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Abstract

This Bachelor’s thesis deals with the problem of mortgage banks and banking. It is divided
into five chapters. The first two focus on the theoretical aspects and the remaining three
sections handle the practical areas of mortgage banking. Namely the theoretical sections look
into the problems of investment banking, its model categories, investment trade, and securing
its functioning in the Czech Republic. An indivisible part of the theoretical discussion are also
the various characteristics of mortgages such as: mortgage banks, mortgage loans, legal
aspects of long term bonds, and special issue bonds. The practical section is divided into two
chapters. The first of these chapters looks into the positions of banks issuing mortgage deeds
within the Czech banking system. These specific banks are evaluated based on individual
economic criteria including balance sheets, net earnings, initial capital, capital feasibility,
number of employees or number of branches. All the analysed banks are evaluated based on
the aforementioned criteria. The second chapter dealing with the practical aspects evaluates
these banks based on the volume of mortgage issued deeds and extended mortgage loans. A
comparative and evaluation analysis of the above is discussed in the final section of this
chapter thus providing a predication for futher development in this banking sector.
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1. Uvod

Tato prace je vénovana problematice bank ve spojeni s hypote¢nimi Gvéry a hypotecnimi
zastavnimi listy. Prace ma v zdsad¢ dvé Casti — teoretickou a praktickou. Teoretickd ¢ast je
zaméfena na problematiku investiéniho bankovnictvi, charakteristiku hypotec¢nich bank,
legislativu a charakteristiku dluhopisti a hypote¢nich zastavnich listi — specidlniho druhu
dluhopist. Je rozdé€lena do tfi kapitol. Prakticka ¢ast se zabyva postavenim hypotecnich bank
vydavajicich hypote¢ni zéstavni listy na ceském bankovnim trhu, jejich srovnanim a
naslednym porovnanim podle objemu vydanych hypotecnich zéastavnich listli a poskytnutych
hypote¢nich uvérl. Je rozdélena do dvou kapitol.

Po politickych zménach vroce 1989 se zménil nejen zplsob fungovéani vsech
hospodatskych odvétvi, ale zménily se 1 zivoty mnohych lidi. V ramci restituci byla velka ¢ast
bytového fondu, do té doby spravovaného stdtem, navracena pivodnim majitelam. A ti
samoziejm¢ hledali zpiisob jak zajistit finance na rekonstrukce, fungovéani a samoziejme i
vlastni zisk. Proto doslo k navySeni najmi, které je zatim omezeno statni regulaci, avSak od
roku 2010 uz Zadné regulace nebude. Také mnoho restituenti bydlelo do t¢ doby ve velmi
stisnénych podminkach, proto chtélo vyuzit svych nemovitosti pro vlastni bydleni.
V disledku toho bylo potieba uréitym zpisobem ,,rozhybat™ trh s byty a novou i soukromou
vystavbu. Jako nutny zdroj financovani nového bydleni vznikla stavebni spofeni a nasledné
hypotecni véry. Také mnohé podnikatelské subjekty zacaly vyuzivat hypotecnich aveérh jako
mozného zdroje financovani svych zamér. S nartistem objemid hypotecnich Gvért banky
ptistoupili k vydavani hypotecnich zastavnich listt jako mozného zdroje jejich financovani.
Jako prvni s vydavanim hypotecnich zastavnich listl pfiSla Hypotecni banka, jejiz objem
emisi je v soucasné dobé nejvetsi.

O hypote¢nich uvérech, jako moZzném zplsobu financovani vlastniho bydleni se piSe
v mnoha publikacich, touto problematikou se zabyvaji 1 média. Problém je ovSem ziZen
pouze na podminky ziskani a splaceni uvéru. M€ zaujala problematika financovani Gvért
bankami a zpisob, jak n€které banky ziskavaji pro tyto avéry prostiedky. A praveé hypotecnim
zéastavnim listim, jako moznému zpusobu financovani téchto uvért, je vénovana velkd ¢ast

této prace.



2. Literarni reSerSe
Ptehled pouzité literatury:

Revenda, Z.: Penézni ekonomie a bankovnictvi. Management Press, Praha, 1999

Publikace byla vyuzita pfedev§im v prvni Casti prace. Autor zde velmi podrobné popisuje
investi¢ni bankovnictvi, modely jeho zaclenéni, investi¢ni obchody a firmy cennych papirt
v Ceské republice, které jsou oznadovany jako obchodnici s cennymi papiry. Autor rozliduje
tii modely investicniho bankovnictvi — model univerzalniho bankovnictvi, striktni odd¢leni

investi¢niho a komer¢niho bankovnictvi a smiSeny model bankovnictvi.

Musilek, P.: Finanéni trhy & investi¢ni bankovnictvi. ETC Publisching, Praha, 1999

Z této publikace byla vyuzita ke zpracovani bakalaiské prace pouze Cast pojedndvajici o
investi¢nim bankovnictvi, a to pouze okrajové, nebot’ popis investicniho bankovnictvi je zde

téméf doslova shodny s popisem uvedenym v publikaci Z. Revendy.

Musilek, P.: Trhy cennvch papiru. Ekopress, Praha, 2002

Tato publikace vysvétluje jak institucionalni usporadani trhli cennych papirt, tak i cenotvorné
mechanismy na akciovych a dluhopisovych trzich. Sklada se z péti oddila. Pro zpracovani této
prace byla vyuzita predevsim cast, ve které je vénovana pozornost investiénimu bankovnictvi
a jeho postaveni ve finan¢nim systému. Autor zde vysvétluje riizné moZznosti institucionalniho
zaclenéni investi¢niho bankovnictvi a nejdilezitéjsi investi¢ni obchody. Na rozdil od Revendy
a své predchozi publikace (Financni trhy & investi¢ni bankovnictvi) rozliSuje ¢tyfi modely
bankovnictvi — model univerzalniho bankovnictvi, model oddéleného bankovnictvi, model
holdingové spolecnosti, model dcetfinné spolecnosti. Toto clenéni bylo rovnéz pouzito

Vv teoretické Casti bakalatské prace.

Dvorak, P.: Komer¢ni bankovnictvi pro bankéfe a klienty. Linde, Praha, 1999

Cilem této publikace je odhalit vSechny podstatné otazky z oblasti komeréniho bankovnictvi,
které jsou dulezité jak z hlediska bankéfe, tak 1 klienta banky. Autor zde popisuje fungovani
bankovniho systému, podava vyklad o jednotlivych produktech komerénich bank a seznamuje
Ctenafe s podstatou a zdkladnimi principy fizeni bankovnich rizik. Informace z této publikace

nebyly v bakalatské praci ptilis vyuzity.



Polidar, V.: Management bank a bankovnich obchodu. Ekopress, Praha, 1999

Autor se zde snazi poskytnout zdkladni praktické informace o bankovnim odvétvi, zabyva se
jednotlivymi ¢innostmi bank a jejich popisem, fizenim bankovnich aktivnich a pasivnich

obchodii. V této praci nebyla tato publikace piili§ vyuzita.

Rejnus, O.: Teorie a praxe obchodovani s cennymi papiry. Computer Press, Praha, 2003

Tato publikace je zaméfena na problematiku obchodovani s cennymi papiry, a to jak
z hlediska teoretickych, tak i1 praktickych souvislosti. Vzhledem k novelizaci nékterych

zékont (napt. zdkon €. 190/2004 Sb., o dluhopisech) jsou zde vSak néktera tvrzeni zastarala.

Dédig, J.: Prdvo cennvch papirt a kapitalového trhu. PROSPEKTRUM, Praha, 1999

V prvni ¢asti se autor zabyva cennymi papiry, a to nejprve v obecném vykladu spole¢ném pro
vSechny druhy cennych papiri. Vymezuje zde pojem cenného papiru, dale je zde také podan
vyklad o vydavani cennych papirii, nasledn¢ je potom vénovéana pozornost pravni Uprave
jednotlivych druhii cennych papiri. Druha ¢ast knihy pojednava o kapitdlovém trhu.
Nevyhodou této publikace je, Ze nékterd tvrzeni jsou zastarala o opiraji se o jiz neplatné

zakony.

Pavelka, F; Opltova, R.: Jak spravné na hypotéky. Consultinvest, Praha, 2003

Tato publikace slouZzi spiSe zdjemctim o hypotecni v€ry, zachycuje prednosti, ale i nastrahy a
problémy vyuziti hypote¢niho Gvéru. Publikace poskytuje i ndvody, jak se témto ndstrahdm a
problémiim vyhnout a jak postupovat aby ziskani hypote¢niho uvéru a jeho pouziti bylo
realizovano s co nejmensi namahou pfi minimalnich ndkladech. V knize je zatfazena i Cast
tykajici se problematiky hypotecnich zastavnich listl. Autofi zde vychézeji ze svych vlastnich
zkuSenosti, nebot’ jsou zaméstnanci hypote¢nich bank a zaroven pfednimi odborniky

dlouhodobé pracujicimi v tomto oboru.

Dusek, P.: Pravo hypoteéniho uvérovani. C. H. Beck, Praha, 2001

V této publikaci autor podrobné rozebird z pravniho i praktického hlediska problematiku
hypotec¢niho Uvéeru, hypotéky, zastavniho prava k nemovitosti, hypotecnich zastavnich listt,
problematiku samotné pravni upravy nemovitosti, jejich druht, souc¢asti a ptislusenstvi. Déle
zde zatazuje samostatnou kapitolu pojedndvajici o danovych otdzkach spojenych

S hypote¢nim tvérovanim. V publikaci jsou téZ shrnuty nékteré postupy hypotecnich bank pfi
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poskytovani uvérd, oceniovani nemovitosti jako jejich nedilné soucasti a realizaci zastavnich

prav v piipadé, kdy se hypotecni dluznik ocitne v prodleni se svymi zavazky.

Internetové stranky:

www.finance.cz

Tyto internetové stranky obsahuji mnoho aktualnich informaci z oblasti bankovnictvi. Jsou
zde velmi dobfe popsany hypotecni uvéry, dluhopisy a hypotecni zastavni listy, které jsou
zvlaStnim druhem dluhopist. Nachdzi se zde rovnéz piehled bank, které poskytuji hypotecni

uvery.

www.bankovnictvi.cz

Na téchto internetovych strankéch se nachéazeji ptispévky autort do ¢asopisu Bankovnictvi. Je

zde mnoho zajimavych ¢lankt z oblasti hypote¢niho bankovnictvi.
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3. Metodika

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je nastin funkci a vyznamu, které maji banky
v obchodovani s cennymi papiry v Ceské republice, forem tohoto obchodovani, dale pak
Zmapovéani obchodovani s hypoteénimi zastavnimi listy v Ceské republice véetné jejich
tésného vztahu k hypotecnimu uvérovani bank a nastin jeho moznych dopadi na ekonomické
subjekty a ekonomiku jako celek, predikce dalsiho vyvoje v této oblasti.

Vzhledem k rostoucimu zajmu obcanti o hypoteéni Gvéry, rostoucimu zajmu bank o jejich
financovani formou emise hypotecnich zastavnich listl, se jednd o velmi aktudlni téma.
K aktuédlnosti mize rovnéz pfispét soucasna snaha Evropské Unie o vytvofeni jednotného

hypote¢niho trhu.

3.1. Dilci cile

Posouzeni postaveni hypotecnich bank v ramci ¢eského bankovniho sektoru podle

jednotlivych ukazateli

Cilem je zhodnotit postaveni hypotecnich bank, resp. bank emitujicich hypotecni zéastavni
listy, v ramci celého bankovniho sektoru. Hodnoceni bude provadéno na zakladé jednotlivych
ukazatelli, mezi néz patii ukazatel bilanéni sumy, C¢istého zisku, zakladniho kapitalu,

kapitalové pfimétenosti, poctu zaméestnanci nebo poctu pobocek.

Porovnani hypotecnich bank z hlediska objemu vydanych hypote¢nich zastavnich listi a

poskytnutych hypote¢nich tvéra

3.2. Metodika jednotlivych ¢asti

Prvni ¢ast

Tato c¢ast byla napsana po nastudovani odbornych publikaci na danou problematiku. Cilem
bylo seznamit se s podstatou investicniho bankovnictvi, modely jeho zaclenéni, investi¢nimi

obchody a zabezpedovanim jeho funkci v Ceské republice. Byla pouzita metoda deskripce.

Druha ¢ast
Cilem této casti bylo objasnit zdkladni mechanismus fungovani hypotecnich bank. Druha ¢ast
byla vypracovana na zdklad¢ poznatki z odborné literatury, tdajii z vyro¢nich zprav a

informaci zaslanych Hypote¢ni bankou.
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Treti ¢ast

Treti Cast se tykd obecné charakteristiky dluhopist a déale pak problematiky hypotecnich
zastavnich listil jakozto zvlastnich druhi dluhopist. Byla napsana po podrobném nastudovani
zékona €. 190/2004 Sb., o dluhopisech. Rovnéz bylo vyuzito poznatkii z odborné literatury a

udaju z webovych stranek.

Ctvrta &ast

Tato cast se zabyva hodnocenim hypote¢nich bank podle jednotlivych ukazateli. Byla
vypracovana na zakladé vyro€nich zprav a internetovych stranek jednotlivych bank. Byla zde
vyuzita komparaéni metoda. Ve ¢tvrté ¢asti bylo vyuzito nasledujicich ukazatelt:

Ukazatel ¢. 1:

Bilan¢ni suma konkrétni banky

procentni podil bilan¢ni sumy = ==-========mmmmm o *100

Bilan¢ni suma bankovniho sektoru CR

Ukazatel €. 2
Cisty zisk konkrétni banky
procentni podil ¢istého zisku = ----==--=--mmmmmmm oo *100

Cisty zisk bankovniho sektoru CR

Ukazatel €. 3
Zakladni kapital konkrétni banky

procentni podil zakladniho kapitalu = --------- = e *100
Zakladni kapital bankovniho sektoru CR

Pata cast

Cilem této ¢asti bylo zmapovat v jaké mife banky obchoduji s hypotecnimi zastavnimi listy a
nasledn¢ pak provést porovnani. Tato Cast byla vypracovdna na zdklad¢ sestaveného
dotazniku zaslaného do bank, emitujicich hypotecni zastavni listy, a na zakladé konzultaci
s pracovniky jednotlivych bank, ktefi se zabyvaji problematikou hypote¢nich zastavnich listt.

