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V1. Penize

Bankovni sektor
Deset let renesance bankovnictvi v CR

Na prelomu let 1989/1990 zapogala v (tehdejsim) Ceskoslovensku pfeména bankovnictvi v ob-
vykly trzni dvouetazovy systém. Bankovni (Ci pfesnéji feCeno finanéni) reformé byly viozeny do vinku
Ctyfi vzajemné provazané kli¢ové pozadavky:
ustavit patfi¢ny pravni rAmec,

o vytvorit zdravy komer¢ni bankovni sektor,
o zdokonalit d€innost monetarni politiky,
o Zzkultivovat bankovni profesionalitu a rozvinout banky jako sektor sluzeb.

V kazdé z téchto sfér bylo od té doby dosazeno nemalych zmén, coZ oviem neznameng, ze je
Ize oznacit za ukon¢ené. V Unoru 1992, pomérné kratce pfed rozdélenim Ceskoslovenskeé federace, vs-
toupila v Géinnost po desitkach let prvni ,standardni“ pravni Gprava komeréniho bankovnictvi zakonem
¢. 21/1992 Sh. Do dnedka prodélal tento zékon Ctrnacti novelizacemi vyvoj, ktery pravni rezim
bankovnictvi doved! do Urovné srovnatelné se zemémi vyspélého bankovnictvi a slu€itelné s direktiva-
mi ES. Po nesnadnych peripetiich, spjatych s pfechodnou ,novorozeneckou konjunkturou” bank (pocet
bank — mimo centraini banku — vystoupal z péti v celé CSFR na pogatku roku 1990 na Gtyficet tfi
v Ceské republice v roce 1993, kulminoval &islem padesat pét v roce 1995 a poté sestoupil na soudas-
nych tficet sedm), s nezivotaschopnosti nékterych bank (ekonomicky neobstalo za uplynulych deset let
bezmala pildruhé desitky bank) a s pfeskupenim vlastnickych vztaht (zvlasté pokud jde o vlastnickou
Ucast statu a zahrani¢ni vlastnictvi: prakticky stoprocentni podil statu v bankach na pocatku roku 1990
poklesl na nepatrné zhruba jedno procento akciového kapitalu bank dnes a opaéné nulovy podil
zahraniénich vlastnikl v roce 1990 se zvysil na rozhodujici vlastnicky podil ve dvaceti péti bankach
véetné pobocek zahraniénich bank) Ize dnes bankovni sektor povaZovat za stabilizovany. V pribéhu
uplynulého desetileti byla uskuteénéna a je dokoncena privatizace bank a rozhoduijici vlastnicka kon-
trola je v rukou vesmés vyznamnych zahraniénich subjektd.

Bankovni sektor se také zejména v poslednich letech etabloval jako sféra sluzeb. Kromé rysl
v oblasti provozné-technologické (zejména napfiklad internetové sluzby, ,phone banking* atd.) o tom
svédci postupné zmény v rejstfiku nabizenych produktd. Vyznamny nastup zaznamenaly bezhotovost-
ni transfery (platby) a systémy platebnich karet, nosnymi marketingovymi segmenty jsou v posledni
dobé maloobchodni bankovnictvi (retail), zvlasté spotiebitelské a hypoteéni uvérovani. Spektrum
bankovnich sluzeb pro firemni a osobni klientelu se za uplynulych dvanact let zcela proménilo a klien-
tela bank v pravém slova smyslu ndsobné narostla.

Uplynulé desetileti ovéem obséhlo zvIasté v letech 1995-2000 také projevy finanéni krize svého
druhu. Bankovni sektor si vyzadal sanaci se strany statu ve vysi asi jedné pétiny ro¢niho hrubého
doméciho produktu, takZze i v tomto ohledu jsme se pfibliZili jevim, kterym se obcas nevyhnou
bankovni systémy jinde ve svété (a to v rozméru srovnatelném se zemémi jako Venezuela nebo Chile
a pfesahujicim obdobné situace, zaznamenané v uplynulych dvou desetiletich tfeba ve skan-
dinavskych zemich). Ojedinély — v zaporném slova smyslu — byl vSak v naSem pfipadé nezdar pokusu

o



Kap 06 - 2003.gqxd 10.1.2003 14:54 Page 116

116

o renesanci druzstevniho penéznictvi. Lze nicméné v souhrnu fici, Ze za deset let existence Ceské re-
publiky se vytvofil bankovni sektor, ktery odpovida standardu zemi Evropské unie a je v soucasné dobé
po odeznéni nejvétsich détskych neduh jako celek ustaleny.

Vysledky bank v roce 2002

Viyvoj a fungovani bankovniho sektoru byly v roce 2002 plynulé a bez prekvapivych zvrati. Kon-
text celkového narodohospodafského vyvoje Ize charakterizovat jako zpomaleni tempa proti roku 2001
s naristajicim mementem nékterych nerovnovah. Ty v8ak — paradoxné — nesleduiji shodny smysl. V za-
kladnich narodohospodafskych ukazatelich se Ceska republika v roce 2002 projevuje piiznivéji nez je-
ji okoli — zemé Evropské unie jako celek nebo napfiklad Polsko.

Podle (idajli za I. pololeti ¢inil redlny pirlistek HDP 2,5 % (za cely rok 2001: 3,9 %), avSak vyvoj za
druhé pololeti tuto hodnotu zfejmé citelné snizi. Inflace, méfena mezironim rlstem spotiebitelskych cen,
Cinila k 31. 10. rekordné nizkych 0,6 %. Tahouny ekonomiky nebyly v té mife, jako v roce pfedchozim,
spotfeba domacnosti, investiéni sféra a vyvoz, ale zejména vydaje na kone¢nou spotfebu viady (a okra-
jové téZ neziskovych organizaci). Celkovy statni diuh se meziroéné zvysil o 35,9 %, diuh garantovany via-
dou 0 82,8 %. Vyrazné se zvySila zadluzenost ve sménitelnych ménach a dosahla k 30. 6. 2002 24,2 mi-
liardy USD. Ekonomicky zasah povodriové katastrofy jesté déle v téchto veli¢inach negativné zaplsobi.
Obchodni bilance se nadale udrzovala v trendu znaéného deficitu. Pokraoval pomérné masivni pfiliv
ne zcela odlvodnéné vyrazné zpevnil kurs éeské koruny jak viéi euru, tak vici americkému dolaru. Za
hlavni faktor, stojici za timto vyvojem, spatfuje centralni banka ménovou poptavku zahrani¢nich investor(
v souvislosti s privatizaci. V kontroverznim plisobeni pomérné briskniho kursového zhodnoceni koruny
pfevazovaly Ucinky, zhorSujici exportni vykon hospodafstvi a pfinaSejici nékdy az likvidaéni dopady do
sféry malych zpracovatelskych firem, orientovanych na vyvoz. Zasahy centraini banky, at pfimé (ménové
intervence), tak nepiimé (primarni sazby, odkladani devizovych vynosi z privatizace na depozitni Ucet),
nepfinesly viditelngjsi Gcinek.

Narodohospodarsky kontext se ve vyvoji makroveli¢in bankovniho sektoru projevil nepatrnym ristem
celkové bilanéni sumy, poklesem sumy poskytnutych Gvérii (kromé mezibankovnich a CNB) a pfedevsim
poklesem Urokovych hladin jak u vkladd, tak u dvérd. Neutuchajici ¢inorodost pokracovala v pravnéregula-
tornim ramci bankovnictvi. Bylo pfijato nékolik zakon(, specifickych pro tuto sféru, s rozsahlou tzv. harmo-
nizaéni novelou zakona €. 21/1992 Sb., o bankach, v popredi.

. V roce 2002 vzrostl objem
Tab. ¢. Vi1 vkladdi piatych bankami od Klien-
Vybrané ukazatele narodohospodarského vyvoje v roce 2002 tl, a to navzdory tomu, Ze celkova
hladina uro¢eni vklad(i (termino-
vanych a na vidénou) se k 31. 8.
dostala pod droven 2 % p. a. (ve
srovnani s 3 % p. a. v roce 2001).

CR | EURO-12 | MR | PR
HDP - rocni relny priristek v % 25 0,7 31108
primyslova vyroba - rocni realny priristek v % | 9,2 0,6 8132

rust spotrebitelskych cen — mezirocné v % 0,6 23 49111 Vztah k inflaci se nicméné zIepéiI.
prognéza rocniho realného ristu 2002 v % - 0,7 - | - Je Zfejme’, Je pFetrvévé situace,
Pozn.: Uvedena Cisla jsou statisticky vykézané skutecnosti k 31. 10. 2002; kdy Ize ztéZi nalézt ]’iné bezpe(;né
u HDP k 30. 6. 2002. . e . Y e
EURO-12 = dvanact zemi EU, které pristoupily k zavedeni eura od 1. 1. 2002 ulozeni finanénich prostfedki
WIR= MERERE, PR = (R s presvédGivé vatsi vynosovosti,
Pramen: CNB, The Economist nez jaké nabizeji vkladové Ulozky
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Tab. ¢. Vi/2

Soubor vybranych ukazatelt bankovniho sektoru CR v mld. CZK
Key CR banking sector indicators (CZK billions)

k 31. 12. 2001 | k 30. 9. 2002

ahrn aktiv/pasiv bank v €R (mimo CNB)

bank assets/liabilities total (without CNB)

vybrana aktiva:

key assets:

- poskytnuté véry (mimo mezibankovni a CNB)
loans provided (excl. inter-bank and CNB)

2500,3 2512,4

904,6 883,0

vybrana pasiva:

significant liabilities:

- prijaté vklady od klienti
deposits received from clients

1514,6 1661,7

rezervy 453 40,6
reserves ’ ’

ziskovost

profitability

zisk z bankovnich ¢innosti
profit from banking activity

v tom:

89,4 70,4

of which:

- Urokovy zisk

56,9 43,0
interest profit ' '

- zisk z poplatku a provizi

profit from charges and commission
- zisk z devizovych operaci

profit from currency transactions

- zisk z derivatovych operaci
profit from derivatives transactions
vSeobecné provozni naklady
general operational expenses

21,0 17,3

7,2 4,2

3,6 3,4

47,9 34,8

Cisty zisk po zdanéni

17 2
net profit (after tax) 0 6,5

Pramen: CNB

u bank. Nejvyhodnéjsi bylo, jako v roce pfedchozim, stavebni sporeni. Pokud jde o alokaci financnich
prostredk(l bankami, pfetrvava problém Spatné navratnosti ¢asti Gveérl, poskytnutych bankami do pod-
nikatelské sféry. Banky se v poslednim obdobi silné reorientuji na poskytovani spotiebitelskych tvérli a na
hypoteéni Gvéry a setrvava jejich zajem na investovani do diuhopisu. Sili angazovanost v obchodovani s fi-
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Tab. &. VI3 nanénimi derivaty. V prostfedi
Orientaéni pfehled hladin drokovych sazeb citelného zhorSeni ekonomické
Summary of interest rate levels dynamiky ve svété zesilil problém
pramér 2001 [k 31. 10. 2002 vynosové a rizkové prijatelnych
. " - zplsobd umisténi prostfedkd,

prumérna urokova sazbha % p. a./average interest rate as % p. a. .. ,
které jsou bankovnimu sektoru
vklady v éeskych korunach celkem svéfeny. Celkowy stav bankovni-
total deposits (CZK) 2,97 1,90 v VY S e
ho sektoru z hlediska zajisténi
v tom/of which: proti rizikim Ize v souhrnu hod-
- terminované 370 - notit jako lepSi proti roku pred-
time deposits : : chozimu, a tedy jako pokragovan
- na vidénou trendu postupného mirného zlep-
sight deposits 154 118 Sovani. Zvysil se ponékud stupe
tvéry v ceskych korunéch celkem kap!talvove prlmer(,anostl ; bénk
total deposits 7,05 5,86 a mimé poklesl podil ohroZenych

Gvérl — predevsim diky sanag¢-
nim krokdm statu.

Pocet bankovnich subjektd
(ti. bank, pobotek zahraniénich bank, stavebnich spofitelen, avéak bez centraini banky) ¢ini v Ceské re-
publice v z&véru roku 2002 celkem 37; z toho 12 s rozhodujici ¢eskou viastnickou Ucasti, 25 s rozhodujici
zahraniéni Géasti. Ubytek dvou bankovnich subjekt(i proti stavu, vykazanému v minulé rodence, vyplyva
jednak ze zaniku Bank Austria Creditanstalt Czech Republic, a.s., k 1. 10. 2001 (vplynula do HVB Bank
Czech Republic, a.s.), jednak ze zaniku pobocky Société Générale v Praze v souvislosti s vlastnickym vs-
tupem Société Générale do Komeréni banky, a.s. | tyto dvé zmény pfispély k postupu koncentrace do
velkych bankovnich subjekt.

Pramen: Bankovni statistika CNB

Pravni/regulaéni ramec

Legislativni ¢&inorodost pokraCovala v oblasti finanénébankovni i v roce 2002. V bfeznu 2002 za-
vrsila svou odyseu tzv. harmonizacni novela zakona €. 21/1992, o bankach (zakonem ¢. 126/2002 Sb.),
a vstoupila v U¢innost dnem 1. kvétna 2002, avSak s odkladem Ucinnosti nékterych ustanoveni,
transponovanych z direktiv ES, ke dni piného ¢lenstvi CR v EU. Novela zékona o bankach je jiz
pomérné dlikladné propracovanym pfedpisem — koneckonctl absolvovala vice nez dvouletou pout me-
zi zpracovatelem, zakonodarnymi a viadnimi misty a je jiz tvrtou ,velkou® a celkové Ctrnactou novel-
ou za deset rok(i. Neméni v zasadnich rysech dosavadni pravni rAmec bankovnictvi, tj. pojeti regulaéni
a dohlizeci role centraini banky, koncepci univerzalnich bank, podminky pro zakladani bank a poboek
zahranicnich bank, pravidla pro vlastnictvi a fizeni bank, pravidla obezfetnosti atd. Zavadi vSak zhruba
tfi kategorie novych, event. modifikovanych Uprav:
o PIné piizplsobeni se pravidlim bankovnich direktiv ES - jednotnou bankovni licenci, volnost
usidleni (banky), volnost pfeshraniéniho poskytovani sluzeb a dohled matefskou zemi —to vie
s innosti ke dni piného &lenstvi CR v ES.

o Pravidla bankovniho dohledu na konsolidovaném zékladé.

o VClefuje a mirné upravuje pravidia pojisténi pohledavek z vkladd, pfijata jiz ,mininovelou®,
provedenou zakonem €. 319/2001 Sb., d€innym od 7. 9. 2001: vklady v tuzemské a zahrani¢-
nich méndch jsou chranény stejné, strop nahrad byl zvySen na ekvivalent 25 tis. EUR; stat je

o
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ze systému pojisténi pohledavek ze vkladl zcela vylouéen; povinny roéni piispévek bank do
Fondu pojisténi pohledavek ze vkladi je snizen z0,3% na 0,1 %, stavebnich spofitelen
20,1 % na 0,05 %; pobocky zahraniénich bank se podilet nemusi a mohou vyuzit systému
ochrany vklad(i v zemich jejich mateiskych bank, poskytuiji-li tyto systémy alespor shodny stu-
pefi ochrany, jako systém CR.

