/financial-education/

76 Clenskymi staty jsou Argentina, Australie, Brazilie, Kanada, Cina, Francie, Némecko, Indie, Indonésie, Itélie, Japonsko, Mexiko, Rusko,
Saudska Arabie, Jihoafricka republika, Jizni Korea, Turecko, Velka Britanie a USA.

77 Navrh nafizeni, kterym se méni nafizeni 1093/2010 o zfizeni Evropského organu dohledu - Evropského orgénu pro bankovnictvi a ndvrh
nafizeni povérujici Evropskou centralni banku zvlastnimi tkoly tykajicimi se dohledu nad Uvérovymi institucemi.
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eurozény a tim i pfeneseny dohledové pravomoci z narodnich organt dohledu na ECB. Clenskym statim mimo
eurozonu je umoznéno vstoupit do rezimu tzv. Uzké spoluprace s ECB a tim podrobit dohledu ECB i banky
na svém Uzemi. Navrhy byly nasledné formalné schvaleny Evropskym parlamentem dne 12. 9. 2013 a Radou
dne 15. 10. 2013. Jednotny mechanismus dohledu bude funk¢ni od 4. 11. 2014.

Jednotny systém pro feSeni problému tvérovych instituci (SRM)

V cCervenci 2013 predlozila Komise ndvrh nafizeni, prostfednictvim kterého dojde k vytvoreni Jednotného
mechanismu pro feseni problém0 uUvérovych instituci (SRM), ktery md doplnit jiz schvaleny Jednotny
mechanismus dohledu (SSM). Zavadi se tak v ramci tzv. bankovni unie centralizovany mechanismus
pro eurozénu (dalsi ¢lenské staty se mohou uUcastnit dobrovolné) s cilem ozdravit tamé;jsi banky oslabené
evropskou dluhovou krizi. Dne 18. 12. 2013 schvalila Rada obecny pfistup a rovnéz se dohodla, Ze nékteré
podstatné naleZitosti tykajici se fungovani jednotného fondu pro feseni problémd, k jehoZ vytvofeni ma dojit
na zakladé narizeni SRM a dalsi souvisejici ustanoveni budou feseny formou mezivladni dohody (IGA), jez tak
dopliuje nafizeni o SRM. IGA je projednavana formou mezivladni konference, jiz se mohou uUcastnit vSechny
Clenské staty. Dne 27. 3. 2014 dosahla Rada politické dohody s Evropskym parlamentem, pokud jde o navrh
nafizeni SRM. Dne 15. 4. 2014 byl ndvrh schvdlen Evropskym parlamentem, nasledovat bude jeho formalni
schvaleni Radou. V ptipadé IGA bude nutna jeji ratifikace narodnimi parlamenty.

Krizové fizeni (BRRD)

V pribéhu roku 2013 pokracovala vyjednavani o navrhu smérnice, kterou se stanovi ramec pro ozdravné
postupy a reseni problému Gvérovych instituci a investi¢nich podnik( (BRRD), jeZ predloZila Komise v ¢ervnu
2012. Cilem této smérnice je zajistit predchazeni, resp. reSeni krizi vybranych subjektd na finanénim trhu,
konkrétné uvérovych instituci a obchodnik(i s cennymi papiry, a s tim souvisejici ochrana stability financnich
trh( a vefejnych financi (naklady opatfeni by mély byt neseny zejména odpisy majetku akcionara a véritel().
Dne 26. 6. 2013 schvdlila Rada obecny pfistup k navrhu a zahajila vyjednavani s Evropskym parlamentem. Dne
11. 12. 2013 se Radé podarilo dosahnout politické dohody s Evropskym parlamentem, pficemz kompromisni
znéni navrhu schvalil dne 20.12.2013 vybor COREPER. Dne 15. 4. 2014 byl navrh schvalen Evropskym
parlamentem, nasledovat bude formalni schvdleni Radou. Termin pro transpozici je stanoven do 31. 12. 2014.

Garancni schémata (DGS, ICSD)

Cilem ndvrhu nové smérnice o systémech pojisténi vkladl (DGS) je predevsim harmonizace fungovani
narodnich garancnich schémat v oblasti bankovnictvi a lepsi ochrana vkladatelll. Vzhledem k provazanosti
tohoto navrhu s navrhem smérnice BRRD bylo projedndvani smérnice DGS v roce 2012 pozastaveno a k jeho
obnoveni doslo az v cervenci 2013. Dne 11.12.2013 se Radé podafilo dosahnout politické dohody
s Evropskym parlamentem, kompromisni znéni navrhu schvalil ndsledné dne 20. 12. 2013 vybor COREPER. Dne
15. 4. 2014 byl ndvrh schvélen Evropskym parlamentem, nasledovat bude jeho publikace ve Véstniku. Termin
pro transpozici smérnice je stanoven 12 mésicl po vyhlaseni ve Véstniku.

Navrh novely smérnice o systémech pro odskodnéni investor( (ICSD) podle Komise reaguje na vyvoj a zmény
podminek, k nimZz doslo na kapitdlovém trhu od doby vydani plvodniho textu smérnice v roce 1997, a déle
také na nutnost zaceleni v praxi se projevujicich nedostatkd v oblasti ochrany investora. Obecny pfristup byl
schvélen na zasedani COREPER dne 23. 11. 2011. Od té doby nedoslo k Zzddnému zasadnimu posunu v jednani,
stejné jako v pripadé smérnice DGS se rovnéz vyckavalo na konecnou verzi smérnice BRRD. K obnoveni
vyjedndvani vSak dosud nedoslo.

Kapitalové poZadavky (CRDIV, CRR)

Cilem Upravy obsazené ve smérnici o kapitalovych pozadavcich (CRDIV) a natizeni o kapitalovych pozadavcich
(CRR) je posileni regulatorniho ramce a vytvoreni podminek pro zajisténi stability, bezpecnosti a dostatecné
odolnosti bankovniho sektoru a celého financniho systému. Zamérem je rovnéZz posileni ochrany zajmu
spotrebitel, podpora integrace vnitrniho trhu bankovnich sluZzeb, modernizace obezfetnostnich pravidel
a posileni spoluprdce orgdnd dohledu. Smérnice a nafizeni CRDIV/CRR zapracovavaji novy koncept
regulatorniho rdmce oznacovany jako tzv. Basel Ill, ktery byl pfipraven Basilejskym vyborem pro bankovni
dohled v reakci na krizi na financnich trzich.
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Béhem prvni poloviny roku 2013 pokracovaly prace na dokonéeni procesu pfrijeti smérnice CRDIV a nafizeni
CRR na evropské urovni, které byly uverejnény ve Véstniku dne 27. 6 2013%, Lhata pro implementaci smérnice
CRDIV a natizeni CRR do narodnich pravnich fadl byla stanovena na 31. 12. 2013. Pfedpoklada se, Ze zakon,
kterym jsou implementovany smérnice a nafizeni CRDIV/CRR nabude G¢innosti v poloviné roku 2014.

Platebni ucty (PAD)

V kvétnu 2013 publikovala Komise ndvrh smérnice o transparentnosti a porovnatelnosti poplatkl souvisejicich
s platebnimi Ucty, zméné platebniho Uctu a pfistupu k platebnim uétim se zakladnimi prvky. Obecny pfistup
Rady byl dosazen v prosinci 2013. Trialogy probihaly od ledna do bfezna 2014. Opatfeni se tykaji tfi oblasti:
1. Transparentnost a srovnatelnost poplatk(l za platebni Ucet — cilem je usnadnit spotfebiteldm porovnani
poplatk( uétovanych poskytovateli platebnich sluZzeb v EU; 2. Zména poskytovatele platebniho Gétu — cilem je
zavést jednoduchy a rychly postup zmény poskytovatele platebniho Gctu; 3. Pristup k platebnimu Uctu — cilem
je umozZnit vSéem spotrebitellim z EU otevfit si v kterémkoli ¢lenském staté platebni Géet umozniujici zakladni
sluzby (Ghrady, inkasa, vybéry hotovosti, pouZivani platebni karty), nezavisle na ¢lenském staté plavodu.

Alternativni feseni sport (ADR)

Dne 18.6. 2013 byla ve Véstniku zvefejnéna smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/11/EU
ze dne 21. 5. 2013 o alternativnim teSeni spotrebitelskych spord (ADR) a nafizeni Evropského parlamentu a
Rady (EU) €. 524/2013 ze dne 21. 5. 2013 o feSeni spotfebitelskych sporl on-line (ODR). Smérnice i nafizeni
vstoupily v platnost dnem 8.7.2013, pricemZz clenské staty maji povinnost smérnici transponovat
do 9. 7. 2015. Nafizeni vstoupi v U€innost, s vyjimkami nékterych svych ustanoveni, od 9. 1. 2016. Jelikoz se
jednd o obecné spotiebitelskou Upravu, gestorem ADR a ODR je Ministerstvo priimyslu a obchodu. Uprava se
ovsem tyka i financnich sluzeb, proto MF prlbéiné oba ndavrhy pfipominkovalo, a to zejména ohledné
dostatecnych informacénich povinnosti obchodnikli o subjektech ADR a ohledné toho, aby ADR slouZilo
k posileni postaveni spotfebitele jakozto slabsi smluvni strany a spory v jeho ramci nemohl zahdjit obchodnik.
Od zati roku 2013 se MF aktivné podili na zajiSténi transpozice a adaptace uvedenych evropskych predpist
v ramci pracovni skupiny pfi MPO.

Dle smérnice budou moci spotiebitelé své vnitrostatni a preshranicni spory s obchodnikem vzniklé v souvislosti
s prodejem zboZi nebo poskytovanim sluZeb, a to jak off-line, tak i on-line, ve vSech hospodarskych odvétvich,
dobrovolné predloZit subjektu mimosoudniho feseni sporl (subjekt ADR). Subjekty ADR budou muset umoznit
prijimani podani online (z divodu provedeni navazujiciho nafizeni ODR). Smérnice neupravuje do podrobnosti
proces, kterym by se ADR subjekty mély fidit, nicméné stanovi, Ze pfipadna procesni pravidla nesmi vyrazné
zhorsit pristup spotiebitele k ADR. Smérnice dale klade urcité minimalni kvalitativni pfedpoklady na subjekty
ADR, a to v oblasti nestrannosti, transparentnosti, ucinnosti a spravedInosti. Postupy ADR by mély byt pro
spotiebitele bezplatné nebo spojené jen s mirnymi naklady. Clenské staty budou moci vyuZit jiz fungujici ADR
subjekty nebo mohou vytvaret subjekty nové. Cilem by mélo byt zajisténi plného pfistupu spotiebitell
k alternativnimu feseni sport v rliznych zemépisnych oblastech a v rGznych odvétvich.

Spotrebitelsky uvér (CCD)

Vroce 2013 zahdjila Komise prezkum transpozice smérnice Evropského parlamentu a Rady 2008/48/ES
o smlouvach o spottebitelském Uvéru a o zruseni smérnice Rady 87/102/EHS. Cilem pfezkumu je zjistit, jak byla
smérnice implementovana, jaké z moznosti regulatorni volby ¢lenské staty vyuZily a zda je ¢i neni nutna Gprava
smérnice. V této souvislosti byla na pidé Komise zahdjena série setkani zastupcd clenskych statl, ktefi se
problematikou transpozice CCD zabyvaji.

Hypotecni uvéry (MCD)

V prvni poloviné roku 2013 byly dokonceny trialogy o navrhu smérnice Evropského parlamentu a Rady
o smlouvach o uvéru na bydleni (MCD), jehoZ cilem je sjednoceni a podpora vnitfniho trhu s hypotecnimi
avéry. Navrh smérnice ve znéni dohodnutém s Evropskym parlamentem byl schvalen na Urovni COREPER Il dne
8. 5. 2013. Béhem léta byly pfipraveny jazykové mutace navrhu smérnice. Evropsky parlament schvalil text,
ktery byl vysledkem trialogl, na svém zasedani dne 10. 12. 2013. Rada ECOFIN schvélila navrh smérnice
28.1.2014. Dne 4.2.2014 byla smérnice publikovana ve Véstniku jako smérnice Evropského parlamentu

78 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. 6. 2013 o pfistupu k ¢innosti Gvérovych instituci a o obezfetnostnim
dohledu nad uvérovymi institucemi a investié¢nimi podniky, o0 zméné smérnice 2002/87/ES a zruseni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES,
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 575/2013 ze dne 26.6. 2013 o obezfetnostnich poZadavcich na Uvérové instituce
a investi¢ni podniky a 0 zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012.
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a Rady 2014/17/EU o smlouvach o spotfebitelském Gvéru na nemovitosti uréené k bydleni a o zméné smérnic
2008/48/ES a 2013/36/EU a natizeni (EU) ¢. 1093/2010.