Bylo rovnéz vyuzito udaji z vyrocnich zprav a prospektti emitenta. Byla pouzita tedy metoda

13



deskripce, komparace a dotaznikovd metoda. V paté casti bylo vyuzito nasledujicich

ukazatel:

Ukazatel €. 4:
procentni podil jednotlivych bank na celkovém objemu emisi HZL =
Objem emise HZL konkrétni banky
S *100
Celkovy objem emisi HZL

Ukazatel €. 5:

procentni podil jednotlivych bank na celkovém objemu poskytnutych hypote¢nich avéri =
Objem poskytnutych hypotecnich avért konkrétni banky za rok 2005

e e --*100

Celkovy objem poskytnutych hypotec¢nich uvéra za rok 2005
Na zékladé¢ téchto ukazatelll jsou vyjadieny procentni podily jednotlivych bank na celkovém

objemu vydanych hypotecnich zastavnich listl a hypotecnich uvérti. Pomoci nich tak bylo

mozné zhodnotit postaveni bank na ¢eském hypotecnim trhu.
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4. Investi¢ni bankovnictvi

Definovat investicni bankovnictvi neni viibec jednoduchou zalezitosti. Pii konfrontaci
riznych teoretickych nazori a odbornych publikaci pojedndvajicich o investicnim
bankovnictvi lze snadno zjistit, ze investi¢ni bankovnictvi je interpretovano v rizném pojeti,
podle mého nazoru povazovat definici uvedenou v publikaci Petra Musilka — Finan¢ni trhy a
investicni bankovnictvi. Investi¢ni bankovnictvi zahrnuje transakce, které jsou provadény
S cennymi papiry, finan¢nimi derivaty a ostatnimi instrumenty privatnich finan¢nich trhii. Do
investi¢niho bankovnictvi zahrnujeme emisni obchody, vlastni a zprostfedkovatelské obchody
S investicnimi instrumenty, depotni obchody, majetkovou spravu a zprostiedkovani fuzi a
akvizici. (Musilek, 1999, s. 710).

Investi¢ni bankovnictvi obsahuje piedev§im obchody s cennymi papiry na vlastni a cizi
ucet. Naopak v klasickém komerénim bankovnictvi ptevladaji uvérové a depozitni obchody
na vlastni Gcet a riziko, pfi¢emz hlavni zdroj zisku tvoii urokova marze mezi aktivnimi
urokovymi a pasivnimi rokovymi obchody. V oblasti investicniho bankovnictvi je hlavnim
pramenem zisku bud’ zprostfedkovatelska provize, nebo rozdil mezi ndkupnim a prodejnim

kursem urcitého investi¢niho instrumentu.

4.1. Modely zaclenéni investicniho bankovnictvi

Operace scennymi papiry a finan¢nimi derivaty zpravidla neprobihaji pfimo mezi
kupujicimi a prodavajicimi, ale mezi tyto subjekty vstupuji investi¢ni zprostfedkovatelé.
Témito zprostfedkovateli mohou byt bud’ univerzalni banky, nebo investi¢ni firmy. Z hlediska
postaveni univerzalnich bank a investi¢nich firem v oblasti investi¢nich obchodii mizeme

rozliSovat nékolik modell institucionalniho uspofadani investicniho bankovnictvi. (Musilek,

2002, str. 128)

4.1.1. Model univerzalniho bankovnictvi

Univerzalni bankovnictvi je reprezentovan bankovnim systémem, ve kterém univerzalni
banky provadé¢ji ,,pod jednou stfechou® komer¢ni i investicni obchody. Pfijimaji vklady,
poskytuji uvéry, obchoduji s cennymi papiry na vlastni i1 cizi Gcet, angazuji se v emisnich
obchodech, nabizeji svym klientim majetkovou spravu, zabezpecuji platebni styk a realizuji

mnoho dalsich obchod finan¢né pojistovaci povahy. (Revenda, 1999, str. 160)
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Univerzalni banky jsou charakteristické ucetnim propojenim komerc¢niho a investi¢niho
bankovnictvi. Existuje témét volny tok informaci mezi komerénimi a investicnimi oddélenimi
univerzalni banky. Tyto rozdilné slozky banky jsou také zpravidla personalné propojeny.

Model univerzalniho bankovnictvi je predevSim podle némeckych ekonomu (napi.
Biischgen) vyhodny pro klienty bank. V univerzalni bance mé klient moznost ziskat celou
paletu nabizenych sluzeb — od vedeni béznych i devizovych uctl, zprostredkovani platebniho
styku, moznosti ulozeni docasné volnych finan¢nich prostiedkii na libovolnou dobu pies
poskytnuti tvéru, poradenstvi az po zprostiedkovani operaci s cennymi papiry. Univerzalni
bankovnictvi umozituje 1 podstatny pokles nakladl pftilezitosti, protoze napt. klienti maji
mens$i pocet uctl, coz snizuje poplatky za jejich vedeni a snizuje potfebu bezvynosovych
zustatkll na téchto uctech.

Vyhodou univerzalniho bankovnictvi mize byt také to, Ze univerzalni banky podrobné
znaji majetkové a finanéni poméry svych klientd, coz bankdm umoziuje 1épe vystihnout
potieby svych klientli a poskytnout jim odpovidajici poradenstvi a sluzby.

Duivody vétsi stability univerzalnich bank jsou spatfovany ve vétsi diverzifikaci
obchodnich aktivit. Univerzalni banky poskytuji Sirokou paletu sluzeb, proto napf. ztraty
Z komerc¢nich obchodt mohou byt kompenzovany zisky z obchodt investi¢nich.

V neposledni fadé¢ se za velkou vyhodu univerzélniho bankovnictvi povazuje jeho
pozitivni vliv na vysi nakladt kapitalu pro nefinanéni firmy. Uzké sepéti univerzalnich bank a
nebankovnich firem podstatné sniZuje monitorovaci néklady, zvySuje moznosti kontroly
vyuzivani poskytnutych uvérl, coz vede ke sniZzovani kapitdlovych nékladl nefinancnich
firem.

Vyhody univerzalniho bankovnictvi 1ze shrnout nasledujicim zpisobem:

1. Nabidka Siroké palety finan¢nich produktii ,,pod jednou stfechou*
2. Univerzalni banky vykazuji vétsi stabilitu
3. Univerzalni bankovnictvi piispiva ke snizovani kapitalovych néklada

Model univerzalniho bankovnictvi ma vSak pfirozené i1 urcité nevyhody. Univerzalni
banky jsou vystaveny moznému konfliktu z4jm mezi komerénimi a investiénimi obchody.
Realizuje-li univerzalni banka rucitelsky typ emisniho a obchodu, pak se banka zarucuje, ze
prodé cenné papiry na finan¢nim trhu za dohodnutou cenu. Jestlize se vSak bance za tuto cenu
nepodafi cenné papiry na trhu umistit, pak utrpi ztratu, kterd ohrozuje vétitele banky. Druhy
typ konfliktu zajm bank vyplyva ze skutecnosti, Ze banka mtize bezplatné ziskavat informace
o svych klientech z komer¢niho bankovnictvi a vyuzivat je pii kapitadlovych obchodech.

Velkou nevyhodou univerzéalnich bank je zjistovani vysledki hospodateni podle jednotlivych
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produktd. Dalsi nevyhodou je vysokd koncentrace bankovnictvi. Model univerzalniho
bankovnictvi podporuje oligopolni trzni strukturu. Z komeréniho bankovnictvi se oligopolni
struktura pfendsi do bankovnictvi investicniho, protoze oligopolni univerzalni banky maji na
privatnim finan¢nim trhu obrovské informacni vyhody.

Nevyhody univerzalniho bankovnictvi 1ze shrnout:
1. Vznika konflikt z4jm mezi komer¢nimi a investicnimi obchody.
2. Nedostate¢na kontrola nakladd univerzalnich bank.

3. Univerzalni bankovnictvi podporuje vznik oligopolni struktury.

(Revenda, 1999, str. 161,162)

4.1.2. Model oddéleni investi¢niho a komer¢éniho bankovnictvi

Striktni odd€lenost investi¢niho bankovnictvi a komer¢niho bankovnictvi spoc¢iva v tom,
ze investi¢ni banka neprovadi zadném ptipad¢ ani jednu aktivitu komeréniho bankovnictvi,
na druhou stranu komer¢ni banka se v malém rozsahu (obchoduje pouze se statnimi cennymi
papiry) angazuje v investi¢nim bankovnictvi.

Model striktniho oddéleni investicniho a komeréniho bankovnictvi byl typicky napft. pro
USA a Japonsko. Americké komeréni banky zpravidla neprovadély investi¢ni obchody.
Investi¢ni banky v minulosti nepotiebovaly zadné licence pro provozovani obchodii na rozdil
od komer¢nich bank. Dokonce nebyly zakladany jako korporace, ale mély formu obchodni
spolecnosti. Investi¢ni banky proto nepodléhaly zadné korporativni regulaci. Nazyvaly se
private bank nebo merchant bank a angazovaly se nejen v obchodech s cennymi papiry, ale i
v dalSich obchodech, které¢ uznaly za vhodné. Americké komeréni banky mély pocatkem 19.
stoleti povoleny pouze komer¢ni obchody. Postupem casu vSak komeréni banky stdle vice
pronikaly do oblasti investi¢niho bankovnictvi. Zac¢atkem 20. let naseho stoleti doSlo k velké
liberalizaci v americkém bankovnictvi a na pocatku 30. let doSlo kuplné integraci
investi¢niho a komer¢niho bankovnictvi v USA. Zasadni reformu vSak pfinesl ,,Banking Act*
nazyvan téz ,,Glass-Steagall Act” v roce 1933. Vina bankroti bank v letech 1929 — 1933 a
skandaly se zneuzivanim dat z komercnich obchodt vytvorily obrovsky tlak na minimalizaci
konfliktu zajmi a vytvofeni méné rizikového bankovniho systému. ,,Glass-Steagall Act*
prakticky rozdélil aktivity univerzalnich bank a vytvofil komer¢ni banky a firmy cennych
papira. ,,Glass-Steagall Act* m¢l ¢tyii zakladni cile:

1. Obnovit daveéru v komer¢éni bankovni systém prostfednictvim odd€leni komeréniho a

investi¢niho bankovnictvi
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2. Zabranit toku finan¢nich prostfedkt z komeréniho bankovnictvi do spekulativnich obchodi
investi¢niho charakteru

3. Eliminovat konflikty z4jmut

4. Omezit koncentraci moci

,,Glass-Steagall Act“ existuje prakticky do dneSnich dnd, ve skuteCnosti je vSak vykladan
mnohem liberalnéji nez v druhé poloviné 30. let. Komerénim bankdm bylo umoznéno
provadét nékteré nové druhy obchodl s cennymi papiry (napf. obchody s komerénimi papiry,
S hypote¢nimi listy, finan¢ni poradenstvi, maklétstvi). Komeréni banky s vysokym kapitalem
mohou také vlastnit investicni banky jako dcefinné spolecnosti. Nékteré komercni banky
ziskaly povoleni pro emisni obchody rucitelského typu s akciemi a dluhopisy.

(Revenda, 1999, str. 164, 165)

4.1.3. Model holdingové spole¢nosti

Obecné se holdingovou spolecnosti rozumi spolecnost, kterd je zalozena za tucelem
vykonavani kontroly nad jednou nebo vice dcefinnymi spole¢nostmi. Bankovni holdingova
spolecnost pak kontroluje jak komer¢ni banku, tak investi¢ni firmu. Mezi komer¢ni bankou a
investi¢ni firmou vSak existuje sestersky vztah, coz znamend, ze investicni bankovnictvi je
provozovano samostatnou pravnickou jednotkou pod vlastnickou kontrolou holdingoveé

spole¢nosti. (Musilek, 2002, str. 136)

4.1.4. Model dcefinné spole¢nosti

Model dcefinné spolecnosti je charakteristicky tim, Ze matefskd banka vykonava pouze
komercni bankovnictvi. Soucasné¢ vSak kontroluje investiéni firmu provozujici investi¢ni
bankovnictvi. Investi¢ni firma je samostatnou pravnickou osobou, ktera Casto byva ¢lenem
burz. Instituciondlni uspofddani investiéniho bankovnictvi ve formé modelu dcefiné
spole¢nosti mize vzniknout jak regulatorni, tak i trzni cestou.

Regulatorni model je implementovan z diivodu omezeni konfliktu zajmi mezi komercnimi
a investi¢nimi obchody. Mezi matefskou bankou a investi¢ni firmou existuje ,,éinskd zed™,
ktera omezuje informacni, personalni a finan¢ni propojeni.

Trzni model dcefinné spole¢nosti je disledkem svobodného rozhodnuti bankovni firmy,
ktera preferuje vyclenéni investiniho bankovnictvi nebo pouze vybranych investi¢nich
obchodt do specializované investi¢ni firmy majici charakter dcefinné spole¢nosti.

(Musilek, 2002, str. 138)
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4.2. Investi¢ni obchody

4.2.1. Emisni obchody

Ugelem emise cennych papirti je alokace volnych finanénich prostiedki od piebytkovych
subjektii k subjektim deficitnim. Deficitni subjekt vydava rizné druhy cennych papirt, které
nakupuji investofi, a tim dochazi k ptfesunu volnych finan¢nich prostfedkt. Piipravné prace a
vlastni umisténi cennych papiri mize organizovat saim emitent nebo muze vyuzit sluzeb
firem cennych papirt. V dasledku toho existuji dva zakladni druhy emisnich obchodi: vlastni
emise a cizi emise. Pfi vlastni emisi realizuje pfipravné prace a samotnou emisi sam emitent.
Vyhodou tohoto druhu emise je uspora nakladd, které se musi platit firmdm cennych papira.
Ve vétsing€ pripadi vSak emitenti pouzivaji sluzeb emisnich zprostiedkovateli. Emisi cennych
papirt zpravidla provadi konsorcium, v jehoz Cele stoji manazer. V zdsadé¢ mizeme rozliSovat
nasledujici druhy emisnich konsorcii: (Revenda, 1999, str. 168)

1. Ruditelské konsorcium — Konsorcium nakupuje celou emisi na vlastni Gcet a riziko,
pricemz riziko nerozprodani nese konsorcium. Konsorcium ziskava zisk zrozdilu mezi
nakupnim a prodejnim kursem. Emitent obdrzi ¢astku bez ohledu na GspéSnost umisténi emise
na trhu.

