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l. UVOD

Rok 2005 byl pro ¢esky kapitalovy trh pfiznivy. Na jeho vyvoj mély vliv dobré vysledky doméaci ekonomiky
i jeji nejblizsi vyhled. Pozitivné pasobily solidni hospodarské vysledky nejvyznamnéjsich obchodovanych spo-
le¢nosti, veetné zprav o jejich akvizi¢nich aktivitach ¢i zamérech. Akciové indexy proto pokracovaly prevaz-
nou ¢ast roku v rastovém trendu a dosahovaly svych historickych maxim. Pro trh byla téZ pfinosem absence
vyraznych hrozeb v regiondlnim i globalnim méritku a relativni stabilita celoevropského prostredi. Pretrva-
vajicim negativnim jevem na tuzemském trhu zUstal nadale nizky pocet atraktivnich vefejné obchodovanych
tituld.

V roce 2005 se jiz plné projevoval vliv vstupu CR do Evropské unie. Subjektéim plisobicim na ¢eském kapi-
talovém trhu se oteviela moznost nabizet své sluzby a produkty na zakladé tzv. jednotné evropské licence
také v jinych statech Evropské unie. Obdobnym zpUlsobem byl zpfistupnén cesky kapitalovy trh i zahrani¢-
nim subjektdm majicim své sidlo v jiném staté EU. Tato skutec¢nost se nejvyraznéji projevila v oblasti kolek-
tivniho investovani, kde pocet fondl a podfondl nabizenych zahrani¢nimi osobami kolektivniho investovani
na zakladé jednotné evropské licence vzrostl na 1 025.

Také zajem zahrani¢nich subjektl o poskytovani investi¢nich sluzeb zesilil. Pocet subjektd opravnénych po-
skytovat tyto sluzby v Ceské republice na zakladé jednotné evropské licence se bé&hem roku 2005 vice ne?
zdvojnasobil. Ke konci roku mélo - vedle 51 tuzemskych obchodnikd s cennymi papiry - 110 zahrani¢nich
bank a 210 nebankovnich subjekt(l opravnéni poskytovat investi¢ni sluzby v CR na zékladé jednotné
evropské licence.

Pro obchodovéni na regulovanych trzich byl rok 2005 Uspésny. Po tfileté prestavce doslo k narlstu cel-
kového objemu obchodt, a to diky akciovym obchodlm, které reagovaly na celkové dobré hospodarské
vysledky podnikd a rdst ceské ekonomiky. Projevila se také rostouci aktivita drobnych investord. Burzovni
index PX 50 zaznamenal meziro¢ni nardst o 43 %, mimoburzovni index PK 30 pak dosahl dokonce narlstu
064 %.

Podobné jako v minulych letech, prevladal i v roce 2005 pocet vyfazenych emisi cennych papirli nad poc¢tem
nové prijatych tituld k obchodovani na regulovanych trzich. Pozitivné byly hodnoceny dudlini listingy spolec-
nosti Orco Property Group a Central European Media Enterprises.” Nicméné primarni emise, jakou v pred-
chozim roce realizovala spole¢nost Zentiva, se na prazské burze v roce 2005 neuskutecnila.

Vyznamnou udalosti, kterd ovlivnila podobu kapitalového trhu v CR, byla ¢ervnova novela obchodniho
zakoniku upravuijici pravo vykupu Ucastnickych cennych papir. Tato novela s sebou pfinesla pravo majo-
ritnimu vlastniku, ktery vlastni alespori 90 % spole¢nosti, tzv. vytésnit zbyvajici mensinové akcionare.
S uc¢innosti od zafi 2005 je vytésnéni podminéno souhlasem Komise pro cenné papiry.

Sektor penzijniho pfipojisténi, v jehoz rdmci plsobi jedenact penzijnich fondl, zaznamenal v pribéhu roku
11% narlst poctu ucastnik( penzijniho pfipojisténi na 3,3 mil. osob. Celkovy objem prostfedkd
evidovanych v jejich prospéch dosahoval ke konci roku 112,6 mld. K¢ a meziro¢né vzrostl o 20 %.

V srpnu 2005 rozhodla vidda CR o integraci dohledu nad finan¢nim trhem do Ceské narodni banky
k 1. dubnu 2006. K tomuto datu nabyl ucinnosti zakon ¢. 57/2006 Sb., o zméné zakonl v souvislosti se
sjednocenim dohledu nad finan¢nim trhem, ktery, a¢ zrusil Komisi pro cenné papiry i § 4 dosavadniho znéni
zdkona ¢. 15/1998 Sb., na zakladé kterého se kazdoro¢ni zprdva o situaci na Ceském kapitalovém trhu
vyhotovuje, ulozil Ceské narodni bance dokon¢it a predloZit tuto zpravu za rok 2005 vladé a Poslanecké
snémovné do 30. zaff 2006. Za rok 2006 a dale, Cesk4 narodnf banka jiz bude vypracovavat a predkladat
Poslanecké snémovné, Sendtu a vladé k informaci zpravu o vykonu dohledu nad finan¢nim trhem.

1 ORCO je obchodovano v Pafizi, CME na americkém trhu Nasdag.



II. STRUCNY POPIS MAKROEKONOMICKE SITUACE

Domaci makroekonomické prostredi v roce 2005 Ize jako celek hodnotit priznivé, bez existence vyraznéjsich
nerovnovah, coz pozitivné stimulovalo i vyvoj na kapitalovém trhu. Vyrazné se zvysilo tempo rlstu redlného
HDP (a% na 6,9 % ve 4. ctvrtlet), ¢im? se dle odhadu CNB vykon ekonomiky dostal v zavéru roku na Grovef
potencidlniho, inflaci nezrychlujiciho produktu. Inflace pfitom zlstala nizkd a pohybovala se pod 3%
inflacnim cilem. Vy3si ceny ropy pfispély pouze k mirnému narlstu inflace ke konci roku.

V oblasti mé&nové politiky CNB doslo na pocatku roku 2005 k trojimu snizenf Urokovych sazeb, zejména
z dlvodu silngjsiho ménového kurzu a velmi nizkych infla¢nich tlakd. Ve druhém a tfetim Ctvrtleti z(stavala
hlavni ménovépolitickd sazba na urovni 1,75 %, nebot rizika infla¢niho vyvoje byla hodnocena jako
vyrovnana. V fijnu doslo ke zvyseni ménovépolitickych sazeb o 25 bazickych bodd, predevsim kvali nakla-
dovym infla¢nim tlaklm zplsobenym zvy3enim cen ropy. Proti efektu vy3sich cen energii na inflaci vsak
v zavéru lonského roku a na pocatku roku 2006 pUsobilo rychlejsi zhodnoceni ménového kurzu,? takze
k dalSimu zprisnéni ménové politiky jiz nedoslo. Celkové redlné ménové podminky byly v kumulativnim
vyjadreni hodnoceny CNB jako uvolnéné v obou svych slozkach (v Grokové i v kurzové) a budou nadéle
pozitivné plsobit na ekonomickou aktivitu i v nejblizsSim obdobi.?

Pozitivni ekonomicky vyvoj byl loni tazen predevsim cistymi exporty. V béznych cendch byly poprvé od roku
1993 (isté exporty za cely rok kladné (+ 58 mld. K¢), ve stalych cenach se negativni Cisté exporty dale snizily
(- 45 mld. K¢&). Vzrast exportni aktivity souvisel nejen s urcitym oZivenim investi¢ni a exportni aktivity
v eurozoné, ale i s ndbéhem produkenich kapacit vzniklych na zékladé primych zahrani¢nich investic. K rdstu
HDP mirné prispéla i spotfeba domacnosti a v zavéru roku i hruba tvorba kapitalu, prispévek spotieby viady
byl neutrdlni. Rychly ekonomicky rlst také prispél k meziro¢nimu poklesu prdmeérné nezaméstnanosti na
7.9 % z predchozich 8,3 %.

Hospodareni verejnych rozpoctl vykazalo lepsi vysledek, nez byl ocekavan. Meziro¢né se deficit vefejnych
financi snizil na 2,6 % HDP. Celkova Uroveri vefejného dluhu se pohybuje kolem 30 % HDP, cozZ je v evrop-
ském srovnani nizka hodnota. Indikatory z financ¢nich trh nenaznacovaly, Ze by pretrvavajici deficitni finan-
covani vefejnych rozpoctlh mélo vliv na rizikovou prémii pozadovanou investory do c¢eskych vlddnich dlu-
hopistl, kdyZ vynosy dlouhodobych viadnich dluhopisti CR pokracovaly v poklesu a pohybovaly se spolu
s eurovymi vynosy. Urokovy diferencial dlouhodobych ¢eskych vladnich dluhopiséi denominovanych v euro
v0¢i srovnatelnym némeckym vladnim dluhopis@im se pohyboval stabilné v rozmezi +10 az +20 bazickych
bodd.