Zakladnimi stavebnimi kameny nové smérnice, ktera obsahuje Gpravu v mnohych smérech paralelni k pravni
Upravé spotrebitelskych Gvérd dle smérnice 2008/48/ES, jsou predevsim informacni povinnosti (v reklamé,
predsmluvni), rocni procentni sazba ndklad(i, posuzovani Uvéruschopnosti spotiebitele a vhodnosti Uvéru
pro spotiebitele véetné pristupu do databazi dluznik(i, prdvo spotrebitele na predcasné splaceni uvéru,
pozadavky na regulaci zprostfedkovateld Uvérld véetné evropského pasu pro tyto subjekty, poZadavky
na adekvatni regulaci a dohled nad nebankovnimi poskytovateli hypotecnich uvér(i véetné pozadavkd
na odbornost osob jednajicich se spotfebitelem. Smérnice dale upravuje omezeni kurzového rizika
vyplyvajiciho pro spotiebitele z UvérQ v cizi méné, pozadavky na stanoveni stropu pro sankce vyplyvajici
z prodleni dluznika a dalsi pozadavky na zajisténi shovivavosti véritele vici dluzniku v prodleni.

Trhy s financnimi nastroji (MIFIR, MIFID 2)

Dne 20.10. 2011 uverejnila Komise navrh novelizace smérnice o trzich finanénich nastroji (tzv. MiFID 2)
a navrh nafizeni o trzich finanénim nastroji (tzv. MiFIR). MiFIR a MIiFID 2 predstavuji komplexni novelizaci
a nahrazuji dosavadni smérnici o trzich financnich ndstroja. Tyto legislativni ndvrhy maji napriklad rozsifit
regulatorni rdmec o novy typ prevodniho mista (OTF — organizovany obchodni systém), nové zavést pravidla
pro pied a po-obchodni transparenci pro trhy s dluhopisy a derivaty, posilit dohled v oblasti trhi komoditnich
derivatl azavést oznamovaci povinnost pro ,investicni pozice”. V obecné roviné se dale maji zpfisnit
pozadavky na obhospodafovani majetku zdkaznika, investicni poradenstvi a nabizeni tzv. komplexnich
finanénich produktd.

MF ma stdle pochybnosti zejména ohledné nastavované regulace trhu s dluhopisy a derivaty, kdy vyjimky
z povinnosti zverejiovat Udaje o nabidkach (pfed-obchodni transparence) a Udaje o uzavienych obchodech
(po-obchodni transparence) pro vsechny akcie, dluhopisy a derivaty by de facto stanovovala Komise. Také
forma delegovanych aktd pro stanovovani vyjimek neni vhodna, nebot neumoiriuje pravidelnou (aspon
mésicni) rekalibraci celého systému vyjimek v zavislosti na kolisani likvidity na trhu (likvidita kolisa hlavné
u dluhopist). Navic cely regulatorni ramec muzZe fungovat bez negativnich efektl pouze u vysoce likvidnich
finan¢nich néstrojd. U méné rozvinutych trhi a méné likvidnich financnich nastroju, véetné statnich dluhopisd,
muzZe dojit k vyraznému odlivu investorl a tak k likvidaci téchto malych trhG. MF se v prlibéhu vyjednavani
podafilo dosdahnout dil¢ich zmén v této oblasti ke zmirnéni dopadii regulace. Oba predpisy budou publikovany
ve Véstniku pravdépodobné v zafi 2014.

Manipulace s trhem (MAR)

Dne 20. 10. 2011 uverejnila Komise navrh natizeni 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 soucCasné smérnici o trestnépravnim postihu za obchodovani
zasvécenych osob a manipulaci s trhem (tzv. CSMAD). Tyto legislativni navrhy maji napfiklad rozsifit
regulatorni ramec o nové typy prevodnich mist (MTF — mnohostranny obchodni systém a OTF — organizovany
obchodni systém), posilit dohled v oblasti trhli s komoditami a emisnimi povolenkami a stanovit jednotny
ramec pro ukladdani sankci. CR v prib&hu projednavéni vyjadiovala pochybnosti ohledné zahrnuti emisnich
povolenek a komodit pod dohled orgdnu dohledu nad finanénim trhem. Dale prosazovala zachovani narodni
diskrece v automatickém zasilani seznamu zasvécenych osob. MAR a CSMAD budou publikovany ve Véstniku
spolecné s MiFID 2 a MiFIR, a to pravdépodobné v zafi 2014.

Transparen¢ni smérnice (TD2)

Dne 26. 10. 2011 zverejnila Komise navrh revize transparencni smérnice, jejichz cilem je posilit Groven davéry
investord diky rovnocenné transparentnosti ve vztahu k emitentidm cennych papirli a investoriim v celé EU.
Na zakladé predlozeného navrhu obsahuje revize transparencni smérnice zejména zruSeni pozadavku
na zverejiiovani mezitimnich zprav vedeni, vétsi harmonizaci oznamovani podilu na hlasovacich pravech,
upfesnéni pravidel volby domovského ¢lenského statu pro emitenty ze tretich zemi, zavedeni nové povinnosti
tykajici se vykazovani plateb vlddam (,,country by country reporting®) a stanoveni nového ramce pro ukladani
sankci. Trialogy byly zapocaty v ¢ervnu 2012. Nasledné doslo k prerusdeni dalsich jednani z divodu navazujicich
PS k smérnici v oblasti UCetnictvi, kterd obecné resi problematiku country by country reporting, na kterou
revize transparencéni smérnice odkazuje. Smérnice byla publikovana 6. 11. 2013 pod ¢. 2013/50/EU.
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Ratingové agentury (CRA3)

Dne 15. 11. 2011 predstavila Komise navrh novelizace natizeni 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. Naftizeni o ratingovych agenturach v dosud platném znéni obsahovalo predevsim jednotny
povolovaci a dohledovy rezim nad ratingovymi agenturami a vydavanim ratingd, které jsou pouzivany tam, kde
pravo EU vyZaduje posouzeni kvality urcitého finanéniho nastroje na zakladé ratingu. Komise ma ambici novym
navrhem snizit nadmérné spoléhani se finanénich instituci na externi rating, zvysit transparenci ratingovych
agentur, zakotvit pravidlo obligatorni rotace ratingovych agentur, jedna-li se o vydavani ratingl resekuritizaci
a zavést obcanskopravni odpovédnost ratingovych agentur. V pfipadé ndvrhu smérnice je jejim primarnim
cilem snizZit zavislost na ratingu tim, Ze se uklada obhospodatovatellim zavést takova opatieni, aby se
nespoléhaly vylucné nebo mechanicky na externi ratingy pfi posuzovani kvality majetkovych hodnot
obsaZzenych v majetku UCITS fondu (,,standardni fondy“) a AIF (,jiné neZ standardni fondy”). Oba pfedpisy byly
publikovény ve Véstniku 31. 5. 2013 pod ¢. 2013/14/EU (smérnice) a 462/2013 (naftizeni).

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

Dne 7.12. 2011 uverejnila Komise navrh natizeni o evropskych fondech rizikového kapitalu a ndvrh nafizeni
o evropskych fondech socidlniho podnikani. Tyto legislativni ndavrhy poskytuji tzv. evropsky pas
obhospodarovateliim, ktefi nespadaji do ptsobnosti AIFMD (tzv. podlimitni obhospodarovatelé). Tato nafizeni
ukladaji fondlm investovat alespon 70 % svého majetku do malych a stfednich podnikd, coz by dle zdméru
Komise mélo mit pozitivni vliv na pfistup téchto podniki k financovani. CR oba ndvrhy od po&atku
podporovala. Trialogy byly zapocaty v cervnu 2012, avsak kvali problematice tretich zemi (zejména
tzv. dafiovych rdjl) skoncily az v prosinci 2012. Obé naftizeni byla publikovdna ve Véstniku v 25. 4. 2013
pod & 345/2013 a 346/2013 s Géinnosti od 22.7.2013. CR adaptovala obé nafizeni jiz 19. 8 2013 v zakoné
¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich fondech.

Novela smérnice UCITS IV (UCITS 5)

Dne 3. 7. 2012 uverejnila Komise navrh novelizace smérnice, kterou se méni smérnice 2009/65/ES o koordinaci
pravnich a spravnich predpisl tykajicich se subjektl kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych
papirl (SKIPCP), pokud jde o Cinnost depozitire, pravidla pro odmérnovani a sankce (tzv. UCITS 5). Tento
legislativni ndvrh harmonizuje dpravu UCITS s Upravou AIFMD, pokud jde o reZim depozitdfe a odménovani
avsouladu s jinymi legislativnimi ndvrhy zavadi harmonizaci sankci. CR podporuje maximalni harmonizaci
rezimu depozitaire podle AIFMD a smérnice UCITS a dale také stanoveni obecnych poZadavk( na systém
odmeénovani osob, stavi se vsak proti pfilis detailnim pravidlim. V oblasti sankci je potfeba zabranit snaham
o dalsi rozsifovani Upravy nad rdmec jiz schvalenych predpist. Publikaci ve Véstniku Ize ocekavat v zaFi 2014.

Evropsky fond dlouhodobého kapitalu (ELTIFR)

Dne 26. 6. 2013 publikovala Komise navrh nafizeni o evropskych fondech dlouhodobého kapitalu (ELTIFR).
Navrh nafizeni zakotvuje spolecny ramec pravidel pro investi¢ni fondy, které hodlaji pouzivat oznaceni ,,ELTIF“,
zejména s ohledem na jejich investicni strategii, zpenéZzovani majetku, poZzadavky na transparenci a dohled
nad dodrZovanim téchto pravidel. Ambici ELTIFR je usnadnit evropskym podnikiim pfistup k dlouhodobému
financovani a rozsifit moznosti dlouhodobého investovani nejen pro kvalifikované investory. MF pfi
vyjednavani zejména akcentuje otazku ochrany retailovych investord.

Fondech penéiniho trhu (MMFR)

Dne 4. 9. 2013 publikovala Komise navrh nafizeni o fondech penéiniho trhu (MMFR). Natizeni zakotvuje
spolecny rdmec pravidel pro investicni fondy, které hodlaji pouzivat oznaceni ,fond penéiniho trhu“ nebo
zaménitelné oznaceni, zejména s ohledem na jejich investi¢ni strategii, ocenovani majetku, kapitalové rezervy,
pozadavky na transparenci a dohled nad dodriovanim téchto pravidel. Ambici MMFR je posilit stabilitu
a likviditu fond( penéiniho trhu, a to zejména fondl penéiniho trhu s neménnou hodnotou jimi vydavanych
cennych papird a zaknihovanych cennych papiri (CNAV MMF). MF se pfi vyjednavani zaméri zejména
na otazku proporcionality ndvrhu a minimalizaci dopadU na stavajici fondy penézniho trhu.

Referencni hodnoty (benchmarks)

Dne 18. 9. 2013 publikovala Komise navrh nafizeni o indexech, které jsou pouzivany jako referenéni hodnoty
ve finanénich nastrojich a finanénich smlouvach. Navrh je zejména reakci na manipulaci s referen¢nimi
urokovymi sazbami LIBOR a EURIBOR. Navrh ma za cil zlepSit Upravu procesu urcovani referencnich hodnot
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a fizeni stfetl zajm(. Dale ma za cil zlepsit kvalitu vstupnich Udaji a metodiky, jez administratofi referencnich
hodnot pouZivaji. MF pfi vyjednavani zejména akcentuje otazku oblasti plsobnosti nafizeni a vztah k zemim
mimo EU.

Sprava alternativnich investi¢nich fondt
Dne 15. 5. 2013 byla ve Véstniku publikovana:
e provadéci nafizeni Komise ¢. 447/2013, kterym se stanovi postup pro spravce alternativnich
investi¢nich fondd, ktefi se rozhodnou, Ze se na né bude vztahovat smérnice 2011/61/EU, a
e provadéci nafizeni Komise ¢. 448/2013, kterym se stanovi postup pro urceni referenéniho ¢lenského

statu mimounijniho spravce alternativnich investi¢nich fonda podle smérnice 2011/61/EU.

Dne 17. 12. 2013 byl na internetovych strankdch Komise publikovan navrh provadéciho nafizeni v pfenesené
pravomoci upravujiciho definici otevieného a uzavieného investi¢niho fondu pro ucely AIFMD. Toto urceni je
vyznamné zejména pro Ucely fizeni likvidity a ocenovani majetku a dluhd tohoto investi¢niho fondu.