Zakon upravil i fadu dalSich jednotlivosti, mj. ¢aste¢né zmirnil rigidni zakaz personélniho propo-
jeni mezi bankami, zahraniénimi bankami a finanénimi institucemi za podminky, ze mezi dotéenymi in-
stitucemi je vztah (vlastnické) kontroly, a zaved| pravidla, za nichz banky mohou vyuZivat osobnich uda-
ja, které jsou jinak obecné chranény zdkonem o ochrané osobnich ddajli. Tato posledni zaleZitost i na-
dale osvédcuje sv(j potencidl vyvolavat protichtidné reakce mezi pfisnymi zastanci ochrany osobni da-
tové sféry, stoupenci Zelezného pravidla bankovni obezfetnosti ,banko, znej svého klienta“ a vyznava-
¢i ndzoru, ze nejosvédenéjsi ochranou pred indiskreci je tradiéni institut bankovniho tajemstvi.

Za zaznamenani stoji rovnéz, Ze citovany zakon ve svém &lanku Ill obsahuje také dosud chybeéjici
pravidlo pro likvidaci vkladnich knizek na doruditele. Pfipomenme, Ze jde rovnéz o pozadavek kompa-
tibility s pravnim rezimem EU, ktery nepfipousti anonymni Uéty, a vkladni knizky na dorucitele za takovy
instrument povazovany jsou. Moznost zakladat tyto vkladni knizky byla ukonéena jiz od 1. ledna 2001
novelou ob&anského zakoniku (zdkonem 367/2000 Sb.). V harmonizaéni novele zakona o bankéach se
jiz jen (nikoliv s vrcholnou dokonalosti) upravil rezim, jak bude nalozeno s existujicimi (jeté asi 3,5 mi-
lionu — k 31. 8. 2002) vkladnimi knizkami na dorucitele. Vkladové vztahy vkladnimi knizkami na
dorucitele zalozené se rusi k 31. 12. 2002 a od tohoto data bézi desetiletd promléeci Ihita, v niz ma
vkladatel narok na vyplatu zlstatku, ktery vak jiz nebude uroéen. Na tyto vklady se rovnéz nevztahu-
je systém pojisténi pohledavek
ze vkladg. Tab. ¢. VI/4

. N?ve!a vytvorila konecné Vybrané ukazatele kapitdlové vybavenosti a kvality
take pravni oporu proto, aby za-  yv&rového portfolia bank (bez CNB)
hajil fungovani tzv. Centraini re- Key capital ratio and bank credit portfolio indicators
gistr UvérG podnikatelskym sub-

jektdm, jehoZ jsou banky povin-
nymi U€astniky a jehoz prostred-
nictvim si budou vyménovat jed-
notné formatované informace
o dluznicich, resp. o jejich Gvéro-
vém bfemeni a fadnosti splaceni
Uvérovych pohledavek. Registr,
ktery byl pfipravovan dva roky, -
vstoupil do zkusebniho provozu ;,gggt%"“e 29725 | 1942
v prvnim pololeti 2002. Je spra-
vovén Ceskou narodni bankou.

31.12. 2001 (30. 9. 2002

kapital v mil. K¢

capital in CZK millions 132312 | 140508

kapitalova primérenost %

capital adequacy as % 15,38 15,29

klasifikované tvéry celkem mil. K¢

total classified loans in CZK millions 209866 | 160249

v tom/of which:

- ztratové

foss-making 71862 | 43716
Pro Uplnost dodejme, Ze
an 23 X . podil klasifikovanych avéru na tvérech celkem %
letos zahgjil provoz tez uverovy ratio of classified loans to total loans as % 2.8 1722

registr fyzickych osob (CBCB),
- ¥ _ Pozn.: Kapitalova primérenost = pomér kapitalu bank k uhrnu rizikové
ktery bude umozfiovat mez vazenych aktiv (bankovniho a obchodniho portfolia).
ibankovni Vy/ménu informaci Note: Capital adequacy = the ratio of the capital of a bank to total risk-
v s . prone assets (of the banking and trade portfolio).
o dluznicich - nepodnikatel-

skych subjektech (fyzickych os- Pramen: CNB

o
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obéch). Ugastni se na ném pét bank, gast je nepovinna. | rezim téchto registri se stal pfedmétem
namitek o jejich neslugitelnosti s filozofii ochrany osobnich dajd a argumentem posledni instance byva
odvolavani se na nesoulad s poZadavky acquis communautaire. Ponékud paradoxni pfitom je, Ze
podobné rezimy sdileni informaci o dGvéryhodnosti dluznikd, opirajici se o data klasifikovana u nas jako
striktné osobni, mezi finanénimi institucemi pravé v zemich Evropské unie bézné a intenzivngji funguii.

Byly pfijaty téZ dalSi tfi nové zakony, tykajici se specificky bankovniho sektoru, které vstupuji v plat-
nost dnem 1. ledna 2003. Zakon ¢. 124/2002 Sb., o pfevodech penéznich prostiedkd, elektronickych
platebnich prostfedcich a platebnich systémech (tzv. zékon o platebnim styku), a navazny zakon
¢. 125/2002 Sb., 0 zméné nékterych zakond v souvislosti s piijetim zakona o platebnim styku, reaguji na
pozadavky piislusnych smérnic a doporuéeni ES v oblasti finanénich prevodi (plateb) a platebnich sys-
tém0. Mimo jiné zavadéji minimaini zdkonem sankcionované podminky, napfiklad ¢asové limity, do nichz
musi byt pfevody pfevadéjici instituci (tedy napf. bankou) provedeny, stanovuji odpovédnost za
zpozdény ¢i neuskuteénény prevod atd. Zakon €. 229/2002 Sb., o finanénim arbitrovi, doplfiuje tuto
Upravu potfebnym institucionalnim a proceduralnim ramcem, pozadovanym rovnéz Evropskou unii, nut-
nym pro vyfizovani sporli mezi platcem a pfevadgjici instituci &i pfijemcem nebo beneficientem platby
a instituci. S U¢innosti od po¢atku roku 2003 se tedy zavadi finanéni arbitr, u néjz bude mozno uplatnit
stiznosti a fesit spory, které vzniknou mezi Uéastniky finanénich transferl, a stanovuje se postup
a sankéni opravnéni arbitra vici prevadéjici instituci. V souladu s filozofii ochrany spotfebitele je v jeho
procesnim rezimu zvyhodnéno postaveni stéZovatele (navrhovatele) — klienta pfevadgjici instituce.

Pro dplnost doplime, Ze byla pfijata téZ novela zakona o Ceské narodni bance (zakonem
¢. 127/2002 Sh.), ucinna od 1. kvétna 2002. Tato novela rektifikovala néktera kontroverzni ustanoveni
novely pfedchozi (tykala se postupu pfi odvolani guvernéra, nepfipustnosti pfijimani ¢i vyzadovani
pokyn(i od prezidenta, Parlamentu, viady a dale ze strany CNB a bankovni rady v otazkach, spada-
jicich do mandatu centralni banky apod.) a nastolila prévni stav jednoznatné a nezpochybnéné
nezavislosti centrélni banky na jinych statnich organech. Za hlavni cil innosti centrélni banky zékon
definuje péci o cenovou stabilitu.

Vyvoj reglementace bankovnictvi v roce 2002 ma jesté dalSi dvé spolu souvisejici ohniska. Jed-
nim z nich je novelizace predpisové zakladny bankovnictvi (provadéna zavaznymi opatfenimi CNB),
soustfedujici se na zavadéni tzv. konsolidované base do fizeni rizik a provadéni bankovniho dohledu
(jde v jadru o prosazovani principu, Ze je-li souéasti konsolidovaného celku banka, musi byt moni-
torovani a regulace rizik provadény nejen v bance samotné, ale i v ostatnich sou¢astech konsoli-
daéniho celku), druhym pak pfiprava bankovniho sektoru na zavedeni nového pojeti kapitalové
pfiméfenosti, tzv. Basle I.

Témata roku 2002

| sféra bankovnictvi ma své evergreeny, které vyzafuji dlouhodobou fascinaci pro vefejnost, mé-
dia i kruhy odborné. Tak i v roce 2002 znaény zajem vefejnosti pfitahovaly otazky pojisténi pohledavek
u finanénich instituci. TfebaZze dodate¢né navySeni odSkodnéni drzitelli pohledavek u tfi bank, které
nebyly s to v zavéru 90. let dostat svym zavazkdm vici vkladatelim a pro néZ jesté nebyl retroaktivni
od3kodriovaci rezim zajistén, bylo vyfeSeno ,mininovelou” zakona o bankéch (zdkonem €. 319/2001
Sb.) jiz na podzim roku 2001 — byt o pravni bezvadnosti a moudrosti pfijatého feSeni Ize pochybovat,
hluboce zakofenény sentiment vefejnosti o povinném paternalismu statu nese své plody dale. Ve sféfe
bank se novy problém tohoto druhu v roce 2002 nevyskytnul, jeho tézisté se vSak pfesunulo do sféry
druzstevniho penéznictvi a v uréité mife i do oblasti tzv. zakaznického majetku, svéfeného obchod-
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nikim s cennymi papiry. Syndrom ,pojisténého morainiho hazardu“ v dpiné finanéni sféfe nelze po-
vazovat za uspokojivé zvladnuty.

Znacnou vefejnou publicitu vyvoldvaly v roce 2002 otazky, spojené s nutnosti vyhovét
pozadavkdm Evropské unie na znemoZznéni zfizovat a vést tzv. anonymni Uéty, tj. U¢ty, jejichz majitelé
nejsou bankou identifikovani. V nasi situaci $lo zejména o tradi¢ni vkladni knizky na doruditele. Noveli-
zacemi piisludnych zakonl — obéanského zakoniku a zakona o bankdach — bylo témto pozadavkim vy-
hovéno, avak Sirokou i odbornou vefejnost zaujaly dvé praktické otazky: zda Ihita osmi mésicu (od
Gcinnosti harmonizaéni novely do data ukonéeni pfislusnych vkladovych vztah( — byt s naslednou de-
setiletou |hltou pro vybér zlstatkd) bude staéit (veskerych vkladnich knizek na dorucitele bylo k za-
¢atku roku 2002 pfiblizné 10 milién() a zda se ty dva ¢i tfi penézni dstavy, u nichz by mohlo zlstat po
skonceni roku 2002 eventualné urcité reziduum prostfedkd z téchto vkladd, nepatficné neobohati
z vynost téchto bezdroénych zdrojd.

Koneg¢né tietim, vefejnosti zfejmé citlivé vnimanym tématem, byla otazka rozbéhu dvou systémd,
které snad konecné piispéji ke sdileni — mezi bankami — esencidlnich informaci o finanéni divéryhod-
nosti klientl zadajicich uvér. Debaty byly vedeny zejména z pozice slucitelnosti téchto systémi s pos-
tuldty ochrany osobni sféry, resp. osobnich Udajl, pfic¢emz dominovala otdzka pfedavani datovych
soubor(l o diuznicich - fyzickych osobach v systému CBCB ke zpracovani zahraniénimu subjektu, byt
sidlicimu a operujicimu v Evropské unii, kde filozofie ochrany osobnich dat ma svou globalni doménu.

TrebaZe tato popularni témata nemohla zistat stranou pozornosti ani odbornych kruh(, nejvice
frekventovanymi otdzkami mezi odborniky byly nékteré dalsi, zejména:

o naklady penéZnich Ustavll na poskytovani informaci, ulozené jim ze zakona; jednim aspektem
této otazky je, Ze tato nakladova zatéz neni zanedbatelnd; druhym pak, Ze je vynakladana
vlastné za jiné a nékdy i proti pravni etice, na pfiklad: naklady na poskytnuti informaci
o prostfedcich dluznika, potfebné k provedeni exekuce na jeho majetek, nejdou k jeho tizi, ale
podle prosazované praxe k tizi poskytovatele informace — banky;

o fungovani registru zastav na vécech movitych, které bylo zahajeno poCatkem roku a které
prodélava nékteré svizele ,zabéhové faze, tykajici se zejména shody obsahu zéstavnich
smluv, jak jej povazuiji za potfebny a bezpe¢ny banky na jedné strané a notéfi na strané druhé;
dale nakladové stranky nového mechanismu i obecnou otazku, zda a jak se projevuje na
ocekavané dynamizaci movitymi zastavami zajistovaného pljcovant;

o velmi aktudlnim odbornym tématem posledni doby jsou nova ustanoveni vélenéna do novely ob-
chodniho z&koniku a tykajici se sjednavani zplisobu stanoveni drokl ve smlouvé o bézném &i
vkladovém G¢tu: neni totiz nepochybné, zda tzv. vyhlaSovana Urokova sazba, s niz dosavadni sm-
louvy mezi bankami a klienty bézné operuji, bude odpovidat novému ustanoveni obchodniho
zékoniku a zda tedy — podle nové Upravy paragrafll 714 a 718 citovaného zakoniku — snad ne-
nastane stav, ze sazba nebude podle zakona povazovana za sjednanou a neuplatni se tudiz
Uroceni, uréené v samotném zakoné vztahem k diskontni, resp. lombardni sazbé centraini banky.

Odborné kruhy intenzivné zaméstnavala fada dalSich otazek, jako napf. novy koncept kapitalové
pfiméfenosti Basle II; reglementace subjektli, operujicich na kapitalovém trhu a jeji dopady na banky
(imenovité na piiklad problematika tzv. garanéniho fondu obchodnikli s cennymi papiry, tzv. nominee
Ucty atd.); Skéla otazek vztahujicich se ke zdafovani (napfiklad Uétovani o rezervach z hlediska zjisténi
zakladu dané z pfijm0); bezpeénostni problémy jak v konvenéni sféfe podvodl a vyuzivani padélanych
¢i odcizenych dokumentd, tak v aktudini sféfe zamezeni moznosti vyuzivat finanénich operaci k pod-
pofe teroristickych cill a daldi. OZiva také mySlenka pfipravit ,stfe$ni* zékon o finanénim podnikaniffi-
nancnich sluzbéch, ktery by vnesl dokonalejsi koherenci do regulace finanéniho sektoru jako celku,
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odstranil pojmové a rezimové nesoulady v jednotlivych segmentech finanéniho trhu a reagoval na
viceméné obdobné trendy ve ,svétové“ finanéni legislative.

JUDr. lvan Angelis, CSc., odborny spolupracovnik Roéenky HN

Kapitalovy trh

Ani v roce 2001, ani v roce 2002 nedo$lo na ¢eském kapitalovém trhu k obratu k lepSimu, byt si
nejvyznamngjsi akciové indexy proti poc¢atku roku polepsily. Akciovy trh opustily nebo opusti dalsi likvid-
ni emise. Nové na trh nepfichazeji. Akcie Ceské spofitelny byly nahrazeny na prazské burze akciemi
matefské spole¢nosti Erste Bank Sparkassen, jedna vlatovka vak jaro nedéla. V pfipadé doméaciho
kapitalového trhu jsou tak zatim bohuzel funkéni stale jen trh dluhopisti a fondd.