2. Komisni konsorcium — Konsorcium ptebira komisionarsky emisi za emisni kurs. Prodej
pak uskutectiuje vlastnim jménem na cizi Ucet. Konsorcium nepiebira Zadnou zaruku za
rozprodani emise, a proto odbytové riziko nese emitent. Emisni castku ziskdva emitent
postupné na zakladé tispéSnosti umisténi.

3. Prodejni konsorcium — Konsorcium piebird emisi za emisni kurs a prodej uskuteciiuje
cizim jménem a na cizi ucet, pfiCemz odbytové riziko nese emitent. Konsorcium ziskava

provizi.

4.2.2. Vlastni a zprostiedkovatelské obchody

Obchody s investi¢nimi instrumenty mohou firmy cennych papird realizovat na vlastni ¢i
cizi ucet. Jestlize firma cennych papiri obchoduje s investicnimi instrumenty svym jménem
na vlastni Ucet, pak se oznacuje jako dealer. Obchody s investinimi instrumenty svym

jménem, ale na ptikaz a na ucet zdkaznikii provadi broker.

4.2.3. Depotni obchody
Cenné papiry je mozné ulozit ve vyspélych statech u firem cennych papirt, popt. u bank,

do uschovy nebo do uschovy a spravy. Pfi tischové je firma cennych papirti povinna cenné
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papiry fadné opatrovat a na pozadani ukladatele je vratit. Rozeznavame pfitom depozitum
oteviené¢ nebo depozitum uzaviené. Depozitum je oteviené, jsou-li cenné papiry odevzdany
tak, ze firma cennych papiri zna jednotlivé tituly cennych papirt. Depozitum je uzaviené,
ulozi-1i investor cenné papiry do obalu, aniz ohlasi firmé cennych papirti obsah.

Pfi tschové a spraveé je firma cennych papiri nejen povinna cenné papiry opatrovat, ale
vykondvat i veskerd prava z nich plynouci, napt. ptedkladat cenné papiry a splatné kupony
k vyplaté, opatfovat kuponové archy, vyménovat prozatimni listy za definitivni cenné papiry,

zajist'ovat vyuziti predkupnich préav, apod.

4.2.4. Majetkova sprava

Majetkova sprava jsou zprostiedkovatelské obchody firem cennych papirid, které jsou
zaméteny na fizeni portfolii zdkaznikl. Tyto obchody zpravidla realizuji svétenecka oddélent,
ktera jsou oddélena ,,Cinskou zdi“ od béznych aktivit firem cennych papird. Firma cennych
papirtt se snazi prodavat ¢i nakupovat urcitou investici, aby portfolio mélo odpovidajici
vynosnost.

(Revenda, 1999, str. 168-172)

4.2.5. Faze a akvizice

Jsou velkoobchodni investi¢ni obchody investi¢nich zprostfedkovateld, které se zamétuji
na zabezpeceni pfevodu rozhodujiciho baliku akcionéatskych prav na nové majitele. (Musilek

2002 str. 201)

4.3. Investicni zprostredkovatel

Investicnim zprostfedkovatelem se rozumi banka nebo investi¢ni firma zabezpecujici
investicni obchody. Investi¢ni zprostfedkovatele miizeme rozdélit do dvou velkych skupin.
Prvni tvofi banky, které jsou Casto obchodnikem s cennymi papiry, a druhou nebankovni
investi¢ni zprostfedkovatelé.

Banky jsou finan¢ni instituce, které provadéji na komeréni bazi investi¢ni zprostredkovani.

Mezi nebankovni investi¢ni zprostfedkovatele patfi financni instituce, které nemaji
bankovni licenci, a tudiz nejsou bankami. K nejvyznamnéjSim nebankovnim investicnim
zprostiedkovatelim patii firmy cennych papirt, podilové a investi¢ni fondy. Pro investicni
zprostiedkovatele nebankovniho charakteru je charakterické, Zze provozuji své podnikéni
S podstatné niz8i velikosti aktiv nez je tomu u komercnich bank. RovnéZz investicni

zprostiedkovatelé realizuji znacné mnozstvi mimobilan¢nich obchodil, protoze znacna Cast
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jejich transakci ma charakter zprosttedkovatelskych obchodt. Jejich zisk nezavisi tolik na
velikosti aktiv a jejich vynosnosti, jak je tomu Casto u bank, ale je dan pfedev§sim objemem
zprostiedkovatelskych obchodl a vysi zprostfedkovatelskych provizi. Hlavnim pramenem
rizik investi¢nich zprostfedkovatelii je nedostatek klientl a trzni riziko, jez vyplyva z kolisani

cen investi¢nich instrumentii. (Musilek, 2002, str. 127)

4.4. Firmy cennych papiri v Ceské republice

V Ceské republice provadéji obchody s cennymi papiry také firmy cennych papirt, které
se podle zakona €. 591/1992 Sb., o cennych papirech nazyvaji obchodnici s cennymi papiry.
Mohou vykonavat tyto cinnosti: obchodovani s cennymi papiry, obstaravani vydavani
cennych papirt pro emitenta a poskytovani s tim souvisejicich sluzeb, depotni obchody,
poradenské ¢innosti ve vécech tykajicich se cennych papira.

Obchodovat s cennymi papiry muze jen osoba, ktera ma k této ¢innosti povoleni Komise
pro cenné papiry. Povoleni se udéluje na zadost, kterda musi obsahovat podle paragrafu 45,
zakona €. 591/1992 Sb., o cennych papirech nasledujici nalezitosti:

a) obchodni jméno nebo nazev, identifika¢ni ¢islo nebo rodné ¢islo a sidlo nebo bydliste

obchodnika s cennymi papiry

b) vysi Cistého obchodniho jméni a zakladniho jméni obchodnika s cennymi papiry a

piipadnou ucast zahrani¢nich osob na jeho podnikani

c) navrh, Vjakém rozsahu bude obchodnik s cennymi papiry vykonavat obchodovani

S cennymi papiry a s tim souvisejici ¢innosti, a daje o pfipadném jiném podnikani
tohoto obchodnika s cennymi papiry

d) vécné, personalni a organizacni predpoklady pro vykon cinnosti obchodnika

S cennymi papiry

Povoleni se udé€luje na dobu neurcitou a nelze je prevést na jinou osobu. Své odborné
obchodni ¢innosti miZe obchodnik scennymi papiry vykonavat pouze prostfednictvim
makléfe, ktery ma povoleni Komise pro cenné papiry. (Revenda, 1999, str. 167)

Minimalni zakladni kapitdl obchodnika scennymi papiry, pokud neni bankou nebo
pobockou zahrani¢ni banky, ¢ini alesponn 27 mil. K¢. Jestlize obchodnik s cennymi papiry
bude pouze piijimat a predavat pokyny tykajici se investi¢nich instrumentti na ucet zdkaznika,
provadét pokyny tykajici se investicnich instrumenti na cizi ucet, obhospodafovat
individudlni portfolia v rdmci smluvniho ujednani se zdkaznikem a soucasné pfijimat penézni

prostiedky nebo investi¢ni instrumenty zakazniki, musi jeho zakladni kapital Cinit alesponi 5
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mil. K¢. Jestlize vSak nebude pii vyjmenovanych investi¢nich sluzbach ani pfijimat penézni
prostiedky nebo investi¢ni instrumenty, pak minimalni vyse zédkladniho kapitalu ¢ini pouze 2
mil. K¢. Obchodnici s cennymi papiry rovnéz musi dodrzovat kapitdlovou piiméfenost, a to
podle pravidel platnych pro banky. Obchodnici s cennymi papiry rovnéz musi dodrZovat
pravidla organizace vnitiniho provozu a pravidla jednani ve vztahu k zdkaznikiim. (Musilek,
2002, str. 120)

Role obchodnik®i s cennymi papiry neni v Ceské republice piili§ velkd. Pii¢inu tohoto
stavu lze spatifovat vV tom, ze model univerzalniho bankovnictvi dava bankam oproti firmam
cennych papiri na privatnich financnich trzich velké vyhody. Disponuji rozsahlou
pobockovou siti, velkym mnozstvim informaci a finan¢nimi prostfedky. V zemich, ve kterych
se pouziva modelu univerzalniho bankovnictvi, hraji firmy cennych papir pti kapitdlovych
obchodech zcela okrajovou roli. Neocekava se tedy, Ze by se postaveni obchodnikili s cennymi

papiry v Ceské republice v budoucnu vyrazné&ji zlepsilo. (Revenda, 1999, str. 167)
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5. Hypotecni banky

Hypotecni banky jsou banky, které se dobrovolné specializuji na oblast hypote¢niho
bankovnictvi. Zékladni princip hypote¢niho bankovnictvi miizeme stru¢né¢ charakterizovat
jako ziskavani zdrojii emisi hypotecnich zastavnich listd a jejich poskytovani formou
hypotec¢nich uvéri. (Dvorak, 1999, str. 126)

Na rozdil od stavebniho spofeni zdkon nepozaduje institucionalni oddéleni hypotecniho
bankovnictvi. Znamena to, ze hypote¢ni obchody mohou provadét jak univerzalni banky, tak i
na tuto oblast specializované hypote¢ni banky. Hypote¢ni obchody jsou zpravidla v urcité
formé podporovany statem. Poskytovani hypotecnich vérl u nas v soucasné dobé spadad do
¢innosti poskytovani uvért dle paragrafu 1 odstavce 1 zdkona o bankach ¢. 21/1992Sb.
Vydéavani hypote¢nich zastavnich listi bylo donedavna vazano na ziskani zvlastni licence,
kterou udélovala Ceska narodni banka po projednani s Komisi pro cenné papiry. S pfijetim
nepodléha povoleni Ceské narodni banky a ¥idi se ustanovenim vyse jmenovaného zikona o
dluhopisech. Dnes jiz tedy hypotecni banka Zzadnou specialni licenci ke své cCinnosti
nepotiebuje a Cinnost vydavani hypoteCnich zastavnich listd stac¢i uvést do univerzalni
licence.

Pokud hypote¢ni obchody provadi univerzalni banka, musi tyto obchody oddélit od
ostatnich obchodl banky a prokazat personalni, organizacni a technické vybaveni pro tyto
obchody (proSkoleni specialist¢ na hypotecni Uvéry, zvlastni pracovisté pro financovani
projektli v oblasti nemovitosti, zajiSténi odhadii ceny nemovitosti, vedeni tzv. kryciho bloku
pro vydavani hypote€nich zastavnich listil a jejich emise, apod.) V Sir§im pojeti 1ze tedy i tyto
banky, resp. jejich ,,Cast™ povazovat za hypotecni banky. (Dvotdk, 1999, str. 127; Dusek,
2001, str. 1)

Hlavni ¢innosti hypote¢nich bank je tedy poskytovani hypote¢nich uvért a ziskavani
zdroji emisi hypotecnich zastavnich listl. (Problematika hypote¢nich zastavnich listh je

popsana v kapitole 6.6.)

5.1. Hypotec¢ni avéry

Hypotecni uvér je zakonem ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech definovéan jako Uvér, jehoz
splaceni vCetné prisluSenstvi je zajiSténo zastavnim pravem k nemovitosti, i rozestavéné.
Nemovitost se musi nachazet na uzemi Ceské republiky, ¢lenského statu Evropské Unie nebo

jiného statu tvoiiciho Evropsky hospodaisky prostor. Uvér se povazuje za hypoteni avér
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dnem vzniku pravnich G¢inku zastavniho prava. Hlavni zménou nového zakona je, ze Gvér jiz
neni u¢elové vazan na investice do nemovitosti na uzemi Ceské republiky nebo na jeji
vystavbu ¢i potizeni. (Zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech)

Zakladni podminkou poskytnuti hypote¢niho uvéru je zéastavni pravo k nemovitosti
zapsan¢ ve prospéch hypotecni banky do katastru nemovitosti. Do zastavy je mozné dat
pofizovanou nemovitost (véetné rozestavéné, kterd je ovSem jiz zapsana do katastru
nemovitosti), ale neni to podminkou. Stejny ucel splni jakakoliv jind nemovitost, kterou banka
schvali. Nekdy banky k této zaruce pozaduji jesté dalsi jiSténi, napt. spoludluzniky, rucitele
nebo zivotni pojisténi vinkulované ve prospéch banky.

Nez banka hypotécni uvér poskytne, dikladné si proveéii zadatelovu bonitu i veskeré
detaily vztahujici se k zastavni nemovitosti. Kazdy proto bude muset dodat velké mnozstvi
pozadovanych dokumentii a prokédzat svoji schopnost splacet. V zavislosti na jeho bonit¢ mu
bude vypoctena urokova sazba, ackoliv nékteré banky dnes nabizeji stejnou trokovou sazbu
pro vSechny klienty.