Dohled nad finan¢nimi konglomeraty (FICOD 1)

Dne 10. 6. 2013 uplynul 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 finan¢nimi
subjekty ve finanénim konglomeratu (FICOD 1). Ucelem této novely bylo zefektivnit fungovani doplfikového
dohledu predtim, nez Komise pfistoupi k celkovému pfezkumu Smérnice 2002/87/ES ze dne 16. 12. 2002
o doplikovém dozoru nad UGvérovymi institucemi, pojistovnami a investiénimi podniky ve finanénim
konglomerédtu 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 (FICOD). Termin pro transpozici ¢lanku 4 smérnice FICOD |, ktery se tyka
zmény smérnice Solventnost Il (2009/138/ES), uplyne az 31. 3. 2015.

Analyza k fundamentalni 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
spolec¢ného vyboru evropskych dohledovych orgdnd (Joint Committee ESAs). Z ni vyplyva, Ze Komise nema
vumyslu navrh nové smérnice vydat, dokud nebudou ustdlena pravidla v sektorovych smérnicich
o bankovnictvi a pojistovnictvi. Vzhledem k velikosti tuzemskych finan¢nich instituci a dale vzhledem k tomu,
Ze valnou vétsinu téchto ovladaji zahrani¢ni mateiské spolecnosti, nejevi se fundamentalni revize smérnice pro
CR jako akutni a MF podpotilo pozdrzeni legislativniho navrhu na dobu stabilizace diléich sektor(.

Pojistovnictvi (Solventnost Il, Omnibus I1)

V oblasti pojistovnictvi se nahrazuje dosavadni skupina smérnic, souhrnné nazyvana Solventnost |, novym
regulatornim rezimem predstavovanym smérnici 2009/138/ES ze dne 25. 11. 2009 o pfistupu k pojistovaci
a zajistovaci Cinnosti a jejim vykonu (Solventnost II). Jejim ucelem je dlsledné harmonizovat pravidla
pro dohled a sjednotit pozadavky na solventnost, vypocet technickych rezerv, ocenovani, fizeni a vykazovani
na zakladé ekonomického rizikové vazeného pristupu.

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 konglomeratu. Déle pak byla
pozménéna smérnici 2012/23/EU, tzv. ,Quick Fix“, jejimz ucelem bylo zabranit uG¢innosti smérnice
Solventnost Il od 1.11.2012, a smérnici 2013/58/EU, tzv. Quick Fix 11“, kterd datum transpozice smérnice
Solventnost Il odloZila na 31. 3. 2015 a datum jeji Ucinnosti na 1. 1. 2016 (nékterd ustanoveni nabydou
postupné ucinnostiod 1. 4. 2015 a 1. 7. 2015).

Provedeni smérnice Solventnost Il neni prakticky moZzné 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 Gcelem je
ptizplsobit Solventnost Il ramci Lisabonské smlouvy a reflektovat vznik Evropskych organt dohledu (zvlasté
pak Evropského organu 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 zavazkd pojistoven
s dlouhodobou garanci a dale napt. ekvivalence rezim( regulace a dohledu tretich statd, nebo vykaznictvi).
Projednavani se ve fazi trialogll zastavila u tématu dlouhodobych zavazk( z pojisténi (tzv. long term
guarantees), resp. u ustanoveni, kterda napomahaji ke zmirnéni umélé volatility finanéni pozice pojistoven
poskytujicich produkty s dlouhodobymi garancemi v disledku kolisdni hodnoty aktiv a vySe zavazk( jako
projevu ocefovani vrezimu Solventnosti Il. Proto bylo stranami trialogu v cervenci 2012 rozhodnuto
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o provedeni dopadové studie k ustanovenim fesici dlouhodobé zdvazky z pojisténi. Ta byla pojistovnami,
zajistovnami, organy dohledu a EIOPou provedena v prvni poloviné roku 2013, pficemz vysledna zprava Komise
byla k dispozici v ¢ervnu 2013. Poté pokracovaly trialogy, pficemz se v listopadu 2013 v jejich ramci podafilo
dosdhnout politické shody. Dokonceni projednavani a publikace smérnice Omnibus Il se ocekava v prvni
poloviné roku 2014 tak, aby Komise nasledné mohla predlozit ndvrhy opatfeni druhé a tfeti Urovné
Lamfalussyho procesu, jejichz pFiprava pokracovala i v prabéhu roku 2013.

Zprostiedkovani pojisténi (IMD2)

V Cervnu 2012 zverejnila Komise ndvrh novely smérnice o zprostfedkovani pojisténi (IMD2). Tato legislativni
iniciativa odrdzi potrebu resit nékteré naléhavé problémy, které se v navaznosti na transpozici plvodni
smérnice IMD z roku 2002 v jednotlivych ¢lenskych zemich v daném sektoru financniho trhu objevily. Komise
prislibila provést revizi jiz na pocatku roku 2010, s ohledem na provazanost novelizace se smérnici
Solventnost Il, revizi smérnice o trzich financnich nastroji (MiFID), pfipravovanou smérnici UCITS 5
a iniciativou regulace tzv. strukturovanych retailovych investi¢nich produktt (PRIPs). Navrh IMD2 byl nakonec
zverejnén az v poloviné roku 2012. Ze zavérd prezkumu Komise vyplynula pfedevsim potfeba omezit stavajici
vysokou diverzitu narodnich Uprav zprostfedkovdni pojisténi, posilit v systému prvky ochrany spotfebitele,
zajistit vnitfné konsistentni a vzadjemné (produktové, distribu¢né) neutralni regulaci financnich sluzeb jako
celku, sjednotit pristup k vykonu dohledu a spravnimu trestani a zjednodusit resp. vyjasnit rezim
preshrani¢niho ptsobeni na vnitfnim trhu EU.

Béhem roku 2013 neprobéhlo k tomuto legislativnimu navrhu Zadné jednani pracovni skupiny Rady. V rdmci
projedndvani v Evropském parlamentu bylo k pfedloze vzneseno vice nei 700 pozmérovacich navrh@. CR
v souladu s vlastnimi narodnimi legislativnimi zaméry mySlenku revize regulace v oblasti distribuce pojisténi
i hlavni pilife novely smérnice plné podporuje. V rdmci dosavadnich jednani pracovni skupiny Rady pak CR
upozornovala predevsim na potfebu vyjasnit v novele charakteristiku jednotlivych typl distributord pojisténi
a s nimi spojené otazky vhodného registracniho a dohledového rezimu. S ohledem na zamyslené rozsireni
plsobnosti smérnice nové i viigi pfimému nabizeni pojisténi pojistovnami navrhuje CR (spole¢né s nékolika
dalsimi ¢lenskymi staty) také provedeni Upravy ve vlastnim nazvu smérnice.

Sdéleni klicovych informaci o investi¢nich produktech (PRIPs)

Rada ECOFIN v roce 2007 vyzvala Komisi k pFfezkoumani vnitfni konsistence regulace uplatfiované
u informacénich povinnosti tykajicich se investicnich produktd, nabizenych v rGzné formé klientdm
v jednotlivych sektorech financ¢niho trhu. Vysledkem této legislativni 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 Gpravy, ktera
by sjednocovala predevsim pravidla jednani distributora investi¢niho produktu a jeho informacni povinnosti
vUci zdkaznikovi. Regulace téchto dvou oblasti souvisejicich s distribuci pfitom méla probéhnout oddélené
ardznou legislativni technikou. Navrhy Komise k pravidlim jednani ve vztahu k zakaznikim sjednavajicim
PRIPs produkty byly implementovany do pfislusnych sektorovych smérnic. Relativné jednotnd, produktové
napfi¢ sektory univerzalni zadkladna zamyslené regulace (tj. klicové informace pro investora) umoznuje
vytvoreni horizontdlni dpravy formou pfimo Gcinného nafizeni. Jeho navrh Komise zverejnila v ¢ervnu 2012.
Vybér tohoto legislativniho nastroje podporuje také sledovany cil, tedy zajiSténi maximalni srovnatelnosti
nabidky investicnich produktl i v ramci vnitfniho trhu. Hlavnimi prvky a charakteristikami ndvrhu jsou
pusobnost vidi relativné Siroké skale investi¢nich produktd, resp. produktd s investiénim prvkem, vicestupriova
(Lamfalussyho) regulatorni struktura a ideova inspirace v klicovych informacich pro investora (Key Investor
Information Document, KIID) vyplyvajicich ze smérnice UCITS.

Navrh nafizeni byl i v pribéhu roku 2013 projedndvan na Urovni pracovni skupiny Rady. Obecny pfistup Rady
byl schvélen v ¢ervnu 2013. Poté byly zahajeny trialogy mezi Radou, Komisi a Evropskym parlamentem, které
se do konce roku 2013 nepodafilo uzavrit. Kompromisni znéni se hledalo predevsim v otdzce plsobnosti
nafizeni vUci penzijnim produktim a dale pak ohledné nékterych specifickych polozek, které maji klicové
informace pro investora zahrnovat. Finalni schvaleni nafizeni se o¢ekava do ¢ervna 2014. Legislativni iniciativu
Komise v oblasti tzv. PRIPs produktll CR s ohledem na své tuzemské koncepéni zaméry v oblasti regulace
distribuce financnich sluzeb dlouhodobé a silné podporuje.

Dan z financnich transakci (FTT)

V zari 2011 predloZila Komise navrh smérnice o spole¢ném systému dané z financnich transakci. Pro odpor
nékterych clenskych statll Rada ECOFIN prijala dne 22.1.2013 rozhodnuti, kterym umoZriuje jedendacti
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¢lenskym statim”® dale pracovat na systému dané z financ¢nich transakci v rezimu posilené spoluprace dle
¢l.326 a nasl. Smlouvy o EU. Rozhodnuti bylo pfijato kvalifikovanou vétsinou, pricemz CR se spolu
s Lucemburskem, Maltou a Spojenym kralovstvim zdrzela hlasovani. Jednani statl v rdmci posilené spoluprace
zatim nevedlo k néjakému hmatatelnému vysledku. CR, ackoliv v souladu se svou stavajici pozici o zavedeni
FTT neuvazuje, se aktivné ucastni vyjednavani a vécnymi argumenty ohledné dopadu FTT na financni trh se
snaii presvédcit staty zahrnuté do posilené spoluprace, aby velmi peclivé zvazovaly, co bude pfedmétem dané.

Jednotna oblast pro platby v eurech (SEPA)

V lednu 2014 publikovala Komise navrh novely nafizeni SEPA ¢. 260/2012, o 6 mésict odkladajici datum, kdy
musi zaniknout veskerad vnitrostatni platebni schémata pro Uhrady a inkasa v eurech. O 6 mésicl se tak
prodluzuje prechodné obdobi, béhem kterého mohou byt provadény uhrady a inkasa v eurech odlisné
od SEPA. Namisto 1. 2. 2014 se tedy jedna o 1. 8. 2014. V Unoru 2014 byla novela nafizeni schvdlena Radou
a Evropskym parlamentem jako naftizeni ¢. 248/2014 se zpétnou Gcinnosti od 31. 1. 2014.

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

Nafizeni 648/2012 ze dne 4.7.2012 o OTC (,over the counter”) derivitech, centralnich protistranach
a registrech obchodnich Udajii se oznaduje zkratkou EMIR - European Market Infrastructure Regulation.
K nafizeni jsou prlibézné vydavana provadéci opatieni.

Hlavnim cilem EMIR je sniZeni, pfipadné eliminace systémového rizika, a to pomoci nékolika zdkladnich
principl - vysSi standardizace OTC derivatovych nastrojl, vyporadani obchodl prostrednictvi centrdlnich
protistran, masivni regulace centrdlnich protistran, vyssi transparentnost, informacni povinnost. Subjekty
podléhajicimi regulaci budou kromé centrdlnich protistran a registri obchodnich udajd jak financni, tak
nefinancni instituce.