Problémem zlstava nizka divéra investor(. Ti ¢ekaji hlavné na to, jak budou vyfeSeny problémy
s financovanim Garanéniho fondu obchodnikii s cennymi papiry. Spatna legislativa a dohled nad sub-
jekty na trhu (Komise pro cenné papiry) jsou kritizovany.

Pouéi se tvlrci legislativy?

Téma roku - kam investovat

Na ¢eském akciovém trhu doslo v roce 2002 k velkému tfesku. Podle zakona o cennych papirech
platného od pocatku loriského roku byly z registrovanych trhil (prazska burza a RM-Systém) vyfazeny
stovky nelikvidnich spoleénosti a také firem s trzni kapitalizaci niz8i nez milion EUR. Tato redukce
postihla predevsim RM-Systém, praZzska burza jiz ma vinu vyfazovani cennych papirli z trhu za sebou.
Trh opoustéji z fady jinych divodU i dal$i spole¢nosti.

Také v roce 2002 trhem zahybaly hlavné krachy obchodnikd s cennymi papiry, pfedevsim nachod-
ské spolecnosti KTP Quantum, jejiz vedeni na sebe v bfeznu prohlasilo konkurs. O jejich podivnych ak-
tivitach se ovSem v kuloarech hovofilo jiz minimalné rok pfed krachem KTP. Vzhledem k vice nez dvou-
miliardovym aktivim firmy se odhaduje, Ze Garanéni fond obchodnik(i s cennymi papiry pozada stat
o prispévek v minimalini vysi 900 mil. KE. Fond mél byt financovan predevsim z pfispévki od obchod-
nikdl s cennymi papiry. Ti v8ak takové prostfedky rozhodné nemaji. Banky, na které se mize fond po-
dle legislativy rovnéz obratit, zase nemaji dlivod, pro¢ by mu - bez garance statu — pijcovaly.

Stat hledajici uspory v§ak garanci odmitd. Zdraha se rovnéz poskytnout fondu zhruba miliardu
nebo i vétsi ¢astku. Ze své zodpovédnosti se vSak ziejmé nevyzuje. Pokud se v zakoné o cennych pa-
pirech objevily paséaze tykajici se Garanéniho fondu, mohla byt platnost téchto ustanoveni odsunuta na
dobu vstupu CR do Evropské unie, jak to uinily Polsko a Madarsko. Kdyby navic Komise pro cenné
papiry skute¢né diisledné dohliZela na situaci na trhu, mohly byt $kody zplsobené klientim KTP Quan-
tum daleko nizsi. Navzdory Zalobam minoritniho akcionafe Jana Vokrouhleckého pokragovalo otevirani
investi¢nich — a také uzavienych — podilovych fondd. Na éeském trhu mohou od ledna lofiského roku
pusobit pouze zahraniéni fondy spravcl, ktefi ziskali licenci od Komise pro cenné papiry.

Povodné ¢esky kapitalovy trh a jeho jednotlivé subjekty pfili§ neovlivnily. | kdyZ si nékteré ceské ak-
ciové tituly v lofiském roce vyrazné polepSily, pocet pfimych investor(i do akcii a dluhopis( zlistava nizky.
Cesti investofi preferuji hlavné fondy. Klesajici trokové sazby budou omezovat vynosy fond( penézniho
trhu a dluhopist. Jak se budou vyvijet akciové trhy a nasledné i akciové fondy, zlstava zatim otazkou.
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Déni na &eském trhu a vynosy jednotlivych investicnich instrument(i vyrazné ovliviiovala silici ko-
runa. Investofi by proto méli investice v jinych ménach nez v doméci dikladné zvazovat. Navzdory to-
mu, Ze Burza cennych papirtl Praha ziskala loni v z&fi licenci na obchody s derivaty, tyto transakce do-
sud vzhledem k malému zajmu nezahéjila. Maly poCet investinich pfilezitosti na domécim trhu pfispél
k dal$imu poklesu subjektd, které na ném plsobi. Tento trend bude pokracovat piedevsim v pfipadé
obchodnikil s cennymi papiry. Niz§i vynosy pedstavuji bohuzel Zivnou pidu pro podvodniky, nabizejici
hlavné vysoké zhodnoceni na trhu mén, derivatl, pfipadné komoditnich derivat. Po del$i dobé se
znovu objevily plosné rozsifované nevyhodné cenové nabidky na odkup akcii.

Vzrostl poget soudnich spord, které souviseji s kapitalovym trhem. Nékteré — u CS FondU a fondd
zalozenych Milanem Srejberem — skongily vynesenim rozsudku, z dal$ich (Kreditni banka Plzef,
Plzeriska banka) vysli obzalovani bez trestu. Letos by mél byt ziejmé zahajen dlouho oéekavany pro-
ces s byvalymi pfedstaviteli fondu IF Trend, ktefi jsou podezfeli z jeho vytunelovani. Do uzavérky
Rocenky se policii nepodafilo dorucit obvinéni z trestné ¢innosti ani zakladateli harvardskych investic-
nich fondd Viktoru KoZenému. Loni prekvapivé vznikla v CR Ceska asociace investiénich manazerd,
pobocka instituce, kterd ma celosvétové zazemi. Jeji ¢innost by mohla v nékterych oblastech teoreticky
konkurovat jiné Asociaci — pro kapitalovy trh.

Dluhopisy

Pogétkem lofiského roku se predpokladalo, Ze budou drokové sazby v CR i ve svété postupné
rist. Obavy z pokracujici recese americké a evropské ekonomiky vSak naopak pfimély centralni banky
k daldimu snizovani drokii. Podobny krok nékolikrat uginila také Ceska narodni banka. V porovnani
s po¢atkem minulého roku tak klesla v jeho zavéru zakladni 14denni reposazba ze 4,50 na 2,75 %, cozZ
se pfiznivé odrazilo v cendch dluhopist. Jejich vyvoj ale nebyl v pribéhu roku rovnomérny. V prvnim
Gtvrtleti, kdy se diky pfiznivym vysledkim ekonomiky USA oéekavalo oZiveni, nejprve klesaly. Pak se
tento trend v CR i diky pfiznivym inflaénim vyhledim oto&il. CNB se navic snazi omezovat snizovanim
sazeb atraktivitu eské koruny a limitovat tak rist jejiho kursu vici euru a dolaru. V zavéru roku nebyl
cenovy trend tak zfetelny. Pfedpoklada se vak, ze pokud Evropska centralni banka snizi sazby, kli€ova
14denni reposazba CNB plijde rovnéz dold, a to nejspide o piil procenta. To by mohlo obligacim znovu
pomoci. Snizovani sazeb je vSak zfejmé u konce. LetoSni rok proto patrné nebude pro dluhopisy tak
pfiznivy jako rok 2002.

Loni byly emitovany statni dluhopisy za pfiblizné 80 mid. K¢, objem emisi podnikovych dluhopist
zlistava nizky. Roste naopak hodnota vydanych hypoteénich zastavnich listl. Vzhledem ke snizeni
plvodné planovaného schodku statniho rozpoétu se objem dluhopisd, které letos hodla emitovat ¢eska
vlada, ponékud snizil. Podle odhad pdjde o 110-130 mld. K&. Stejné jako loni maji byt vydavany ffileté,
pétileté, desetileté a patnéctileté statni obligace. Neni pfilis pravdépodobné, Ze CR bude emitovat ko-
runové euroobligace nebo zZe se vyrazné zvysi objem emitovanych podnikovych obligaci.

Derivaty
PraZska burza v roce 2001 ziskala licenci k obchod(im derivaty, a to s opcemi a futures na akcio-
vy index, s futures odvozenymi od drokovych sazeb a od koSe statnich dluhopisd. Komise pro cenné

papiry udélila prozatim 17 licenci obchodnikiim s cennymi papiry (ne vSichni jsou ¢leny burzy). Pfesto
do konce loriského roku burzovni obchody s derivaty zahajeny nebyly. Pfi¢inou je nizky pocet klientd,

ktefi maji o tyto investice zéjem.
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Fondy a pojistovny totiz vyuZivaji k zajisténi portfolia derivaty $ité na miru, které jim mize nabid-
nout mimoburzovni trh (OTC). Legislativa jim zatim znemoZzriuje investovat do derivati ze spekula-
tivnich divod(. Zménu ma pfinést novy zékon o kolektivnim investovani, ktery mj. poéita i s deriva-
tovymi fondy. Podle projektu z roku 1998 chtél nabidnout zajemcim obchody s derivaty také RM-Sys-
tém. Projekt hovofi o technické pomoci pfi obchodech s futures a opcemi na index Ceskych akcii CTX,
ktery je obchodovan ve Vidni. Ani tento projekt nebyl dosud zahajen.

Subjekty kapitilového trhu

Komise pro cenné papiry: Loni skoncilo funkéni obdobi dvou ¢lenl prezidia Komise pro cenné
papiry. Irena Pelikdnova ukondila plsobeni ve vedeni komise v poloviné dnora, Tomas Jezek 31. biez-
na. Pavel Drobil i Petr Lachnit, ktefi byli do této funkce plivodné navrzeni, po zméné vlady kandidaturu
sami stahli. Horkymi kandidaty do prezidia jsou expfedseda Fondu narodniho majetku Jifi Havel, pra-

Tab. ¢. VI/5

Viybrané subjekty ¢eského kapitaloveho trhu

k31.12.2000 | k31.12.2001 | k 31.10.2002
ScP 1 1 1
BCPP 1 1 1
RM-Systém 1 1 1
Inv. spoleénosti (CR) 71 65 60
- v likvidaci 35 41 41
Inv. fondy 85 74 65
- v likvidaci 52 54 53
Podilové fondy 94 92 91
Oteviené PF 87 88 91
Uzavrené PF 7 4 0
Zahr. fondy/podfondy n.a. 209 573
Obchodhnici s CP 112 97 84
Makléri 1547 1547 1602
Ver. obch CP 2040 1) 1)
Penzijni fondy 30 25 23
- v likvidaci 1" 1" 10
Pojistovny 43 43 45
- v konkurzu 1 2 3

Pozn.: 1) Od 1. 1. 2001 neeviduje pocty registrovanych (verejné obchodovatelnych) cennych
papirtt Komise pro cenné papiry. O titulech, se kterymi se obchoduje v RM-Systému a na burze,
rozhoduji tito ucastnici trhu.

Pramen: KCP
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covnik komise Zdenék Hustak a Marcel Babczynski plisobici v bankovnictvi. Pokud viada nékoho z nich
navrhne do jejiho Cela, bude jejich pfipadné jmenovani za Cleny prezidia jiz zalezitosti nového prezi-
denta.

Komise se loni znovu vyrazné podilela na tvorbé legislativy upravuijici kapitalovy trh. Jeji soucasti
byla i novela vlastniho zékona o Komisi pro cenné papiry. Ta KCP umoZziiuje vydavat vyhlasky.
Neuspéla naopak s navrhem, aby se na financovani jejich aktivit podileli ucastnici trhu a aby mohla
dohlizet na €innost penzijnich fondd.

Komise postupné utahuje Srouby, zejména v pfipadé obchodnik( s cennymi papiry. Jeji povést
poSramocenou v kauze zkrachovalé spole¢nosti Private Investors vSak znovu poSkodil pfipad nachod-
ského obchodnika s cennymi papiry KTP Quantum, v némz mohla podle kritikd zaséhnout dfive a mno-
hem razantngji. Skody zplisobené Klientim KTP by pak byly podstatné nizsi.

V prabéhu roku Komise povolila €innost na eském trhu asi 600 fondlim a podfondim, které
spravuje 42 zahraniénich investi¢nich spolecnosti. Udélovani licenci provazely spory. Spravcim
zahranicnich fond( vadily specifické pozadavky ¢eského regulatora trhu, jdouci ¢asto nad ramec zvyk-
losti v Evropské unii. Nuti napfiklad fondy, které pisobi na ¢eském trhu, investovat pouze v zemich
OECD. Renomé komise ponékud uskodilo rozhodnuti soudu, podle kterého nemusely byt listinné cenné
papiry Prvni investiéni pfevedeny na CSOB rubopisem spravce. Vrchni soud dal za pravdu CSOB, ktera
tvrdila, Ze Prvni investicni ziskala v ramci celé skupiny IPB a chybéjici podpis na tom nic neméni.

Pokles poétu subjektll plsobicich na trhu umozriuje KCP zkvalitnit dozor a pfipravit se na nové
Ukoly vyplyvajici z chystaného vstupu zemé do EU. Hodné si slibuje od loni zahjeného dlouhodobého
projektu vzdélavani investord. Znanou pozornost vénuje také auditorim a auditorskym standardlim
i prosazovani mezinarodnich ucetnich standard(. Zaméfuje se rovnéZ na spravu a fizeni spole¢nosti
(corporate governance) a reporting spole€nosti, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na
vefejnych trzich v Evropé.

Snazi se také stanovit jasné zplsoby, jimiz budou zvefejiovany cenové citlivé informace,
a zabranit tak jejich zneuzivani (tzv. insider trading). Pfi Zddném ze Setfeni insider tradingu, které dosud
komise vedla, se ji ale nepodafilo prokazat néci pochybeni. Pfisnéji chce také dohlizet na analytiky, ktefi
poskytuiji investini doporuceni.

Burza cennych papirti: Objemy obchodl s akciemi i dluhopisy na Burze cennych papirli Praha
proti lofiskému roku mirné klesly. Index PX 50 znovu reagoval pfedevs§im na doméci podnéty (privati-
zace). Pocet emisi v indexu PX 50 je od konce roku 2001 pohyblivy a mize ¢init maximalné 50 tituld.
V roce 2001 ho tvofilo 37 emisi, v roce 2002 se ale poet emisi zafazenych do indexu snizil na 18 titulli.

K fadé zmén doSlo loni v burzovni komore, ktera prazskou burzu fidi. V konkursu, ktery byl
zévérem roku 2001 vyhlaSen na funkci generdiniho tajemnika BCPP, patfili mezi nejvétsi favority
tehdej8i pfedseda burzovni komory George Jedlicka, Christian Imo, ktery byl kdysi v &ele videriské
burzy, a Jan Vlachy, pisobici mj. ve spole¢nostech Patria Finance a Raiffeisen. Vybérova komise
nakonec nikoho z nich nevybrala a do konce kvétna 2004 potvrdila v této funkci dosavadniho general-
niho tajemnika prazskeé burzy Pavla Hollmanna. Pfedseda komory G. Jedli¢ka pak na svou funkei i len-
stvi v komote v bfeznu rezignoval. Clenstvi v komofe ukongil také byvaly $éf spoleénosti Patria Finance
Zdenék Bakala. V dubnu byl zvolen pfedsedou komory Dusan Baran z Ceské spofitelny a mistopfedse-
dou Michael Jasansky z firmy Patria Finance. Druhym mistopfedsedou burzovni komory se pak v ¢er-
venci stal Jan Blagko z Ceské pojistovny. Generélni feditelkou UNIVYC, dcefiné spoleénosti BCPP pro
vyporadani obchodd, se v Gervnu stala Helena Cacka.