Z hlediska vyse hypotecniho uvéru je rozhodujici cena, za kterou Ize nemovitost, kterou je
zajiStovana navratnost Uvéru, v piipadé potieby prodat. Je celkem logické, Ze banka
neposkytne hypote&ni Gvér ve vysi, ktera by tuto cenu prekracovala. V Ceské republice se
takova cena nazyva cenou obvyklou. Hypote¢ni banka ma pravo tuto cenu stanovit podle své
vlastni metodiky. Pfi oceniovani vychdzi zejména z odhadu toho, jaka asi tak muze byt
nejniz§i hodnota, kterou si nemovitost z dlouhodobého hlediska udrzi. (Pavelka, Opltova,
2003, str. 12)

V praxi vétSinou hypotecni banky poskytuji tvér do vyse 60 az 80 %, vyjimecne i do 90 %
vyse hodnoty, na kterou banka nemovitost ocenila. Pro potieby posileni jistot investort do
hypotecnich zastavnich listl nékdy staty stanovi maximalni vysi hypotecnich tvéri, pokud
maji byt financovany z hypote¢nich zastavnich listil. V Ceské republice je to v sou¢asné dobé
70 % ceny nemovitosti. (Pavelka, Opltova, 2003, str. 12)

Hypote¢ni Uvéry se v poslednich nckolika letech staly velmi oblibenym zpiisobem
financovani nemovitosti. Umoziuji relativné rychle ziskat velké ¢astky penéz, coz z nich ¢ini
idedlni zdroje penéz, jak pro financovani koup& nemovitosti, tak na dalsi ucely od stavby,
rekonstrukce ¢i modernizace az po vyporadani spoluvlastnickych a dédickych podilt a

splaceni jin¢ho uvéru.
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5.2. Organizace hypotecni banky

Hypotecni banky jsou ucetné, organizatné a personalné rozdéleny na dvé hlavni oddéleni.
Prvni tvoifi bankovni obchodni oddé€leni (uvéry obecn¢) a druhou oddéleni hypotecnich
bankovnich obchodii. Oddéleni hypotecnich obchodu je déle rozdéleno na dvé skupiny, které
jsou opét organizaéné¢ a persondln¢ odd€lené, a to na skupinu aktivniho obchodovani
(poskytovani hypotec¢nich tvértl) a skupina pasivniho obchodovani (vedeni evidence o
pohledavkach z hypotecnich uvéra a vydavani emisi hypotecnich zastavnich listit). Ptislusni
pracovnici skupiny hypotecniho pasivniho obchodovani shromazd'uji a provéiuji podklady o
hypotecnich tuvérech, zejména uveérovych a zastavnich smlouvach, vypisy z katastru

nemovitosti, protokoly o ocenéni nemovitych zastav. (Dusek, 2001, str. 94)

5.3. Cinnosti hypote¢ni banky

Mezi hlavni ¢innosti hypotecni banky, které vyplyvaji z licence, patii pfijimani vklad od
vetejnosti, poskytovani hypote¢nich Uveéri a uvéri s nimi souvisejicich, platebni styk a
zaétovani, vydavani hypote¢nich zastavnich listd, poskytovani bankovnich informaci,

investovani do cennych papirt na vlastni ucet.

5.4. Pfedmét podnikani hypotecni banky

Pfedmétem podnikéni hypotecni banky je provadeéni vSech bankovnich obchodd, v souladu
se zakonem o bankach a provadéni dalSich ¢innosti v rozsahu vymezeném obecné zdvaznymi
pravnimi piedpisy, jakoZ i licenci, povolenimi a souhlasy Ceské narodni banky pokud jsou
pro vykon téchto Cinnosti potfebné. Do pfedmétu podnikani hypote¢ni banky patii dale

vydéavani hypotecnich zastavnich listi podle zvlastniho zédkona.

5.5. Regulace hypote¢nich bank

Cinnost hypote¢ni banky, jako kazdé jiné banky, je regulovana Zikonem o bankéich a
podléha dozoru ze strany Ceské narodni banky. K fad& pravnich tikonti a rozhodnuti je banka
povinna vyzadat si pfedchozi souhlas Ceské narodni banky. Bez tohoto souhlasu jsou pravni
ukony Ci pfijatd rozhodnuti valné hromady neplatnd. Déle plni banka vii¢i ¢eské néarodni
bance fadu informacnich povinnosti.

Na zékladé zakonného zmocnéni vydala Ceska narodni banka za u¢elem regulace &innosti
bank fadu opatieni tykajicich se obezietného podnikani. Takto jsou upraveny napt. standardy

fizeni likvidity a tvorba povinnych minimdlnich rezerv, kapitalovd pfimétenost a uvérova
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angazovanost nebo klasifikace pohledavek z finan¢ni Cinnosti banky a tvorby rezerv a
opravnych polozek ktémto pohledavkam. Ceskd narodni banka také vydala opatieni
upravujici zptsob vedeni evidence kryti hypotecnich zastavnich listl, tzv. registru kryti.

Vedle Ceské narodni banky dohliZi na ¢innost hypoteéni banky, jejiz hypote¢ni zastavni
listy jsou kotované, Komise pro cenné papiry jako organ statniho dozoru nad kapitadlovym
trhem. Z toho divodu je kazda hypotecni banka, jejiz hypote¢ni zastavni listy jsou kotované,
povinna Komisy zasilat zpravy o vysledcich svého hospodateni a o své finan¢ni situaci za
uplynuly rok nebo pololeti a neprodlené¢ oznamovat zmény ve své financni situaci a dalsi
skute¢nosti.

Poruseni povinnosti hypotecni banky, nad jejichz dodrzovanim vykonava bankovni dohled
Ceska narodni banka, je tzv. nedostatek v ¢innosti banky. P¥i zjisténi v nedostatku &innosti
banky mtize Ceska narodni banka pfijmout nékteré opatieni podle Zakona o bankach, napf.

vyzadovat zjednani ndpravy, zmenit licenci banky, ulozit pokutu.
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6. Dluhopisy

Tato kapitola se zabyva obecnou charakteristikou dluhopisi. Je zde zafazena z toho
divodu, Ze hypotecni zastavni listy, kterym se vénuje tato bakaldiska prace, jsou soucasti

dluhovych cennych papirt a patii do skupiny zvlastnich druhii dluhopist.

6.1. Charakteristika dluhopisi
Dluhopisy jsou cennymi papiry, které upravuje zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech a

spojuje snimi pravo majitele Zzadat splaceni dluzné castky v jmenovitych hodnotach a
vyplaceni vynosi znich kurcitému datu a povinnost osoby opravnéné je vydavat tyto
zavazky plnit.

Dluhopisem vydavanym v Ceské republice se rozumi dluhopis, ktery byl v listinné
podobé predan nebo v zaknihované podobé zapsan v evidenci podle zvlastniho pravniho
predpisu upravujicitho podnikdni na kapitdlovém trhu na ucet prvnimu nabyvateli na
tizemi Ceské republiky. (zdkon &. 190/2004 Sb., o dluhopisech)

Tak jako jiné druhy dluznickych cennych papirt zavazuji emitenta uspokojit prava
majiteli nezavisle na jeho majetkovych pomérech. Na rozdil od smének a Sekli se dluhopisy
nevydavaji individualné, ale hromadné a zpravidla vefejnou nabidkou. Jsou obliga¢nimi,
nékteré zvlaStni druhy jsou vefejnymi, vétSinou vSak  soukromymi cennymi papiry.
S povolenim Komise k vefejnému obchodovani mohou byt obchodovany vetejné, jinak se
obchoduji nevetejné. (Dédic, 1999, str. 119)

Se vSemi druhy dluhopist zakon spojuje dvé zakladni prava: (Dédic, 1999, str. 120)

1) Na zaplaceni dluzné ¢astky, ktera mize byt urcena v Ceskych korunach nebo v souladu
s devizovym zdkonem i v cizi méné.

2) Na vynos dluhopisu, o jehoZ zptsobu a vysi rozhoduje emitent.

Na vynos dluhopisu ma vliv predevs§im:

Kdyz cena obligace na burze roste, klesa zaroven vynos dluhopisu do doby splatnosti.
Kdyz cena dluhopisu na burze klesa, vynos do doby splatnosti roste. Urokové sazby a ceny
dluhopist se pohybuji v opacném sméru.

Cim del$i je doba splatnosti dluhopisu, tim vétsi je zména ceny (kurzu) dluhopisu pfi
zvyseni €1 snizeni urokovych meér.

Zisk majitele dluhopisu bude pfti poklesu trokové sazby vyssi nez ztrata pifi stejném ristu

urokové sazby.
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S rostouci dobou splatnosti roste vysSe ztraty majitele dluhopisu pii klesajici urokové sazb¢
dluhopisu.
S rostouci dobou splatnosti roste vyse zisku majitele dluhopisu pii rostouci urokové sazbé

dluhopisu.

Dluhopisy se mohou odliSovat zejména z nasledujicich hledisek:

Doba splatnosti — pohybuje se od 1 mésice do n¢kolika let.

Forma dluhopisu — dluhopisy se mohou vyskytovat na jméno, na fad a na majitele.
Sekundarni obchodovatelnost — existuji dluhopisy sekundarn€ neobchodovatelné,
sekundarni obchodovatelnost muze zajiStovat emitujici instituce nebo mohou byt
obchodovatelné na vefejném trhu.

Podoba dluhopisu — dluhopisy mohou byt jak v listinné, tak i zaknihované podobé¢.

Zaknihované dluhopisy jsou nahrazeny zapisem do centrdlni evidence cennych papira.

Jednou z hlavnich odlisnosti dluhopisti od vétsiny majetkovych cennych papird je, zZe
jejich kurzy jsou obecné méné volatilni. Je to zplsobeno tim, Ze, na rozdil napf. od akcii je
velikost jejich béznych vynostl, neboli vynost z jejich drzby, bud’ pfesné stanovena nebo,
pokud tomu tak u n¢kterych, napt. proménlivé tiro¢enych dluhopisti, neni, jsou pfedem presné
stanoveny alesponi zésady pro jejich vypocet. Z toho vyplyva, ze vySe celkovych vynost bude
odviset pfedevsim od vynost béznych. (Rejnus, 2003, str.106)

DalS8im rozdilem mezi dluhovymi a majetkovymi cennymi papiry je téZ skutecnost, Ze na
trhu dluhopisi existuje fada druhi cennych papirti emitovanych riiznymi emitenty, ktefi vzdy
nemusi patfit do podnikatelské sféry, a je jim proto pfisuzovana rozdilna rizikovost. Ta ve své
podstaté odvisi od jejich pfipadné neschopnosti dodrzet své zavazky.

Investice do dluhopisii sebou nese obvykle nizsi riziko nez investice do akcii. Majitel
dluhopisu mé vyhodnéj$i postaveni nez akcionar 1 pii ptipadném zruSeni spolecnosti. Pokud
by spolecnost nesplnila svilj zavazek a nevyplatila by ve sjednany termin pij¢enou ¢astku,
muize byt jeji majetek proddn a z vynosu zaplacena pohledavka veéfitele. Statni nebo
komunalni dluhopisy jsou pomérn¢ jistou investici z hlediska splaceni jistiny, protoze je zde

dluznikem vlada nebo mésto.
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6.2. Druhy dluhopist

V Ceské republice lze emitovat jednak standardni podnikové a bankovni obligace, dale
v Zakoné o dluhopisech uvedené tzv. zvlastni druhy dluhopist, za které jsou povazovany
hypotecni zastavni listy, stditni a komundlni obligace, vyménitelné a prioritni dluhopisy,
podiizené dluhopisy, sbérné dluhopisy a déle v zikoné o CNB uvedené dluhopisy CNB.
(Rejnus, 2003 str. 184 , zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech)

6.2.1. Standardni dluhopisy

Podnikové obligace

Jsou obecné povazovany za nejrizikovéj$i druh dluhopist, kde jak vyplata rokl, tak i
splacenti jistiny zavisi na hospodareni ptislusného podniku, ktery dané obligace emitoval.
Bankovni obligace

Jedna se o tzv. sekundarni cenné papiry, jejichz emisemi si komercni banky opattuji penézni
prostfedky pro uvérovani podnikatelské sféry. Vzhledem ke skutecnosti, Ze komercni banky
jsou ve vyspelych zemich pod kontrolou centralnich bank, a pro povoleni jak jejich vzniku,
tak 1jimi vykondvanych ¢innosti byvaji v téchto statech stanovena ptisna kritéria, jsou nakupy
Jimi emitovanych obligaci povaZovany za bezpecnéjsi investice, nez je tomu v piipad¢é nakupu

podnikovych obligaci.

6.2.2. Zvlastni druhy dluhopisi

Statni dluhopisy

Jedna se o dluhopisy vydavané Ceskou republikou, pfi¢emz statni dluhopisy s délkou
splatnosti do jednoho roku jsou definovany jako statni pokladni¢ni poukazky. Statni
dluhopisy jsou vydavany na zakladé zvlaStniho zakona o statnim dluhopisovém programu,
nebo zvlastniho zdkona, ktery povétuje ministerstvo vydat statni dluhopisy nebo mu vydani
statnich dluhopistt umoziuje. Zdkonem je umoZznéno, ze stat miZze vydavat rizné druhy
dluhopist s riznymi emisnimi podminkami (napt. povodinové dluhopisy, apod.)

Komunalni dluhopisy

Komunalni dluhopisy jsou dluhopisy vydavané tzemnim samospravnym celkem. Soucasti
nazvu tohoto druhu dluhopisu je oznaceni komunalni. Jiné dluhopisy nesmi toto oznaceni

obsahovat. K vydani komunalnich dluhopisti je nutny ptfedchozi souhlas ministerstva.
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Vyménitelny dluhopis

Jednd se o takovy dluhopis, s nimz je spojeno pravo na jeho vyménu za jiny dluhopis, jiné
dluhopisy nebo akcie. Je emitovan s tim, Ze toto pravo muze byt uplatnéno misto prava na
jeho splaceni.

Prioritni dluhopis

Je dluhopis, s nimz je spojeno pravo na splaceni dluhopisu a vynosu z ného, jakoz pravo na
prednostni upisovani akcii, které jeho emitent vyda.

Podrizeny dluhopis

Je dluhopisem, v jehoZ emisnich podminkach je stanoveno, ze v pfipadé vstupu do likvidace,
prohlaseni konkurzu na majetek nebo povoleni vyrovnani se zavazky spojené s dluhopisem
uspokoji az poté, co emitent splni své ostatni zavazky, s vyjimkou zavazka, které jsou vazany
stejnou nebo obdobnou podminkou podtizenosti, které se plni podle svého potradi. Tento typ
dluhopisu miiZe znit pouze na jméno.

Sbérny dluhopis

Sbérny dluhopis je listinny dluhopis, ktery piedstavuje souhrn jednotlivych dluhopisti dané
emise, které jsou v rdmci emisni lhiity upsany v upisovaci listing. Kazdy sbérny dluhopis je
samostatnou emisi. Pocet upsanych dluhopist kaZdého vlastnika ptedstavuje jeho podil na
sbérném dluhopisu. Sbérny dluhopis je vydan okamzikem, kdy je pln¢ upsdna emise

dluhopist

6.2.3. Rozdéleni dluhopist z pohledu emitenta (Musilek, 2002, str. 40)

1) Dluhopisy veiejného sektoru

Tyto dluhopisy emituje vlada, jeji instituce, obce nebo meésta. Jejich prodejem si organy
vetejné spravy opatiuji dlouhodobé finan¢ni prostiedky.