Centralni depozitare cennych papirti (CSDR)

Navrh nafizeni o centrdlnich depozitafich cennych papird tvofi soucast sirsiho trendu posledni doby v oblasti
regulace trini infrastruktury. V lednu 2014 bylo odsouhlaseno konec¢né znéni tohoto nafizeni a nyni je nafizeni
ve fazi lingvistickych korekci a prekladd. V zati 2014 Ize ocekavat jeho publikovani ve Véstniku. Hlavnim cilem
nafizeni je zvysit bezpecCnost provozovani vyporddacich systémd, odstranit pravni prekazky vyplyvajici
z narodniho prava upravujiciho fungovani systém( a centralnich depozitafl cennych papird jako jejich
provozovatell, zejména prekazky spojené s rozdilnou Upravou délky vyporadani, standardld kladenych
na centralni depozitafe cennych papirQ z hlediska obezfetnostni regulace a moznosti pristupu do narodnich
centralnich depozitafl cennych papirli a systému jimi provozovanych. Dale by v del$im horizontu mélo dojit
k Uplné dematerializaci nebo imobilizaci vSech cennych papirli drzenych v centralnich depozitafich cennych
papird.

10.4. Domaci legislativa v oblasti financniho trhu

Pojisténi vkladu

V roce 2013 pokracovaly priace na novele zdkona ¢. 21/1992, o bankach, a to v souvislosti s transpozici
smérnice Evropského parlamentu a Rady o systémech pojisténi vklad(. Termin pro transpozici je stanoven
12 mésicl po vyhlaseni ve Véstniku. Smérnice nicméné dosud nebyla ve Véstniku publikovana.

Krizové fizeni ve financnim sektoru

V roce 2013 probihaly prace na navrhu zakona o ozdravnych postupech a reseni problém( bank a obchodnikd
s cennymi papiry (pracovni nazev) a navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s ndvrhem
zakona o ozdravnych postupech a feSeni problém( bank a obchodnikl(l s cennymi papiry, a to v navaznosti
na transpozici smérnice BRRD. Termin pro transpozici je stanoven do 31. 12. 2014, smérnice nicméné dosud
nebyla ve Véstniku publikovana.

Stavebni sporeni

VIadni navrh zdkona, ktery obsahoval dvé koncepéni novely zdkona 96/1993 Sb., o stavebnim sporeni
(zavedeni ucelovosti na statni podporu ze stavebniho spofeni + produktové pojeti stavebniho sporeni,
tj. rozSireni okruhu poskytovatell stavebniho spofeni o univerzalni banky) byl od dubna 2012 pfripraven

7 Belgie, Némecko, Estonsko, Recko, Spanélsko, Francie, Itdlie, Rakousko, Portugalsko, Slovinsko, Slovensko
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v Poslanecké snémovné k projednani. Prvni ¢teni probéhlo az v inoru 2013 a projednavani v druhém c¢teni bylo
preruseno z dlvodu rozpusténi Poslanecké snémovny vsrpnu 2013. Ztohoto dlvodu nebyly zmény
realizovany.

Druzstevni zdlozny

MF v roce 2013 predlozZilo navrh zédkona, kterym se méni zdkon ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a Gvérnich
druzstvech a nékterych opatienich s tim souvisejicich a o doplnéni zdkona Ceské narodni rady ¢&. 586/1992 Sb.,
o danich z pfijmu, ve znéni pozdéjsich predpist, ktery byl schvalen na zakladé usneseni vlady ¢. 390 ze dne
29. 5. 2013. Tento navrh zdkona docasné umozioval postupnou transformaci velkych a stfednich druZstevnich
zaloZen na banky a ddaval tak témto subjektim moZnost ziskat bankovni licenci v reZimu pfechodné nizsiho
pozadavku na zakladni kapital. DruZstevni zaloZzny, které by moznosti transformace na banku nevyuzily, musely
dle daného navrhu fungovat pod prisnéjsi regulaci, nez tomu bylo doposud. Navrh stanovoval horni limit
na velikost bilan¢ni sumy druZstevni zalozny na 5 mld. K. Mezi dalsi navrhy patfilo také zvyseni povinného
odvodu ¢&asti zisku druzstevni zdlozny do rizikového fondu a zavedeni dvojnasobné vyse pfispévku druzstevni
zadloZzny do Fondu pojisténi vklad(l. Tento ndvrh zdkona ovsem nebyl z dlvodu rozpusténi Poslanecké
snémovny projednan. Vzhledem k zhor3ujici se situaci v sektoru druiZstevnich zdlozen byl ndvrh v rozsifené
podobé znovu predlozen k projednani v prvni poloviné roku 2014.

Ceska narodni banka

Pfiprava novely zakona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni 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 centralni banky. Navrh zakona obsahuje rovnéz odstranéni nékterych nedostatkd souc¢asného
znéni, se kterymi se CNB setkala v praxi po vstupu CR do EU a po integraci dohledu nad finanénim trhem v CR.
Navrh zakona byl dale doplnén o ustanoveni tykajici se financni stability a makroobezretnostni politiky,
kterd 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).
Zikon byl vyhlasen dne 2. 8. 2013 ve Shirce zakonu (zakon &. 227/2013 Sb., kterym se méni zakon
¢.6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdéjsich predpist, a dal$i souvisejici zakony) a nabyl Géinnosti
dne 17. 8. 2013.

Implementace CRD IV/CRR

Béhem roku 2013 pokracovaly prace na implementaci smérnice CRDIV® a nafizeni CRR® v podobé navrhu
zakona, kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti se stanovenim pristupu k cinnosti bank, spofitelnich
a uvérnich druZstev a obchodnikl s cennymi papiry a dohledu nad nimi. Tento navrh byl dne 6. 9. 2013
pfedlozen vlddé, ktera jej schvalila dne 22. 1. 2014 a zaslala do Poslanecké snémovny. Dne 30. 4. 2014
probéhlo 2. ¢teni.

Cilem navrhu zakona je posileni regulatorniho rdmce a vytvoreni podminek pro zajisténi stability, bezpecnosti
a dostatecné odolnosti bankovniho sektoru a celého financniho systému.

Mezi nejdilezitéjsi zmény, které prinasi ndvrh zakona, patfi zavedeni kapitalovych rezerv za ucelem posileni
kapitalové vybavenosti bank, druzstevnich zadloZen a obchodnikl(i s cennymi papiry (,instituce”). Dale dochazi
k presunu odpovédnosti za vykon dohledu nad likviditou pobocek bank z ¢lenskych stati z organu dohledu
hostitelského stdtu na orgdn dohledu domovského stdtu od 1. 1. 2015 v navaznosti na zavedeni novych
standardu likvidity.

Navrhem zdkona se zavadi pozadavky, které musi splfiovat ¢lenové statutarniho organu a dozorciho orgdnu,
resp. spravni rady instituce, a také nové pozadavky na fidici a kontrolni systém instituce. V neposledni radé
dochazi k vypusténi téch casti novelizovanych zdkon(, které obsahuji poZadavky, jeZz jsou nové upraveny
nafizenim CRR, které je pfimo pouZitelnym pravnim predpisem, a proto nelze tyto pozadavky nadéle ponechat
v narodni pravni Upravé.

8 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. 6. 2013 o pfistupu k ¢innosti Gvérovych instituci a o obezfetnostnim
dohledu nad dvérovymi institucemi a investi¢nimi podniky, o zméné smérnice 2002/87/ES a zruseni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES.

81 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 575/2013 ze dne 26 .6. 2013 o obezfetnostnich poZadavcich na Gvérové instituce
a investi¢ni podniky a 0 zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012.
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Investi¢ni spole¢nosti a investicni fondy

Dne 19. 8. 2013 nabyl Géinnosti legislativni balik obsahujici zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech
a investicnich fondech, tzv. doprovodny zdkon €. 241/2013 Sh. (o zméné nékterych zdkon( v souvislosti
s pfijetim zakona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech a s pfijetim pfimo pouzitelného predpisu
EU upravujiciho vyporadani nékterych derivatd), a provadéci predpisy k zdkonu ¢&. 240/2013 Sbh. (2 nafizeni
vlady a 6 vyhlasek CNB). Témito provadécimi piedpisy jsou nafizeni vlady €. 242/2013 Sh. o sdéleni kli¢ovych
informaci specidlniho fondu a o zplGsobu poskytovani sdéleni a statutu speciadlniho fondu v jiné nez listinné
podobé, nafizeni vlady ¢. 243/2013 Sb. o investovani investicnich fondd a o technikich k jejich
obhospodarovani, vyhlaska ¢. 244/2013 Sb. o blizsi Upravé nékterych pravidel zakona o investi¢nich

v

spolecnostech a investi¢nich fondech, vyhlaska ¢. 245/2013 Sbh. o kontrolnich povinnostech depozitare
standardniho fondu, wvyhlaska ¢. 246/2013 Sb. o statutu fondu kolektivniho investovani, vyhlaska
€. 247/2013 Sb. o Zadostech podle zdkona o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech, vyhlaska
€. 248/2013 Sb., kterou se méni vyhlaska ¢. 233/2009 Sb., o Zadostech, schvalovani osob a zpUlsobu
prokazovani odborné zplsobilosti, dlvéryhodnosti a zkusenosti osob, ve znéni pozdéjsSich predpist a vyhlaska
€. 249/2013 Sb. ooznamovani (daji obhospodafovatelem a administrdtorem investi¢niho fondu
a zahrani¢niho investiéniho fondu CNB. Zakon o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich fondech zejména
transponuje smérnice AIFMD, ptichazi ale i s fadou dalSich koncepcénich zmén, jako je napfiklad rozsireni palety
pravnich forem investi¢nich fondl ¢i oddéleni pravni Upravy obhospodarovani a administrace investi¢niho
fondu.

Nafizeni vlady ¢. 243/2013 Sb. o investovani investi¢nich fondld a o technikach k jejich obhospodarovani, bylo
novelizovano nafizenim vlady ¢. 11/2014 Sh., kdyz tato novela reagovala na aktudlni problémy a nejasnosti
vzniklé pfijetim vySe uvedeného baliku pfedpisd.Tato novela nabyla G¢innosti dne 1. 2. 2014.

Dluhopisy

MF predloZilo dne 14. 8. 2013 do mezirezortniho pripominkového fizeni navrh zakona, kterym se méni zakon
¢.190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni pozdéjsich predpist. Hlavnim cilem navrhu zdkona je vyjasnéni
pravniho statutu tzv. hybridnich dluhovych papirl, tedy cennych papird, se kterymi je spojeno pravo
na splaceni urcité ¢astky pti splnéni urcené podminky, ktera vSsak nemusi nastat (napt. zanik emitenta). Navrh
zakona dale pfinasi redukci naleZitosti dluhopisu spojenou s posilenim materidlni definice dluhopisu a jasné
definuje pojem druh dluhopisu. Tento navrh byl 4. 11. 2013 predloZen vladé, kterd jej schvalila na svém
zaseddni 11. 12. 2013 a dne 6. 1. 2014 byl navrh postoupen Poslanecké snémovné jako ST 73. Prvni ¢teni
probéhlo 14. 2. 2014, druhé ¢teni dne 30. 4. 2014. U¢innost novely se predpoklada v 2. pololeti roku 2014.

Distribuce finan¢nich sluzeb

Vroce 2013 byl vPoslanecké snémovné projedndvan vlddni ndvrh novely zakona ¢. 38/2004 Sb.,
o pojistovacich zprostfedkovatelich a likvidatorech pojistnych udalosti a o zméné Zivnostenského zdkona.
V srpnu 2013 (jiZz po druhém Cteni navrhu) vsak doslo k rozpusténi Poslanecké snémovny a legislativni proces
tak nebyl dokoncen. Nasledkem této skutecnosti doslo ke komplikované situaci, a to i v souvislosti
s rekodifikaci soukromého prava a s tim spojenym zruSenim prvni Casti zakona o pojistné smlouvé, ktera
obsahovala Upravu pfedsmluvnich informaénich povinnosti pojistoven. Navrh novely zdkona o pojistovacich
zprostredkovatelich a likvidatorech pojistnych udalosti totiz tuto Upravu (vychazejici z ptislusnych smérnic)
obsahoval a byl zde tak predpoklad, Ze od 1. 1. 2014 v tomto ohledu zruseny zakon o pojistné smlouvé nahradi.
MF na nedokoncéeni legislativniho procesu zareagovalo tak, Ze pfipravilo navrh zakona, kterym se méni nékteré
zakony v oblasti finanéniho trhu. Tento ndvrh zakona ve své &3sti treti vélefiuje informacni povinnosti
pojistoven do zakona o pojistovacich zprostfedkovatelich a likvidatorech pojistnych udélosti, pficemz tato
Uprava je obsahové totozna s Upravou ve zrusené prvni ¢asti zakona o pojistné smlouvé.