Také loni pokracovala burza v jednanich o spojeni s nékterou z vyznamnych zahrani¢nich burz,
nadale bez konkrétnich vysledkd. Burzovni trh mezitim opoustéji dalsi likvidni emise. Po¢atkem ¢ervna
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z ni odesly akcie Ceské spofitelny, obdobné by tomu mélo byt také v pfipadé akcii Ceskych radioko-
munikaci a patrné i u dalSich likvidnich titul(i. Neni jisté, zda burzu po privatizaci neopusti také Unipetrol,
Cesky Telecom a CEZ.

Misto Ceské spofitelny byly od 1. fijna na trh zafazeny akcie jeji matefské Erste Bank. Objem ob-
chodU i vyvoj cen v3ak zlstava ve vieku obchodl ve Vidni. Nadéje, které byly vkladany do arbitraznich
obchodl, zaloZenych na rozdilech cen v Praze a ve Vidni, se tedy v pfipadé Erste zatim nenaplriuiji.
Zafazeni Erste do indexu PX 50 pfibliZilo diky jeji trzni kapitalizaci prazskou burzu mezinarodnim trhim.
Moznost, Ze by na prazskou burzu vstoupily dalsi emise (i zahraniéni), zatim zlistava spiSe v oblasti
teorii. Na primarni emise akcii si zfejmé jesté pockame.

Na rozdil od varSavské a budapestské burzy se v Praze neobchoduje v eurech. S vyjimkou jedné
emise dluhopisti zatim nejevi investofi o transakce v této méné pfilis velky zajem. Varovné je, Ze z burzy
postupné odchazeji dal$i tvlirci trhu na prestiznim segmentu SPAD, naposledy Baader Securities. Také
spekulace, ze domacimu akciovému trhu pomize vldda privatizaci nékterych klicovych podnikd pfes
burzu, zni zatim spiSe teoreticky.

RM-Systém: V souladu se zdkonem musel RM-S vyradit z obchodovani nékolik stovek nelikvid-
nich akciovych titulli. To je jednou z pfi¢in poklesu zajmu drobnych investord o obchody na tomto trhu
a poklesu celkového objemu transakei v(iéi roku 2001. RM-S pfinutil tento pokles uzavfit v fijnu 17 ob-
chodnich mist. Jeho sit tak nyni tvofi jiz jen 60 obchodnich mist v celé CR.

Jsou to i ekonomické dlvody, které pfimély RM-S dale rozSifovat a zlepSovat droven sluzeb
poskytovanych v elektronické podobé. V pribéhu roku ziskal RM-Systém od Komise pro cenné papiry
licenci k vyporadani obchod(i s cennymi papiry. Za sviij stéZejni projekt proto letos poklada spusténi
SVYT (Systému Vyporadavani Transakci s investiénimi instrumenty). RM-S navic stéle usiluje o organi-
zovani trhu s neregistrovanymi cennymi papiry, zejména témi, které byly z trhu vyfazeny. Narazi vSak
na nesouhlas ze strany Komise pro cenné papiry.

Nesouhlas komise pfinutil v minulosti RM-S odlozit jiny projekt, jehoZz cilem bylo zprostfedkovat
technickou pomoc pfi obchodech s derivaty na videriské burze. Dosud vSak nejsou vyfeSeny technické
problémy, které s poskytovanim téchto sluzeb souviseji. Zajem o organizované obchody s derivaty ve
stfedni Evropé navic poklesl a neni diivod, pro¢ by tomu mélo byt v pfipadé futures a opci na index
Ceskych akcii CTX obchodovanych ve Vidni jinak. Podle pfipravovaného zakona o podnikani na
kapitalovém trhu bude moci v CR pisobit bud burza cennych papirii, nebo alternativni obchodni sys-
tém, ktery provozuje obchodnik s cennymi papiry. Je na RM-S, kterou z téchto cest si vybere.

Investiéni spoleénosti a fondy: Zahraniéni fondy mohou na ¢eském trhu od pocatku roku pd-
sobit pouze s licenci od Komise pro cenné papiry. CSOB, Ceska spofitelna a Komeréni banka se po
privatizaci staly sou¢ésti mezinarodnich finanénich skupin KBC, Erste Bank, resp. Société Générale,
které nabizeji prostfednictvim dcefinych spole¢nosti viastni fondy, stejné jako tfi zminéné eské sub-
jekty. Postupné dochazi k jejich integraci a ke smyvani rozdili mezi domécimi a zahraniénimi in-
vesticnimi spole¢nostmi a fondy. Konkurence na trhu se tak zostfuje, coz investofi urCité uvitaji.

Ve skuping CSOB (KBC) mé byt letos zavrsena fize, jejimz cilem je pfevést fondy Prvni investiéni
a OB Investu do CSOB Investiéni spole¢nosti (CSOB Asset Management), ktera ji bude Fidit. Zarover:
bude v CR nabizet fondy patfici majoritnimu viastnikovi CSOB, belgické KBC. Podobné je na tom Ceska
spofitelna, kterd prodava fondy své investicni spolecnosti, ale také svého majoritniho vlastnika — Erste.
Zménam se nevyhne ani IKS Komer¢ni banky, kterd ma byt zaclenéna do struktury francouzské So-
ciété Générale Asset Management.

Vstup italského Unicredita do Zivnostenské banky zfejmé pfinese flizi investiéni spolecnosti
7B Trust se skupinou Pioneer. Poté, kdy prevzala skupina J&T investAGe a posléze investicni
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spolegnost Newton trh, jiz dal3i zajimavé pfilezitosti k fizim mezi fondy nenabizi. PokraCovalo otevirani
fondti. Z nejvétsich se loni oteviel 1. IF Zivnobanka, dva uzavfené podilové fondy PPF, Rentiérsky IF
a také Zlaty IF Kvanto. Otevirani fond mélo byt ukonéeno v prosinci lofiského roku. Zména legislativy
ale Komisi pro cenné papiry umozriuje prodlouZit v odivodnénych piipadech tento termin o rok. Nejde
o malikost — pfiblizné deset investicnich fondll ¢eli Zalobam minoritnich akcionaft, pfedevsim Jana
Vokrouhleckého. Z velkych se tykaji hlavné fond(i ze skupiny CSOB. Pfiginou Zalob je udajné ne-
dostateéné vyfeSeny pfechod zavazki z pivodnich investiénich na oteviené podilové fondy.

Jeden z fond(, Rentiérsky IF, jiz proSel celou soudni kalvarii, Vokrouhlecky pfesto tvrdi, Ze byl
i v tomto pfipadé porusen zakon, a zaleZitost ziejmé skonéi u dalSich soudli. Nejvyssi soud mu dal za
pravdu v pfipadé otevieni kdysi nejvétsiho investicniho fondu RIF. Obchodni rejstfik totiz povolil jeho
otevieni, aniz vyckal, jak o sporu rozhodnou soudy. Snad to nebude znamenat, ze se Restitu¢ni in-
vestiéni fond vrati mezi fondy. Velky pocet investor jiz totiz jeho cenné papiry po transformaci fondu
prodal. Navic v minulosti obdobné postupoval rejstfik u fady dalSich velkych investi¢nich fond(, které
se rovnéz davno oteviely. Jeden z investi¢nich fond(i — IF Manhattan — dokonce pfimél zdlouhavy
soudni spor s jinym minoritnim akcionafem k tomu, Ze se rozhodl ukongit ¢innost likvidaci.

Ctvrtina az pétina eského trhu patfi zahraniénim fonddm. V&tSina z nich nemusi na rozdil od
domécich platit dané. V pfipadé éeskych ¢ini 15 %. Plvodné mély byt odstranény k 1. 1. 2003. To v8ak
neni relné. Domacim fond(im naopak pomaha silna koruna, ktera snizuje vynosy fondi denomino-
vanych v cizich ménach.

Po cely rok pfitom pokradoval pfiliv majetku do fondd domaci Unie investiénich spole¢nosti.
K vétsimu zajmu o fondy pfispél pokles Urokovych sazeb a nizsi droky, které nyni nabizeji bankovni vk-
lady a také ruSeni anonymnich vkladnich knizek. Nejvétsi zménou, kterou loni unie zaznamenala, bylo
vytvofeni funkce generalniho tajemnika UNIS, na kterého pfedsednictvo unie delegovalo fadu pravo-
moci. Pfestoze se nabidka typl fondu i diky rostouci zahraniéni konkurenci rozsifuje, zlstavaji ¢esti in-
vestofi i diky nepfiznivému vyvoji na zahraniénich trzich konzervativni a preferuji hlavné fondy
penézniho trhu a dluhopisové fondy.

Situaci na trhu kolektivniho investovani vyznamné ovlivni pfipravovany zakon o kolektivnim in-
vestovani, v mensi mife pak i zakon o podnikani na kapitalovém trhu. Jejich cil je shodny — dal pfiblizit
situaci na ¢eském trhu podminkam, v nichZ podnikaji fondy i dalSi subjekty v Evropské unii. Novy zakon
pfindsi zménu nazvoslovi. Umozni pfedevsim vznik novych typl fondl — realitnich, derivatovych aj. Ji-
nak budou koncipovany investicni limity, které budou muset fondy dodrzovat.

Asociace pro kapitalovy trh: Déni na éeském kapitalovém trhu vyznamné ovliviiuji ¢lenové Aso-
ciace pro kapitalovy trh (AKAT). Jejich podil na obchodu s akciemi na prazské burze ¢ini 85 %. Zajistuiji
také 90 % obchodii se zahraniénimi fondy v CR. Dominuji i na trhu s diuhopisy a na devizovém trhu.
Vyznamnou &ast aktivit AKAT pfedstavuje legislativni oblast. Asociace se podili na pfipravé vSech
Lkapitalovych“ zakon( i dalSich pravnich norem. Jejich poslednim navrhem je zatim névrh vicestupriové
evidence cennych papir(.

Stredisko cennych papirGi: SCP neboli centraini registr zaknihovanych cennych papirl vedl
k 1. 1.2003 celkové 3 095 337 Uctd majiteltl cennych papird, z toho 556 262 prazdnych. Domécim in-
vestorlim spravoval 2 885 280 u¢td, dalSich 205 133 uétl vedl osobam s bydlistém na Slovensku.
Kromé toho vedl 4 924 (¢td dalSich zahraniénich subjektd.

Stiedisko je del$i dobu kritizovano, Ze jsou jeho sluzby drahé. Pokles objemu obchodl totiz
snizuje pfijmy SCP. Jeho provozni naklady jsou vSak bez ohledu na objem realizovanych transakci
viceméné stejné. Radu let se hovoi o transformaci stfediska. V prvni fazi by se mélo stat statnim pod-
nikem; jeden z navrh(i pfedpoklada, Ze se ¢ast SCP transformuje do centralniho depozitafe cennych
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papirQ, ktery by mohl evidovat zaknihované i listinné cenné papiry, a to urcitym propojenim jeho aktivit
s dcefinou spole¢nosti burzy pro vyporadani obchodl UNIVYC. O jeho konkrétni podobé se ovéem ve-
dou spory.

trhu byl zfejmé loni vznik doméci pobocky Asociace pro investiéni management a analyzy (AIMR), naz-
vané Ceska asociace investiénich manaZerd. Tato celosvétové plsobici organizace mj. umozZfiuje sloZit
mezinarodné uznavanou zkousku, a ziskat tak titul certifikovany finanéni analytik. Zkousku v CR a na
Slovensku ziskalo nebo ji hodld sloZit pfes 100 investiénich odborniku.

Legislativa

Také v lofiském roce byla postupné novelizovana fada nevyhovuijicich ustanoveni zékona
o cennych papirech a obchodniho zékoniku, které zacaly platit od roku 2001. Kromé lepeni téchto
dér predstavuje ziejmé nejvyznamnéjsi pocin lofiského roku novela zékona o Komisi pro cenné pa-
piry. | kdyZ se komisi nepodafilo prosadit véechny pozadované zmény (Castecné financovani jeji ¢in-
nosti U¢astniky trhu, dozor nad penzijnimi fondy), jeji pravomoci vzrostly tim, Ze ji novy zékon
umozriuje vydavat vyhlasky. K diléim zménam doslo v pfipadé Garanéniho fondu obchodnikl s cen-
nymi papiry. Nové je napf. definovan tzv. zakaznicky majetek, z néhoz se vypocitavaji pfispévky ob-
chodnikl do fondu. Garanénimu fondu jiz také nehrozi, Ze ho nékdo posle do konkursu. Zasadni
problém jak zajistit, aby bylo ve fondu dost penéz k vyplaté nahrad poskozenych klienti, vsak zatim
odstranén nebyl.

Laicka i odborna verejnost napjaté ¢ekaji na zakony o podnikani na kapitalovém trhu a o kolek-
tivnim investovani. Oba mély plivodné platit od 1. 1. 2003, nyni se odhaduije, ze by mély zadit platit o rok
pozdsji. ProtoZe se ale plvodni termin, kdy se poéitalo se vstupem CR do Evropské unie, posunul,
pfili$ to nevadi. Samoziejmé za predpokladu, Ze pijde o kvalitni pravni normy, které nebude tfeba nove-
lizovat tak ¢asto, jako tomu bylo v pfipadé zakona o cennych papirech a obchodniho zakoniku pfijatych
v roce 2001.

FrantiSek Masek, tydenik Ekonom

Penzijni fondy

V roce 2001 penzijni fondy zavrsSily osmy rok své existence. Hlavnimi udalostmi roku byla pokraéu-
jici diskuse o dlchodové reformé, kterd uréi piisti podobu penzijnich fond(, dalsi koncentrace v sek-
toru, a poprvé ozndmena stagnace poétu U¢astnikli penzijniho pfipojisténi.

Pokles poétu penzijnich fondu

Penzijni fondy pisobi na ¢eském trhu od roku 1994. Po prudkém pocateénim nariistu poétu az na
44 se se jejich stav kvdli likvidacim a pfedevsim flzim v poslednich péti letech sniZil az na 14 na zacétku
roku 2001. V lednu lofiského roku skupina Credit Suisse Life & Pensions (dfive Winterthur) koupila Vo-
jensky otevfeny PF. Po slou¢eni tak vytvofila nejvétsi penzijni fond v zemi se &tvrtinovym podilem na trhu.
Druhou akvizici loriského roku bylo pfevzeti penzijniho fondu Commercial Union (CU) skupinou
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Ceské pojistovny. Po slougeni fondu CU s penzijnim fondem Ceské pojistovny, které je planovano na
zavér letosniho roku, vznikne druhy nejvétsi penzijni fond. Celkovy pocet fondl plsobicich na ¢eském
trhu tak klesne na dvandct.

Zde se asi pokles nezastavi. Daji se odekavat i dal§i faze, napt. Ceskomoravsky PF a CSOB PF
jsou soucasti stejné finanéni skupiny. V penzijnim pfipojiSténi plsobi deset skupin, z nichz pouze dvé
nejsou z finanéniho sektoru (Zemsky PF pati Mosteské uhelné, Hornicky PF je soucasti OKD). Podle
odbornikdl se da proto oéekavat, Ze i tyto dva subjekty casem prodaji své podily. Po realizaci téchto
uvazovanych zmén by na ¢eském trhu piisobilo devét az deset penzijnich fond(.