2) Bankovni dluhopisy

Vydavaji je banky s cilem ziskat finan¢ni prostfedky na del$i dobu. Vydavani bankovnich
dluhopist predstavuje samostatny druh pasivnich bankovnich operaci. Banka vyplaci majiteli
dluhopisu urok.

3) Dluhopisy korporaci

Emituje je podnikovy sektor s cilem ziskat dlouhodobé finan¢ni prostiedky.
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6.3. Nabyti dluhopisu

Dluhopisy lze nabyt od emitenta za penézni prostfedky. Majitel musi splatit emisni kurz
nejpozdéEji pii vydani, nebot’ mezi obligatorni nalezitosti dluhopisu patii prohlaSeni emitenta,
ze dluzi majiteli jmenovitou hodnotu. Zavazek platit musi byt obsazen v textu listinného
dluhopisu a v emisnich podminkach dluhopisu zaknihovaného, stejn¢ jako termin nebo vice
terminQ splatnosti a platebni misto, ma-li byt dluzna ¢astka vracena ve splatkach. Emitent si
muze vyhradit pfedCasnou splatnost nebo zvyhodnit majitele pravem zadat placeni pred
splatnosti. (Dé&di¢, 1999, str. 120)

V dobé emise je mozné dluhopisy po nékolik dni nakoupit prostiednictvim banky, ktera
emisi zprostiedkovava. Béhem platnosti dluhopisu se nabizi moznost nakoupit za aktualni
kurz na burze cennych papird. Staci zajit do banky nebo povéfit obchodnika s cennymi
papiry, ktery dluhopisy za provizi nakoupi a zafadi je piipadné na investorsky (klientsky)
ucet. Dluhopisy, které nejsou obchodovatelné na burze, je mozné pofidit nejsnaze
prostiednictvim banky.

Aby mohly byt dluhopisy vydany, potifebuje emitent povoleni Komise pro cenné papiry.
Toto povoleni se udéluje na zaklad€ Zadosti obsahujici mimo jiné nazev dluhopisu, celkovou
castku emise, datum vydani a splatnosti dluhopisti a vynos dluhopisu. Déale musi Zadatel uvést
zejména svoji soucasnou a predpokladanou finanéni situaci, zplsob zvefejnéni vysledki
svého hospodatfeni ¢i ucel pouZiti prostfedkli ziskanych pifi emisi. K Zadosti se ptiklada
posledni ro¢ni ucetni zavérka (rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, pfiloha) a vzor dluhopisu, pokud

bude tento vydan v listinné podobg.

6.4. Vyhody a nevyhody emise dluhopisti a investice do dluhopisi

6.4.1. Vyhody emise dluhopisii

e moznost ziskat vysoky uveér
e majitelé dluhopisti nejsou vlastniky spole¢nosti (akcionafi) a tudiz nedochazi
k rozmélnovani vlastnictvi

e dluhopis jako pujcka je s nizsi irokovou sazbou nez v piipadé uvéru v bance

e dlouhodoby uvér

6.4.2. Nevyhody emise dluhopisti

e zpravidla vhodné jen pro velké podniky (ndroky na emitenta, zvetejiovani

hospodarskych vysledkli, zndmost investoril)
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uspéch emise je podminén zprostiedkovanim vétsi a znamé banky

uspéch emise je ovlivnén kapacitou kapitalového trhu, hospodafenim firmy a
nadéjnosti investicniho programu

relativné vysoké naklady (propagace emise, tisk dluhopisi, platba Groku, provize

zprostiedkovatelské bance)

6.4.3. Vyhody investora do dluhopisi (¢ili majitele dluhopisu):

moznost nakupu dluhopisu na burze nebo v bankach

staly ptehled o vyvoji investice (kurzovni listky burzy, internet, tisk)
niz8i vykyvy kurzu dluhopisii nez u akcii

snadna prognoza vynost v budoucnosti

pravidelny a jisty vynos (zejména u statnich a komunalnich dluhopist)
vy$$i vynos nez z terminovanych vkladi

moznost prodeje dluhopist pfed koncem splatnosti na burze

moznost vzit si kratkodoby lombardni Gvér proti zastavenym dluhopisim

6.4.4. Nevyhody investora do dluhopisi

pro vysokou nomindlni hodnotu (100.000 K& a vySe) jsou n¢kdy pro drobné
investory nedostupné

poplatky za nédkup obligace

relativné malé obchody s dluhopisy na burze (prodej obligace neni tak snadny)

u dluhopisu s fixnim urokem po celou dobu splatnosti dluhopisu investor trati pfi
ristu trokovych sazeb

dlouhodobé zhodnoceni dluhopisii je nizsi nez u akcii

vynos (zejména z pohybu kurzu dluhopisu) kolisd v zavislosti na urokovych
sazbach centralni banky

investice pouze do jediného titulu dluhopisu muze skoncit velkou ztratou

riskantni investice do podnikovych obligaci

zisky z pohybu kurzu v ptipadé drzby dluhopisu krat$i nez 6 mésicti podléhaji dani
Z ptijmu

zdanéni urokt

riziko zmény ménového kurzu u investic do cizich ménovych dluhopist

(www.finance.cz)
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6.5. Hypotecni zastavni listy

6.5.1. Charakteristika hypotecnich zastavnich listi

Hypotecni zastavni listy jsou dluhopisy, soucasti jejichz ndzvu je oznaceni hypotecni
zastavni list a jejichz jmenovita hodnota a pomérny vynos jsou pln¢ kryty pohledavkami
Z hypotecnich uvérii nebo ¢asti téchto pohledavek (fadné kryti) a poptipad¢ t€z nahradnim
zpusobem podle tohoto zékona (ndhradni kryti). (zdkon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech)
Banky totiz zdroje ziskané emisi hypotecnich zastavnich listh mohou pouzit pouze na
poskytovani hypotecnich uvért. Hypotecni zastavni listy patii do skupiny tzv. dluhovych
cennych papir, ve kterych se jejich emitent a prodejce v jedné osobé, zavazuje jejich
kupctim, ze po uplynuti dohodnuté doby jim zpét vyplati ¢astku, kterou do nich investovali.
Zaroven se zavazuje, ze v pravidelnych intervalech jim bude vyplacet i pfislusné uroky.
(Pavelka, Opltova, 2003, str. 130).

Pravni Uprava hypotecnich zéastavnich listd je zakotvena v zdkoné ¢. 190/2004 Sb., o
dluhopisech. Rezim pro hypotecni zastavni listy dale vyznamnym zpisobem determinuji i
dal8i pravni normy, kterymi jsou zakon o cennych papirech, ob¢ansky soudni ad, obCansky
zékonik, zakon o bankach, zakon o dani z pfijma, aj. Hypote¢ni zéstavni listy mlze vydéavat
pouze banka podle zvl4stniho pravniho piedpisu upravujiciho ¢innost bank se sidlem v Ceské
republice. (zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech) Emisni podminky a prospekt hypoteénich
zéastavnich listi schvaluje Komise pro cenné papiry. Nomindlni hodnota hypotecniho
zastavniho listu véetné urokl musi byt plné kryta pohleddvkami z hypote¢nich avéra — ,,fadné
kryti* poptipad€ téz nahradnim zpiisobem ,,nahradni kryti“. Hypote¢nim uvérem se rozumi
uvér, jehoz splaceni véetné prislusenstvi je zajiSténo zastavnim pravem k nemovitosti, i
rozestavéné. (zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech) Hypote¢ni zastavni listy tvoii rub a lic
jedné a téze mince — hypotecnich obchodli. Hypotecni uvéry predstavuji jejich aktivni
stranku, kdy hypotecni banky se vii¢i svym klientim nachdzeji v pozici véfitele, hypotecni
zastavni listy pak jejich pasivni stranku. Pfi vyddvani hypotecnich zastavnich list se
hypotecni banky nachéazeji vici svym klientim v roli dluznika. (Pavelka, Opltova, 2003, str.
130)

Pro tadné kryti souhrnu zavazkli ze vSech hypotecnich zastavnich listd v obéhu vydanych
jednim emitentem mohou slouZzit pouze pohledavky z hypotecnich Gvéra. Tyto pohledavky
nebo jejich ¢asti nesmi po dobu, kdy k takovému kryti slouzi, prevysit 70% zastavni hodnoty
zastavenych nemovitosti zajiStujicich tyto pohledavky. (zdkon ¢&. 190/2004 Sbh., o

dluhopisech) Cenu zastavéné nemovitosti stanovi hypote¢ni banka, ktera poskytuje hypote¢ni
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uvér, jako cenu obvyklou. Hypote¢ni banka ma pravo tuto cenu stanovit podle své vlastni
metodiky a to s pfihlédnutim k cenam, za jaké se obvykle takovéto nemovitosti v daném
regionu prodavaji. Nahradni kryti jmenovité hodnoty hypotecnich zéastavnich listd je mozné
pouze do vyse 10 % této jmenovité hodnoty, a to jen hotovosti, vklady u Ceské narodni
banky, vklady u centralni banky ¢lenského statu Evropské unie nebo jiného statu tvoticiho
Evropsky hospodaisky prostor, statnimi dluhopisy nebo cennymi papiry vydanymi Ceskou
narodni bankou, statnimi dluhopisy nebo cennymi papiry vydanymi ¢lenskymi staty Evropské
unie, jejich centralnimi bankami a Evropskou centralni bankou. Pokud by tedy hypote¢ni
banka emitovala hypote¢ni zastavni listy v souhrnném objemu 3 miliard K¢&, je opravnéna tyto
emise dokryt za predpokladu nedostate¢ného pokryti fadnym krytim az do vyse 300 milionti
K¢. (Dusek, 2001, str. 93)

Zastavni prava, kterd vznikla jako zajiSténi hypotecnich uvérl poskytnutych ze zdroju
ziskanych vydanim hypotecnich zastavnich listl, maji pfi realizaci prednost pied ostatnimi
pravy.

Vzhledem ktomu, Ze hypotecni uvery jsou v disledku zajisténi zastavnim pravem
k nemovitostem relativné¢ malo rizikové, jsou ztohoto divodu i hypotecni zastavni listy
relativné bezpecnym cennym papirem. Pro investora, ktery zakupuje hypote¢ni zastavni listy,
pfindseji ve srovnani s oby€ejnymi dluhopisy rizné vyhody. Jsou méné rizikové, zpravidla

jsou dobie sekundarn€ obchodovatelné a jejich urokovy vynos je osvobozen od dané z pfijmu.

Dalsi vyhody hypotecnich zastavnich listi

Jistota - Hypote¢ni zastavni listy jsou kryty pohledavkami z hypote¢nich uvérd, které jsou
navic zajiStény prostfednictvim zdstavniho prava redlné existujici nemovitosti. Dvoji
zajisténi a fakt, ze je nemize vydavat "kdokoli", ¢ini z hypotecnich zastavnich listd jistou a
bezpecnou investici.

Vynosnost - Urok, ktery na zakladé vlastnictvi zastavniho listu klient obdrzi, je obvykle
stanoven jako fixni. To znamend, ze bude platit po celou dobu trvani hypotecniho zastavniho
listi. Navic je tento vynos ¢isty, nebot je podle zdkona o danich z pi{jmi osvobozen od dani
z pfijmt, a to jak pro fyzické, tak pro pravnické osoby. Mimo to lze za piedpokladu
klesajicich urokovych sazeb realizovat zisk vyplyvajici z naristu kurzu hypotecnich
zastavnich listi na prazské burze nebo na RM-Systému.

Likvidita - Hypote¢ni zastavni listy patii mezi vefejné obchodovatelné cenné papiry, coz

umoziuje jejich majiteli, aby je kdykoli prodal. Pokud tedy budeme potiebovat hotovost
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blokovanou v hypoteénich zastavnich listech jesté pted jejich lhitou splatnosti, mizeme se k
ni jednoduse dostat.

Vzhledem k vyhodam, které hypotecni zastavni listy davaji investorim je jejich vynos ve
srovnani s obdobnymi instrumenty relativné nizsi. To znamena, ze predstavuji pro emitujici

banku relativné levnéjsi zdroj.

Zakon o dluhopisech upravuje podminky pro vydavani hypotecnich zastavnich listl
hypote€nimi bankami (§ 14 az 16). Skutecnost, Ze cCeské pravo vénuje podminkdm
hypotecnich zastavnich listi pouhych pét paragrafi zakona, ponékud kontrastuje s rozsahem
obdobnych tuprav v nékterych jinych evropskych zemich. V fad¢ znich (napt. Némecko,
Polsko, Mad’arsko) byly pfijaty zvlastni zakony o hypotecnim bankovnictvi, které komplexné
feSi zejména pravni principy a postupy pasivniho obchodovani, tj. podminky pro vydavani
obdoby hypote€nich zéstavnich listd. Diky této specidlni pravni upravé a ptisnym podminkédm
autorizace penéznich tustavil a kryti pohleddvek majiteld z téchto cennych papirt patii

[ 24

2001, str. 87)

6.5.2. Nabyvani hypotecnich zastavnich listi

HZL je mozZno (obvykle jiz v nomindlni hodnoté 10.000 K¢) zakoupit na vybranych
pobockach emitujici banky nebo na vetfejnych kapitalovych trzich (burza, RM-Systém). K
nakupu je zapotiebi mit s sebou obcansky prikaz, ptipadné vypis z majetkového uctu
Strediska cennych papiri. Pokud budeme HZL poftizovat jako pravnicka osoba, je tieba vypis
z obchodniho rejstiiku a plnou moc k zastupovani. Nakupni ceny zéstavnich listll se stanovuji
v zavislosti na vyhlaSované Grokové sazb¢ a situaci na kapitdlovém trhu. Zaplatit za HZL je

mozné bud’ hotové nebo prevodem z uctu.