MF kromé tohoto navrhu zdkona zacalo pfipravovat opétovné predloZeni novely zdkona o pojistovacich
zprostredkovatelich a likvidatorech pojistnych udalosti. Tato novela by méla obsahové navazat na svou drivéjsi
predlohu zroku 2013. Hlavnimi piliti novely jsou predevsim novy systém kategorizace pojistovacich
zprostfedkovatell, zmény v procesu registrace a vykonu dohledu, nova Uprava systému ovéfovani odbornosti,
opatreni proti stfetu zajmuU a posileni informaéni vybavenosti zakaznika.

V navaznosti na novelu zdkona ¢&. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostfedkovatelich a samostatnych
likvidatorech pojistnych udalosti a o zméné Zivnostenského zakona, zverejni MF vécny zamér nového zakona
o distribuci financnich sluzeb, ktery sjednocuje pravidla pro nabizeni a zprostfedkovani financnich produktd.
Hlavnim cilem nové Upravy bude komplexné zlepsit Uroven ochrany spotrebitele na finan¢nim trhu a sjednotit
obsahové i procesné-instituciondlni principy regulace distribuce financ¢nich sluzeb (podnikatelskd opravnéni,
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odbornost, pravidla jednani se zdkaznikem, mimosoudni feSeni sporl, atd.), a to jak napfi¢ jednotlivymi
sektory, tak i riznymi distribu¢nimi kanaly.

Spotiebitelské uvéry

Dne 25. 2. 2013 byla ve sbirce zakon( publikovana pod ¢islem ¢. 43/2013 Sb. novela zakona ¢. 145/2010 Sb.,
praktikam, ke kterym dochazi na trhu spotfebitelskych avér(i v CR, a zaji$tuje posileni ochrany spotiebitel(i
i principt odpovédného Uvérovani. Jde zejména o zdkaz pouzivani smének v souvislosti se spotfebitelskymi
uvéry, zdkaz vyuZivani volani na predraiené telefonni linky zacinajici Cislici 9 pfi poskytovani nebo
zprostfedkovani téchto Uvér(, povinnost véfitele poskytnout spotfebitelsky Uvér jen tehdy, pokud bude
po posouzeni Uvéruschopnosti spotfebitele s odbornou pécéi ziejmé, Ze spotrebitel bude schopen
spotrebitelsky Gvér splacet. Mnohem detailnéji upravuje i vztah mezi zprostfedkovateli spotrebitelskych Gvérd
a spottebiteli. Od smlouvy o zprostfedkovavani spotrebitelského Uvéru mize spottebitel bez jakékoliv sankce
odstoupit ve IhGté 14 dnl od jejiho uzavieni. Novela zdkona mj. transponuje smérnici 90/2011/EU, kterd
upravuje dodatecné predpoklady pro vypocet RPSN spotfebitelského uvéru tak, aby bylo dosazeno co mozna
nejvétsi vypovidaci schopnosti a srovnatelnosti tohoto ukazatele u spotfebitelskych Gvér(, u nichZz nejsou
predem znamy vSechny parametry pro jeho vypocet (napf. kreditni karta, revolvingovy ¢i kontokorentni Gvér).

Penzijni reforma
Dne 1. 1. 2013 nabyla ucinnosti fada predpist, ktera méni a dopliiuje pravni Gpravu pro Il. a lll. penzijni pilif
pfijatou v roce 2011, tedy zakon ¢. 426/2011 Sb., o dichodovém spofeni, zakon ¢. 427/2011 Sh., o doplrikovém

penzijnim spofeni, a zakon ¢. 428/2011 Sb., kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti s pfijetim zdkona
o dlichodovém spofeni a zakona o doplrikovém penzijnim sporeni.

Soucasné nabyly ucinnosti zakon ¢. 397/2012 Sb., o pojistném na diichodové spofeni, a zakon €. 399/2012 Sb.,
o0 zméné zakonUl v souvislosti s prijetim zakona o pojistném na dlchodové sporeni, které vznikly v souvislosti
s potfebou vytvofit mechanismus odvadéni pojistného do Il. penzijniho pilite.

Tzv. ,preddlchody” upravil zdkon ¢. 403/2012 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 427/2011 Sb., o dopliikovém
penzijnim sporeni, a dalsi souvisejici zakony. Jeho smyslem je umozZnit, aby osoby, které dosdhnou nejpozdéji
za pét let dichodového véku, mély moznost Cerpat penze ze systému doplriikového penzijniho sporeni
v obdobi, které pro né muzZe byt obtizné z hlediska uplatnitelnosti na trhu prace. Zaroven je moznost Cerpat
preddichod doplnéna vyhodami v oblasti vefejného zdravotniho pojisténi a dlchodového pojisténi.
K 1. 1. 2013 rovné? nabyla U¢innosti cela fada vyhlasek €NB pfijatych k vyse uvedenym zakontm.

Pojistovnictvi

Dne 25. 4. 2013 nabyl u¢innosti zakon, €. 99/2013 Sh., kterym se méni nékteré zakony v oblasti pojistovnictvi
a penzijniho pfipojisténi v souvislosti se zrusenim vyjimky ze zdsady rovného zachdzeni v pravu EU. Ucelem
zdkona je pFizplsobit pravni fdd CR rozsudku Soudniho dvora EU ve véci C-236/09 (Test-Achats)
(2012/C11/01), ktery zrusuje vyjimku dosud stanovenou ve smérnici Rady 2004/113/ES ze dne 13. 12. 2004,
kterou se zavadi zasada rovného zachazeni s muzi a Zenami v pristupu ke zbozZi a sluzbam a jejich poskytovani.
V disledku této zmény nesmi vést pouziti pohlavi jako faktoru pfi vypoctu vyse pojistného a pojistného plnéni
pro ucely pojisténi a souvisejicich financ¢nich sluzeb u jednotlivych pojisténych k rozdilim ve vysi pojistného
a pojistného plnéni.

Dne 1. 9. 2013 rovnéz nabyl G¢innosti zdkon ¢. 160/2013 Sb. kterym se méni zakon ¢. 168/1999 Sb., o pojisténi
odpovédnosti za skodu zpUsobenou provozem vozidla a o zméné nékterych souvisejicich zakonl (zakon
o pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla), ve znéni pozdéjsich predpist, zékon ¢. 238/2000 Sb., o Hasi¢ském
zachranném sboru CR a o zméné nékterych zakon(, ve znéni pozdéjsich predpisd, a zakon €. 586/1992 Sb.,
odanich z pfijmQ, ve znéni pozdéjsich predpisd, ktery rozsifuje povinnost pojistovny hradit z pojisténi
odpovédnosti z provozu vozidla i naklady hasi¢ského zachranného sboru nebo jednotek sbor( dobrovolnych
hasicll a stanovuje povinnost vytvorit a spravovat Fond zdbrany skod, ktery ma byt pouzit k predchazeni
Skodam vznikajicim provozem vozidla.

Dne 17. 8. 2013 rovnéZ nabyl ucinnosti zakon ¢. 228/2013 Sbh., kterym se méni zdkon ¢. 377/2005 Sb.,
o dopliikovém dohledu nad bankami, spofitelnimi a Gvérnimi druzstvy, pojistovnami a obchodniky s cennymi
papiry ve financnich konglomeratech a o zméné nékterych dalSich zdkonl (zdkon o financnich
konglomerétech), ve znéni pozdéjsich predpist, a zakon ¢&. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, ve znéni pozdéjsich
ptredpist. Tento zakon je transpozici ¢lanku 1 a 2 smérnice 2011/89/EU (FICOD 1).
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Sménarenska cinnost

Zakon ¢. 277/2013 Sb., o sménarenské c¢innosti, nabyl G¢innosti 1. 11. 2013. Nova pravni Uprava zahrnuje
ucelenou Upravu provozovani sménarenské ¢innosti, a to jak verejnoprdvni podminky pro provozovani této
¢innosti, tak i Upravu soukromopravnich vztah( pti ni vznikajicich. Pfedmétna materie nadale jiZz neni soudasti

devizového zdkona.

10.5. Nelegislativni aktivity MF v oblasti finan¢niho trhu

Aliance proti dluhiim (APD)

MF se podili na ¢innosti Aliance proti dluhiim, jakoZto odborné platformy slozené ze zastupcl statnich instituci
a nestatnich neziskovych organizaci, zaloZzené 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 problému spojenych s predluzenosti osob, které mohou vyustit aZz v opakovanou trestnou
¢innost. Zamérem Aliance je navazat na obdobné aktivity, zkuSenosti a analyzy vSech partnerl, vietné
zahranicnich, ktefi se predmétnou problematikou zabyvaji, a vytvofit ndvrhy vedouci k minimalizaci
pfedluZovani a rizik s nim souvisejicich.

Zakladnich deset cild Aliance je vyjadreno v Zakladnim prohlaseni APD, k jehoZ naplriovani byly ustanoveny
Ctyfi pracovni skupiny: Spottebitelské Gvéry, Vymahani pohledavek, Finanéni vzdélavani a Alternativni zpGsoby
oddluzeni. Clenové pracovnich skupin se setkavaji na pravidelnych jednanich. K Géasti na tzv. kulatych stolech
jsou prizvani také zastupci odborné verejnosti.

Vroce 2013 se cinnost APD vramci pracovnich skupin, jakoz i kulatych stoll, soustfedila zejména
na problematiku registrd dluznikd, vzniku sanacniho fondu ¢i nekalych praktik v oblasti oddluzovani. APD se
rovnéZz zabyvala ndméty k tzv. institutu dobrovolného oddluzeni, legislativni iniciativé Ministerstva
spravedInosti.

K cilim Aliance pro rok 2014 nélezi kromé pokracovani ve vyse uvedenych aktivitach také napriklad Legislativni
zakotveni tzv. dobrovolného vyrovnani jako alternativy k oddluzeni v ramci insolvenéniho Fizeni, zruSeni naroku
na naklady pravniho zastoupeni u bagatelnich pohledavek vymahanych prostfednictvim formularovych Zalob,
regulace sankci z prodleni u spotrebitelskych Uvéra a legislativni zajisténi registra dluznik(.

Finan¢ni vzdélavani

Béhem roku 2013 pokradovala dlouhodobd ¢innost Pracovni skupiny pro finanéni vzdélavani (PSFV), ktera je
platformou pro vyménu zkusenosti a nazorl zastupcl jak veiejné, tak soukromé sféry. Clenové se snaZi najit
spolecny postup pFi zvy$ovani finanéni gramotnosti ¢eské populace. Cleny PSFV jsou na jedné strané MF,
MSMT, CNB, MPO, MPSV a MV, na strané druhé profesni asociace pésobici na finanénim trhu, subjekty
realizujici financné vzdélavaci projekty (predevsim neziskové organizace), spotrebitelska sdruzeni a odbornici
v oblasti vzdélavani.

Dne 25. 3. 2013 byly na jednani PSFV pfijaty tzv. principy nezavislosti, jez striktné odliSuji finan¢ni vzdélavani
od reklamy.

Béhem roku 2013 zapocaly prace na tvorbé rozcestnikového portdlu ,Pro¢ se finanéné vzdélavat?“, ktery je
urcen jak odborné, tak Siroké verejnosti. Cilem portalu je shromazdit na jednom misté informace o fungovani
financ¢niho trhu a odkazy na zajimavé stranky, kalkulacky a poradny, ve kterych muizZe ¢tenar najit bezplatnou
pomoc se svou Zivotni/finanéni situaci. Spusténi webovych stranek MF planuje v prabéhu roku 2014.

Informacni brozury ZISIF

PFi prilezitosti nabyti ulinnosti legislativniho baliku obsahujiciho zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech (ZISIF), a pfislusné predpisy (viz kapitola 10.4) pfipravilo MF sérii
materidll ve formé informativnich elektronickych broZur, které stru¢né a prehledné shrnuji podminky
pro fondové podnikani v CR po Gcinnosti vy$e uvedeného baliku predpist. Brozury byly pfipraveny v ¢eském
a anglickém jazyce a jsou k dispozici na internetovych strankdch MF (www.mfcr.cz v ¢asti Soukromy sektor —
Regulace — Kapitalovy trh).
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FESE Federation of European Securities Exchanges (Federace evropskych burz)

FICOD Smérnice o finan¢nich konglomeratech

FPV Fond pojisténi vkladd

FSB Financial Stability Board (Rada pro financni stabilitu)

FSC Financial Services Committee (Vybor pro financni sluzby)

FSAP Financial Sector Assessment Program (Program vyhodnoceni finanéniho sektoru)

FTT Financial transaction tax (dan z finanénich transakci)

GEGMC Government Expert Group on Mortgage Credit

GEGRFS Government Expert Group on Retail Financial Services

GFOCP Garanc¢ni fond obchodnikd s cennymi papiry

G20 Skupina nejvétsich ekonomik svéta predstavovana ministry financi a guvernéry centralnich
bank

HDP Hruby domdci produkt

HICP Harmonized Indices of Consumer Prices (Harmonizovany index spotfebitelskych cen)

HU Hypoteéni Gvér

HUF Madarsky forint - mezinarodni kod

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

ICS Investor Compensation Schemes (Systémy pro odskodnéni investoru)

ICSD Smeérnice o systémech pro odskodnéni investort

IMD Smérnice o zprostiedkovani pojisténi

INFE International Network on Financial Education (Mezinarodni sit pro finanéni vzdélavani)

IORP Smeérnice o Cinnostech instituci zaméstnaneckého pojisténi a dohledu nad nimi

IPPC Insurance and Private Pensions Committee

KB Komercni banka, a. s.