Schodek bézného uctu platebni bilance se v roce 2005 vyrazné snizil na 2,1 % HDP, zejména diky pfebytku
obchodni bilance a bilance sluzeb ve vysi 2 % HDP. V zdpornych hodnotéach zlstalo saldo bilance vynos,
které je nadéle ta?eno zejména vynosy z ptimych zahrani¢nich investic v CR. Zhruba polovina vynost z pfi-
mych zahrani¢nich investic je v3ak stabilné reinvestovana v tuzemsku. V roce 2005 pokracoval pfiliv primych
zahranic¢nich investic do CR, které dosahly pomérné vysoké hodnoty 9 % HDP (263 mid. K¢), diky prodejdim
nékterych velkych spole¢nosti nerezidentdm. Privatizace cinila cca 40 % pfilivu, zbyvajici ¢ast plynula z na-
vySovani majetkovych Gcasti, z reinvestic zisk{ a ze vzniku novych podnik( se zahrani¢ni kontrolou.

Kapitalovy trh v CR a zahraniéi

Vyvoj na ceském kapitdlovém trhu v roce 2005 Ize hodnotit pozitivné. Celkovy objem obchodd uskute¢-
nénych na regulovanych trzich v CR se zvy3il o tfetinu na 1 581 mld. K¢, ¢imz se zastavil sestupny trend
z obdobi 2002 - 2004, kdy rostouci objem obchodU s akciemi nebyl schopen kompenzovat vyrazny pokles
objemu zobchodovanych dluhopisd.

Celkovy objem obchodt za rok 2005 predstavuje treti nejvy3si hodnotu od znovuobnoveni organizovaného
trhu s cennymi papiry v CR. Na vyvoj ¢eského kapitalového trhu mél vliv globalni a regionalni optimismus.

2 Koruna meziro¢né posilila vGci euru v priméru o 6,6 %, vici dolaru pak o0 6,8 %.
3 Podrobngjsi diskuzi ménové politiky a vlivu ménovych podminek na realnou aktivitu obsahuje Zpréava o inflaci leden a duben 2006, CNB
(www.cnb.cz).
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. STRUCNY POPIS MAKROEKONOMICKE SITUACE

Prlbézné informace o vykonnosti ceské ekonomiky, kladné odhady pro pfisti obdobi a dal3i makroeko-
nomické informace vytvarely zdklad pro pfiznivy vyvoj trhu. Podporu ziskal trh téz zklidnénim rlistu cen ropy
a dalsich surovin ke konci roku a historicky nizkymi drokovymi sazbami v CR i EU.

Objem akciovych obchodt uskute¢nénych na regulovanych trzich v CR se oproti predchazejicimu roku vice
nez zdvojnasobil, kdyz vzrostl na 1 047 mld. K¢&. Podil Burzy cennych papirt Praha na celkovych obchodech
s akciemi dale rostl a predstavoval 99,5 %. Poprvé v historii pfekonal objem akciovych obchodl 1 bilion K¢
(34,9 mld. €), ¢imzZ se prazska burza pfiblizila videriské burze (37,5 mid. €). Likviditou obé burzy vyrazné
prevysovaly varsavskou ¢i budapestskou burzu a dalsi trhy ve stfedoevropském regionu. Obchody s akciemi
organizované spolecnosti RM-Systém dosahly 5,5 mld. K¢.

Aktivita obchodovani s dluhopisy v rdmci regulovanych trh zaznamenala v roce 2005 opét pokles, a to
023 % na 534 mld. K¢, i kdyz zavér roku jiz naznacil moznou stagnaci tohoto trendu. Mezi priciny nizkych
objem0 patfily stabilné nizké Urokové sazby, dostupnost a vyhodnost jinych forem financovani a souvisejici
nizka nabidka novych korporatnich dluhopist. Objemim neprospivala ani skute¢nost, Zze domaci institucio-
nalni investori obvykle drzi dluhopisy az do jejich splatnosti. NarGst aktivity je pravdépodobny v delsim
¢asovém horizontu v reakci na mozné postupné zvysovani Urokovych sazeb.

Dynamicky vyvoj akciovych trhl ve sledovaném obdobi potvrzuji akciové indexy. Burzovni index PX 50
vzrostl oproti pfedchozimu roku o 43 %. Podobny vyvoj byl charakteristicky také pro burzovni index PX-D
sledujici nejlikvidngjsi tituly. Mimoburzovni index PK 30 rostl jesté rychleji, jeho narlst cinil 64 %. Dynami-
kou predcil domdaci trh hlavni indexy burz vyspélych trh, ackoliv i jejich narlst Ize povazovat za nadprd-
mérny - napf. britsky index FTSE 100 posilil 0 16,7 %, némecky DAX o 27,1 % nebo francouzsky CAC
0 23,4 %. Indexy stfedoevropskych burz vykazaly velmi dynamicky rist - rakousky ATX o 50,1 %, madarsky
BUX 0 40,1 % a polsky WIG o 35,4 %. Ve srovnani s tim se meziro¢ni zmény na americkych trzich po-
hybovaly v roce 2005 okolo nuly.

Rostouci kurzy akcii obchodovanych na ceskych regulovanych trzich se projevily také ve wvy3si trzni
kapitalizaci obchodovanych emisi. V pfipadé BCPP vzrostla o vice nez tfetinu na 1 331 mld. K¢ ke konci roku
2005 a u akcii obchodovanych na RM-Systému obdobnym tempem na 918 mid. K& Soucasné jsme byli
svédky citelného snizovani poctu akciovych tituld, napf. na BCPP meziro¢né klesl pocet obchodovanych
emisi zhruba o tfetinu na 39, mimo jiné i vlivem tzv. vytéshovani minoritnich akcionard a ukoncovanim
vefejné obchodovatelnosti akcii. Nejednalo se vsak o rozhoduijici spole¢nosti z hlediska likvidity trhu.

Nejvice obchodovanou emisi prazské burzy byly v roce 2005 akcie spole¢nosti CEZ (299 mid. K¢&),
nasledované Ceskym Telecomem (288 mld. K¢&) a Komer¢ni bankou (206 mid. K¢&), co? predstavuje obracené
poradi roku 2004. Na mimoburzovnim trhu RM-Systému byly rovnéz nejvice obchodovanym titulem akcie
CEZ (1 mld. K¢&), dale akcie Ceskomoravskych dolt a dluhopis Czech Property Investments.



lIl. VYVOJ SITUACE V LEGISLATIVNi OBLASTI

Vyznamny vliv na kapitdlovy trh mélo v roce 2005 predevsim pfijeti novely obchodniho zédkoniku, ktera
umoznila vytésnéni, dale pfipravy novel zakona o podnikani na kapitalovém trhu a zdkona o kolektivnim
investovani a také rozhodnuti o integraci dohledu nad finan¢nim trhem.

Z hlediska dohledu nad finan¢nim trhem byla stézejnim tématem jeho integrace. Na zakladé usneseni vlady
Ceské republiky ze srpna 2005 byl pFipraven komplexni pozméfiovaci navrh k pavodnimu viadnimu névrhu
zakona o sjednoceni dohledu nad finan¢nim trhem, ktery v zavéru roku schvélila Snémovna (Uc¢innosti nabyl
dne 1. 4. 2006).* Integrace dohledu se projevila v novelizaci mnoha pravnich predpisd, rozsahlé zmény byly
provedeny zejména v zakoné o Ceské narodni bance a zakoné o Komisi pro cenné papiry.®

V srpnu 2005 byl pfijat zakon o finan¢nich konglomeratech, kterym byla do ¢eského pravniho fadu imple-
mentovana smérnice o doplfikovém dozoru nad Uvérovymi institucemi, pojistovnami a investi¢nimi podniky
ve finan¢nim konglomeratu.® Timto zédkonem doslo i k novelizaci zdkona o podnikani na kapitélovém trhu,
zdkona o kolektivnim investovani a predevsim obchodniho zdkoniku, do néhoz byla doplnéna Uprava
finan¢niho zajisténi a zejména kritizovana moznost vytésnéni minoritnich akcionar akcionarem, ktery ziskal
alespori 90% podil na zékladnim kapitalu a hlasovacich pravech (tzv. squeeze-out). V reakci na cetné pfi-
pominky pfijal Parlament kratce poté dal3i novelu obchodniho zakoniku, kterd do procesu vytésnéni do-
plnila posuzovéni znaleckého posudku Komisi pro cenné papiry obdobné, jako je tomu u nabidek prevzeti.
Mozny nesoulad s Ustavou byl napaden pred Ustavnim soudem.

S ohledem na zjisténé nedostatky zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu a zédkona o kolektivnim inves-
tovani a vzhledem k potiebé transpozice predpisti EU spolupracovala v roce 2005 Komise pro cenné papiry
s Ministerstvem financi na pfipravé tzv. technickych novel téchto predpisd, které byly predlozeny Parlamentu
v Cervenci a zafi 2005.