6.5.3. Uro&eni hypote¢nich zastavnich listi

Vynosy z hypotecnich zastavnich listlh maji charakter irokovych vynost. To znamena, ze
se stanovi v podobé procenta z nominalni hodnoty hypote¢niho zastavniho listu. Nominalni
neboli jmenovitou hodnotou hypote¢niho zastavniho listu se rozumi castka penéznich
prostiedkti jmenovité na ném uvedena. Uroky z hypote¢nich zastavnich listd se stanovi
nejcasteji jako pevné po celou dobu jejich splatnosti. Vyse trokovych sazeb z hypotecnich
zastavnich listh ma rozhodujici vyznam pii stanovovani urokovych sazeb z hypotecnich

uvéri. Pro hypoteni banku, ktera pii vydavani hypotecnich zastavnich listd stoji vici
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klientim v pozici dluznika, ptfedstavuji uroky z hypotecnich zéastavnich list naklad, ktery
musi uhradit ze svych vynosii. A zakladni formou vynost hypotecni banky jsou pravé troky
Z hypotecnich uvéra.

Skladba uroku z hypote¢nich Gvéru se stanovi zhruba jako tGrok z hypote¢nich zastavnich
list + bankovni marze. Bankovni marzi se pfitom rozumi rozdil mezi Groky z hypotecnich
uvért a uroky z hypotecnich zastavnich listd. Z této marze hypotecni banky hradi veskeré
naklady na provoz, vydaje na tvorbu rezervnich fondl pro thradu ztrat z nedobytnych
hypote€nich uvért, apod.

Vzhledem Kk vyznamu urokti z hypoteénich zastavnich listd pro formovani uwroku
Z hypoteénich Gvért jsou troky z hypoteénich zastavnich listd v fadé zemi, véetnd Ceské
republiky, osvobozeny od dani z piijmt. To znamena, Ze investor, ziskava jiz Cisty piijem.

(Pavelka, Opltova, 2003, str. 131)

6.5.4. Cena hypotecnich zastavnich listi

Hypote¢ni zastavni listy se kupuji a prodavaji. Cena, neboli kurz, za ktery se hypote¢ni
zastavni listy kupuji a prodavaji, se uvadi v procentech z jejich nominalni, jmenovité hodnoty.
Nikoli tedy v absolutni castce, v korunach jako je tomu napf. u akcii a jim podobnych
majetkovych cennych papira.

Koupé a prodej hypote¢nich zastavnich listli, podobné jako koup€ a prodej ostatnich
dluhopisii, ma jesté jednu zvlastnost. Kupuje se a prodava nejen za praveé platny kurz, ale za
kurz upraveny o alikvotni vynos. Alikvotni urokovy vynos piedstavuje tu ¢ast celkového
ro¢niho rokového vynosu, ktery nab¢hl k datu prodeje nebo koupé za dobu od data posledni
vyplaty troku. Vychéazi se pfitom z uvahy, Ze drzitel hypotecniho zastavniho listu ma za
kazdy den drZeni toho listu pravo na odpovidajici zlomek, nejcastéji jednu tiistaSedesatinu

celkového ro¢niho urokového vynosu. (F. Pavelka, R.Opltova, 2003, str. 131).
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7. Postaveni hypotec¢nich bank v ramci ¢eského bankovniho

sektoru

Cinnost bank obecnd upravuje zakon &.21/1992 Sb., o bankéach, ve znéni pozdéjsich
predpisii. Tento zdkon upravuje nekteré vztahy souvisejici se vznikem, podnikdnim a zanikem
bank se sidlem na tzemi Ceské republiky, véetnd jejich ptisobeni mimo tzemi Ceské
republiky, a dale nékteré vztahy souvisejici s ptisobenim zahraniénich bank na tizemi Ceské
republiky. Bankami se pro G&ely tohoto zikona rozuméji pravnické osoby se sidlem v Ceské
republice, zalozené jako akciova spolecnost, které ptijimaji vklady od vetejnosti, a poskytuji
uvéry, a které k vykonu ¢innosti maji bankovni licenci. (Zakon ¢. 21/1992 Sb., o bankach)

Bankovni sektor Ceské republiky byl k 31.12. 2005 tvofen 36 bankami a pobockami
zahrani¢nich bank. Pocet bank se tak oproti roku 2004 zvysil o jednu pobocku zahrani¢ni
banky. Z celkového poctu 36 bank je 9 bank s pfevazné Ceskou ucasti a 15 bank s prevazné
zahrani¢ni ucasti. Zbytek tvoii pobocky zahrani¢nich bank. Z hlediska zaméfeni tvoii
bankovni sektor Ceské republiky 28 bank zabyvajicich se komerénim bankovnictvim, 6
stavebnich spofitelen a 2 specializované hypotecni banky.

V souvislosti s hypoteénim bankovnictvim, je dilezité upozornit na nékteré legislativni
zmény, ke kterym doslo v roce 2004. Na zéklad¢ novely zdkona o bankach, ktera vznikla
mimo jiné v souvislosti s pfijetim zakona ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, pifestalo byt
vydavani hypote¢nich zastavnich listi ¢innosti licencovanou Ceskou narodni bankou a
regulace této Cinnosti byla ze zdkona o bankach zcela vypusSténa. Vydavani hypotecnich
zéastavnich listi se fidi ustanovenimi zdkona ¢.190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni
pozd¢jsich predpisii, konkrétne ustanoveni §28 - §33. Dozor nad dodrzovanim zdkonnych
pozadavkil vykonava Ceskd narodni banka. Komise pro cenné papiry schvaluje emisni
podminky jednotlivych emisi hypote¢nich zastavnich listi. Hypotecni zéstavni listy mohou
nadale vydavat pouze tuzemské banky, nikoliv tedy pobocCky zahrani¢nich bank nebo
cizozemsti emitenti. V Ceské republice vydavéa hypoteéni zastavni listy 10 bank - Hypote¢ni
banka, Komer¢ni banka, Ceska spofitelna, Ceskoslovenska obchodni banka, Raiffeisenbank,
Zivnostenska banka, HVB Bank, Wiistenrot hypote¢ni banka, eBanka a Volksbank.

Poskytovani hypotecnich uvéra licencovanou bankou spada do Cinnosti dle paragrafu 1
odst.1 zdkona o bankéach &. 21/1992Sb. V Ceské republice poskytuji hypoteéni avéry banky
s univerzalni bankovni licenci jako svou béznou obchodni aktivitu. V souvislosti s pfijetim

zékona €. 190/2004 Sb., hypote¢ni ver jiz neni vymezen svoji ucelovosti, ale pouze pravnim
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zpusobem zajisténi jeho splaceni — zastavnim pravem k nemovitosti i rozestavéné. V soucasné
dobé poskytuje hypoteéni uvéry 14 bank: Komeréni banka, Ceska spofitelna, Hypoteéni
banka, Ceskoslovenska obchodni banka, Raiffeisenbank, GE Money Bank, Zivnostenska
banka, HVB Bank Czech Republic, Wiistenrot hypote¢ni banka, eBanka, BAWAG Bank CZ,
Volksbank CZ, Citibank, ING Bank. (www.finance.cz)

Jak jiz bylo zminéno, hypotecni zédstavni listy vydava deset hypote¢nich bank. Cilem této
¢asti bude zhodnotit postaveni téchto bank za rok 2004 v ramci celého ¢eského bankovniho
sektoru. Podle jednotlivych ukazateli bude vzdy uvedeno prvnich sedm bank. Pfi hodnocenti,
na zdklad¢ ukazatelii bilan¢ni suma, Cisty zisk, zdkladni kapitdl a pocet zaméstnancii bude
uvedeno poradi hypotecnich bank, které maji ve srovnani s ostatnimi bankami. V ptipad¢
hodnoceni na zaklad¢ kapitalové pfiméfenosti a poctu pobocek bude provedeno porovnani

pouze mezi hypote¢nimi bankami.

7.1. Posouzeni velikosti ,,hypotecnich* bank na zakladé bilan¢ni sumy

V tuzemském bankovnim sektoru je i v roce 2004 rozhodujici skupina velkych bank. Mezi
velké banky jsou zarazeny bankovni subjekty s bilanéni sumou pievySujici 100 miliard K¢.
Tuto velikost aktiv spliiuji celkem 4 banky — Ceskoslovenskd obchodni banka, Ceska
spofitelna, Komer¢ni banka a HVB Bank. Jedna se o skupinu ¢tyf velkych bank, kterou tvofi
univerzalni banky poskytujici bankovni produkty a sluzby v Sirokém méfitku podnikové
klientele a ve stale vétsim métitku drobné klientele fyzickych osob a zacinaji se podilet na
financovani sektoru malych a stiednich podniki. Obchodni aktivity vSech velkych bank jsou
orientovany na tuzemsky bankovni trh. Ve vSech velkych bankach je jiZ zcela dominantni
vlastnictvi zahrani¢nich subjektd. Nejvyssi bilan¢ni sumu z téchto Ctyf velkych bank ma
Ceskoslovensk4 obchodni banka, ktera dosahuje 613 281 milionti K&. Ceska spofitelna, jejiz
objem aktiv ¢ini 580 394 milionil, se umistila hned na druhém misté. Za ni pak nasledu;ji
Komerc¢ni banka a HVB bank. Celkova bilan¢ni suma bankovniho sektoru k 31.12. 2004
¢inila 2 635 554 miliont K¢&. Podil téchto Ctyt nejsilngjSich bank na celkové bilan¢ni sumé

bankovniho sektoru ¢ini 68,2 %.
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Tab. €. 1:

Bilan¢ni suma ,,hypotecnich® bank k 31.12. 2004

Poradi Banka Bilanéni suma | Podil na celkové bil. sumé
vV mil K¢

1 |CSOB 613 281 23,27%
2 | Ceska spotitelna 580 394 22,02%
3 Komeréni banka 460 269 17,46%
4 HVB Bank 142 833 5,42%
6 Raiffeisenbank 63 327 2,4%

8 Zivnostenské banka 46 787 1,78%
9 Hypotecni banka 35 165 1,33%

7.2. Posouzeni ,,hypote¢nich* bank podle velikosti ¢istého zisku

Bankovni sektor jako celek v roce 2004 vytvotil ¢isty zisk ve vysi 32 865 miliardy K¢,

k cemuz prispél rast vSech slozek zisku z finan¢ni Cinnosti a také pokracujici kontrola

vynaloZenych spravnich nékladi. Urokovy zisk nadile pfedstavuje nejvyznamngjsi zdroj

zisku bank. Nejvyssiho zisku dosahla za rok 2004 Komeréni banka. Jeji Cisty zisk ¢inil 8 897

milion K¢. Ceské spofitelna, ktera se umistila na druhém misté, vykazala Cisty zisk ve vysi

8 649 miliont K&. Za ni pak nasledovaly Ceskoslovenska obchodni banka a HVB Bank. Cisty

zisk té€chto Ctyt bank ve vysi 26 228 milionli K¢ predstavuje témet 80% cistého zisku celého

bankovniho sektoru. V souvislosti s dosahovanymi zisky se tyto banky jiz v ptedchozich

letech staly vyznamnymi platci dané z ptijmu.

Tab. €. 2:

Cisty zisk ,,hypoteénich bank“ k 31.12. 2004

Poradi Banka Cisty zisk v mil. K& | Podil na &istém zisku

1 Komer¢ni banka 8 897 27T %

2 | Ceska spotitelna 8 649 26,3 %
3 |CSOB 6 816 20,7 %
) HVB Bank 1 866 5,7%
6 Hypotecni banka 487 1,5%
8 Raiffeisenbank 302 0,92 %
12 | Zivnostenské banka 195 0,59 %
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7.3. Posouzeni ,hypotecnich* bank podle vySe zakladniho kapitilu a

vlastnické struktury

Podle zékona ¢.21/1992 Sb., o bankéch, je stanovena minimalni vySe zakladniho kapitalu
na 500 milionti korun. Tato hranice je zdvazna pro vSechny banky a vétSina z nich ji dokonce
nekolikanasobné prevysuje.

Vlastnicka struktura bankovniho sektoru je jiz nékolik let stabilni, pficemz zahrani¢ni
akcionafi prostfednictvim pfimého a neptimého podilu kontroluji téméi cely domaci bankovni
sektor, a to véetné skupiny ¢tyt velkych bank.

Celkovy zakladni kapital bankovniho sektoru €inil k 31.12.2004 celkem 70 416 miliont
K¢&. Pfi porovnani ,,hypotecnich® bank na zaklad¢ velikosti zékladniho kapitalu je nejsilné;si
bankou Komer¢ni banka. Jeji zakladni kapital ¢ini 19 005 milioni K¢ a je pfedstavovan
38 009 852 kusy kmenovych akcii v nomindlni hodnoté 500 K¢. Komer¢ni banka je banka se
zahrani¢ni UcCasti na zdkladnim kapitadlu. Osoby podilejici se na zdkladnim kapitdlu banky
s podilem vysS$im neZ 3 % jsou francouzska spolecnost Société Générale S.A., jejiZz podil
predstavuje 60,353 %, The Bank of New York ADR Department, ktera vlastni 5,664 % a dale
pak anglicka spolecnost Chase Nominees Limited s podilem 3,736 %.

Druhou nejsilngj§i bankou je rovnédz banka se zahrani¢ni ucasti - Ceska spofitelna.
Zakladni kapital této banky ¢ini 15 200 milionti K¢ a je rozdélen na 152 000 000 kusti akcii
v nominalni hodnoté 100 K¢&. Matefskou spolecnosti Ceské spofitelny je rakouska spole¢nost
Erste Bank, ktera vlastni 97,97 % zakladniho kapitalu a 99,5 % hlasovacich prav.

Tteti v pofadi je HVB Bank, jejiz zakladni kapital ¢ini 5 124 716 tisic K¢ a je tvofen
5124716 kusy akcii v nominalni hodnoté 1000 K¢. Tento zakladni kapital je ze 100 %
vlastnén rakouskou matetskou spole¢nosti Austria Creditanstalt AG Viden.

Hned za HVB Bank se umistila Ceskoslovenska obchodni banka se zakladnim kapitalem
V hodnoté 5 105 milioni K¢. Tento kapitdl je rozvrZzen na 5 105 000 kust akcii v nomindlni
hodnoté 1000 K¢ na akcii. Matetskou spolecnosti této banky se zahrani¢ni ucasti je belgicka
spole¢nost KBC Bank and Insurance Group, ktera vlastni 83,8 % zakladniho kapitalu a
66,73 % hlasovacich prav.

Zakladni kapital téchto ¢tyt velkych bank ¢ini 44 435 miliont K¢ a pfedstavuje tak 63,1 %
celkového zakladniho kapitalu bankovniho sektoru Ceské republiky.