KTK Kontokorentni uvér

LTE Long Term Evolution

LTRO Long-Term Refinancing Operation

MAD Smérnice o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem

MAR Navrh nafizeni o obchodovani zasvécenych osob a manipulacich s trhem

max. maximalné

MCD Navrh smérnice o smlouvach o Gvéru na bydleni

MF Ministerstvo financi CR

MiFID Smeérnice o trzich financ¢nich nastrojl

MiFIR Naftizeni o trzich financ¢nich nastrojl

mid. miliarda

m;j. mimo jiné

MMFR Navrh natizeni o fondech penézniho trhu

MMR Ministerstvo pro mistni rozvoj

MPO Ministerstvo prlimyslu a obchodu

MPSV Ministerstvo prace a socidlnich véci

MSMT Ministerstvo Skolstvi, mladeze a télovychovy

MV Ministerstvo vnitra

ocp Obchodnik s cennymi papiry
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OECD Organisation for Economic Co-operation and Development (Organizace pro hospodarskou
spolupraci a rozvoj)

OTC over-the-counter (derivaty)

OTF Organised Trading Facility (Organizovany obchodni systém)

p.a. per annum (ro¢né)

PAD Navrh smérnice o porovnatelnosti poplatkd souvisejicich s platebnimi Gcty, zméné
platebniho uctu a pfistupu k platebnim Gctim se zakladnimi prvky

p.b. procentni bod

PC Payments Committee

PLN Polsky zloty — mezinarodni kéd

Pozn. Pozndmka

PP Penzijni pfipojisténi

PRIPs Balickové retailové investi¢ni produkty

PS Pojistna smlouva resp. Pracovni skupina

PSFV Pracovni skupina pro finan¢ni vzdélavani

PXE Power Exchange Central Europe

PX-TR Total Return Index

resp. respektive

RM-S RM-Systém

RPSN Roéni procentni sazba naklad(

SEPA Single Euro Payments Area (Jednotna oblast pro platby v eurech)

SRM Navrh naftizeni k vytvoreni Jednotného mechanismu pro feseni probléma Uvérovych instituci

SP Statni prispévek

SSM Single Supervisory Mechanism (Jednotny mechanismus dohledu)

TD2 Navrh revize transparencni smérnice

tzv. takzvany

TF Transformovany fond

UCITS Smérnice o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjekt(l kolektivniho
investovani do prevoditelnych cennych papira

UF Uéastnicky fond

USA Spojené staty americké

usD Americky dolar - mezinarodni kad

vC. véetné

A Vybérové Setfeni o pracovnich silach

WPPP Working Party on Private Pensions

ZPKT Zakon o podnikdni na kapitalovém trhu
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PRILOHA 1: LEGISLATIVA FINANCNIHO TRHU

Legislativa CR a EU doznala v roce 2013 v oblasti finanéniho trhu nasledujicich Gprav:
P1.1. Prurezové predpisy v oblasti financniho trhu

1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2013:
= Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/11/EU ze dne 21.5. 2013 o alternativnim teSeni
spotfebitelskych spord a o zméné natizeni (ES) ¢. 2006/2004 a smérnice 2009/22/ES (tzv. ADR);
= Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 524/2013 ze dne 21. 5. 2013 o FfeSeni spottebitelskych
sporu on-line a 0 zméné nafizeni (ES) ¢. 2006/2004 a smérnice 2009/22/ES (tzv. ODR).

2) Pripravované evropské pravni predpisy (vC€. jiz zvefejnénych po 31. 12. 2013) a dalSi iniciativy Komise:

= Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 6.6.2012, kterou se stanovi ramec
pro ozdravné postupy a reseni problém Gvérovych instituci a investic¢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 investi¢nich produktech (tzv. PRIPs);

= Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/17/EU ze dne 4.2.2014 o smlouvach
o spotfebitelském UGvéru na nemovitosti uréené k bydleni a o zméné smérnic 2008/48/ES
a 2013/36/EU a nafizeni (EU) €. 1093/2010 (tzv. MCD);

» Pfiprava fundamentdlni revize smérnice 2002/87/ES o dopliikovém dozoru nad uUvérovymi
institucemi, pojistovnami a investi¢nimi podniky ve finan¢nim konglomeratu (tzv. FICOD 1).

3) Zakony, které nabyly ucinnosti v roce 2013:

= Z3dkon ¢. 43/2013 Sb. ze dne 31. 1. 2013, kterym se méni zdkon ¢. 145/2010 Sbh., o spottebitelském
uvéru a o zméné nékterych zdkonu (Ucinnost od 25. 2. 2013, nékterd ustanoveni od 1. 1.2014);

= Zakon ¢&. 228/2013 Sb. ze dne 20. 6. 2013, kterym se méni zakon ¢&. 377/2005 Sb., o dopliikovém
dohledu nad bankami, spofitelnimi a Gvérnimi druZstvy, pojistovnami a obchodniky s cennymi papiry
ve financnich konglomeratech a o zméné nékterych dalSich zakonl (zdkon o financnich
konglomeratech), ve znéni pozdéjsich predpist, a zakon ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, ve znéni
pozdéjsich predpist (ucinnost od 17. 8. 2013).

4) Pripravované zakony (v¢. jiz pFijatych, které nabyly nebo nabudou tcinnosti po 31. 12. 2013):

=  Navrh zdkona o ramci pro ozdravné postupy a feseni problémd Uvérovych instituci a obchodnik
s cennymi papiry (predpokladana ucinnost od ledna 2015);

= Navrh zdkona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s prijetim zdkona o rdmci pro ozdravné
postupy a feSeni problémd uvérovych instituci a obchodnikli s cennymi papiry (predpokladana
ucinnost od ledna 2015).
Prostfednictvim téchto dvou zakon( dojde k transpozici smérnice Evropského parlamentu a Rady,
kterou se stanovi ramec pro ozdravné postupy a feseni problém0 Uvérovych instituci a investi¢nich
podnika.

5) Sekundarni legislativa:
= 7adna

P1.2. Legislativa v oblasti kapitalového trhu

1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2013:
= Smeérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/14/EU ze dne 21. 5. 2013, kterou se méni smérnice
2003/41/ES o ¢innostech instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi a dohledu nad nimi,
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 fondd, pokud jde o nadmérné spoléhdni se na ratingy (soucast tzv. CRA3);
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Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/50/EU ze dne 22. 10. 2013, kterou se méni smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES o harmonizaci pozadavkl na prlhlednost tykajicich se
informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu,
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES o prospektu, ktery ma byt zvefejnén pfi verejné
nabidce nebo pfijeti cennych papir( k obchodovéni a smérnice Komise 2007/14/ES, kterou se stanovi
provadéci pravidla k nékterym ustanovenim smérnice 2004/109/ES (tzv. TD2);

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 345/2013 ze dne 17. 4. 2013 o evropskych fondech
rizikového kapitalu (tzv. EUVECA);

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 346/2013 ze dne 17. 4. 2013 o evropskych fondech
socialniho podnikani (tzv. EuSEF);

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 462/2013 ze dne 21. 5. 2013, kterym se méni nafizeni
(ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych agenturach;

Zprava komise Evropskému parlamentu a Radé o hodnoceni nafizeni (EU) ¢. 236/2012 ze dne
13. 12. 2013 o prodeji na kratko a nékterych aspektech swapl Uvérového selhani;

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 759/2013 ze dne 30. 4. 2013, kterym se méni nafizeni
(ES) €. 809/2004, pokud jde o pozadavky na zvefejiiovani u konvertibilnich a vyménitelnych dluhovych
cennych papird.

2) Pripravované evropské pravni predpisy (v¢. jiZ zvefejnénych po 31. 12. 2013) a dalsi iniciativy Komise:

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 investor( (tzv. ICSD);

Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 20.10.2011 o trzich finanénich nastroji
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 nastrojd
aozméné nafizeni (nafizeni o infrastrukture evropskych trhi) o OTC derivatech, Ustfednich
protistrandach a registrech obchodnich udajd (tzv. MiFIR);

Navrh, jako pozménény navrh ze dne 25.7.2012, nafizeni 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 navrh ze dne 25. 7. 2012, smérnice Evropského parlamentu a Rady
ze dne 20. 10. 2011 o trestnépravnim postihu za obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem
(tzv. CSMAD);

Navrh natizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 26.6.2013 o evropskych fondech
dlouhodobych investic (tzv. ELTIF);

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 4. 9. 2013 o fondech penézniho trhu;

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 18. 9. 2013 o indexech, které jsou pouzivany
jako referencni hodnoty ve financ¢nich nastrojich a finanénich smlouvach;

Navrh natizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 29.1.2014 o strukturdlnich opatfenich
zvySujicich odolnost Gvérovych instituci EU (tzv. BSR);

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 29.1.2014 o hlaseni a transparentnosti
obchod( uzaviranych za Gcelem financovani obchodi s finanénimi nastroji a s komoditami (tzv. SFT).

3) Zakony, které nabyly Gcinnosti v roce 2013:

Zakon ¢&. 134/2013 Sh., o nékterych opatfenich ke zvySeni transparentnosti akciovych spoleénosti
a 0 zméné dalsich zakona (Ucinnost od 30. 6. 2013);

Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech (G¢innost od 19. 8. 2013);
Zakon ¢&. 241/2013 Sb., o zméné nékterych zakon( v souvislosti s pfijetim zdkona o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech a s pfijetim pfimo pouZitelného predpisu Evropské unie
upravujiciho vyporadani nékterych derivatd (Ucinnost od 19. 8. 2013).

4) Pripravované zakony (vc. jiz pFijatych, které nabyly nebo nabudou ucinnosti po 31. 12. 2013):

Navrh zdkona, kterym se méni zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni pozdéjsich predpisd,
ST 73 (predpokladand ucinnost od 1. 7. 2014);

Navrh zdkona o zméné zakona ¢. 240/2013 Sh., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech a
nékterych dalsich zdkonu v oblasti kapitalového trhu (pfedpokladana ucinnost 1. 1. 2015).
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5) Sekundarni legislativa:

1)

2)

3)

4)

Nafizeni vlady ¢&. 242/2013 Sb., o sdéleni klicovych informaci specidlniho fondu a o zplsobu
poskytovani sdéleni a statutu specialniho fondu v jiné nez listinné podobé;

Nafizeni vlady ¢. 243/2013 Sb., o investovani investicnich fondd a o technikdch k jejich
obhospodarovani;

Nafizeni vlady ¢. 11/2014 Sb., kterym se méni nafizeni vlady ¢. 243/2013 Sb., o investovani
investi¢nich fondl a o technikéch k jejich obhospodarovani;

Vyhlasky €. 208/2013 Sh., kterou se méni vyhlaska ¢. 231/2009 Sb., o naleZitostech a zplsobu vedeni
deniku obchodnika s cennymi papiry a naleZitostech a zplsobu vedeni evidence investi¢niho
zprostiedkovatele;

Vyhlaska ¢. 244/2013 Sh., o blizsi upravé nékterych pravidel zakona o investi¢nich spoleénostech
a investi¢nich fondech;

Vyhlasgka ¢. 245/2013 Sb., o kontrolnich povinnostech depozitare standardniho fondu;

Vyhlaska €. 246/2013 Sb., o statutu fondu kolektivniho investovani;

Vyhlaska €. 247/2013 Sb., o Zadostech podle zdkona o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich
fondech;

Vyhlaska ¢. 249/2013 Sb., o oznamovani Udajd obhospodafovatelem a administratorem investi¢niho
fondu a zahrani¢niho investi¢niho fondu Ceské narodni bance;

Vyhlaska ¢. 474/2013 Sb., odméné likvidatora, nuceného spravce a insolvenéniho sprévce nékterych

poskytovatelll sluzeb na kapitalovém trhu a o nahradé jejich hotovych vydaju.