Novela zédkona o podnikani na kapitédlovém trhu méla za cil implementovat smérnici o prospektu, ktery ma
byt zvefejnén pfi verejné nabidce nebo prijeti cennych papird k obchodovani,” a dale dokon¢it implementaci
smérnice o obchodovani zasvécenych osob a trzni manipulaci (zneuzivani trhu).® Dalsi zmény byly technic-
kého rézu, z nich nejvyznamngjsi se tykaly centrdlniho depozitare.

Problematiky prospektu se tykalo i nafizeni Evropské komise, kterym se provadi smérnice o prospektu, po-
kud jde o Udaje obsazené v prospektech, Gpravu prospektl, uvadéni udaja ve formé odkazu, zverejriovani
prospektl a 3i¥eni inzeratd, ucinné od 1. 7. 2005.° Jeho realizace v CR véak byla vazana pravé na uvedenou
novelu zakona o podnikani na kapitalovém trhu.

Projednavana novela zakona o kolektivnim investovani zavadéla novou Upravu fondd kolektivniho inves-
tovani, zejména specidlnich fondd. Nové rozlisovala fondy, které shromazduji penézni prostfedky od ve-
fejnosti, a fondy, které shromazduji penézni prostfedky od kvalifikovanych investort. Vyznamnym pfinosem
je také podrobna pravni Gprava specidlniho fondu nemovitosti.

Z prijatych provadécich pravnich predpist je tfeba zminit rozsdhlou novelu vyhlasky o nalezitostech a zpl-
sobu vedeni deniku obchodnika s cennymi papiry a zasadach pro vedeni evidence prijatych a predanych
pokynt investi¢niho zprostfedkovatele™ a novou vyhlasku o pouzivani technik a nastroji k efektivnimu ob-
hospodarovani majetku standardniho fondu.™

Déle probihaly prace na vyhlasce o zplsobu vedeni samostatné evidence investi¢nich nastrojl a evidence
navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich nastroji'? a novele vyhlasky o pravidlech pro vypocet kapi-
talové prfimérenosti obchodnika s cennymi papiry, ktery neni bankou, na individudlnim zakladé'. Pripra-
vovala se také vyhlaska o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni, kterou se implementuje smérnice
Evropské komise 2003/125/ES."* Zahdjeni prace na novelizaci dalSich provadécich vyhlasek si vynutily vyse
uvedené novely zdkona o podnikani na kapitalovém trhu a zejména zakona o kolektivnim investovani.

4 Zéakon ¢&. 57/2006 Sb.. 8 Smérnice 2003/6/ES 12 Vyhlagka ¢. 58/2006 Sb.
5 Zakon ¢. 6/1993 Sb. resp. zékon 9 Nafizeni Evropské komise ¢. 809/2004 13 Vyhldska ¢. 105/2006 Sb.

¢. 15/1998 Sb. 10 Vyhlaska ¢. 261/2004 Sb. (novela publikovéna 14 Vyhlaska ¢. 114/2006 Sb.
6 Smérnice 2002/87/ES pod ¢. 221/2005 Sb.)

7 Smérnice 2003/71/ES 11 Vyhlaska ¢. 139/2005 Sb.
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6 | IV. VYVOJ SITUACE V OBLASTI POSKYTOVANI INVESTICNICH SLUZEB

Obchodnici s cennymi papiry

Pocet licencovanych ~ Na pocatku roku 2005 mélo povoleni k obchodovani s cennymi papiry udélené Komisi 58 obchodnik( s cen-
subjektd  nymi papiry (dale jen obchodnik), pficemz 43 z nich byly nebankovni subjekty a v 15 pfipadech se jednalo
o banky. Na konci sledovaného obdobi se celkovy pocet obchodnikd snizil na 51, pfitemz ve 38 pripadech
se jednalo o subjekty nebankovni a ve 13 o banky.” Tento stav odrazi skute¢nost, Ze v pribéhu sledovaného
obdobi doslo k pravomocnému odejmuti 1 licence obchodnika a v 6 pfipadech doslo k zaniku povolent.

Nové vydana Ve sledovaném obdobi Komise nevydala zadné rozhodnuti o udéleni povoleni k vykonu ¢innosti obchodnika
a odejmuta povoleni  a ani povoleni ke zfizeni pobocky zahrani¢niho obchodnika. Naopak jedno povoleni zaniklo v diisledku fuze
s nastupnickou spole¢nosti a jedno povoleni zaniklo v souvislosti se zrusenim spole¢nosti. Dalsi ¢tyfi povo-
leni zanikla jako dUsledek zmény pfedmétu podnikani. Komise ve sledovaném obdobi v jednom pfipadé
odejmula povoleni k vykonu ¢innosti obchodnika z divodu prohldseni konkurzu na majetek spole¢nosti.
Vyvoj poctu obchodnikd zachycuje graf (GRAF IV.1).

GRAF IVA1
Pocet obchodnikd s cennymi papiry
(stav ke konci obdobi)
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Jednotna evropska K 31. 12. 2005 dale Komise evidovala celkem 320 subjekt (z toho 110 bank a 210 nebankovnich subjektc)
licence s moznosti poskytovat na izemi CR sluzby obchodnika na zékladé jednotné evropské licence.

GRAF IV.2
Pocet zahranicnich subjektd opravnénych poskytovat investi¢ni sluzby v CR na zakladé jednotné
evropské licence
(stav ke konci obdobf)
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15 Celkem 19 obchodnikl bylo ke konci sledovaného obdobi ¢lenem Burzy cennych papirli Praha, a. s.
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V ramci historického srovnani objemu obchodU realizovanych obchodniky je nutno vzit v Gvahu, Ze v sou-
vislosti se vstupem Ceské republiky do EU zacali néktefi obchodnici, ktefi zde doposud ptisobili prostred-
nictvim organizacni slozky, vyuzivat vyhod tzv. evropského pasu. Objemy obchodU realizovanych témito
a dalgimi subjekty pdsobicimi na tzemi CR na zakladé jednotné evropské licence nebudou v nasledujicich
statistikdch vykazovany.

S pfihlédnutim ke viem témto faktorlm, které vyznamné ovlivnily celkové objemy obchodd realizovanych
obchodniky, byly v roce 2005 uskute¢nény obstaravatelské obchody v objemu 1 608 mld. K¢, pficemz ob-
chody s akciemi byly uskute¢nény v objemu 510 mld. K&, obchody s dluhopisy v objemu 490 mid. K¢, ob-
chody s derivaty v objemu 315 mld. K¢, obchody s instrumenty penézniho trhu v objemu 137 mld. K¢ a ob-
chody s podilovymi listy v objemu 156 mld. K¢.

Béhem sledovaného obdobi obchodnici s cennymi papiry déle realizovali obchody na vlastni Ucet v objemu
8 561 mld. K¢,"” z toho 482 mld. K¢ pripadalo na obchody s akciemi a 696 mld. K¢ predstavovaly obchody
s dluhopisy, 3 747 mld. K¢ pfipadlo na obchody s derivaty a 3 637 mld. K¢ na obchody s instrumenty pe-
nézniho trhu.

Objem prostfedk obhospodafovanych v ramci spravy individuainich portfolii ¢inil k 31. 12. 2005 cca
288 mld. K¢. Obchodnici s cennymi papiry méli k tomuto dni uzavieno se zakazniky vice nez jeden milion
smluv, z toho aktivnich smluv bylo cca 115 tis. Objem zakaznického majetku doséhl hodnoty 513 mid. K¢.

K 31. 12. 2005 se kapital nebankovnich obchodnikl nej¢astéji vyskytoval v intervalu mezi 20 - 50 mil. K¢.'™

GRAF IV.3
Rozdéleni obchodnikii s cennymi papiry podle vyse celkového kapitalu
(v %, stav k 31.12.2005)
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Ostatni dozorované subjekty

Komise na pocatku roku 2005 evidovala 5 719 investi¢nich zprostfedkovatell. Béhem sledovaného obdobi
pokracoval prudky nardst v poc¢tu udélenych registraci témto subjekttim. Narlst souvisel mj. se zménou
zameéreni distribu¢nich siti nékterych stavebnich spofitelen téz na prodej investi¢nich nastrojd. Ke konci roku
tak bylo evidovéno celkem 8 387 investi¢nich zprostfedkovateld. Tento vysoky pocet dozorovanych subjektd

16 Obstaravatelskymi obchody se rozumi obchody realizované obchodnikem jako obchody pro zakazniky.
17 Obchodem na vlastni Ucet se rozumi obchody realizované obchodnikem na ucet tohoto obchodnika, tedy nikoliv pro zakazniky.
18 Kapitalem se pro ucely této zpravy rozumi soucet tier 1, tier 2 a vyuzitého tier 3 snizeny o odecitatelné polozky.

v
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nikd s cennymi papiry

Investicni
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IV. VYVOJ SITUACE V OBLASTI POSKYTOVANI INVESTICNICH SLUZEB

v kombinaci se soucasnym stavem dostupnych kapacit bohuzel neumoziuje provadéni systematického
dozoru na misté. Kontrolni ¢innost v této oblasti je proto zaméfena prevazné na namatkové kontroly, které
odrazeji pripadné stiznosti prichazejici z vnéjsiho prostredi.