Na patém misté (pozn. - na $estém misté, pokud jsou brany v Givahu viechny banky v CR)
se pak umistila Hypotecni banka, jejiz zakladni kapital v hodnoté 2 634 738,5 je rozd¢len do

5269 477 kust akcii o jmenovité hodnoté 500 K¢. Jedna se o banku s pfevazné Ceskou ucasti
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na zékladnim kapitalu. Jeji mateiskou spolecnosti je Ceskoslovenska obchodni banka, ktera
vlastni 99,84 % zakladniho kapitalu Hypote¢ni banky.

Na dalSich mistech se pak umistily Raiffeisenbank se zakladnim kapitadlem ve vysi 2 500
miliontt K& a Zivnostenska banka, jejiz zakladni kapital ¢ini 1 360 K& Obé& banky patii do

skupiny bank se zahrani¢ni ucasti.

Tab. ¢. 3:
Zakladni kapital ,,hypote¢nich* bank k 31.12. 2004
Poradi Banka Zakladni kapital v mil. K¢ | Podil v %

1 Komeréni banka 19 005 27 %
2 Ceska spofitelna 15 200 21,6 %
3 HVB Bank 5125 7,3%
4 | CSOB 5105 7,2%
6 Hypotecni banka 2635 3,7%
7 Raiffeisenbank 2500 3,6 %
12 | Zivnostenska banka 1360 1,9 %

7.4. Posouzeni ,,hypotec¢nich® bank podle poétu zaméstnanci

V prubéhu roku 2004 pokracoval trend snizovani poctu pracovnikii bankovniho sektoru.
K 31.12. 2004 v celém bankovnim sektoru pracovalo 38 160 pracovnikid, ve srovnani
s koncem roku 2003 to bylo o 844 osob méné. Nejvétsi pocet zaméstnancti méla v roce 2004
Ceska spotitelna. Druhou v pofadi je Ceskoslovenska obchodni banka s celkovym poétem
zaméstnancu 8 384. Na tfetim misté se umistila Komerc¢ni banka, ktera ke konci roku 2004
zamé&stnavala celkem 7 855 zaméstnancii. Tyto tfi banky zaméstndvaly dohromady 28 044
zameéstnancll coz predstavuje témét 78,5 % z celkového poctu zaméstnanci v bankovnim
sektoru. Na dalSich mistech s pak umistily HVB Bank a Raiffeisenbank. Pocet zaméstnancii u

ostatnich se pohybuje v rozmezi pod 1000 zaméstnancd.

Tab. ¢. 4:
Pocet zaméstnancii ,,hypotecnich* bank k 31.12. 2004
Potadi Banka Pocet pracovniki
1 Ceska spotitelna 11 805
2 | CSOB 8 384
3 Komer¢ni banka 7855
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5 HVB Bank 1258
6 Raiffeisenbank 1107
7 eBanka 893
8 Zivnostenska banka 802

7.5. Posouzeni ,,hypotecnich“ bank podle jejich kapitalové primérenosti

Obecné se kapitalovou pifimétenosti rozumi pomér kapitalu viaci rizikim, ktera dany
subjekt podstupuje. Tento pomér by mél byt tak velky, aby kapital pokryl veskeré mozné
ztraty plynouci z aktivit subjektu, neboli aby ptipadné ztraty nesli vlastnici kapitalu, a nikoli
bezprostiedné vetitelé.

Celkova kapitalovd pfiméfenost bankovniho sektoru v dusledku vyznamného zvySeni
kapitadlovych pozadavkll a pouze omezeného naristu regulatorniho kapitalu poklesla, pfesto
dosahuje vice nez 12%. VSechny banky splituji stanovenou minimalni hodnotu kapitalové
piiméfenosti ve vysi 8%. K 31.12. 2004 se kapitdlova ptimétenost ,hypote¢nich® bank
pohybovala v intervalu od 9% do 68,8%.

Nejvyssi kapitalovou pfimétenost méla Wiistenrot hypotecni banka — 68,8 %. Na druhém
misté¢ byla Hypote¢ni banka s kapitdlovou pfiméfenosti ve vysi 20,8 %. Treti misto pak
zaujala eBanka. Z nasledujici tabulky je patrné, Ze na prvnich mistech se umistily banky, které
Vv ostatnich ukazatelich zaostavaji, a naopak niZsi kapitalovou pfiméfenost maji banky, které
podle jinych ukazatel jsou vétSinou v poptedi. Tato skutecnost je zplisobena tim, zZe mensi
banky uzaviraji méné obchodii a nevznikaji jim tudiz velké zavazky. Podstupuji tedy mensi
riziko nez velké banky.

Tab. ¢. 5:
Kapitéalova pfiméfenost ,,hypotecnich* bank k 31.12. 2004

Portadi Banka Kapitéalova piiméfenost v %
1 Wiistenrot hypote¢ni banka 68,8
2 Hypotecni banka 20,8
3 eBanka 13,2
4 Komeréni banka 12,8
5 |CSOB 12,1
6 Zivnostenské banka 11,5
7 Volksbank 11,5
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7.6. Posouzeni ,,hypote¢nich“ bank podle po¢tu pobocek

V poétu pobocek se na prvnim misté umistila Ceska spofitelna, ktera ma po celé Ceské
republice celkem 647 pobocek. Druha nejvétsi sit’ je sit Komeréni banky, kterd ma celkem
341 pobocek. Za Komeréni bankou pak nasleduje Ceskoslovenska obchodni banka, ktera
s poctem pobocek 218 zaujima tieti misto. Na dalSich mistech se pak umistily eBanka,
Raiffeisenbank, Zivnostenska banka a Hypoteéni banka. Nejvétsi pocet poboéek maji banky
V Praze a ostatnich velkych méstech. Koncentrace pobocek v mensich méstech je pak vyrazné
nizsi.
Tab.¢. 6:
Pocet pobocek ,,hypote¢nich® bank

Potadi Banka Pocet pobocek
1 Ceska spofitelna 647
2 Komer¢ni banka 341
3 |CSOB 218
4 eBanka 174
5 Raiffeisenbank 48
6 Zivnostenska banka 36
7 Hypotecni banka 26

7.7. Hodnoceni

Z hlediska stability a finan¢ni situace zaznamenal bankovni sektor jako celek v roce 2004
ptiznivy vyvoj. Stabilni situace bankovniho sektoru byla podpoiena pokracujicim rdstem
Ceské ekonomiky, tazenym predev§im investicemi, spotiebitelskou poptavkou a rovnéz
vysokou dynamikou exportu.

Na zéklad& téchto ukazatell jsou nejsiln&j§imi bankami Komeréni banka, Ceska spofitelna,
Ceskoslovenska obchodni banka a HVB bank. Tyto banky, které patii do skupiny velkych
bank, jsou tak vyznamnymi subjekty na ¢eském trhu. Hypotec¢ni banka, ktera je nejvétsim

emitentem hypotecnich zastavnich listi, Se v tomto srovnani umistila az za témito bankami.
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8. Analyza hypotecnich zastavnich listi v bankovni praxi

8.1. Analyza emise a oceniovani hypote¢nich zastavnich listi

Obecn¢ plati, ze banka emituje hypotécni zastavni listy maximalné ve vysi tzv. kryciho
bloku. Emitent musi dodrzovat kryti pohleddvek z dluhopisti v souladu se zakonnymi
podminkami a jmenovitd hodnota dluhopisti, vcéetné¢ vynosu, musi byt vzdy kryta
pohledavkami z hypote¢nich uvérd, poptipadé nahradnim krytim v souladu se zakonem.
Emise probihd na zakladé¢ emisnich podminek (Prospekti cennych papirti), které jsou
schvaleny pfislusnym regulatorem, kterym je Komise pro cenné papiry. Pfi emisi hypotecnich
zastavnich listl je hypote¢ni bankou sestaven harmonogram, ve kterém je uveden piehled
jednotlivych c¢innosti. Néasledujici harmonogram vychdzi ze skutecné emise hypotecnich
zéstavnich listi Hypote¢ni banky a je roz€lenén do osmi tydnti:

V prvnim tydnu se stanovuji zékladni parametry emise, dohoda o podminkach emise a
vySe odmén pro manaZera emise a pravniho poradce. Déle se provadi pfiprava emisniho
dodatku a zpracovava se mandatni smlouva. Emisnim dodatkem se rozumi dopln€k emisnich
podminek a prospektu.

Ve druhém tydnu se dokoncuje emisni dodatek a dochazi k podpisu mandatni smlouvy.

Tteti tyden je provadéna kontrola emisniho dodatku ze strany pravniho poradce, dochézi
k jeho schvaleni, zapracovani piipadnych pfipominek a nasledné pak k vyhotoveni definitivni
Verze.

Ctvrty tyden dochazi k podpisu emisniho dodatku pfedstavitelem banky, dale pak k jeho
pfedlozeni Komisy pro cenné papiry a Burze cennych papird. V tomto tydnu se rovnéz
zpracovava smlouva s administratorem.

V patém tydnu se uskuteciiuje schvalovaci fizeni Komisi pro cenné papiry a rozhoduje se o
pfijeti emise na volny trh Burzy cennych papiri.

Sesty tyden se banka seznami s rozhodnutim od Komise pro cenné papiry, dochazi k
podpisu smlouvy s administratorem, analyze poptavky na trhu, jedna se o ocenéni emise mezi
manazerem a hypotecni bankou. V tomto tydnu rovnéz dochéazi k nabidce hypotecnich
zastavnich listll investoram.

Sedmy tyden dochazi k ocenéni emise, k fixaci pevné urokové sazby a emisniho kurzu, Kk
umisténi emise na zaklad¢ vypracovani a podpisu smlouvy o upsdni a koupi HZL ¢i na
zékladé¢ umisténi formou potvrzeni zdvaznych objedndvek manazerem emise. Dale pak

dochazi k podani Zadosti na Stfedisko cennych papirdi a UNIVYC (dcefinnd spolecnost
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burzy), k vypracovani a podpisu smlouvy se spolecnosti UNIVYC a k ziskani podkladt pro
registraci emise pro UNIVYC.

V poslednim tydnu pak nasleduje registrace emise ve Stiedisku cennych papirti, dochézi k
vypracovani a predani formulaii pro vyporadani tpisu pro UNIVYC, stanovuje se datum
emise, dochazi k vyporadani primarniho upisu a vydani emise.

Malé hypote¢ni banky vyuzivaji vétSinou z kapacitnich divodii pifi realizaci emisi
hypotecnich zastavnich listli sluzeb aranzéra a administratora. Aranzér se stard o umisténi
(prodej) emise investorim, administrator zajiStuje vyplatu kuponti v fadnych terminech.
Samotna ptiprava emise pak probihd v té€sné spolupraci banky s aranzérem, findlni podminky
mezi néz patii zejména ocenéni a prodejni cena HZL priméarnim investorim potom podléhaji
kone¢nému schvaleni banky.

Pfi ocenovani emise (tj. stanoveni emisniho kurzu a vynosu emise) se bere v tvahu doba
splatnosti emise a doba platnosti Urokové sazby a zejména aktudlni situace na kapitalovém
trhu - tj. ocenéni dané emise by mélo korespondovat s cenami srovnatelnych investi¢nich

instrumentu.

8.2. Banky jako emitenti hypotecnich zastavnich listt

Pro banky predstavuje emitovani hypotecnich zéastavnich listh vyznamny zdroj
refinancovani a ziskdvani prosttedkii pro poskytovani hypotecnich uvérd. Poskytnuté
hypote¢ni tvéry tvoti kryci blok fadného kryti hypotecnich zastavnich listd, pfesné v souladu
s ustanovenimi pfislu§ného zékona. Vydavanim hypoteénich zastavnich listd se v Ceské
republice zabyva deset hypotecnich bank, z nichz k pfednim emitentim patii Hypotecni
banka, Ceska spofitelna, Komeréni banka a HVB Bank. Ostatni banky, jako Raiffeisenbank,
Ceskoslovenskéa obchodni banka, Wiistenrot, Volksbank, Zivnostenska banka, ¢i eBanka patii
k drobngjsim emitentim, coz mizZze byt zpusobeno poskytovanim mensiho rozsahu
hypote¢nich uvérii a moznosti jejich financovani z vlastnich zdroji ¢i jejich opozdénym

nastupem na hypotec¢ni trh.

8.2.1. Hypotecni banka

V zafi roku 1995 ziskala Hypote¢ni banka opravnéni vydavat hypotecni zastavni listy a
stala se tak prvni bankou specializovanou pouze na hypoteéni uvéry v Ceské republice.
V soudasné dobé stoji Hypote¢ni banka mezi emitenty hypoteénich zastavnich listd v Ceské
republice na prvnim misté, coz z ni ¢ini velmi vyznamny subjekt na ¢eském kapitalovém trhu.

Hypote¢ni banka byla prvni bankou na ceském trhu, kterd zacala ziskavat zdroje
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k financovani hypote¢nich avért formou vydavani hypote¢nich zastavnich lista. K dne$nimu

dni vydala banka celkem 29 emisi hypotecnich zastavnich listl, znichz 7, v celkové

-----

celkem 6 emisi v celkové hodnot¢ 10,3 mld. K¢. Koncem roku 2003 ¢inil objem nesplacenych

hypotecnich zéastavnich listi 22,1 mld. K¢. V pribéhu roku 2004 vydala banka 5 novych emisi

hypote¢nich zastavnich listi v celkovém objemu 10 mld. K¢, ¢imz zvysila celkovy objem

hypotecnich zéstavnich listi ve své bilanci na nominalni hodnotu 26,5 mld. K¢&. V tomto roce

byly rovnéz splaceny hypotecni zastavni listy vydané v roce 1999 v nominalni hodnoté 5,6

mld. K¢&. V nésledujicim roce vydala banka celkem 11 novych emisi hypotecnich zastavnich

listd v objemu 20,8 mld. K¢ a objem vydanych hypotecnich zastavnich listi ve své bilanci tak

zvysila na nomindlni hodnotu 41,3 mld. K¢. V roce 2006 banka jeSté neuskutecnila zadnou

emisi.
Tab. ¢. 7:

Piehled vydanych hypotecnich zastavnich listi Hypote¢ni banky

Emise ISIN Kupon Datum Datum Objem Podoba
emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000011 | 11.00% p.a. | 5. 9. 1996 5.9.2001 | 1mid. zaknihovana

2. Emise HZL | CZ0002000029 | 11.00% p.a. | 20.12.1996 | 20.12.2001 | 0,7 mld. | zaknihovana

3. Emise HZL | CZ0002000060 | 12.00% p.a. | 19. 6. 1998 | 19. 6. 2003 | 1 mid. zaknihovana

4. Emise HZL | CZ0002000094 | 8.90% p.a. | 8.2.1999 8.2.2004 | 3,6 mld. | zaknihovana

5. Emise HZL | CZ0002000136 | 8.20% p.a. | 24.6.1999 | 24.6.2004 | 2 mid. zaknihovana

6. Emise HZL | CZ0002000144 | 6.40% p.a. | 19.5.2000 | 19.5. 2005 | 2 mid. zaknihovana

7. Emise HZL | CZ0002000169 | 6.85% p.a. | 7.12.2000 | 7.12.2005 | 4 mld. zaknihovana
Splaceno 14,3 mid.

8. Emise HZL | CZ0002000193 | 6.85% p.a. | 16.5.2002 | 16.5.2007 | 2 mid. zaknihovana

9. Emise HZL | CZ0002000219 | var.12M | 4.12.2002 | 4.12.2007 | 1 mld. zaknihovana

Objem emise v roce 2002 3 mld.