P1.3. Legislativa v oblasti bankovnictvi, stavebniho spoireni a druzstevnich zadlozen

Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2013:

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26.6.2013 o pfistupu k €innosti
uvérovych instituci a o obezietnostnim dohledu nad Gvérovymi institucemi a investicnimi podniky,
0 zméné smérnice 2002/87/ES a zrudeni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES (tzv. CRDIV);

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013 ze dne 26.6.2013 o obezfetnostnich
pozadavcich na Gvérové instituce a investi¢ni podniky a o0 zméné naftizeni (EU) ¢. 648/2012 (tzv. CRR);
Nafizeni Rady (EU) €. 1024/2013 ze dne 15. 10. 2013, kterym se Evropské centralni bance svétuji
zvlastni dkoly tykajici se politik, které se vztahuji k obezfetnostnimu dohledu nad uUvérovymi
institucemi (tzv. SSM);

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1022/2013 ze dne 22.10.2013, kterym se méni
nafizeni (EU) ¢ 1093/2010 o zfizeni Evropského organu dohledu (Evropského organu pro
bankovnictvi), pokud jde o svéreni zvlastnich ukoll Evropské centralni bance podle nafizeni Rady (EU)
¢. 1024/2013 (soudast tzv. SSM).

PFipravované evropské pravni predpisy (vC. jiz zvefejnénych po 31. 12. 2013) a dalSi iniciativy Komise:

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

Navrh natizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 10. 7. 2013, kterym se stanovi jednotna pravidla
a jednotny postup pro feseni problém( Uvérovych instituci a nékterych investi¢nich podnik( v rdmci
jednotného mechanismu pro feseni probléma a jednotného fondu pro reseni problém( bank a méni
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 (tzv. SRM);

Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 29. 1. 2014 o strukturalnich opatfenich
zvysujicich odolnost Uvérovych instituci EU.

Zakony, které nabyly tcinnosti v roce 2013:

Zakon ¢. 227/2013 Sb., kterym se méni zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni
pozdéjsich predpist, a dalsi souvisejici zakony (uc¢innost od 17. 8. 2013).

Pfipravované zakony (vc¢. jiz ptijatych, které nabyly nebo nabudou uG¢innosti po 31. 12. 2013):

Navrh zdkona, kterym se méni zdkon ¢&. 21/1992 Sh., o bankach, ve znéni pozdéjsich predpisa.
Prostfednictvim tohoto zdkona dojde k transpozici smérnice Evropského parlamentu a Rady
o systémech pojisténi vkladd. Cilem je harmonizovat na drovni EU fungovani depozitnich garancnich
schémat z hlediska pojistného limitu, vyplatni IhGty, okruhu pojisténych produktl i vkladateld,
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5)

1)

2)

3)

4)

5)

informaci poskytovanych vkladatelim a preshranicni spoluprace (pfedpokladana ucinnost od brezna
2015);

=  Navrh zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti se stanovenim pfristupu k ¢innosti bank,
spofitelnich a Gvérnich druZzstev a obchodnik(l s cennymi papiry a dohledu nad nimi. Navrhem zédkona
se implementuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. 6. 2013 o pfistupu
k ¢innosti Uvérovych instituci a o obezfetnostnim dohledu nad uUvérovymi institucemi a investi¢nimi
podniky, o zméné& smérnice 2002/87/ES a zruseni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES, a nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013 ze dne 26. 6. 2013 o obezfetnostnich poZadavcich
na Uvérové instituce a investi¢ni podniky a o zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012, ST 108 (pfedpokladana
ucinnost od 30. 6. 2014);

= Navrh zdkona, kterym se méni zakon ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a Uvérnich druzstvech a nékterych
opatfenich s tim souvisejicich a o dopInéni zadkona Ceské narodni rady &. 586/1992 Sb., o danich z
prijma, ve znéni pozdéjsich predpisl (predpokladana ucinnost od 1. 1. 2015).

Sekundarni legislativa:

= Navrh vyhlasky Ceské narodni banky o vykonu ¢innosti bank, spofitelnich a Gvérnich druistev a
obchodnikl s cennymi papiry. Navrhem vyhlasky se implementu;ji jisté ¢asti smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. 6. 2013 o pfistupu k ¢innosti Uvérovych instituci a
0 obezfetnostnim dohledu nad uvérovymi institucemi a investi¢nimi podniky, o zméné smérnice
2002/87/ES a zruseni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES, a nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) ¢. 575/2013 ze dne 26. 6. 2013 o obezfetnostnich pozadavcich na Uvérové instituce a investi¢ni
podniky a 0 zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012 (pfedpokladand ucinnost 30. 6. 2014)

P1.4. Legislativa platebniho styku a trzni infrastruktury

Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2013:
= 7adné

Pfipravované evropské pravni predpisy (vC. jiz zvefejnénych po 31. 12. 2013) a dalSi iniciativy Komise:

=  Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 8. 5. 2013 o porovnatelnosti poplatkl
souvisejicich s platebnimi Géty, zméné platebniho Uctu a pristupu k platebnim Gc¢tim se zakladnimi
prvky (tzv. PAD);

= Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 24. 7. 2013 o platebnich sluzbach na vnitfnim
trhu, kterou se méni smérnice 2002/65/ES, 2013/36/EU a 2009/110/ES a kterou se zrusuje smérnice
2007/64/ES (tzv. PSD);

= Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 24. 7. 2013 o mezibankovnich poplatcich
za platebni transakce zaloZené na kartach (tzv. MIFR);

=  Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady ze dne 9. 1. 2014, kterym se méni nafizeni (EU)
¢. 260/2012, pokud jde o pfechod na Uhrady a inkasa provadéné v ramci celé EU (tzv. SEPA).

Zakony, které nabyly tcinnosti v roce 2013:

= 7akon €. 277/2013 Sb., o sménarenské ¢innosti (U¢innost od 1. 11. 2013);

= Zakon ¢&. 278/2013 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zdkona o sménarenské
¢innosti (U¢innost od 1. 11. 2013).

PfFipravované zakony (vc. jiz pFijatych, které nabyly nebo nabudou Gcinnosti po 31. 12. 2013):

= Navrh zakona, kterym se méni nékteré zakony v oblasti finan¢niho trhu (novela zakona o platebnim
styku, zdkona o omezeni plateb vhotovosti a zdkona o pojistovacich zprostfedkovatelich)
(pfedpokladand ucinnost od 1. 1. 2015).

Sekundarni legislativa:

= Vyhlaska ¢. 315/2013 Sb., o sménarenské Cinnosti (4¢innost od 1. 11. 2013);

=  Vyhlaska ¢. 31/2014 Sb., kterou se méni vyhlaska ¢. 141/2011 Sbh., o vykonu ¢innosti platebnich
instituci, instituci elektronickych penéz, poskytovatell platebnich sluzeb malého rozsahu a vydavatell
elektronickych penéz malého rozsahu (ucinnost od 15. 3. 2014).
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P1.5. Legislativa v oblasti pojistovnictvi a soukromych penzijnich systémd

1) Evropské pravni predpisy a dalsi iniciativy, které byly zvefejnény v roce 2013:

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/58/EU ze dne 11. 12. 2013, kterou se méni smérnice
2009/138/ES (tzv. Solventnost Il), pokud jde o den jejiho provedeni, den jeji pouZitelnosti a den
zruseni nékterych smérnic (tzv. Solventnost I).

2) Pripravované evropské pravni predpisy (vC. jiz zvefejnénych po 31. 12. 2013) a dalsi iniciativy Komise:

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 zprostfedkovani pojisténi (tzv. IMD2);

Pfiprava aktd v pfenesené pravomoci (2. Groveri) ke smérnici 2009/138/ES (tzv. Solventnost II);
Ptiprava technickych norem (3. Uroveri) ke smérnici 2009/138/ES (tzv. Solventnost Il);

Ptiprava revize smérnice 2003/41/ES o ¢innostech instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi
a dohledu nad nimi (pfepracované znéni) (tzv. IORP Il).

3) Zakony, které nabyly Gcinnosti v roce 2013:

Zikon ¢. 426/2011 Sb., o dlchodovém sporfeni (ucinnost od 1.1.2013, néktera ustanoveni
od 1. 1.2012);

Zakon ¢. 427/2011 Sb., o dopliikovém penzijnim spofeni (Gc¢innost od 1. 1.2013; § 29-73, § 94-97,
§ 170-200 od 28. 12. 2011; § 86 od 28. 6. 2012; § 74-83, §84 odst. 1,2,a 4, § 85a 87 od 1. 11. 2012);
Zéakon €. 428/2011 Sh., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pFijetim zakona o diichodovém
sporeni a zdkona o doplrikovém penzijnim spofeni (G¢innost od 1. 1. 2013; ¢ast devatenact 1. 1. 2012;
¢l. Xl bod 18 a ¢l. XIIl 28. 12. 2011);

Zidkon €. 397/2012 Sb., o pojistném na dichodové sporfeni (Ucinnost od 1. 1.2013) a zakon
¢.399/2012 Sh., o zméné zakon( v souvislosti s pFijetim zdkona o pojistném na dichodové spofeni
(ucinnost od 1. 1. 2013, ¢ast od 12. 12. 2012);

Zakon €. 403/2012 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 427/2011 Sb., o doplrikovém penzijnim spofeni,
a dalsi souvisejici zakony (U¢innost od 1. 1. 2013);

Zakon €. 99/2013 Sb., kterym se méni nékteré zdkony v oblasti pojistovnictvi a penzijniho pfipojisténi
v souvislosti se zruSenim vyjimky ze zasady rovného zachazeni v pravu Evropské unie (Ucinnost
od 25. 4. 2013);

Zakon ¢. 160/2013, kterym se méni zakon ¢. 168/1999 Sb., o pojisténi odpovédnosti za Skodu
zplUsobenou provozem vozidla a o zméné nékterych souvisejicich zdkonl (zdkon o pojisténi
odpovédnosti z provozu vozidla), ve znéni pozdéjsich predpist, zakon €. 238/2000 Sb., o Hasi¢ském
zachranném sboru Ceské republiky a o zméné nékterych zdkond, ve znéni pozdéjsich predpisl,
a zakon ¢. 586/1992 Sbh., o danich z pfijmUG, ve znéni pozdéjSich predpisd (ustanoveni ¢asti prvni
€l.1bodu 1 a 2 a ¢asti druhé €l. 1l nabyly ucinnosti 1. 9. 2013, ostatni ustanoveni nabyly ucinnosti
1.1.2014).

4) Pripravované zakony (vc. jiz pFijatych, které nabyly nebo nabudou ucinnosti po 31. 12. 2013):

Navrh zakona, kterym se méni zdkon ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisu,
a nékteré dalsi zakony (predpoklddana ucinnost od 1.1.2016, nékterd ustanoveni od 1. 4.2015
al.7.2015);

Navrh zakona, kterym se méni zakon ¢&. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostfedkovatelich
a samostatnych likvidatorech pojistnych udalosti a o zméné Zivnostenského zdkona (zdkon
o pojistovacich zprostfedkovatelich a likvidatorech pojistnych udalosti), ve znéni pozdéjsich predpisq,
a dalsi souvisejici zakony (predpokladana ucinnost od 1. 4. 2015).