Ve sledovaném obdobi doslo také k narlstu poctu evidovanych maklérl. Tento narlst vsak nebyl zvlast
vyrazny, z 1 753 maklérd evidovanych na pocatku obdobi jejich pocet vzrostl do konce roku na 1 790 osob.
Pouze ¢ast z nich viak vykondva c¢innost, ke které je maklérska zkouska potreba.

Dulezité udalosti v oblasti poskytovani investi¢nich sluzeb

Komise v priibéhu roku 2005 zahajila mj. kontrolu na délku investi¢nich zprostredkovatell s cilem ovéfit im-
plementaci nové legislativy. Pozornost byla v roce 2005 rovnéz vénovana verejnym drazbdm cennych papir(
a dale plnéni informacni povinnosti.

V roce 2005 se zvy3ovala spolehlivost tdajd z informacni povinnosti obchodnikd. Takto ziskané informace
jsou vyuzivany k monitorovani finan¢ni stability a aktivit jednotlivych subjektl plsobicich na ¢eském kapi-
talovém trhu. Na zakladé analyzy dat ziskdvanych v rdmci informacni povinnosti je mozno oznacit sektor
obchodnikll za stabilni i z hlediska finan¢ni situace jednotlivych subjektd.

Zavazné problémy byly v roce 2005 identifikovany pouze u jediné spole¢nosti - obchodnika s cennymi papiry
Americas International Brokers, a.s. Komise zavedla u této spole¢nosti nucenou spravu dne 26. 5. 2005
poté, co na zakladé dozorové ¢innosti identifikovala fadu zévaznych nedostatkd v jeji ¢innosti. Obchodnik
neplnil fadu zékonnych povinnosti a vykazoval zavazné nedostatky ve svém hospodareni. Slo predeviim
o hrubé porusovani pravidel jedndni ve vztahu k zdkazniklm, neplnéni ukazatele kapitélové primérenosti,
nedostatecnou evidenci majetku zékaznikl a absenci efektivniho vnitfniho kontrolniho systému. Obchodnik
téZ nesplnil opatfeni k ndpravé uloZzend Komisi. Dne 26. 10. 2005 podal nuceny spravce spolec¢nosti
Americas International Brokers, a.s. k Méstskému soudu v Praze ndvrh na prohldseni konkurzu na jeji
majetek. Obchodnik nebyl schopen dlouhodobé plnit své zévazky a byl predluzen. Konkurz na spole¢nost
Americas International Brokers, a.s. byl prohlasen usnesenim Méstského soudu v Praze, ¢.j. 78 K 42/2005,
dne 1. 12. 2005.

V sektoru poskytovatell investi¢nich sluzeb byla i v roce 2005 vénovdna vyznamnd pozornost implementaci
zakona o podnikani na kapitalovém trhu a souvisejicich provadécich pravnich predpist, nebot 31. 12. 2004
uplynulo pfechodné obdobi, ve kterém méli obchodnici uvést své podnikani do souladu s novymi pozadavky
zakona o podnikdni na kapitadlovém trhu. V této souvislosti probihaly, mj. ve spolupréci se zastupci posky-
tovatell investi¢nich sluzeb, prace na metodickych materidlech. Jednalo se predeviim o materidly k inves-
ti¢nim sluzbam, k povoleni k ¢innosti obchodnika, ke kvalifikované Ucasti a Uzkému propojeni. Tyto ma-
teridly byly dokonceny a mély by do budoucna pfispét ke zvyseni pravni jistoty Ucastnikl trhu.

V oblasti makléfskych zkousek pokracovaly metodické prace na nové koncepci odbornych zkousek. V roce
2005 byla vytvorena a zprovoznéna nova kategorie zkousky tzv. dodatkova zkouska k prokazani znalosti
Ceské legislativy, a to jak v Ceském, tak i v anglickém jazyce.
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Prehled subjektl pulisobicich v oblasti kolektivniho investovani

Na pocatku roku 2005 pUsobily na ¢eském kapitédlovém trhu na zakladé povoleni Komise aktivné 2 in-
vesti¢ni fondy (celkem 46, z toho 44 v likvidaci) a 9 investi¢nich spole¢nosti (celkem 47, z toho 37 v likvidaci,
1 v nucené zpraveé), které obhospodarovaly 62 otevienych podilovych fondd. Soucasné v této oblasti plso-
bilo jesté 50 zahrani¢nich osob kolektivniho investovani s 911 zahrani¢nimi fondy a podfondy. Ke konci
sledovaného obdobi klesl pocet aktivné plsobicich investi¢nich fondd na nulu, pocet aktivnich investi¢nich
spole¢nosti obhospodatujicich 65 otevienych podilovych fondl zlstal nezménén. Zaroven doslo k poklesu
poctu investi¢nich spole¢nosti v likvidaci na 17. Naopak narlst zaznamenal pocet zahrani¢nich osob kolek-
tivniho investovani na 53 s 1 038 fondy/podfondy, pficemz 1 025 fondt/podfondd zde pasobilo na zakladé
jednotné evropské licence.

V oblasti investi¢nich spole¢nosti bylo udéleno jedno povoleni k vykonu ¢innosti obhospodarovani majetku
zakaznika. Dale bylo udéleno povoleni ke vzniku nové investi¢ni spole¢nosti. V souvislosti s timto rozhod-
nutim byl povolen i pfevod obhospodarovani otevieného podilového fondu. Komise udélila prfedchozi sou-
hlas ke zvyseni kvalifikované Ucasti na jedné investi¢ni spole¢nosti.

Béhem sledového obdobi Komise odejmula v 8 pripadech licenci investi¢ni spole¢nosti z d@vodu nevy-
konavani kolektivniho investovani déle nez 6 mésicl; jedna licence byla odebrana na Zzadost. V souvislosti
s odnétim povoleni k ¢innosti investi¢ni spole¢nosti byly dva oteviené podilové fondy prevedeny do obhos-
podarovani aktivné plsobicimi investi¢nimi spole¢nostmi.

Béhem roku doslo také ke jmenovani likvidatora u osmi spole¢nosti. Jednalo se o vymény osob likvidatort
u spole¢nosti nachazejicich se jiz v likvidaci.

Ve sledovaném obdobi vydala Komise povoleni k zaloZeni dvou standardnich a deseti specialnich otevienych
podilovych fondd. Zaroven probihal proces slu¢ovani otevienych podilovych fondd, ktery se tykal jak tuzem-
skych fondd, tak i fondl zahrani¢nich osob kolektivniho investovani.

Trem investi¢nim spole¢nostem bylo odejmuto povoleni k vytvoreni celkem ¢ctyf otevienych podilovych
fondd.

V rdmci zahrani¢nich osob kolektivniho investovani zahajilo svou ¢innost na Gzemf CR dalgich 213 fondd
a podfond.

V oblasti zahrani¢nich osob kolektivniho investovani doslo k ukonéeni ¢innosti celkem 86 fond( a podfondd
15 spole¢nosti. Davodem k ukonceni ¢innosti téchto fondd a podfondd bylo uplynuti obdobi, na které byly
povoleny, slou¢eni s jinymi fondy, pfipadné rozhodnuti o ukonéeni ¢innosti fondu na tzemi Ceské republiky.

Objem majetku obhospodarovaného subjekty kolektivniho investovani

Meziro¢né doslo ke zvyseni objemu finan¢nich prostfedkd v otevfenych podilovych fondech o témér
30 mld. K¢ na hodnotu 143 mld. K¢ Hodnota ¢istého prodeje podilovych listd, tj. rozdil hodnoty prodanych
podilovych listl a hodnoty podilovych listl, které fondy odkoupily od investort nazpét, doséhla za rok 2005
¢astky 23 mld. K¢.

Cisté prodeje zahrani¢nich osob kolektivniho investovani ¢eskym investordim dle dostupnych informaci pre-
sahly za rok 2005 hodnoty 20 mld. K¢.

Objemy financnich prostfedk( v otevienych podilovych fondech podle jejich typu a jejich meziro¢ni vyvoj
ukazuje tabulka (TAB. V.1).