Narist klientt se zastavil

Od vzniku penzijnich fondl pocet Ucastnikl penzijniho pfipojisténi trvale rostl. Zajem o pojisténi
na dlichod je dan pfedevsim nizkymi penzemi k prdmémému vydélku, statnim pfispévkem a dafiovym
zvyhodnénim na strané zaméstnance i zaméstnavatele. Na pocatku lofiského roku evidovaly penzijni
fondy 2,508 miliénu klientd, ktefi si do penzijnich fondd uloZili pfes 50 miliard korun. Na penzi si uklada
penize témér kazdy Etvrty obéan zemé a stat jim pfispiva pfes 2,7 miliardy roéné.
odhadovali, ze smlouvu o spofeni na penzi by si mohl uzavfit dalSi milion lidi. Vystfizlivéni pfislo o mésic
pozdéji. Ministerstvo financi v kvétnu oznamilo, ze v prvnim Ctvrtleti poprvé klesl pocet osob, kterym
jsou vyplaceny statni pfispévky k penzijnimu piipojistént, o 20 tisic osob. Pokles byl ale zplisoben starsi-
mi smlouvami, které umozfovaly lidem nad 50 let ukonCit spofeni jiz po jednom roce. Pravé tato
skupina kratkodobych investor( si v tomto obdobi vybrala své Uspory.

Stale vice organizaci zacalo pfispivat na penzijni pfipojiSténi svym zaméstnanciim. Kromé pod-
nikové sféry se penzijni pfipojisténi stalo béznou soucasti socialnich program(i i ve statni spravé. Jen
v prvnim Ctvrtleti loriského roku tak ziskavalo prispévek od svého zaméstnavatele pres pGl miliénu po-
jisténcl. V zavéru roku se sice dynamika nardstu klientd, kterym piispiva zaméstnavatel, sniZila, ale za-
to se zvysil primérny piispévek organizaci na 350 korun mési¢né na jednoho pracovnika.

O duchodové reformé se zatim hovoii

Dlichodova reforma bude
mit zasadni vliv na pfisti podobu

L , o Tab. ¢. VI/6
penzijnich fondd. Politicka repre-
zentace dosud nema jednotny Penize evidované ve prospéch klienti
nebo alespori vétsinovy nazor na 1. étvrtleti 2002 | konec roku 2001
mnoho otazek: Bude penzijni pri- Vojensky otevieny PF | 8769 8,566
pojisténi povinné? Vzniknou za- —
méstnanecké penzijni fondy? Bu- PF Komercni banky 7,129 7,384
de moci jedna spravcovska spo- Ceskomoravsky PF 5,856 5,644
lecnost obhospodafovat mnozstvi PF Ceské pojistovny 5,727 5,363
penzijnich fond (vCetné zamest PF Geské spofitelny 5,330 4,986
naneckych)? A podobné.

Novy zakon o penzijnich Credit Suisse L&P PF 5,244 5,153
fondech bude zndm jesté letos. ING PF 5,056 4,562

Mél by kromé naznaku odpovédi
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na vySe uvedené otazky vyjasnit, zda budou moci penzijni fondy napfisté investovat i do zahraniénich
cennych papirll a za jakych podminek. V soucasné dobé penzijni fondy sméji investovat jen do
domécich bezpeénych cennych papir(i. Vétsina z nich udrzuje sva portfolia ve statnich dluhopisech
a pokladni¢nich poukazkéch. Z tohoto dlivodu neni vynos penzijnich fondl nijak vysoky. V roce 2001
pfipisovaly fondy svym klientli nejéastéji okolo ¢ty procent zhodnocenti, v lofiském roce oéekavaly pii-
blizné tfi procenta pfi jednoprocentni inflaci.

Cesko chystalo podklady pro EU

Agkoli Ceska republika zatim neni ¢lenem Evropské unie, podilela se jako prvni z kandidatskych
zemi na pfipravé dokument( pro bfeznovy summit Evropské rady. Spole¢né s Nizozemskem vypraco-
vala memorandum o penzijni reformé. Kromé& mezigeneraéni solidarity a zvySeni zasluhovosti (penze
podle vydélku a véku odchodu do dlichodu) dokument podita s Zadoucim rozvojem penzijnich fondd
a pfipojistén.

Krachy penzijnich fondu pied soudem

Lonsky rok byl také ve znameni viekouciho se soudniho fizeni nad predstaviteli zbankrotovaného
penzijniho fondu Garance, odkud zmizelo 33 miliénd korun. Teprve v zavéru roku byl vynesen rozsudek,
vétSina z témé¥ 4,5 tisice klientd fondu presla ke konkurenci.

Také v kauze zkrachovalého fondu Viva padlo nékolik obvinéni. Reditel fondu byl stihan za
poruSovani povinnosti pfi spravé ciziho majetku a zneuziti informaci v obchodnim styku. Makléfska
spoleénost pracujici pro penzijni fond Viva zase Celila obvinéni, Zze pfevodem aktiv fondu se pokusila
snizit dafovy zaklad. PF Viva v minulosti spravoval Uspory 22 tisic klientd.

Michal Fialka, Hospodarské noviny

Pojistovnictvi a pojistny trh po roce 1991
Pravni ramec

Zaklad rozvoje ¢eského pojistovnictvi v trznich podminkach byl polozen v roce 1991, kdy byl pfi-
jat zakon €. 185/1991 Sh., o pojistovnictvi. Postaveni a ¢innost pojistoven upravoval téz obchodni
zakonik, obCansky zakonik, darfiové a jiné zakony. V roce 1993 bylo zdsadné zménéno ucetnictvi po-
jistoven a zdkonem €. 320/1993 Sb. byla schvalena novela zakona o pojistovnictvi. Na ni navazala vyh-
|a8ka Ministerstva financi ¢. 52/1994 Sb., kterou byla upravena tvorba, pouZiti a zplsob umisténi tech-
nickych rezerv pojistovny.

Tento soubor pravnich predpist zlstal v platnosti nékolik let a umoznil zakladani novych
pojistoven, rozvoj konkurence a rozsifovani nabidky pojistnych produkt(i. Od roku 1996 vyvstal dkol
harmonizovat eské pojistné pravo s pravnimi akty Evropské unie. Po pfipravnych etapach se prelo-
movym rokem v oblasti pojistného prava stal rok 1999. Byl pfijat zakon €. 168/1999 Sb., o pojisténi
odpovédnosti z provozu vozidla a 0 zméné nékterych souvisejicich zakond. Nasledné byla vydana vyh-
|a8ka €. 205/1999 Sb., kterou se provadi posledné jmenovany zakon. Na jeho zékladé bylo mozno
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uskutecnit zménu v oblasti pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla, pfejit od zakonného k povinnému
smluvnimu pojisténi odpovédnosti.

Druhou kli¢ovou normou pfijatou v roce 1999 byl zakon ¢&. 363/1999 Sb., o pojistovnictvi a 0 zmé-
né souvisejicich zakonl. Na zakladé zmocnéni daného timto zakonem vydalo Ministerstvo financi vy-
hlasku €. 75/2000 Sb., kterou se provadi zakon o pojistovnictvi.

Tretim stézejnim zakonem, ktery se tykal pojistovnictvi, byl zakon ¢. 159/1999 Sb., o nékterych
podminkach podnikani v oblasti cestovniho ruchu a 0 zméné zakona ¢. 40/1964 Sb., obéansky zakonik,
ve znéni pozdéjsich predpisl, a 0 zméné zakona o Zivnostenském podnikani, ve znéni pozdéjSich pred-
pist. V pfislusnych ustanovenich tohoto zakona bylo upraveno povinné pojisténi zaruky pro pfipad
Upadku cestovni kancelare.

V roce 2000 byla pfijata novela zakona o danich z pfijmu, jejiz soucasti byly i dafiové vyhody pro
soukromé Zivotni pojisténi. V podstaté jde o ty pojistné produkty, jez maji charakter spofeni na stafi
a dopliikovou funkci v celém diichodovém systému. Byly zavedeny dva okruhy dariovych stimulaci
- pro zaméstnavatele/zaméstnance a pro individualniho pojisténého/poplatnika.

Pojistné pravo umoznilo rozvoj pojistovnictvi a pojistného trhu a zabezpecilo jeho globalni stabili-
tu. Sou¢asnym ukolem je dokonéit harmonizaci s pravnimi akty EU. Jednd se napfiklad o novelu
zakona o pojistovnictvi, kterd musi zahrnout zékladni principy fungovani jednotného vnitfniho pojist-
ného trhu EU, 1j. princip jediné licence, platné ve vSech ¢Elenskych statech, a princip svobody posky-
tovani sluzeb.

Y4

Pocet pojistoven, nabidka pojisténi

Pfijeti zakona o pojistovnictvi v roce 1991 umoznilo zakladani novych pojistoven a konkurenci. Ke
konci roku 1991 byla jiz tfem pojistovnam udélena povoleni k provozovani pojistovaci ¢innosti. Hlavni
vina zakladani probéhla v letech 1993-1997. Ke konci posledné uvedeného roku plisobilo v Ceské re-
publice 40 pojistoven. Ke konci roku 2001 se jejich pocet zvysil na 43, z toho 3 byly Zivotni, 23 neziv-
otnich a 17 univerzalnich, tj. provozuijicich sou¢asné jak zivotni, tak nezivotni pojisténi. Z uvedenych
43 pojistoven Ize 35 charakterizovat jako tuzemské pojistovny a 8 jako zahraniéni (organizaéni slozky
zahranicnich pojistoven). V uvedeném poctu tuzemskych pojistoven bylo 33 akciovych spole¢nosti,
1 druzstvo a 1 pravnicka osoba zfizena podle zvlatniho zakona. (Véeobecnd zdravotni pojistovna CR,
kterd méla povoleni k provozovani soukromého zdravotniho pojisténi.) Ze 35 pojistoven Ize 19 oznadit
jako spole¢nosti s pfevazujicim zahrani¢nim kapitalem a 16 jako spole¢nosti s pfevazujicim tuzemskym
kapitalem.

V roce 2001 probihalo jako v pfedchozich letech zkvalitfiovani pojistné ochrany, a to jak
rozSifovanim nabidky pojistnych produktd, tak jejich inovacemi. Na pojistném trhu bylo k dispozici zhru-
ba 250 pojisténi, resp. pojistovanych nebezpedi. Pokud jde o rozSifovani nabidky, Ize uvést pfiklad: in-
vestiCni Zivotni pojisténi. V bfeznu 1999 bylo nabizeno 4 pojiStovnami, ale v éervnu 2002 jiz 9 pojistov-
nami. Ve stejném obdobi se zvySil pocet pojistoven nabizejicich pojisténi vaznych chorob z 10 na 13.
U majetkovych pojisténi obant maze klient v roce 2002 volit z nabidky 15 pojistoven.

Pozice pojistovnictvi v nirodnim hospodaistvi
Ceské pojistovnictvi od roku 1991 trvale posilovalo svoji pozici v narodnim hospodafstvi. Celkova

pojiSténost, coz je pomér pfedepsaného pojistného k hrubému domécimu produktu (HDP), vzrostla ze
2 % v roce 1991 na 3,7 % v roce 2001 (v béznych cenach). Pes tento riist ziistava Ceska republika

o
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u tohoto ukazatele stale za primérem zemi Evropské unie, ktery v roce 2001 ¢inil 9,1 %. Na druhé
strané byla celkova pojisténost v Ceské republice v roce 2001 vy3si nez v byvalych stfedo- a vycho-
doevropskych zemich s planovanym hospodaéfstvim, s vyjimkou Slovinska. Hlavni rozdil mezi Ceskou
republikou a zemémi Evropské unie je v oblasti Zivotniho pojisténi. D& se Fici, Ze v porovnani s EU jde
o strukturdlni rozdil, ktery mé pouze dlouhodobé feSeni ve vazbé na rozvoj Ceské ekonomiky a Zivotni
Urovné. Podil pojistného u Zivotniho pojisténi na HDP v zemich Evropské unie €inil v priméru v roce
2001 5,9 %, kdezto v Ceské republice 1,3 %. U neZivotniho pojisténi jiz tak vyrazna diference neni
(vroce 2001: EU 3,2 %, CR 2,4 %). Podil Zivotniho pojisténi na celkovém predepsaném pojistném
dosahl v Ceské republice v roce 2001 35 % a v zemich EU pfes 65 %. (Pramen: Comité Européen des
Assurances, CEA)

Pojistny trh - zikladni dlouhodobé trendy vyvoje

Viyvoj pojistného trhu je mozno posuzovat z mnoha pohledl a podle celé fady ukazatel(l. Hod-
notime-li dlouhodobé trendy, je Ucelné upozornit pfedevsim na dynamiku rdstu pfedepsaného pojist-
ného a nékteré ukazatele z oblasti finanéniho hospodareni pojistoven.

PFedepsané pojistné (v b&znych cenéch) cleni CAP, ktefi se podileji dlouhodobé na celkovém
piedepsaném pojistném v Ceské republice vice nez 99 %, vzrostlo ze 14,4 mld. K& v roce 1991 na
79,2 mld. K& v roce 2001, tj. 5,5krat. Meziroéni pfirGstky pojistného ve vSech letech sledovaného ob-
dobi vzdy pfekro€ily 10 %. Na jejich vykyvy méla vliv inflace, zvIa$té v prvni tfetind devadesatych let,
a vykon celého narodniho hospodéfstvi. Finanéni stabilitu pojistného trhu ilustruje napfiklad vyvoj tech-
nickych rezerv poijitoven. V roce 1993 &inily celkové rezervy &lenti CAP cca 52 mid. K& a v roce 2001
jiz 135 mid. KE&. Rozhodujici podil pfipada na technické rezervy u Zivotniho pojisténi, které predstavuiji
v podstaté uspory klientd. S aktivy, jejichZ zdrojem jsou technické rezervy, pojitovny obezfetné hospo-
dafi. Tuto obezfetnost a dalsi principy vyzaduji pfislusné pravni pfedpisy, které stanovuji také povinnost
dodrzovat dané limity pro jednotlivé polozky financni skladby. Na vyvoj tzv. finanéniho umisténi méa ne-
sporny vliv vyvoj narodniho hospodarstvi, zejména kapitalového trhu. V roce 1994 méla nadpoloviéni
podil na celkovém finanénim umisténi &lenskych pojistoven depozita u bank, zatimco v roce 2001 jiz
cenné papiry s pevnym vynosem.

Podstatné je, Ze dynamicky rist pojistného trhu byl doprovazen obezfetnym hospodafenim
a globaini finanéni stabilitou. Pojistovny byly schopny se vyrovnat s katastrofalnimi povodnémi v roce
1997 na Moravé a ve vychodnich Cechéch a zvliadnou i likvidaci $kod ze srpnovych povodni v roce 2002.