5) Sekundarni legislativa:

Vyhlaska Ceské narodni banky ¢. 341/2012 Sb., o rozsahu ¢innosti depozitaie dichodového fondu
a depozitare ucastnického fondu (Uc¢innost od 1. 1. 2013);

Vyhlaska €. 423/2012 Sh., o zvySovani dichodud vyplacenych z pojistné smlouvy o pojisténi dichodu
(u€innost od 1. 1. 2013);
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= Vyhlagka Ceské narodni banky ¢ 424/2012 Sb., kterou se méni vyhlagka ¢. 433/2009 Sb., o zpdsobu
predkladani, formé a naleZitostech vykaz( pojistovny a zajistovny, ve znéni vyhlasky ¢. 359/2010 Sh.
(u€innost od 1. 1. 2013);

= Vyhlagka Ceské narodni banky ¢. 425/2012 Sb., o predkladani informaci penzijni spole¢nosti Ceské
narodni bance (Uc¢innost od 1. 1. 2013);

*  Nafizeni vlady ¢. 361/2012 Sb., o sdéleni klicovych informaci pro tcastniky dopliikového penzijniho
sporeni a dlichodového sporeni (G¢innost od 1. 1. 2013);

= Vyhlagka Ceské narodni banky ¢. 40/2013 Sb., o naleZitostech nabidky pojisténi dichodu (G¢innost od
1.3.2013).
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PRILOHA 2: DOPLNUIJICi TABULKY

Tabulka P2.1: Uvéry podle druhového hlediska

Mezirocni
K 31.12. (mld. K¢) 2011 2012 2013 zZzména
abs. (%)
Kontokorentni a debetni zlstatky béznych uctd 143,3 142,9 143,6 0,7 0,5
Spotrebni Gvéry (bez KTK a deb. ziistatkd na BU) 186,7 185,3 187,0 1,7 0,9
Uvéry na bydleni bez hypotecnich 143,8 138,6 132,2 -6,4 -4,6
Hypotecni Uvéry na bytové nemovitosti 710,1 747,6 789,5 41,8 5,6
Hypotecni Uvéry na nebytové nemovitosti 114,8 116,6 120,2 3,6 3,1
Ostatni Uvéry 415,5 415,8 515,2 99,5 23,9
Investi¢ni 554,4 577,5 585,4 7,9 1,4
Na prechodny nedostatek zdrojl 4,0 2,7 2,6 -0,1 -5,2
Na obchodni pohledavky 31,7 33,0 39,1 6,1 18,5
Celkem 2304,3 2 360,1 2514,8 154,8 6,6
Pramen: CNB - ARAD
Tabulka P2.2: Objem majetku v zahraniénich fondech podle distributori
Objem majetku Podil na celkovém Mezirocni
k31.12.2013 (mld. Kg) stavu (%) zména (%)
CSOB Asset Management, a.s., investi¢ni spole¢nost 69,6 49,6 12,4
ING Investment Management (C.R.), a. s. 15,4 11,0 6,9
Conseq Investment Management, a. s. 13,5 9,6 43,6
Ceskd spofitelna, a. s. 11,6 8,3 16,0
Raiffeisenbank a.s. 8,7 6,2 -4,4
UniCredit Bank Czech Republic, a. s. 7,8 5,6 110,8
INVESTICNI KAPITALOVA SPOLECNOST KB, a. s. 4,5 3,2 -10,0
Pioneer investi¢ni spolecnost, a. s. 3,8 2,7 52,0
CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a. s. 2,6 1,9 23,8
Citibank Europe plc, organizacni slozka 1,6 1,1 33,3
Ostatni ¢lenové AKAT 1,3 0,9 160,0
Celkem 140,4 100,0 17,1
Pramen: AKAT
Tabulka P2.3: Objem majetku domacich fondl podle spravci
Objem majetku Podil na celkovém Mezirocni
K31.12.2013 (mld. K&) stavu (%) zména (%)
Investi¢ni spole¢nost Ceské spofitelny, a.s. 54,7 42,3 9,4
INVESTICNI KAPITALOVA SPOLECNOST KB, a. s. 27,7 21,4 8,2
CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a. s. 15,5 12,0 17,4
Pioneer investi¢ni spolecnost, a. s. 8,0 6,2 -1,2
AXA Investicni spolecnost, a. s. 7,0 5,4 32,1
CSOB Asset Management, a.s., investi¢ni spole¢nost 6,5 5,0 -9,7
REICO investi¢ni spoleénost Ceské spofitelny, a. s. 3,1 2,4 47,6
J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s. 2,5 1,9 19,0
Raiffeisen investi¢ni spolecnost a.s. 1,8 1,4 -
PROSPERITA investi¢ni spole¢nost, a. s. 1,0 0,8 11,1
Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s. 0,8 0,6 0,0
AKRO investi¢ni spolecnost, a.s. 0,6 0,5 20,0
Ostatni 0,2 0,2 -
Celkem 129,4 100,0 12,0

Pramen: AKAT
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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 spofeni ve fazi spofeni

Redlné vyplacena statni podpora

Pramérna statni podpora pfiznana na smlouvu o
stavebnim spofreni za pfislusny rok

Nasporena ¢astka

Uvéry celkem
z toho ze stavebniho sporeni
v .82
preklenovaci

Uvéry celkem
z toho ze stavebniho sporeni
v .82
preklenovaci

Uvéry celkem / nasporenad ¢astka
Pramen: vypocty MF z dat stavebnich spofitelen

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 (%)

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

2010
532765
-7,4
300,5
-2,7
4845 319
-1,6
11,7
-11,5
2631,0
-5,2
430,1
3,6
993 357
564 633
428 724
0,5
293,4
53,1
240,3
9,7
68,2

8 Uvéry podle § 5 odst. 5 zakona ¢ 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpore stavebniho spofenti, ve znéni pozdéjsich predpisd.
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2011 2012 2013
410 461 433 093 449 588
-23,0 5,5 3,8
346,2 366,1 370,8
15,2 5,7 1,3
4 550 468 4316 999 4 066 684
-6,1 -5,1 -5,8
10,7 53 5,0
-8,6 -50,7 -6,4
1324,0 1312,0 ---
-49,7 -0,9 ==
4334 435,0 429,1
0,8 0,4 -1,4
956 659 894 358 815 160
552 999 521312 471441
403 660 373046 343719
-3,7 -6,5 -8,9
293,1 282,2 261,4
55,8 55,7 51,7
237,3 226,5 209,7
-0,1 -3,7 -7,4
67,6 64,9 60,9
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Tabulka P2.5: Umisténi prostfedkt penzijnich fonda

K 31.12. (trZni ceny, mld. Kc) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 POdI(L/z)OB
(1)
Dluhopisy 144,8 171,6 195,3 214,2 235,9 256,9 86,6
Pokladniéni poukazky 6,4 2,2 1,1 0,6 6,8 0,9 0,2
Akcie 5,7 3,5 1,9 1,0 0,6 0,9 0,4
Podilové listy 6,2 6,9 8,7 5,7 3,1 3,8 2,3
Penize a ostatni aktiva 28,4 31,5 25,2 26,0 26,8 34,9 10,5
Celkem 191,5 215,7 232,1 247,5 273,2 297,4 100,0
Pramen: APS CR
Tabulka P2.6: Zakladni ukazatele vyvoje penzijniho pfipojiSténi v transformovanych fondech
K 31.12. 2008 2009 2010 2011 2012 2013
ey yly .83 pocet 4207 236 4394522 4527774 4565 741 5134 862 4886 675
Smlouvy o penzijnim pfipojisténi B
zména (%) 6,9 4,5 3,0 0,8 12,5 -4,8
. Sy gy pocet 590 490 524 867 495516 457 033 1128 020 -
Nova penzijni pfipojisténi .
zména (%) 0,7 -11,1 -5,6 -7,8 146,8 -
Penzijni pfipojisténi s vedenymi prispévky pocet 1222639 1261525 1284736 1271934 1317563 1339000
zaméstnavatele zména (%) 8,2 3,2 1,8 -1,0 3,6 1,6
bj Id. K¢ 5,1 53 5,5 5,6 5,9 6,8
Statni prispévky poukazané za prislusné obdobi © Jvem (m )
zména (%) 9,4 5,1 3,1 1,7 5,6 15,0
vy . o 84 objem (mld. K¢) 21,9 23,0 23,2 23,4 25,5 33,0
PFispévky ucastniki .
zména (%) 8,3 4,9 1,1 0,9 8,8 29,3
U objem (K¢) 104,9 105,2 105,0 105,4 108,0 117,0
Prdmérny mésicni statni prispévek .
zména (%) 1,0 0,3 -0,2 0,4 2,5 8,2
o vty e ey Y ) objem (K¢) 450,5 443,9 439,6 441,7 465,0 568,0
Prdmérny mésicni prispévek ucastnika .
zména (%) 0,2 -1,5 -1,0 0,5 5,3 22,2

Pramen: MF

8 Udaj uvadi pocet pfipojisténi, ktera nejsou v evidenci ukonéena.
84 .. . oo [ , N . . .
Prispévky ucastnikd jsou uvedeny bez prispévkd placenych zaméstnavateli za své zaméstnance.
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Tabulka P2.7: Zakladni ukazatele vyvoje dopliikového penzijniho spofeni v Gicastnickych fondech

K 31.12. 2013
. , o, . .85 pocet 76 669
Doplrikova penzijni spofeni B
zména (%) -
. . . . " pocet 77771
N doplfik
ova doplrikova penzijni spofeni zména (%) ]
z toho s pfevodem prostfedkl z penzijniho pfipojisténi 8 pocet 1284
. , L, . sy . pocet 13 461
Doplrikova penzijni spofeni s vedenymi pfispévky zaméstnavatele .
zména (%) -
bj Id. K¢ 0,1
Statni prispévky poukazané za prislusné obdobi © Jvem (m ¢)
zména (%) -
bj Id. K¢ 0,3
Prispévky ucastnikud 87 ° Jvem (m <)
zména (%) -
R objem (Kc¢) 143,0
Prdmérny mésicni statni prispévek .
zména (%) -
N objem (K¢) 749,0

Pramérny mésicni prispévek ucastnika .
zména (%) -
Pramen: MF

8 Stav ke konci obdobi; udaj uvadi pocet doplrikovych penzijnich sporeni, ktera nejsou v evidenci ukoncena.
8 Prostiedky byly pfevedeny z transformovaného fondu do uéastnického fondu podle § 191 zdkona €. 427/2011 Sb., o doplrikovém penzijnim spofeni.
8 PFispévky ucastnik( jsou uvedeny bez prispévkl placenych zaméstnavateli za své zaméstnance.
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Tabulka P2.8: Umisténi technickych rezerv
K 31.12. (mid. K¢)

Dluhové cenné papiry

z toho dluhopisy vydané ¢lenskym statem nebo jeho
centrdlni bankou

kotované dluhopisy vydané bankami ¢lenskych statu

kotované dluhopisy vydané obchodnimi spole¢nostmi

pokladnic¢ni poukazky

kétované 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

Pujcky, avéry a jiné pohledavky
Ostatni pohledéavky

Sménky

Nemovitosti

Vklady a vklady potvrzené vkladovym certifikatem,
vkladnim listem

Predméty a dila umélecké kulturni hodnoty
Pohledavky za zajistovnami

Derivaty

Ostatni finan¢ni umisténi

Finan€ni umisténi celkem

Pramen: CNB
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Zp
182,8
111,2

15,6
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
239,6

2012
NP
67,3

48,9

4,7
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

6,8

0,2
12,7
0,0
0,0
97,8

celkem
275,1

173,6

22,2
24,1
3,0
1,1
24,4
7,5

16,8

78,6
6,7

38,1

0,6
2,5
0,2
4,9

24,4

0,3
18,4
-2,0
0,0
403,1

Zp
193,2
111,4

19,6
15,9
0,5
1,2
22,7
6,3

13,7

56,0
4,4

37,2

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

5,8

0,0
1,3
-1,6
0,0
255,5

2013
NP
71,8

50,7

5,0
5,9
0,9
0,5
6,7
0,6

1,5

8,3
0,5

4,1

0,0
1,1
0,0
2,4

4,7

0,2
12,7
-3,5

0,0

101,2

celkem
285,8

171,7

28,3
26,9
1,6
1,7
30,3
6,9

16,0

85,7
5,5

44,0

1,5
2,4
0,0
51

24,3

0,3
22,1
-3,2

0,0

424,0

Zp
10,4
0,2

4,0
13
04
0,2
5,4
04

-0,1

6,3
-0,7

4,5

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

-0,2

0,0
0,8
-1,4
0,0
15,9

Zmeéna abs.
NP
4,6

1,8

0,4
2,3
-1,0
0,4
1,1
-0,2

-0,3

0,9
-0,4

1,0

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

-2,1

0,0
0,0
-3,5
0,0
3,5
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celkem
10,7

-1,9

6,1
2,8
-1,4
0,6
5,9
-0,6

-0,8

7,1
-1,2

5,8

0,9
-0,2
-0,2

0,2

-0,1

0,0
3,7
-1,3
0,0
20,9

Meziro¢ni zména (%)

x>

ZP
5,7

0,1

26,0
9,1
42,7
14,6
31,3
-6,4

-0,7

12,6
-14,3

13,9

-8,9

-1,0

-2,7

181,9

6,6

NP
6,8

3,7

7,9
62,7
-50,4
1046,3
19,6
-22,3

-16,3

12,7
-41,2

32,6

-1,7
-100,0
9,9

-30,8

1,3
-0,2

3,6

celkem
3,9

-1,1

27,4
11,6
-47,7
53,6
24,0
-8,2

4,8

9,1
-17,9

15,2

159,2
-5,9
-100,0
4,2

-0,4

0,0
20,1
65,3

5,2
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