9

Pocet licencovanych
subjektd

Nové vydana
a odejmuta povoleni IS

Nové vydana a odejmu-
ta povoleni OPF

Zahranicni osoby kolek-
tivniho investovani

Prostredky a cisté
prodeje OPF

Cisté prodeje ZOKI
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TAB. V.1

Objem financnich prostiedkl v otevienych podilovych fondech a podil fondu konkrétniho typu na celkovych
prostredcich otevienych podilovych fondu

OPF akciové OPF dluhopisové OPF penézniho OPF smiSené OPF fondy fondu OPF celkem
trhu
Stav k mil. K¢ | podil | mil. K¢ | podil | mil. K¢ | podil | mil. K¢ | podil | mil. K¢ podil mil. K¢
v % v % v % v % v %
31.12.2004 | 4 863 43 | 21912 19,4 | 63088 55,9 | 22 488 19,9 459 0,4 112 810
31.12.2005 | 7760 54 | 26842 18,8 | 78 041 54,7 | 23767 | 16,7 | 6330 4,4 142 740

Dulezité udalosti v oblasti kolektivniho investovani

Statut OPF

V ndvaznosti na legislativni zmény, které probéhly v souvislosti se vstupem CR do EU, byly ¢eské investi¢ni

spole¢nosti povinny uvést statuty otevienych podilovych fondd do souladu se zdkonem o kolektivnim inves-
tovani, a to nejpozdéji do 1 roku od nabyti jeho Ucinnosti, tj. do 1. 5. 2005. Komise splnéni této povinnosti

ovérila s kladnym vysledkem.

Zjednoduseny
prospekt ZOKI

Zahrani¢ni osoby kolektivniho investovani byly informovany o skutec¢nosti, Zze dne 3. 2. 2005 byla vydana
metodika CESR pro dozorové organy, tykajici se prechodnych ustanoveni novelizovanych smérnic UCITS,

zejména zjednoduseného prospektu. Na zakladé této metodiky zahrani¢ni osoby kolektivniho investovani
byly povinny do 4. 4. 2005 predloZit za UCITS | fondy psobici na tzemi Ceské republiky zjednodusené

prospekty.
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Prehled subjektl pulisobicich v oblasti penzijniho pfipojisténi

Na trhu penzijntho pfipojisténi plsobilo k 31. 12. 2005 celkem 11 penzijnich fondd. V porovnani s pred- POE?t licencovanych
chozim obdobim zUstal pocet penzijnich fondt nezménén, zadny z fondt nevstoupil do likvidace, a nedoslo  subjektt

ani k zadné fuzi penzijnich fonda.

Struktura aktiv penzijnich fondu

Celkova aktiva spravovana penzijnimi fondy ke konci roku 2005 dosahla hodnoty 123 mld. K¢, coZ pred-  Celkova aktiva

stavuje nardst oproti stejnému obdobi minulého roku o 21 mid. K& Hospodaisky vysledek za rok 2005  a hospodaisky vysledek
meziro¢né vzrostl o 1,37 mld. K& na 4,57 mld. K& Vyvoj aktiv penzijnich fondd za poslednich pét let je

patrny z grafu (GRAF VI.1). Umisténi prostfedk( penzijnich fondd investovanych do jednotlivych forem aktiv

je patrné z dalsiho grafu (GRAF VI.2).

GRAF VI.1
Celkova aktiva penzijnich fondt
(v mld. K¢, stav ke konci obdobi)
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GRAF VI.2
Umisténi aktiv penzijnich fondu
(v %, stav k 31.12.2005)
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Objem prostfedkd Ucastnikl penzijniho pripojisténi
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B Dluhopisy domacf
® Dluhopisy zahrani¢ni
Statni pokladnicni poukazky
= Penize na Uctech
B Akcie
= Ostatnf investice
B Podilové listy

= Nemovitosti

Objem prostredkd ucastnikd penzijniho pripojistént, tj. dlozky Gcastnikd veetné statnich piispévkd a prispévkd  Objem prostiedki
zaméstnavateld Ucastnikd, ¢inil ke konci roku 2005 cca 113 mid. K& V porovnani s rokem 2004 jde o narGst ~ a potet ugastnika
ve vy3i 19 mid. K& Primérny objem prostiedkd pripadajicich na jednoho Ucastnika penzijniho pFipojisténi tak
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vzrostl z 31,8 tis. K& na 34,5 tis. K¢ Pocet osob, které uzavrely penzijni pfipojisténi ke konci roku 2005 ¢inil
3,3 mil., tj. 0 11 % vic nez rok pfedtim. RUst objemu prostfedk( Ucastnikl penzijniho pripojisténi zachycuje
graf (GRAF VI.3). Rlst poctu Ucastnikl penzijniho pripojisténi v sektoru zachycuje nasledujici graf (GRAF VI1.4).

GRAF V1.3
Prostiedky evidované ve prospéch ucastnikli penzijniho pfipojisténi
(v mld. K¢, stav ke konci obdobi)
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GRAF V1.4

Pocet ucastnikl penzijniho pripojisténi
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802

B Pocet Ucastnikl penzijniho pripojisténi celkem
B Pocet Ucastniky, kterym prispiva na penzijni pripojisténi zaméstnavatel

Dulezité udalosti v oblasti penzijnich fondt

Akcionafska struktura  Akcionafskou strukturu vétsiny penzijnich fond( v CR tvoii predeviim spole¢nosti z oblasti bankovnictvi a
pojistovnictvi. Ve sledovaném obdobi doslo k dalsimu posileni této struktury, kdyz se k 13. 12. 2005 stala
Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. 100% akcionafem Hornického penzijntho fondu Ostrava, a.s.

Informacni systémy  Zakon o doplrikovém dohledu nad bankami, spofitelnimi a Gvérnimi druzstvy, institucemi elektronickych pe-
v penzijnim pfipojisténi  néz, pojistovnami a obchodniky s cennymi papiry ve finan¢nich konglomeratech a o zméné nékterych dal-
Sich zakond, tzv. zakon o finan¢nich konglomerdtech, pfinesl Upravy zpUsobu provozovani informacnich

systémU v penzijnim pfipojisténi k zajisténi vyssi ochrany osobnich dat.™

19 Zejména v oblasti evidence rodnych ¢isel podle § 46 odst. 3 zak. ¢. 42/1994 Sb., podle kterého jsou ministerstvo financi a penzijni fond
v souvislosti s pInénim svych ukol(i opravnéni vést evidenci, zpracovavat nebo shromazdovat rodné ¢isla nositel(i rodnych ¢isel uvedenych
ve smlouvé, pipadné obdobnych identifikacnich &isel, pokud nebylo rodné ¢islo pridéleno.
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Obchodovani na regulovanych trzich »

Trznf kapitalizace cennych papird obchodovanych na regulovanych trzich zaznamenala meziro¢ni narUst jak
na trhu Burzy cennych papirG Praha, a.s., tak na trhu organizovaném spole¢nosti RM-Systém, a.s. Trzni ka-
pitalizace akciovych titulll obchodovanych na burze dosahla k 31. 12. 2005 hodnoty 1 331 mild. K¢, coz
predstavuje oproti stejnému dni pfedchoziho roku ndrdst o 36,4 %. Pritom pocet obchodovanych akciovych
emisi na tomto trhu zaznamenal pokles z 55 na 39. Trzni kapitalizace dluhopisti obchodovanych na burze
zaznamenala oproti akciim mirnéjsi narlst, kdyz vzrostla o 13,6 % na hodnotu prevysujici 655 mld. K¢&. Po-
¢et dluhopisovych emisi obchodovanych na burze se zvysil ze 77 na 93. Trzni kapitalizace akcii obcho-
dovanych na trhu RM-S vzrostla 0 33,7 % na témér 918 mld. K¢, u dluhopist se jednalo o meziro¢ni narlst
06,6 % na hodnotu 526 mid. K¢. Celkovy pocet titull obchodovanych na trhu RM-S béhem sledovaného
obdobi klesl ze 178 na 123 tituly.

Na regulovanych trzich doslo v roce 2005 k nartstu celkového objemu obchodl o 34,2 % na hodnotu
1 581 mld. K¢. Zcela dominantni ¢ast obchodd s cennymi papiry byla pfitom uskute¢néna na trhu orga-
nizovaném burzou, kde se v roce 2005 uskute¢nily obchody v celkovém objemu 1 574,4 mld. K¢, coz pred-
stavuje meziro¢ni nardst o 34,3 %, tj. o 402,3 mld. K& Na mimoburzovnim trhu organizovanym
RM-S vzrostl objem obchodl o 34,7 % na 6,6 mld. K¢. Vyznam jednotlivych trhd s cennymi papiry z hle-
diska objemu obchodU uzavfenych na regulovanych trzich je patrny z grafu (GRAF VII.1).