Pojistny trh v roce 2001 a 2002

Rok 2001 byl pro eské pojiStovnictvi relativné dobrym rokem. Pfedepsané pojistné celkem €ini-
lo 79,2 mld. K& a vzrostlo 0 14,3 %. Z&kladni kapital z(istal svou vysi 12,9 mid. K& zhruba na drovni
roku 2000. Fondy pojistoven se zvysily 0 48,6 % na 11,4 mid. KE. Celkovy vysledek po zdanéni dosahl
vy$e 4,4 mid. K& a byl vy$8i nez v roce 2000 a viibec nejvy$si v novodobé historii ceského pojistovnictvi,
tj. od roku 1991. Technické rezervy Zivotniho pojisténi se pfiblizily hranici 100 mid. K& a technické re-
zervy nezivotniho pojiténi zaznamenaly také ndrdst, a to 0 20,8 % na 37,2 mid. K¢. Tento vysledek
vynikne pfi srovnani s jejich poklesem v roce 2000 0 6,7 %. Pojistovnictvi bylo az do roku 1998 oborem,
ktery vytvarel nova pracovni mista. Pak zapo¢al mirny pokles jejich po¢tu. V roce 2001 ¢inil pocet za-
méstnanct &lenskych pojistoven CAP 15 308, tj. zhruba o 3 % méné nez v roce 2000. S ¢lenskymi po-
jistovnami CAP spolupracovalo v roce 2001 cca 30 000 vyhradnich pojistovacich agentt.

o
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Problémy, které se objevuji: napfiklad technicky Uéet nezivotniho pojisténi byl zaporny v rozsahu
206 mil. K& Nelze nevidét stagnaci pfedepsaného pojistného u pojisténi primyslu a podnikateld &i
havarijniho pojisténi vozidel apod.

Ceska asociace pojistoven (CAP) shroméazdila v fijnu pfedbézné udaje o pfedepsaném pojistném
svych 31 €lenl za 9 mésicl tohoto roku podle stavu k 16. 10. 2002. Souhrnné vysledky potvrzu-
ji, Ze pojistny trh si udrzuje solidni dynamiku ristu. Pfedepsané pojistné celkem se zvysilo za
obdobi 1-9/2002 ve srovnani se stejnym obdobim pfedchoziho roku o 11,3 % a doséahlo vy3e
67,6 mld. K¢. PrirGstek tohoto ukazatele v roce 2001 Cinil 14,4 %. U neZivotniho pojisténi byl
narlst pfedepsaného pojistného nizsi, a to 9,0 %. V hodnoté to pfedstavovalo 43,0 mid. K&.
Pfedepsané pojistné u Zivotniho pojisténi €inilo 24,6 mid. K¢, coz predstavuje zvySeni proti ste-
jnému obdobi roku 2001 0 15,6 %.

Soukromé Zivotni pojisténi

Pro rozvoj zivotniho pojisténi bylo velmi vyznamné, ze v roce 2000 byl pfijat zakon €. 492/2000
Sb., kterym se méni zakon ¢&. 586/1992 Sb., o danich z pfijm{, ve znéni pozdéjSich predpisd, a nékteré
dalsi zakony.

Timto zakonem ziskalo dafiové vyhody Zivotni pojisténi, a to zhruba za téchto podminek:

o musi jit 0 tzv. soukromé Zivotni pojisténi. Tento pojem je v zakoné vymezen takto: ,pojisténi pro
pfipad doZiti nebo pro pfipad smrti nebo doZiti nebo na diichodové pojisténi, a to pfi sjednani
drivéjsiho pinéni v pfipadé vzniku naroku na starobni diichod nebo piny invalidni dlichod, nebo
v pfipadé, stane-li se zaméstnanec piné invalidnim podle zékona o dlichodovém pojistént,
nebo v pfipadé smrti",

o v pojistné smlouvé musi byt siednana vyplata pojistného plnéni az po 60 mésicich od uzavieni
pojistné smlouvy a sou¢asné nejdfive v kalendarnim roce, v némz poplatnik dosahne véku 60 let.

PFi spInéni uvedenych podminek ma poplatnik — fyzickd osoba — moznost odegist od zékladu

dané pojistné zaplacené na zdanovaci obdobi maximainé do vySe 12 000 K¢. Dariové vyhody jsou
stanoveny i pro pfipad, kdy pojistné plati za zaméstnance zaméstnavatel.

Vy$e uvedend novela zakona o danich z pfijmd nabyla Géinnosti dne 1. 1. 2001, a tak dafiové

vyhody bylo mozno poprvé vyuzit v roce 2001. Pozitivné se projevily ve vyvoji Zivotniho pojisténi.

Tab. ¢. VI/7

Finanéni umisténi éleni CAP v mld. Ké

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
Finan¢ni umisténi celkem 602 | 721 | 819 | 934 | 1089 | 1247 | 1455 | 1655
Pozemky a stavby 54 74 84 97 | M| 1A 10,7 | 111
Cenné papiry s pevnym vynosem | n.a. | na. | na.| 240 | 392 | 564 | 934 |109,0
Depozita u bank 370 381 | 272 | 29,7 | 365 | 381 | 16,7 | 20,9

Pramen: Viyroéni zpravy Ceské asociace pojistoven 1994-2001
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Graf ¢.VI/1 Pfedepsané pojistné u zivotniho
Vyvoj vybranych druht pojisténi élenti CAP (v mid. K§)  pojisténi vzrostlo v roce 2001
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nem o danich z pfijm0. Pojis-
fovny vystavily za rok 2001
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Pramen: Vyroéni zpravy Ceské asociace pojistoven 1994-2001

Povodné - srpen 2002

V roce 2002 — v srpnu — nastaly v Cechach velmi rozsahlé povodné. Skody jimi vyvolané jsou vétsi
nez v roce 1997 na Moravé. Celkové narodohospodarské ztraty se odhaduji na vice nez 70 mid. K&
(pavodni odhad &inil 100 mid. K&), pficemz nahlagené $kody u ¢lenti CAP predstavuji asi 31,2 mid. K&.
Pocet pojistnych udalosti se k 9.12. 2002 odhadoval na cca 79 000. K vy$e uvedenému datu pojistovny
vyplatily jiz 14,1 mid. K¢ a toto &islo se pribézné zvySuje. Vyfizeno bylo cca 66 % pojistnych udalosti.
Skody se dotykaji 17 Elenskych pojistoven CAP, které jejich likvidaci vénuji mimoFadnou pozornost. Po-
jistovny jiz na pocatku srpnovych povodni prohlasily, Ze jsou schopny dostat svym finanénim zavazkim.
Velmi vyraznou roli v tomto ohledu sehrava dobré zajisténi. (Pramen: CAP)

Ukoly a vyzvy

Pro Ceské pojistovnictvi
Vyvoj predepsaného pojistného élenii CAP (v mid. K¢) plati pfedevsim stejny ukol jako
80 pro fadu odvétvi narodniho
hospodarstvi, tj. dokonéit har-
monizaci pojistného prava s legi-
slativou EU. Pfedpoklada se, ze
o v 1. pololeti 2003 budou pfijaty:

Graf é.VI/2
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Pramen: Viyroéni zpravy Ceské asociace pojistoven 1994-2001  na 0 pojistné smlouvé.
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V&echny tyto zakony &i no- Graf &. VI3
vely maji ve znacné mife nebo Vyvoj technickych rezerv élent CAP (v mid. Ké)
vyhradné harmonizaéni charak- 149

ter azavréuji cely proces za- - — 'I:echnickérezervyce/kem
pocaty v poloving devadesétych 120 | =O== Zvotni pojsténi
let. V roce 2004 bude hlavnim gy | Nezvoinpoistent

Ukolem aplikace téchto novych o :
pravnich pfedpisti v praxi. Kom- &0

patibilni legislativa a jeji aplikace 60

jsou kardinalni pfedpoklady pro 5 O

to, aby se &eské pojistovny ¥ DS S————
mohly zapojit do vnitfniho pojist- 20 5 ¢

ného trhu EU a naopak, aby o ¢

zahraniéni pojistovny mohly O fo93 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

poskytovat sluzby na uzemi
Ceské republiky v ramci svobo-
dy poskytovat sluzby.

Legislativni koncovku miize mit vyfeSeni celé fady vécnych otazek. Jednou z nich je napfiklad
hledani optimaini podpory rozvoje zivotniho pojisténi, zvlasté pak vytvoreni &i respektovani nutnosti
rovnych podminek mezi operatory pisobicimi ve druném a tetim pilifi. Pojistovny jsou pfesvédéeny, ze
maji co nabidnout a Ze jejich pojistné produkty mohou byt vhodnym doplrikem statniho dlichodového
pojisténi. Pied revizi stoji dosavadni systém pojistovani povodni v CR. Tlak zajistiteldi vede k lepsimu
ocenovani rizika a stanovovani celkovych expozic a realnych sazeb, ale je nutno také posoudit, zda sta-
vajici solidarita mezi pojisténymi je dostate¢né Siroka vzhledem ke klimatickym podminkam, které se
zménily a mohou dale ménit. Obecna shoda je v tom, ze budouci feSeni spoCiva v Uzké soucinnosti po-
jistoven, pojisténych osob a statu.

Nezbytné je urcit hranice a pfesna pravidla, kdy intervenuje stét a kdy jde o akci pojistoven. V tom-
to smyslu bude nutno zvySovat povédomi ob&anl a podnikatelli o pojisténi, o jeho vyznamu, kon-
ceptech, které nabizi. To se v§ak netyka jen pojisténi majetku pro pfipad povodné nebo zaplavy, ale
v8ech typl pojisténi. V nékterych segmentech pojistného trhu je propojisténost zatim nizkd, napfiklad
u havarijniho pojisténi motorovych vozidel &i pojisténi domacnosti apod.

Pramen: Viyroéni zpravy Ceské asociace pojistoven 1994-2001

Ing. Jaroslav Mesr$mid, CSc., Ceska asociace pojistoven (www.cap.cz)

Platebni karty dobyly cesky trh

Zatimco na po&atku devadesatych let byly platebni karty v CR téméF neznamé, dnes jiz Ceska re-
publika patfi k pomérné vyspélym trhim s vysokou penetraci ,plastikovych penéz‘. Podet karet zde
presahl jiz vice nez 5 miliénd, rozvinuta je i akceptaéni a technologicka sit, kterd v mnoha parametrech
za sebou zanechava i nékteré zapadoevropské zemé. Trh platebnich karet navic stale skyta dalSi
pfileZitosti dynamického rlistu a rozvoje.

Agkoli zahraniéni platebni karty byly v Ceské republice prostfednictvim cestovni kancelafe Cedok
akceptovany od roku 1969, prvni platebni karty (a to navic s omezenym pouzitim) zde vydala az

o
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Zivnobanka v roce 1988. Ty slouZily k ovladani tuzexovych Gétl. Ceské spofitelna vydala své pruni
bankomatové karty az v roce 1989. O dva roky pozdéji pak zacaly byt v Ceské republice vydéavany
prvni karty nesouci znacky MasterCard, VISA a posléze také karty American Express a Diners Club
a dalsf. | pfesto, Ze prvni polovina 90. let mUZe byt z dnesni perspektivy pfekotného vyvoje trhu plateb-
nich nastrojii hodnocena jako karetni pravék®, jednalo se bezesporu o kli€ové obdobi, kdy doSlo
k vytvofeni nezbytnych pfedpoklad(i pro pozdéjsi boom.

Rychly rozvoj platebnich karet v Ceské republice pak nasledoval. Jiz v poloving devadesatych let
se karty staly jednim z nejrychleji se rozvijejicich sektor(i sluzeb v Ceské republice. Pfispéla k tomu
skutegnost, ze po ziskani dostateénych zkuSenosti a v ndvaznosti na konkurenéni vyvoj retailového
trhu banky vyrazné zpfistupnily klientim podminky pro ziskani platebnich karet. Souc¢asné také diky
systematickému vzdélavani se i samotni klienti bank vice seznamili s technologiemi a také s vyhodami
karet. D& se bez nadsazky Fici, Ze Cesi si na sklonku 20. stoleti stéle vice a vice pficichavaji ke kouzlu
plastikovych penéz. V Ceské republice prosla velkym rozvojem i akceptaéni sit, ktera dnes diky mod-

Podivame-li se na souc¢asnou ,mapu” eského trhu platebnich karet, podle Udaji zvefejnénych
Sdruzenim pro bankovni karty, majoritni podil 52 % maji na ¢eském trhu znacky platebniho systému
MasterCard (MasterCard, MasterCard Electronic a Maestro). Znaéku MasterCard pfitom podle SBK
neslo ke konci prvniho pololeti roku 2002 v Ceské republice 14 % platebnich karet, znagku Maestro
38 %. V pfipadé karet platebniho systému VISA neslo ke stejnému obdobi 8 % znacku VISA a znacku
VISA Electron 37 %. O zbyvajici podil se déli dalsi spole¢nosti: American Express s 1 %, Diners Club
s 0,05 %. Sto procent pak doplfiuji ostatni znacky platebnich karet.

Cesky trh v rytmu novych trendd

Ackoli vétsina drZiteld platebnich karet mluvi o své ,kreditce”, vétsina karet dosud vydanych
v Ceské republice jsou karty debetni. Tedy ty, které svému drziteli umozZriuji snadnou obsluhu jeho viast-
niho Uétu a depozit na ném. V posledni dobé, a to i v ndvaznosti na fadu marketingovych aktivit se
ovSem mezi klienty bank objevuje stale vétsi zajem o dalSi produkty, napfiklad kreditni karty. Potvrzuji
to jak marketingové priizkumy samotnych bank, tak dal$i nezavislé zdroje. Kreditni karty svym
drZitellm poskytuji moznost Cerpat tvér do povoleného ramce. ZboZi tak mohou zaplatit i bez Uspor
a Castku posléze splaceji podle svych potfeb. Vyhodou, kterou kreditni karty nabizeji, je beziroéné ob-
dobi — uhradi-li drZitel karty splatku v uréeném terminu, droky jsou nulové. Kreditni karty se svym
drzitelim vyplati, pfedev$im pokud je vyuZivaji k pfimym platbdm v obchodech, Ize s nimi ovéem i vy-
birat z bankomatd.

Na ¢eském trhu jsou zdjemcim k dispozici jak klasické embosované kreditni karty, tak — jako
novinka roku 2002 — i kreditni karty elektronické. Diky tomu, Zze kazda platba témito kartami je
okamzité ovéfovana, poskytuji svym drZitellm vysokou miru bezpeéi proti zneuZiti. Bance pak diky
menSimu kreditnimu riziku umozriuji rozSifit nabidku kreditnich karet skute¢né mezi nejSirsi fady své
klientely.