GRAF VII.1
Objem obchodt uskute¢nénych na regulovanych trzich
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Obdobné jako v minulych letech objem obchod( na trhu dluhopist poklesl, a to 0 23 %, naopak na trhu
s akciemi narostl o vice nez 117 %. Obchody s akciemi na burze dosahly v roce 2005 historicky rekordniho
objemu 1 041,2 mld. K¢ a jejich podil na viech obchodech s akciemi uskute¢nénych na regulovanych trzich
predstavoval 99,5 %. Objem obchodd s akciovymi tituly obchodovanymi v systému SPAD burzy pred-
stavoval 1 040 mld. K¢, coz je 99,9 % objemu burzovnich akciovych obchodt uskute¢nénych v roce 2005.%
Podil obchodl s akciemi na celkovém objemu burzovnich obchodl se zvysil z 19 % v roce 2003 a 41 %
v roce 2004 na 66 % v roce 2005.

Na trhu dluhopist méla burza podil 99,8 % z obchod, které byly uskute¢nény na regulovanych trzich. Tyto
Udaje jsou obsahem tabulky (TAB. VII.1).

20 Trhy organizované Burzou cennych papirCi Praha, a.s. a spole¢nosti RM-Systém, a.s.
21 SPAD - Systém pro podporu trhu akcif a dluhopist
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Vyvoj indexu
PK 30 a PX 50

Vytésnéni minoritnich
akcionar

Nové emise
na regulovanych trzich

TAB. VII.1
Objemy transakci s jednotlivymi druhy cennych papirti na BCPP a RM-S (rok 2005)

Akcie Dluhopisy Podilové listy Celkem
mld. K¢ % mld. K¢ % mld. K¢ % mld. K¢ %
BCPP 1041,2 99,5 533,2 99,8 0,0 0,0 1574,4 99,6
RM-S 55 0,5 1.1 0,2 0,0 0,0 6,6 0,4
Celkem 1046,7 100,0 534,3 100,0 0,0 0,0 1581,0 100,0

Burza dosahuje mnohonasobné vyssich objemd obchodd nez RM-Systém zejména proto, ze obchodnici
s cennymi papiry, ktefi pini funkci tvircd trhu v systému SPAD, trvale zajistuji nabidku a poptavku po
cennych papirech a investor ma tak jistotu, Ze na burzovnim trhu cenny papir obchodovany ve SPAD koupi
¢i proda prakticky kdykoliv. Burza je pak upfednosthiovéna zejména instituciondlnimi investory, zatimco
RM-Systém je vyuzivan spise drobnymi investory, fyzickymi osobami. V neposledni fadé je potfeba uvést, ze
burzovni komora svym usnesenim uklada ¢lendim burzy s cennymi papiry kdtovanymi na burze obchodovat
mezi sebou pouze na regulovanych trzich a obchody uzaviené s necleny burzy registrovat v systému burzy.

V roce 2005 opét vyznamné vzrostly oba sledované indexy. Burzovni index PX 50 dosahl dne 30. 12. 2005
hodnoty 1 473 bodu, coz predstavuje meziro¢ni narlst o 42,7 %. Mimoburzovni PK 30 zakoncil rok 2005
na hodnoté 2 365 bodu s narlistem o 63,8 %. Vyvoj burzovniho indexu PX 50 a mimoburzovniho indexu
PK 30 je patrny z grafu (GRAF VII.2).

GRAF VII.2
Vyvoj indexu PK 30 a PX 50
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Dulezité udalosti v oblasti obchodovani na regulovanych trzich

Velkou diskuzi v rdmci odborné vefejnosti si vyzadala novela obchodniho zakoniku ménici podminky prava
vykupu Ucastnickych cennych papird, tzv. squeeze-out. DUsledkem aplikace nového prava majoritniho
vlastnika vlastniciho vice nez 90 % spole¢nosti tzv. vytésnit mensinové akcionére ze spole¢nosti bylo vy-
fazeno 7 emisi z burzovniho trhu a 8 emisi z mimoburzovniho trhu RM-S. S G¢innosti od 29. 9. 2005 je rea-
lizace vytésnéni podminéna souhlasem Komise.

Podobné jako v minulych letech prevladalo i letos vyfazovani cennych papirt z obchodovani na regulo-
vanych trzich nad pfijimanim novych emisi. Pozitivni udélosti tak bylo od 1. 2. 2005 zahdjeni obchodovani
s emisemi akcii spole¢nosti Orco Property Group (ORCO), jejiz akcie jsou obchodovany téZ na pafizské
burze. Dal3i dudlni kotaci na prazské burze se dne 27. 6. 2005 stala spole¢nost Central European Media
Enterprises (CME), jejiz akcie jsou soubézné obchodovéany na americkém trhu Nasdaq. Primarni emise, jakou
byla v prfedchozim roce Zentiva, se v3ak na prazské burze v roce 2005 neuskutecnila.
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Komise schvalila nova pravidla obchodovani mimoburzovniho trhu RM-S, ktera mimo jiné opraviiuji organi-
zovat volny trh.?? Volny trh je trhem s investi¢nimi néstroji, kde emitenti nemaji povinnost plnit tak pfisné
podminky jako na oficidlnim trhu. Nemusi napt. informovat o vysledcich svého hospodareni ani realizovat
nabidku prevzeti, tzv. odkup akcii pfi ziskani majoritniho podilu nékterym z akcionard. Jednou z podminek
pfijeti investi¢niho nastroje na volny trh je schvaleni prospektu Komisi a jeho nasledné uverejnéni organi-
zatorem volného trhu. Volny trh byl na RM-S spustén 1. 8. 2005 a ke konci roku 2005 na ném bylo obcho-
dovano 20 emisi cennych papird.

Transakce uskute¢néné mimo regulované trhy

Transakce uskute¢néné mimo regulované trhy jsou obchodni nebo neobchodni pfevody, které nejsou ob-
chody uskute¢nénymi na regulovaném trhu. Vyporadani téchto transakci je u zaknihovanych cennych
papirl realizovano bud pfimo ve Stredisku cennych papiré anebo prostrednictvim spole¢nosti UNIVYC, a.s.,
u listinnych cennych papird v UNIVYC. Zna¢ny podil na téchto transakcich v UNIVYC maiji pfedevsim prevody
typu custody, pdjcka cennych papirQ, repo operace, operace "buy and sell" a obchody mezi ¢leny UNIVYC,
ktefi nejsou ¢leny burzy. Pfevody uskutecnéné prostiednictvim SCP zahrnuji obchody s kétovanymi cennymi
papiry, které byly uzavieny mimo standardni infrastrukturu kapitdlového trhu, tj. mimo regulované trhy
a vyporadaci systémy, pficemz vyporadani téchto obchodl probéhlo pfimo v systému osoby vedouci cen-
trélni evidenci zaknihovanych cennych papirQ.?

Objem transakci s cennymi papiry, které byly v roce 2005 uskute¢nény mimo regulované trhy, preséhl hod-
notu 2 583 mid. K& Oproti pfedchozimu roku doslo k narlistu o 48,2 %. Viyvoj objemu transakci realizo-
vanych mimo regulované trhy za poslednich pét let obsahuje nasledujici graf (GRAF VII.3).

GRAF VII.3
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Mimo regulované trhy jsou transakce realizovany zejména prostfednictvim spole¢nosti UNIVYC. Jeji podil na
vsech transakcich realizovanych mimo regulované trhy ¢inil jak u akcii, tak i u dluhopisti 99,4 %. Zbytkovy
podil transakci s akciemi i dluhopisy byl realizovan prostfednictvim prepazek SCP. Objem transakci na
prepazkach SCP zaznamenal oproti lofiskému roku pokles o 20,8 %, naopak objem transakci
uskute¢nénych prostiednictvim spole¢nosti UNIVYC vzrostl 0 48,9 %. Objemy transakci realizovanych mimo
regulované trhy dle druh cennych papir( jsou obsahem tabulky (TAB. VII.2).

22 Ve smyslu § 40 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu.
23 Jedna se pouze o obchody, u nichz protistrany uvedly cenu, za kterou se obchod uskute¢nil.
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Nové emise

Volny trh RM-S

Nabidky prevzeti,
verejné navrhy smluv
o koupi akcii

TAB. VII.2
Objemy transakci s jednotlivymi druhy cennych papirti v SCP a UNIVYC (rok 2005)

Akcie Dluhopisy Podilové listy Celkem
mld. K¢ % mld. K¢ % mld. K¢ % mld. K¢ %
UNIVYC 1204,3 99,4 1364,6 99,4 0,0 0,0 2568,9 99,4
SCP 7,0 0,6 7.5 0,6 0,0 0,0 14,5 0,6
Celkem 1211,3 100,0 1372,1 100,0 0,0 0,0 2583,4 100,0

Oblast emisi cennych papirt

V roce 2005 bylo schvéleno celkem 56 emisich podminek dluhopist v celkovém objemu 113 mld. K¢. Jed-
nalo se o 27 emisi kétovanych dluhopist v celkovém objemu 87 mid. K¢, déle 29 emisi nekdtovanych dlu-
hopist v hodnoté 26 mld.K¢.2* Déle bylo schvaleno 7 prospektt a uzsich prospektd akcif, z toho 2 pro emisi
kotovanych akcif a 5 pro emise nekdtovanych akcii.?® Jejich prehled je soucasti tabulkové pfilohy.