Dalsi zajimavou a dosud ne zcela zaplnénou oblasti na ¢eském trhu jsou karty co-brandované.
Ty kromé znacky platebniho systému a vydavajici banky nesou i znacku dalsiho obchodniho partnera,
ktery se na jejim vydavani podili, ¢i znacku jeho produktu (pojiStovna, mobilni operator, obchodni
fetézec apod.). Tato spoluprace tak pfinasi vyhody samotnym klient(im, ktefi mohou vyuzivat vyhody
pramenici ze spoleéné ,balickové” nabidky zic¢astnénych stran, ale i bankam a obchodnim partnerdim.
Atraktivni co-brandované programy jim totiz pomohou ziskat dalsi klienty s jeSté vy33i kredibilitou, a to

o
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s niz8imi pofizovacimi naklady i rizikem. Vyhodou co-brandovanych karet je i oZiveni atraktivity nabid-
ky produktll a sluzeb, zvySeni povédomi o znacce i profitability portfolia klientli. Tyto karty navic diky
vyhodné nabidce motivuji své drZitele k vé&tSim a ¢astéjSim utratam.

Novinkou, ktera jiz nedockavé klepe na Cesky trh, jsou karty ,pfedplacené”. Zakaznici ziskaji
platebni kartu, kterd je jiz pfedem ,nabita“ uréitym finanénim obnosem a mize tak slouZit napiiklad jako
darek pro rGzné pfileZitosti (napf. Vanoce, svétky) ¢i skupiny (zaméstnanci, ¢lenové klub(, studenti
atd.). Cilovou skupinou tak mohou byt napf. zaméstnanci spole¢nosti, kterym takto zaméstnavatel
poskytne finanéni odménu, ale napf. i déti, které se s kartou nau¢i hospodafit se svéfenymi penézi.
,Pfedplacené” karty mohou byt také vyuZity v ramci propagace bé&hem rozmanitych promo akci ne-
jCastéji zaméfenych na ziskani novych klientd. Prvni pfedplacend karta (Maestro Prepaid) by na éesky
trh méla vstoupit pravé v pribéhu roku 2003.

Produkty pro bezpeéné platby na internetu

Nové produkty jsou vyvijeny i pro nova prostedi, v nichz jsou platby uskuteériovany — at jiz pro
platby po internetu, tak platby mobilnim telefonem. Produktem, ktery byl na Cesky trh platebnich karet
uveden v poslednich dvou letech, jsou i tzv. virtuaini karty. Ty vyznamné posiluji bezpe€nost a komfort
placeni po internetu. Neexistuiji ve fyzické podobé, ale pouze jako Cislo, které je zakaznikovi pfidéleno
vyhradné pro platby v internetovém prostfedi. Bankovni systém tak rozeznd, Ze internetova karta mize
byt pouZita pouze na internetu, coz vyuzije pfi rozhodovani, zda transakci povolit & zamitnout. Tak je
zajisténa vétsi bezpednost transakci a omezena moznost zneuiti. Virtuélni karty v Ceské republice vy-
davaji pod znackou MasterCard zatim tfi banky s pomérné silnou pozici na trhu pfimého bankovnictvi
- GE Capital Bank, Komeréni banka a eBanka.

Rychly rozvoj novych produktl ukazuje, Ze ackoli dnes platebni kartu vlastni jiz kazdy druhy
ob&an CR, nabizi tento trh stéle velmi vysoké pfileZitosti pro dalsf riist. Bude tak pokragovat trend, kdy
platebni karty jsou atraktivnim ziskovym nastrojem, ktery vydavajicim bankam a institucim umoznuje
poskytovat klientdm sluzby s vysokou pfidanou hodnotou.

Ceska republika v roce 2004 vstoupi do Evropské unie jako vyspély a velmi atraktivni trh plateb-
nich néstrojii s technologickym zazemim umozfiujicim rychlou implementaci aktudlnich platebnich
novinek.

Jan Carny, feditel poboéky MasterCard Europe pro CR a SR

Stavebni spofeni

Za necelych devét let své existence uzavrely stavebni spofitelny s klienty pfes 7 miliénG smluv.
Z tohoto poctu bylo koncem z&fi 2002 v platnosti 4,576 mil. smluv se vklady pfes 157,5 mid. korun (na
klasickych bankovnich uétech mély ¢eské doméacnosti ulozeno v té dobé 581,3 mid. korun). V roce
2002 stavebni spofeni zpomalilo. Pfedpoklada se, Ze trh je nasycen, pfestoze odhady z konce 90. let
pocitaly, Zze stavebni spofeni u nas dosahne vrcholu v obdobi 2003 az 2005. Potencial poctu smiuv byl
tehdy odhadovan na 3,5 az 4 miliény, ale ¢isla z konce tfetiho Ctrtleti 2002 potvrzuji, Ze i tento odhad
byl vysoce pfekonan.

Nejvice novych smluv bylo uzavfeno v letech 1998 aZ 2001. Novy produkt s pravidelnymi GloZka-
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mi na ucet, k némuz byly pfipisovany droky a statni podpora, byl pro vétsinu lidi srozumitelny. Pfede-
v8im v8ak v té dobé uZ vyrazné klesly uroky z bankovnich vkladu. Jestlize jesté v roce 1994 vyplacely
banky z penéz uloZenych na dobu del$i nez étyfi roky drok 13,7 %, o tfi roky pozdéji uz jen 5,4 %
a v roce 1999 ¢inila primérna sazba na téchto vkladech 3,5 %. Lidé spofili zE4sti i v obavé z recese,
kterd doznivala jesté v roce 1999 a kterou doprovazel riist nezaméstnanosti.

Z téchto dlvod byl kazdy rok pro stavebni spofitelny rekordni, protoZe v ném byl uzaviran vzdy
vy$Si pocet smluv nez v roce predeslém. Je zfejmé, Ze takovyto vyvoj musi narazit pfinejmen$im na
demografickou bariéru, i kdyz ve srovnani s Rakouskem, kde ma uzavienou smlouvu o stavebnim
spofeni 68 % obyvatel, se nasycenost ¢eského trhu jevi v jiném svétle. V Némecku méa uzavienou sm-
louvu o stavebnim spofeni 35 % obyvatel.

Nejrychleji ve stfedni Evropé

Necekand expanze béhem kratké historie stavebniho spofeni se projevila i na pozici ve stfedo-
evropském regionu, kde CR vyrazné zvysila svij naskok v poétu uzavienych smiuv na tisic obyvatel.
V roce 2000 pfedstihla se 111 uzavienymi smlouvami na 1000 obyvatel Rakousko (105), které je spolu
s Némeckem velmoci stavebniho spofeni, a vyrazné i ostatni zemé (Slovensko se 61,5, Némecko se
442 a Madarsko s necelymi dvaceti smlouvami na tisic obyvatel). V roce 2001 byl odstup jesté
markantngjsi, prestoze i v téchto zemich stavebni spofeni rostlo — v CR uzavielo loni smlouvu
o stavebnim spofeni 148 lidi z tisice, v Rakousku 113, na Slovensku 83, v Némecku 49 a v Madarsko
dosahlo 18 smluv na tisic obyvatel.

Co se tyka pouziti Gvérli ze stavebniho spofeni, pfevazuje stale jesté nazor, Ze pljcenych penéz
se vyuziva pfedevSim na mensi rekonstrukce a modernizace bytu. Struktura uvérd vSak toto pomérné
rozifené minéni nepotvrzuje a neplatilo to ani v minulosti, protoZe uz v roce 1999 sméfovaly celé dvé
tfetiny z poskytnutych pfeklenovacich Gvér(i na pofizeni bytu ¢i domu nebo na vystavbu novych byt
a rodinnych doma.

Tab. é. VI/8
Stavebni sporeni v letech 1993 aZ 2002
e " o | | it | S

1993 1,079 | 0,000 0,000 206 0 13,742
1994 6,350 | 0,001 0,001 651 1380 12,576
1995 16,330 | 0,169 0169 | 1105 1710 10,221
1996 34,455 | 2077 1,89 | 0,181 1752 156 2090 7,097
1997 59,552 | 8,301 7828 | 0473 | 2282 1968 2450 5,419
1998 81,731 | 24,924 23,002 | 1,922 | 2897 2372 2580 4,634
1999 93629 | 39,510 35265 | 4245 | 3799 2801 2695 3,802
2000 | 110,400 | 54,681 47987 | 6,694 | 4915 3425 2755 3,552
2001 | 133,309 | 71,761 62,735 | 9,026 | 6289 4196 2719 3,324

30.9.2002| 157,684 | 87,384 76367 | 11,017 | 7109 4576 2635 3,254

Pozn.: * vklady nad 4 roky, srovnatelné se stavebnim sporenim, které méa ro¢ni vynos 12,5 az 14,1 %

Pramen: MF, Asociace stavebnich sporitelen
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Zlomovy rok 2002 Tab. ¢. VIr9
V roce 2002 doSlo ke zméné trendu.
Koncem fijna vedly stavebni spofitelny 4,67 %§ QI8SIKkIKS8 3
. v awie Lo ¥ s |~ o S\
mil. spoficich uétd klientd, avSak rychlost uza- SElg|lg|lgl == o
virani novych smluv se proti stejnému obdobi S ~ |
pfedchoziho roku poprvé od fungovani sta- . el
vebniho spofeni snizila. Za prvnich deset mé- 5 2
sicl uzaviely spofitelny celkem 1,16 milionu w8 3
novych smluv, cozZ je zhruba o 15 tisic méné §'_g Sl Bl S5 £
v . g , v v = | ©O N~ D | O =
nez ve stejném obdobi roku 2001. Je viak tFe- S| F|C|F| | F| = 8
P y . ) L L' =
ba brat v tvahu, Ze cely systém se preklapi do 8 s 5
druhé faze. Velké ¢&asti klientd ,silnych* £ E g
roénikll 1998 az 2001 konéi pétilety spofici S S
cyklus a maji otevienou moznost Eerpat fad- ¢ 5
ny Uvér ze stavebniho spofeni, coz také ve g3 3
né Sivaif & SEISIIIRKITISIRIE s
znaéném rozsahu vyuzivaji. V roce 2002 dos- AR IR IR IR
lo k vyraznému naristu poskytnutych Gvérd, RGN 7|22 =2“| &
BT M . x| 8 1S)
ato jak fadnych, tak pfeklenovacich. Tento S |'e -3 s
trend bude pokragovat i v pFistich letech. Q|5 3
S > S
s NS4 9 0 o)
Rozjezd pujéek 8 3. 3
x (B¥| 5|3 X (36|28
> S| =|v|=|2|9els
V roce 2001 pajcily stavebni spofitelny .g % E|Ww| NN~ |~ oo S
, Lo . 9D > =
svym klientdm 17,1 mld. korun, coz bylo = |3 3
. ¥ > %
018 % vice nez v roce 2000. V roce 2002 % s S
v sy Y vy, >
vSak vzrostly uvéry jesté vySSim tempem, = > s
protoze jen za prvni tfi Ctvrtleti Cinil jejich ob- S S g
jem 19,7 mld. korun. Jestlize za cely rok 2001 < 2 5
s . PR o < N
bylo poskytnuto 112 tisic novych vérd, od S g S
ledna do zafi 2002 to bylo 149 tisic Gvérd. Za ® S| §|2 N
prvnich deset mésicti roku 2002 tak spofitelny 3 IR g
o/ i, P s . 7 S| o = S
poskytly 0 20 % vice (vérl nez ve stejném = S| S| 8 s 3
. . . v . [} - “
obdobi loni. Rychle rostou i preklenovaci £ el e 2. §§
Gvéry. Spofitelny jich uzaviely do konce fijna 2 5 g S| £ S5
vice nez za cely lofisky rok (v objemu jde Q 3= E= N§
e P P S Bl S| S S| S S8
o0 pfevySeni o jednu miliardu). Podil fadnych k3 w| ©| & S| & R
Gvérd na celkové poskytnutych Gvérech stale N S| 8|5 3| E G
. . . " ) S| @»| S HIE K3
stoupd. Zatimco v roce 1997 byl objem pie- L Sle| & |2 <2
f oy o o xawr e g x S| S|=| 8| 3| = o5
klenovacich uvérd 16krat vétsi nez objem fad- ; g s S| s|e| % |88
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Spofitelny pujcky dale zlevnily. Zatimco o O S &h|S|x|To|§
D a

dosud se Uro€eni pujcek pohybovalo nad 6 %,
nyni u nékterych tarifd kleslo pod 5 %. To je
vSak kompenzovano poklesem Urogeni vkla- Pramen: Asociace stavebnich spofitelen
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Graf ¢. V/4 dd z dosavadnich 3 az 4 % na
Statni podpora stavebniho sporeni nyn&jsi 2 az 3 %. Donedavna kli-

(vyse statni podpory, kumulovano, v mid. Ké) enti vyuzivali stavebni spofeni
predevsim pro mensi ¢astky, ale
spofitelny nyni zadinaji nabizet
36.0 také vy$Si avéry (i nékolikamil-
i6nové) za uroky, které jsou

srovnateiné nebo dokonce nizsi

19,0 nez u hypotecnich bank. Objem
penéz ze stavebniho spofeni je

75 zhruba na Urovni objemu hypo-

37 ték, pocet uvérl ze stavebniho

00 03 24 [ spofeni je vSak asi sedmkrat

1994 1996 1998 2000 30.9. 2002 ex
1993 1995 1997 1999 2001 VyssSl.

Pramen: MF V roce 2002 lspvofiteltly

zlepSily i dostupnost avéra. Vét-
§ina z nich uz nezada, aby mél klient naspofenou celou polovinu cilové ¢astky (naspofené penize plus
vy$e uvéru) uvedené ve smlouvé. Postaduje jen 40 % prostfedk( na Uctu stavebniho spofeni. Klient
spofici se statni podporou tak miize ziskat Gvér na bydleni, kdyZ naspofi 32 % z objemu cilové &astky,
tedy prostfedkd uréenych na bydleni. Jesté v roce 2000 bylo podle podobného propoctu nutno naspofit
44 % cilové ¢astky.

Podle struktury avérd z konce zafi 2002 hodlalo vyuzit pijéenych penéz na vystavbu nového by-
tu nebo domu 17 % klientl stavebnich spofitelen, dal$ich 39 % pak na koupi bytu nebo domu. Pouzit
Gvér na pofizeni bydleni (i jako dopinék k hypoteénimu Gvéru) tak hodla 56 % klientd Gvérovanych
stavebnimi spofitelnami. Na zlepSeni bydleni rekonstrukcemi a modernizaci chce vyuzit avér 30 %
klientt a zbylych 14 % z celkového objemu Gvér( stavebnich spofitelen pfipadd na ostatni bytové
poteby.

Po katastrofalnich srpnovych povodnich a ztratdch obéani na majetku v roce 2002 vyclenily
stavebni spofitelny na tzv. povodriové uvéry 4,25 mid. korun a mimofadné zvyhodnily urokové sazby
(uz od 3,5 % rocné). Mimoto spofitelny zjednodusily administrativu pfi prokazovani d¢elovosti.

12,6

Statni podpora se zméni

Vysoky deficit statniho rozpoCtu a reforma jeho vydajové strany ma zasahnout i stavebni spofeni.
Statni podpora v podobé 25% piispévku k ronimu vkladu klienta, nejvySe vsak 4500 korun roéné na
jednu smlouvu, je mandatornim vydajem statniho rozpoétu. Jeji objem vzrostl ze 284 mil. korun za rok
1994 na 11,06 mld. ke konci zaf{ 2002 (€astky jsou poskytovany zpétné, takze uvedend hodnota je vy-
placenou statni podporou stavebniho spofeni za rok 2001). Ministerstvo financi odhaduje, ze statni pod-
pora za rok 2002 dosahne pfiblizné 13 mid. korun.

Jestlize za pét let fungovani stavebniho spofeni vyplatil stat na podporach 19 mid. korun, za de-
vét let pak uz 47 miliard. Suma cilovych ¢astek ¢inila v patém roce stavebniho spofeni pfes 400 mil-
iard, koncem roku 2001 pak 613 miliard.

Otazka, zda se stavebni spofeni statu vyplaci, byla aktualni uz pfed nékolik lety. Ovliviiuje nejen
jeho vydaje rozpo€tu, ale i pfijmy. Kromé pfimych pozitivnich dopadd, tedy feSeni bytovych potfeb, Ize
najit i dalsi efekty. Stavebni firmy odvadéji vice na danich z pfijm0 stejné jako firmy orientované na sou-
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visejici vyroby. Vétsi rozsah jejich ¢innosti pfinasi vy$si zaméstnanost, a tedy i piijmy ob¢éand, ktefi
znich opét odvadéji dané a pojistné. Vys$si piijmy obyvatelstva vSak také umozruji rlist spotfeby
a nasledné pfijma statniho rozpoctu. Tento multiplikacni efekt je podle odbornych propo¢tl znaény, pro-
toze kazda koruna statni podpory se vraci osmi- az desetindsobné ve formé investic do bytové vystav-
spofeni je poskytovano. V Evropé je ze stavebniho spofeni financovano 12 % bytové vystavby,
v Némecku dokonce 30 %. VySe statni podpory (jako procentni podil z nejvy$si limitované roéné
nasporené ¢astky) je v jednotlivych zemich riiznd a Ize fici, Ze s vyspélosti systému procento podpory
klesd.V Némecku €ini 10 % z limitu roné naspofené &astky (v roce 1952 jesté 35 %), v Rakousku 8 %,
v Madarsku 40 %, v Polsku 30 % a v Chorvatsku stejné jako v Ceské republice 25 %.

Drahomira Dubska, tydenik Ekonom

Druzstevni zalozny

Maloktery sektor finan¢niho trhu zazil béhem své kratké novodobé historie takové drama jako
penézni druzstevnictvi. V prvnich tfech letech jeho existence (1996 az 1998) vzniklo 76 druzstevnich
zalozen, do nichZ jejich ¢lenové ulozili 4,5 mid. korun. O rok pozdéji evidovalo uz 139 zalozen vklady
ve vy3i 10,5 mld. korun.

Diry v z&koné o spofitelnich a dvérnich druzstvech z roku 1995, iniciovaném poslanci, vSak
umoznily hlavné velkym zélozndm podnikat nezodpovédné a bez pravidel ekonomické stability. Pad
drtivé Casti sektoru druZstevnich zaloZen zplsobila nejen kratkozrakd obchodni politika (nékdy kri-
minélniho charakteru), ale i zdkonem posvécené zakladani dcefinych spole¢nosti. Pfes ty unikaly
penize ¢lenl v neomezeném rozsahu. Zalozny brzy nemély na to, aby mohly vyplacet vysoké uroky
z vkladl, na néz lakaly své Eleny a jejichz sazby Casto pfesahovaly vice neZ trojnasobné sazby
nabizené bankami. Krize likvidity tak vedly od druhé poloviny roku 1999 k padu nejvétsich zélozen
a poté i druzstev mensi velikosti. Od roku 2000 do konce zafi 2002 se v druzstevnich zaloznach ,ztrati-
lo“ pfes sedm miliard vkladd.

Tab. ¢. VI/10

Vyvoj sektoru druzstevnich zalozen

Obdobi | pocet zalozen | pocet ¢lend | vklady (v mil. K¢) | avéry (v mil. K¢) | bilanéni suma (v mil. K¢)
1996 45 7092 176,2 451 21,0
1997 68 25160 12572 186,2 14138
1998 76 63 301 44846 1854,9 4 686,6
1999 139 126 000 10451,0 1266,7 5380,9
2000 134 110677 10561,5 1443,0* 4662,0*
2001* 135 12277 6018,8 n/a n/a
k 30. 9. 2002* 135 115 269 3330,2 nla nfa

Pozn.: * celkem, v¢.zaloZen ve zvigstnich reZimech (nucena spréva, likvidace, konkursu),
** stav po vydani povoleni UDDZ pusobit jako druzstevni zaloZna podle zakona 100/2000 Sh.

o
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Tab. ¢. VI/11
Vyvoj ekonomicky stabilizovanych zalozen*
pocet zaloZen | pocet ¢lend | bilanéni suma (v mil. K¢) | vklady (v mil. K¢)
2000 44 751 7252 609,3
2001 42 9213 1019,9 935,7
k 30. 9. 2002 48 11377 n/a 1038,6

Pozn.: * zdravé zélozny podnikajici bez omezeni ze strany UDDZ

Konsolidace sektoru za¢ala uz v pribéhu roku 1999, kdy Urad pro dohled nad druzstevnimi za-
loznami (UDDZ) uvalil na &tyfi z nich nucenou spravu. V roce 2000, po odhaleni skuteéného stavu
dcefinych spoleCnosti, se pocet téchto rozhodnuti zvysil na 21 a koncem roku 2000 bylo v nucené
spravé uz 11 zéloZen. Pfes 27 % celkovych vkladl sektoru bylo zablokovano. Na majetek Sesti kam-
peliéek s vklady pFevySujicimi 60 % celkovych vkladl zaloZen byl koncem roku 2000 vyhlasen konkurs.
Sektor druzstevnich zaloZen se ztengil. V roce 2001 podnikalo bez omezeni ze strany Ufadu jen 55
z celkového poétu 135 zalozZen zapsanych v obchodnim rejstiiku. Ze 112 tisic ¢lenli zbylo po rozhod-
nutich UFadu jen 8000 &len(i v mengich zaloznéch, které zasahy dohledu pieZily. Podobné tomu bylo
s objemem vklad. Ty klesly z 10,6 mld. korun v roce 2000 na 6 mld. v roce 2001, pfiéemz v zaloznach
fungujicich bez problém(i z(istalo 843 mil. vkladl. Zajistovaci fond, ktery byl v dobé krize zaloZen v pod-
staté prazdny, doplnil stat Sesti miliardami, pro néz vydal specialni emisi diuhopisti. Béhem roku 2001
vyplatil fond na nahradach témér 4 mid. korun.

V roce 2002 bylo 6 zalozen vymazano z obchodniho rejstfiku, na 22 byl vyhlaSen konkurs
a 51 skondilo v likvidaci. Proces Cisténi sektoru je zfejmé zavrSen a ve zbytku penézniho druzstevnictvi
je patrné oZivovani. Pocty ¢lend piné fungujicich zaloZzen stoupaiji stejné jako jejich vklady, které kon-
cem tfetiho Etvrtleti roku 2002 pfesahly miliardu korun.

Budoucnost zbytku sektoru zavisi na legislativé, ktera miize vyvolat dalsi otfes. Snémovna koncem
listopadu vratila viadé k pfepracovani navrh novely, harmonizujici ¢esky zakon o spofitelnich a tvérnich
druzstvech s pravem EU s tim, ze pozadavek euronovely na kapital ve vysi 32 mil. korun by cely sektor
zlikvidoval (v soucasnosti existuji jen dvé zalozny, které by ho mohly spinit). V dubnu 2002 byla projed-
navana prvni verze euronovely, ktera délila zalozny na dva typy: Uvérni druzstva se zakladnim kapitalem
500 tis. korun s nejvySe 200 Cleny, kterd by spravovala pouze jejich majetek a nepisobila by pro vefej-
nost. Tento typ druzstev by nespliioval kritéria EU. Druhy typ zaloZen, spofitelni druzstva, by podnikala
s vyrazné vySim kapitalem (v dobé navrhu $lo o 35 mil. korun) a jejich €innost by odpovidala pravu EU.
Parlament tento névrh nepfijal. Legislativu je nutné urychlené dofesit jesté pfed vstupem do EU, protoze
CR nebude mit v této oblasti s vysokou pravd&podobnosti udélenu vyjimku.

Drahomira Dubska, tydenik Ekonom
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Realitni trh v CR

Realitni trh v Ceské republice je po deseti letech povazovan za stabilni. Nabidka a poptévka
u pronajmu kancelarskych prostor a primyslovych objekti je vyrovnana a trh s obchodnimi centry se
ve srovnani se zemémi Evropské unie vyviji dynamicky. Proti tomu Ceska republika zaostava za svy-
mi z&padnimi sousedy v realitnim trhu s byty a rodinnymi domy. Se staty EU je v rezidenénim trhu srov-
natelny pouze prazsky trh s byty a bytovymi domy. Vyplyva to z analyz, které zpracovaly mezinarodni
realitni agentury, jako Jones Lang LaSalle, Colliers International & Cushman & Wakefield — Healey
& Baker. Realitni makléfi vSak upozoriuji, Ze diky historicky nizkym Urokovym sazbam u hypote¢nich
Uveérd ke konci roku 2002 a diky nové zavedenym statnim dotacim k pofizeni starSich nemovitosti se
poptavka po bytech v nasleduijicich letech zvedne a rezidenéni trh se bude i v Ceské republice poma-
lu stabilizovat. Do jaké miry bude v3ak trh s byty srovnatelny se zapadni Evropou, bude rozhodovat
i existence Ci neexistence regulovaného najemného.

Obdobi let 1990-1996

Pocatek devadesatych let byl na trhu s nemovitostmi charakterizovan privatizaci a masivnim
poskytovanim podnikatelskych uvért. Ceny nemovitosti proto rostly skokem. Ekonomické zakonitosti
otevfeného trhu, a tedy i trh s realitami, byly ovliviovany pfedevsim bankami, které poCatkem de-
vadesatych let Gv&rovaly prakticky jakékoli podnikatelské aktivity. Podnikatelské zaméry se jistily pfede-
vSim nemovitym majetkem, ktery byl ¢asto nerealné ohodnocen. Na trh v tuto dobu pfichazelo diky
restitucim také mnoZstvi nemovitosti, kterych se restituenti obratem zbavovali. Prodavaly se zejména
¢inzovni domy a pozemky.

V roce 1993 byl pfijat zakon o stavebnim spofeni a v roce 1995 zakon o hypoteénich zéstavnich
listech. Diky témto dvou zakonim se v Ceské republice zadalo pozvolna rozvijet individuélni financo-
vani bydleni.

Obdobi let 1996-1998

Po takzvaném obdobi pljcek, kdy banky uvérovaly i neredlné investiéni zaméry a piijimaly do
zastavy i neprodejné nemovitosti, se od roku 1996 mluvi o druhém extrému. Ani ten neni pro zdravy
realitni trh pfijatelny.

Neochota bank poskytovat v tomto obdobi uvéry postihla realitni trh stejné jako ostatni podnika-
telské prostfedi v republice. V téchto letech proSel realitni trh po roce 1989 svou prvni stagnaci. Ackoli
banky v tuto dobu poskytovaly Gvéry jen minimainé, zahraniéni i tuzeméti investofi zacali s pfipravou
celé fady stavebnich projekt(i. Ve vétsi mife se zacalo s pfipravou projektl bydleni, pfipravou a zaha-
jenim stavby primyslovych zén, logistickych parkl a vystavbou administrativnich budov.

Obdobi let 1998-2002

Od roku 1998 je Eesky realitni trh povazovan i na mezinarodni scéné za stabilni. Banky zacinaji
na realitni projekty znovu pljcovat, tentokrat vSak jen tolik penéz, kolik na nich dokazou jejich deve-
lopefi skute€né vydélat.

V poslednich letech sili také konkurence bank, klesaji Groky z Gvérd, rostou tzv. pfimé zahraniéni
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investice, kterymi se plni pfipravené primyslové zény. Hypotéky akceleruji poptavku po bydlenti, a to je
pro developery impuls pro hromadnou vystavbu rezidenénich projektil. Poptavku zvySuje i koupéschop-
na poptavka obyvatelstva. Lidé jsou ve srovnani se zacatkem devadesatych let ochotni daleko vice in-
vestovat do vlastniho bydleni.

Rok 2000 byl vyznamny pfedevsim pro aukéni trh s realitami. V kvétnu 2000 byl totiZ pfijat zakon
o vefejnych drazbach, ktery doslova rozhybal drazby nemovitého majetku. Koncem roku 2002 se tak
kazdy tyden prodavalo v aukcich kolem 90 nemovitosti.

Zatimco pro aukéni trh byl pfelomovy rok 2000, s hypoteénim tvérovani bude spojovan rok 2002.
Diky extrémné nizkym drokovym sazbam se rozhybalo hypotecni uvérovani. Hypotéky ale zatim Cer-
paji predevsim lidé ve vétsich méstech. Z Udajl realitnich kancelafi vSak vyplyva, Ze na rlst poptavky
nejen ve vétSich, ale i v mensich méstech republiky bude mit v nasledujicich letech vliv statni podpora
k hypotékdm na nékup starSich nemovitosti pro mladé lidi. Nakup starSich nemovitosti pro mladé zacal
stat dotovat na podzim roku 2002.

Cenovy vyvoj

Z (dajl realitnich kancelafi se da vycist, Ze od roku 1992 nejvice vzrostly ceny bytil a stavebnich
pozemkU v Praze. Ceny starSich praZzskych bytli vzrostly za poslednich deset let pfiblizné o 150 pro-
cent. Zatimco v roce 1992 bylo mozné koupit tfipokojovy byt o rozloze pfiblizné 70 ¢tvereénich metrli
za 700 tisic korun, ke konci roku 2002 to bylo 1 700 tisic korun. V porovnani s rokem 1990 je vak pro-
centudlni nardst vyssi. Za dvanact let vzrostly ceny prazskych bytl pfiblizné o 250 az 300 procent. Ob-
dobny procentualni nariist jako u prazskych bytl Ize v Praze vysledovat i u pozemki uréenych pro vys-
tavbu rodinnych domdi. Trzni ceny nemovitosti sleduje od roku 1998 i Cesky statisticky ufad. CSU ¢er-
pa z piiznani k dani z pfevodu nemovitosti, ktera prodavajici podéavaji na finanéni tfady.

Realitni trh ale nebyl v poslednich deseti letech charakterizovan pouze cenovym vzestupem. Po-
dle Udajl Ministerstva pro mistni rozvoj od konce roku 1997, zejména pak v pribéhu roku 1998 a 1999,
poklesly ceny starSich volnych bytd i rodinnych domkd v nékterych méné atraktivnich lokalitach. Jedna
se predevaim o oblast severnich Cech a severni Moravy. Pokles vak byl v tomto obdobi zaznamenan
i u nemovitosti v okrajovych ¢astech Prahy a Brna. Ve stejnych letech klesala i cena zemédélské pdy,
a to pfedevsim ve vnitrozemi.

Hana Vorlickova, Hospodaiské noviny