V navaznosti na Komisi schvélend nova pravidla obchodovani mimoburzovniho trhu RM-S, kterd mimo jiné
opravriuji RM-S organizovat tzv. volny trh, schvalila Komise ve sledovaném obdobi uzsi prospekty 20 emisi
nekétovanych akcif za Ucelem jejich pfijeti na tento volny trh.

Nabidky prevzeti, vefejné navrhy a pravo vykupu ucastnickych cennych papirt

V roce 2005 doslo k 16 prevodim cennych papir, které zaloZily povinnost nabyvatele, pfipadné osob jed-
najicich ve shodg, ucinit nabidku prevzeti. V jednom pfipadé se hlavni akcionar koétované spolecnosti
rozhodl ucinit dobrovolnou nabidku na odkoupeni akcii. Valné hromady celkem 5 spole¢nosti rozhodly
0 zrudeni registrace jimi emitovanych akcii. Tato rozhodnuti valnych hromad, resp. hlavniho akcionare, za-
loZila spole¢nostem povinnost ucinit tém akcionaram, ktefi hlasovali proti tomuto rozhodnuti nebo se valné
hromady neucastnili, vefejny ndvrh smlouvy o koupi akcii, jehoz uverejnéni je podminéno souhlasem Ko-
mise.

Komise tak ve sledovaném obdobi vedla v oblasti nabidek prevzeti, resp. vefejnych navrhl smluv o koupi
akcif celkem 46 spravnich fizeni z toho

e v 31 pfipadech se jednalo o povinnou nabidku prevzeti, pricemz
& ve 2 pfipadech 3lo o kombinaci povinné nabidky prevzeti a nabidky na odkoupenti,
= v obou pfipadech udélila Komise souhlas,
o ve 29 pfipadech Slo pouze o nabidku prevzeti,
m v 15 pfipadech byl udélen souhlas,
m v 13 pfipadech byla nabidka prevzeti zakazana,
= v 1 pripadé byla nabidka prevzeti zastavena,

e v 8 pripadech se jednalo o verejny navrh smlouvy tykajici se kétovanych Ucastnickych cennych papird,
z toho
+ v 6 pfipadech byl udélen souhlas,
& ve 2 pfipadech byla Zadost vzata navrhovatelem zpét a Fizeni bylo proto zastaveno,

e v 5 pfipadech se jednalo o dobrovolnou nabidku prevzeti tykajici se kétovanych cennych papird, z toho
& ve 2 pfipadech byl udélen souhlas,
+ ve 3 pfipadech byla nabidka prevzeti zakazana,

24 V 8 pfipadech byla nabidka nekétovanych dluhopisti a hypotecnich zastavnich listd uskute¢néna formou verejné nabidky.
25 V8ech 5 emisi nekdtovanych akcii, jejichz cilem bylo navy3eni zékladniho kapitalu, mélo formu verejné nabidky.
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e Vv 1 pfipadé se jednalo o nabidku na odkoupeni z rozhodnuti majoritniho akcionare, s jejimz obsahem
byl vysloven souhlas,

e v 1 pfipadé se jednalo o zZadost o rozhodnuti o zéniku povinnosti ucinit nabidku prevzeti, pricemz tato
Zadost byla Komisi zamitnuta.

V roce 2005 byl do ¢eského pravniho fadu v rdmci novely obchodniho zékoniku zaveden novy institut prava
vykupu Ucastnickych cennych papirQ (tzv. "vytésnéni" ¢ "squeeze-out"). Ustanoveni obchodniho zdko-
niku?® umozriuje, aby valnd hromada spole¢nosti rozhodla o prechodu viech ostatnich ucastnickych cennych
papird na hlavniho akcionére. S uc¢innosti od 29. 9. 2005 je podminkou pro prijeti pfedmétného usnesenf
valné hromady predchozi souhlas Komise s vy3i protiplnéni navrhovaného hlavnim akciondfem. Komise
v ramci fizeni o udéleni souhlasu podrobné zkouma znalecky posudek z toho hlediska, zda je skute¢né zp-
sobily dolozit pfiméfenost protiplnéni pro minoritni akcionare. V této souvislosti Komise vedla ve sledova-
ném obdobi celkem 33 spravnich fizeni, z toho

e ve 14 pfipadech byl udélen souhlas,
e Vv 18 pripadech Komise pfedchozi souhlas neudélila,
e Vv 1 pfipadé spravni fizeni bylo zastaveno z ddvodu zpétvzeti zadosti.

Podrobny seznam rozhodnuti tykajicich se nabidky prevzeti, nabidky na odkoupeni, vefejného navrhu
smlouvy o koupi akcii & prfechodu vsech ostatnich Ucastnickych cennych papird na hlavniho akcionare je
soucasti tabulkové pfilohy.

26 § 183i - 183n
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Tabulka ¢. 1

Nové emitované kéotované dluhopisy v roce 2005 (v K¢)

Datum emise
22.3.2005
23.3.2005
31.3.2005
5.5.2005
6.5.2005
11.5.2005
16.5.2005
19.5.2005
30.6.2005
14.7.2005
2.8.2005
14.7.2005
15.9.2005
2.8.2005
5.10.2005
5.10.2005
7.10.2005
7.10.2005
17.10.2005
27.10.2005
15.11.2005
21.11.2005
23.11.2005
29.11.2005
19.12.2005
22.12.2005

ISIN

(70003501447
70002000482
70002000490
(70002000524
CZ0002000516
CZ0002000508
CZ0003701005
CZ0002000532
CZ0002000573
CZ0003701047
(70002000565
(70002000540
CZ0003701047
CZ0003701054
(70002000565
CZ0002000649
70002000672
CZ0002000623
CZ0002000664
CZ0003701062
CZ0002000656
CZ0003501462
(70002000698
70002000680
(70002000557
CZ0002000763
CZ0002000771

Emitent

Czech Property Investments, a.s.
Raiffeisenbank, a.s.

CMHB, a.s.

CESKA SPORITELNA

CESKA SPORITELNA

WUSTENROT hypotecni banka, a.s.
CESKA SPORITELNA

CMHB, as.

CESKA SPORITELNA

CESKA SPORITELNA

KOMERCNI BANKA

eBanka, a.s.

CESKA SPORITELNA

CESKA SPORITELNA

KOMERCNI BANKA

HVB Bank Czech Republic (28.emise)
HVB Bank Czech Republic (29.emise)
CESKA SPORITELNA

KOMERCNI BANKA

CESKA SPORITELNA (6.emise)
CMHB,as. (4.emise)
SEVEROMORAVSKE Vak
Raiffeisenbank, a.s. (4.emise)

HVB Bank Czech Republic (30.emise)
eBanka, a.s.

CESKA SPORITELNA

CESKA SPORITELNA

Celkem:

Objem emise
650 000 000
500 000 000
1500 000 000
2 000 000 000

600 000 000
1000 000 000
3000 000 000
2 500 000 000
2 000 000 000
1000 000 000
5200 000 000

750 000 000
1000 000 000

300 000 000
5200 000 000
6 000 000 000
6 300 000 000
5 000 000 000

20 000 000 000

300 000 000
3000 000 000
2 000 000 000

600 000 000
1000 000 000

750 000 000

10 000 000 000

5000 000 000
87 150 000 000



Tabulka ¢. 2

Pfijaté emise kotovanych dluhopisti (dualni listing)

TABULKOVA PRILOHA

Emitent
Orco Property Group S.A.

Tabulka ¢. 3

ISIN
FR0010108704

Emise / transe kétovanych akcii (dualni listing)

Nominalni hodnota
32,4 EUR

Objem emise
32 450 641 EUR

Emitent
Orco Property Group S.A.

Central European Media Enterprises LTD.

Tabulka ¢. 4

ISIN
LU0122624777
BMG200452024

Verejné nabizené nekotované akcie (v K¢)

Nominalni hodnota

0,08 USD

Objem emise

8 000 000 USD

Emitent

MSA, a.s.

Daewoo Avia, a.s
MIPE-N, a.s.

MSA, a.s.

E.ON Ceské republika, a.s

Nabizejici

MSA, a.s.

Daewoo Avia, a.s.
Michelské pekarny, a.s.
MSA, a.s.

E.ON Ceska republika, a.s.

Nominalni hodnota
15

46

351

15

10

Objem emise
11509 740
4998 351 582
63 651 042
1982 970
42 135470

21
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Tabulka ¢. 5

Povinna nabidka prevzeti z diivodu ovladnuti cilové spole¢nosti nebo dosazeni 2/3 nebo 3/4 podilu na hlasovacich

pravech cilové spolecnosti

Navrhovatel

Mittal Steel Company, N.V.
Amman BauAusrlstung AG
nkt cables, as.

Jihoceska vzajemna iniciativni spole¢nost, a.s.

K.O.P, as.
JUPITER-S, a.s.
J&T Banka, a.s.
Almet, a.s.
Syderit, a.s.
Almet, a.s.
Telefénica, S.A.

Polski Koncern Naftowy Orlen S.A.
Polski Koncern Naftowy Orlen S.A.
Polski Koncern Naftowy Orlen S.A.

Almet, a.s.

Polski Koncern Naftowy Orlen S.A.
Polski Koncern Naftowy Orlen S.A.
Polski Koncern Naftowy Orlen S.A.

Rustige Holding, s.r.o.
SYDERIT, a.s.

Axia Finance, s.r.o.

Czech Energy Holding, a.s.
SYDERIT, a.s.

Rustige Holding, s.r.o.
Czech Energy Holding, a.s.
Via Chem Group, a.s.

Via Chem Group, a.s.
CESKY OLEJ, ass.

Axia Finance, s.r.o.

Tabulka ¢. 6

Cilova spole¢nost
JAKL Karvind, a.s.
STAVOSTROJ, as.
Ceské kabely, s.r. 0.
RYBARSTV/ Trebor, a.s.
Ceskomoravské doly, a.s.
SFINX, a.s.

RM-S Holding, a.s.
Kdynium, a.s.
Tranza, a.s.
Kdynium, a.s.
Cesky Telecom,a.s.
Spolana, a.s.
Paramo, a.s.
Unipetrol,a.s.
Kdynium, a.s.
Spolana, a.s.
Paramo, a.s.
Unipetrol,a.s.
SILON, a.s.
TRANZA, a.s.

Jitka, a.s.

United Energy, a.s.
Tranza, a.s.

SILON, a.s.

United Energy, a.s.

Spolek pro chemickou a hutni vyrobu,a.s.
Spolek pro chemickou a hutni vyrobu,a.s.

SETUZA, as.
Jitka, a.s.

Povinna nabidka prevzeti v kombinaci s nabidkou na odkoupeni

Typ rozhodnuti
souhlas
souhlas
souhlas
souhlas
souhlas
souhlas
souhlas
zékaz
zékaz
zékaz
souhlas
zékaz
zékaz
zékaz
souhlas
souhlas
souhlas
souhlas
zékaz
zékaz
zékaz
zékaz
zékaz
souhlas
souhlas
zastaveni
souhlas
zakaz
zékaz

Navrhovatel
KARBON INVEST, a.s.
K.O.P, as.

Tabulka ¢. 7
Nabidka na odkoupeni

Cilova spole¢nost

OKD, a.s., ¢len koncernu KARBON INVEST, a.s.

METALIMEX, a.s.

Typ rozhodnuti
souhlas
souhlas

Navrhovatel
C. H. G, spol. sro.

Cilova spole¢nost
GUMOTEX, a. s.

Typ rozhodnuti
souhlas



Tabulka ¢. 8

TABULKOVA PRILOHA

Zadost o rozhodnuti o zaniku povinnosti u¢init nabidku prevzeti

Navrhovatel
Lesostavby Holding, a.s.

Tabulka ¢. 9
Dobrovolna nabidka prevzeti

Cilova spole¢nost
Lesostavby Sumperk,a .s.

Typ rozhodnuti
zamitnuti

Navrhovatel

E.ON Czech Holding Vervaltungs GmbH
E.ON Czech Holding Vervaltungs GmbH
Ing. Rudolf Ov¢ari

Arca Capital Bohemia, a.s.
Jihomoravské drevarské zavody a.s.

Tabulka ¢. 10

Cilova spole¢nost
Jihoceska energetika, a.s.
Jihomoravska energetika, a.s.
JAKL Karvina, a.s.

Spolek pro chemickou a hutni vyrobu,a.s.
Spolek pro chemickou a hutni vyrobu,a.s.

Typ rozhodnuti
souhlas

souhlas

zékaz

zékaz

souhlas

Verejny navrh smlouvy v souvislosti s rozhodnutim valné hromady navrhovatele o vyrazeni akcii z obchodovani na

oficialnim trhu

Navrhovatel

Lafarge Cement, a.s.

Lafarge Cement, a.s.

Kabelovna Décin — Podmokly, a.s
Wienerberger cihlafsky primysl, a.s.
Smeral Brno,a.s.

Agrostroj Pelhfimoy, a. s.
Severoceska energetika, a.s.
Severoceska energetika, a.s.

Typ rozhodnuti
zastaveni
souhlas

souhlas

souhlas

souhlas

souhlas
zastaveni
souhlas
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TABULKOVA PRILOHA

Tabulka ¢. 11

Uplatnéni prava vykupu (squeeze-out)

Hlavni akcionar

KUPONINVEST, a.s.

KUPONINVEST, a.s.

Zeleziarné Podbrezova, as.

Ing. Ivo Sedlak
WESPORT-CONSULTADORIA E SERVICOS S.A.
Mittal Steel Ostrava, a.s.

Resolution Specialty Materials Rotterdam B.V.
Industrial Group Holding KKCG B.V.
Mayfield Ricany, a.s.

CHART International Holdings, Inc.
TECHNOPETROL, a.s.

Petofin AG

Ministerstvo Financi CR

Resolution Specialty Materials Rotterdam B.V.
ZZN Pelhfimoy, a.s.

Vendimatic S.A.

Dorsi Consulting, a.s.
Euro-Druckservice Aktiengesellschaft
Ceskomoravsky cement, a.s. nast. spol.
Speditons Holding GmbH

Kooperativa, pojistovna, a.s.
Alphaduct, a.s.

CESKY OLEJ, ass.

ZZN Pelhiimoy, a.s.

Czech Energy Holding, a.s.

Oxnard Enterprises Limited

Martin Pacner

FITE-DV Koncern,a.s.

ICOM Transport, a.s.

XMCC, s.r.o.

Agropol Group,a.s.

OSONA Holding, a.s.

MADETA Group, a.s.

Cilova spolecnost

Ceské pristavy, a.s.

Centrum stavebniho inZenyrstvi, a.s.
IDAS, a.s.

AUTOMT, a.s.

Cechofracht, as.
VALCOVNY PLECHU, a.s.
RSM Chemacryl, a.s.

/DB, as.

SANITAS, ass.

FEROX, a.s.

Kovoprojekta Brno, a.s.
SAFINA, a.s.

SKODA EXPORT, a.s.

RSM Chemacryl, a.s.

AGS Ceské Budgjovice, a.s.
Frigera, a.s.

Imperial Karlovy Vary, a.s.
TYPOS, tiskar'ské zavody, a.s.
Ceskomoravské $térkovny, a.s.
CSKD INTRANS, a.s.
UNIGEOQ, a.s.

Dermacol, a.s.

SETUZA, a.s.

AGS Ceské Budgjovice, a.s.
United Energy, a.s.

Jihlavské drevarské zavody, a.s.
KUKS, a.s.

CKD Praha Holding, a.s.
CSAD Benesoy, a.s.

Velvana, a.s.

Agrona, a.s.

Larm, a.s.

MADETA, as.

Typ rozhodnuti
zpétvzeti
nesouhlas
souhlas
nesouhlas
nesouhlas
souhlas
nesouhlas
nesouhlas
souhlas
souhlas
nesouhlas
souhlas
nesouhlas
souhlas
nesouhlas
nesouhlas
souhlas
souhlas
nesouhlas
nesouhlas
souhlas
souhlas
nesouhlas
nesouhlas
souhlas
nesouhlas
nesouhlas
souhlas
nesouhlas
nesouhlas
souhlas
nesouhlas
souhlas



burza

CESR

CNB

CR

Csu

EU

HDP

IF

IS

Komise, KCP

obchodni zakonik

OPF

RM-S

SCP

UcITsS

UNIVYC

zakon o dluhopisech

zakon o finan¢nich konglomeratech
zakon o kolektivni investovani
zakon o podnikani na kapitalovém trhu
ZOKI

POUZITE ZKRATKY

Burza cennych papird Praha, a. s.

Committee of European Securities Regulators

Ceska narodni banka

Ceskéa republika

Cesky statisticky Urad

Evropskd unie

hruby domaci produkt

investi¢ni fond

investi¢ni spole¢nost

Komise pro cenné papiry

zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zékonik

oteviené podilové fondy

RM-Systém, a. s.

Stfedisko cennych papird

Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities
UNIVYC, a. s. (vyporadaci systém)

zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech

zakon ¢. 377/2005 Sb., o finan¢nich konglomeratech
zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani
zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu
zahrani¢ni osoby kolektivniho investovani
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