10. Emise HZL | CZ0002000227 | 3.00% p.a. | 20.2.2003 | 20.2.2008 | 1,5mld. | zaknihovana

11. Emise HZL | CZ0002000243 | 2.71% p.a. | 19.6.2003 | 19.6.2008 | 2,5mld. | listinna

12. Emise HZL | CZ0002000284 | 3.60% p.a. | 25.9.2003 | 25.9.2008 | 1,5mld. | zaknihovana

13. Emise HZL | CZ0002000300 | 4.40% p.a. | 27.11.2003 | 27.11.2010 | 2 mld. zaknihovana

Objem emise v roce 2003 7,5 mld.

14. Emise HZL | CZ0002000318 | 4.30% p.a. | 9.2. 2004 9.2.2009 2,5mld. | zaknihovana

15. Emise HZL | CZ0002000334 | var.12M | 25.3.2004 | 25.3.2014 |2 mld. listinna
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16. Emise HZL | CZ0002000367 | 4.95% p.a. | 24.6.2004 | 24.6.2009 | 2 mid. zaknihovana
17. Emise HZL | CZ0002000375 | var.12M | 24.6.2004 | 24.6.2009 | 1 mid. zaknihovana
18. Emise HZL | CZ0002000425 | 4.50% p.a. | 11.11.2004 | 11.11.2007 | 2,5 mld. | zaknihovana
Objem emise v roce 2004 10 mid.
19. Emise HZL | CZ0002000474 | 4.20% p.a. | 24.1.2005 |24.1.2010 |2 mld. zaknihovana
20. Emise HZL | CZ0002000490 | 3.50% p.a. | 31.3.2005 | 31.3.2008 | 1,5mld. | zaknihovana
21. Emise HZL | CZ0002000532 | 4.45% p.a. | 19.5.2005 | 19.5.2010 | 2,5mld. | zaknihovana
22. Emise HZL | CZ0002000581 | SWAP 3Y | 21.7.2005 | 21.7.2035 | 2,5mld. | zaknihovana
23. Emise HZL | CZ0002000607 | SWAP 3Y | 15.9.2005 | 15.9.2035 | 2 mid. zaknihovana
24. Emise HZL | CZ0002000615 | 4.00% p.a. | 15.9.2005 | 15.9.2020 | 0,3 mld. | zaknihovana
25. Emise HZL | CZ0002000656 | var. 12M | 27.10. 2005 | 27.10.2015 | 3 mld. zaknihovana
26. Emise HZL | CZ0002000714 | SWAP 3Y | 24.11. 2005 | 24.11.2035 | 1 mid. listinna
27. Emise HZL | CZ0002000722 | SWAP5Y | 24.11. 2005 | 24.11.2035 | 2 mid. listinna
28. Emise HZL | CZ0002000730 | SWAP3Y | 7.12.2005 | 7.12.2035 | 3 mld. listinna
29. Emise HZL | CZ0002000748 | SWAP 5Y | 7.12.2005 | 7.12.2035 | 1 mld. listinna
Objem emise v roce 2005 20,8 mid.

Celkovy objem emise nesplacenych HZL 41,3 mld.

Zdroj: Hypotec¢ni banka

Hypotecni zéastavni list s variabilnim vynosem znamend, Ze kupon se méni v pravidelné se
opakujicich intervalech (nejcastéji 3 mésice, 6 mésict,, 12 mésicti) podle aktualné platného
kurzu PRIBOR, coz je Grokovéa sazba, za kterou si banky mezi sebou pijcuji penize.

Oznaceni SWAP predstavuje trokovy swap, tj. dohodu mezi dvéma smluvnimi stranami,
ve které se jedna strana zavazuje zaplatit pfedem dohodnutou variabilni nebo fixni Grokovou
sazbu na pfedem sjednany objem penéznich prostiedkli a pfedem stanovené Casové obdobi.
Druh4 strana se soucasné zavazuje zaplatit pfedem dohodnutou fixni nebo variabilni urokovou
sazbu na stejny objem penéznich prostiedkil a stejné asové obdobi. Urokovy swap slouzi k
zajisténi proti urokovému riziku z plvodniho obchodu (napi. dlouhodobého uvéru nebo
nakupu dluhopisit).

Pokud je u HZL uveden kupoén ve vysi SWAP 3Y, znamena to, ze kupdn z dané emise je
variabilni, plati po dobu 3 let (tj. po 3 letech dochédzi ke zméné kuponu) a je stanoven na
urovni ceny triletého urokového swapu.

Celkovy objem emise je shodny se skutecné vyemitovanym objemem hypotecnich

zastavnich listi Hypote¢ni bankou.
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Tab. ¢. 8:

Objem HZL Hypote¢ni banky v obéhu | 41,3 mid.

8.2.2. Ceska spofitelna

Ceskéa spofitelna financovala hypoteéni Gvéry od roku 2002 do soudasnosti celkem
dvanacti emisemi hypote¢nich zastavnich listi. Celkovy objem téchto emisi ¢inil 39,6 miliard.
Nejvétsi piirastek zaznamenala v roce 2004, ve kterém ¢inil objem jednotlivych emisi 24,6
miliardy K¢. V ramcei emisi banka vydala cenné papiry v celkové jmenovité hodnoté 25 mld.
K¢. Pievazovaly hypoteéni zastavni listy s pétiletou splatnosti, nejdelsi doba splatnosti je 10

let. Hypoteéni zastavni listy Ceské spofitelny jsou kotovany na oficialnim volném trhu Burzy

cennych papirii Praha a.s.

Tab. ¢&. 9:

Pi‘ehled vydanych hypoteénich zastavnich listi Ceské spoFitelny

Emise ISIN Kupon Datum Datum Objem Podoba
emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000201 | 5.80% p.a. | 8.11. 2002 | 8.11.2007 | 3 mid. zaknihovana

2. Emise HZL | CZ0002000235 | 5.20% p.a. | 6.3. 2003 6.3.2008 3 mid. zaknihovana

3. Emise HZL | CZ0002000276 | 4.50% p.a. | 21.8.2003 | 21.8.2008 | 3 mid. zaknihovana

Objem emise v roce 2003 6 mld.

4. Emise HZL | CZ0002000342 | 3.50% p.a. | 26.4. 2004 | 26.4.2009 | 0,3 mld. | listinna

5. Emise HZL | CZ0002000409 | 3.60% p.a. | 23.8.2004 | 23.8.2009 | 0,7 mld. | listinna

Objem emise v roce 2004 1 mid.

6. Emise HZL | CZ0002000524 | 4.50% p.a. | 5.5. 2005 5.5.2010 2 mid. zaknihovana

7. Emise HZL | CZ0002000516 | 1.85% p.a. | 6.5. 2005 6.8.2006 0,6 mid. | zaknihovana

8. Emise HZL | CZ0002000573 | 4.05% p.a. | 30.6. 2005 | 30.6.2010 | 2 mid. zaknihovana

9. Emise HZL | CZ0002000623 | 4.75% p.a. | 7.10. 2005 | 7.10.2015 | 5 mld. zaknihovana

10. Emise HZL | CZ0002000763 | Var.3M 19.12. 2005 | 19.12.2012 | 10 mid. zaknihovana

11. Emise HZL | CZ0002000771 | 4.45% p.a. | 22.12. 2005 | 22.12.2008 | 5 mld. zaknihovana

Objem emise v roce 2005 24,6 mld.

12. Emise HZL | CZ0002000755 | 4.80% p.a. | 24.2. 2006 | 24.2.2016 | 5 mid. zaknihovana
Celkovy objem emise nesplacenych HZL 39,6 mid.

Zdroj: Ceska spofitelna

Skute¢né¢ vyemitovany objem hypotec¢nich zéstavnich listd ¢ini 25 miliard K¢. Je to

zpiisobeno tim, ze z 10. emise HZL bylo skute¢né vydano 3 miliardy K¢., u 11. emise €inil

skute¢né¢ vydany objem hypotecnich zastavnich listt 0,9 miliardy K¢ a u 12. emise ¢inil tento
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objem 1,5 mld. K&. Zbyvajici ¢ast emise miize Ceska spofitelna vydat ve stanovené emisni
lhiit¢ od data emise nebo v dodate¢né 1huté, pokud se k tomu na zakladé trznich podminek
rozhodne. Objem 1 — 9. emise je pak shodny se skuteéné¢ vyemitovanym objemem
hypotecnich zéstavnich listi a dohromady ¢ini 19,6 miliard K¢.

Tab. €. 10:

Objem HZL Ceské spoFitelny v ob&hu | 25 mld.

8.2.3. Komer¢ni banka

Komer¢ni banka zacala financovat hypotecni uvéry hypote¢nimi zastavnimi listy jiz od
roku 1999. K 10. 3. 2006 uskute¢nila celkem 7 emisi, z nichZ prvni dvé emise v celkové
hodnoté 5,5 miliard K¢ byly splaceny. V roce 2000 vydala banka jednu emisi s variabilnim
kuponem v hodnoté 1,1 mld. K¢&. Dalsi emisi uskutecnila teprve v roce 2003 v celkovém
objemu 5 miliard K¢€. V pritbéhu roku 2004 vydala Komer¢ni banka hypotecni zastavni listy o
celkovém nominalnim objemu 4,8 miliardy K¢&. Nésledujici rok pak hodnota dvou emisi
hypote¢nich zastavnich listii ¢inila celkem 15,2 miliardy K¢. Celkovy objem téchto péti emisi
byl tedy 26,1 miliardy K¢ a jednd se o dosud nesplacené¢ hypotecni zastavni listy. Doba
splatnosti se pohybuje od 4 do 10 let.

Tab. €. 11:

Pi'ehled vydanych hypotecnich zastavnich listi Komer¢éni banky

Emise ISIN Kupon Datum Datum Objem Podoba
emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000110 | 8.125% p.a. 13.5.1999 | 13.5.2004 | 4 mld. zaknihovana

2. Emise HZL | CZ0002000102 | 8.00% p.a. 15.6.1999 | 15.6.2004 | 1,5mld. | zaknihovana

Splaceno 5,5 mld.

. Emise HZL | CZ0002000151 | var.6M Pribor | 15.9. 2000 | 15.9.2007 | 1,1 mld. | zaknihovana

. Emise HZL | CZ0002000268 | 5.50% p.a. 21.8.2003 | 21.8.2009 | 5 mld. zaknihovana

. Emise HZL | CZ0002000565 | var.3M Pribor | 2.8. 2005 3.8.2015 5,2 mid. zaknihovana

3
4
5. Emise HZL | CZ0002000383 | 4.50% p.a. 5.8. 2004 5.8.2008 4,8 mld. | zaknihovana
6
7

. Emise HZL | CZ0002000664 | 4.40% p.a. 21.10. 2005 | 21.10.2015 | 10 mid. zaknihovana

Objem emise v roce 2005 15,2 mid.

Celkovy objem emise nesplacenych HZL 26,1 mid.

Zdroj: Komerc¢ni banka
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Celkovy objem emise je shodny se skutecné vyemitovanym objemem hypotecnich
zastavnich listd Komer¢ni bankou.

Tab. ¢. 12:

Objem HZL Komer¢ni banky v obéhu | 26,1 mid.

8.2.4. HVB Bank

HVB Bank patii ke &tyfem nejvét§im emitentim hypotetnich zastavnich listi v Ceské
republice. Celkovy objem sedmi nesplacenych emisi ¢ini celkem 35,2 miliard K¢. Hodnota
skute¢né¢ vydanych hypotecnich zéstavnich je vSak vyrazné€ nizsi a €ini 25,2 miliardy K¢.

Emise vydana v roce 1999 se splatnosti 5 let a kuponem 8,5% jiz byla fadné splacena. Doba

splatnosti je zde velmi riznorodé a pohybuje se od 2 do 20 let.

Tab. ¢. 13:

Prehled vydanych hypotecnich zastavnich listi HVB bank

Emise ISIN Kupon Datum Datum Objem Podoba
emise splatnosti | emise

1. Emise HZL | CZ0002000128 | 8,5% p.a. 10.6.1999 10.6.2004 | 2,5mld. | zaknihovana

splaceno 2,5 mid.
2. Emise HZL | Cz0002000185 | 6,0% p.a. 4.2.2002 4.2.2009 10 mid. zaknihovana
3. Emise HZL | CZ0002000441 Var. 15.12.2004 | 15.12.2006 | 0,1 mld. | listinna
4. Emise HZL | CZ0002000458 Var. 15.12.2004 | 15.12.2006 | 0,1 mld. | listinna
5. Emise HZL | CZ0002000391 | 6,0% p.a. 19.8.2004 19.8.2012 | 2 mld. listinna
Objem emise v roce 2004 2,2 mld.
6. Emise HZL | CZ0002000649 | 4,5% p.a. 5.10.2005 | 5.10.2015 | 3 mld. zaknihovana
7. Emise HZL | CZ0002000672 | 3,5% p.a. 15.11.2005 | 15.11.2010 | 10 mid. zaknihovana
8. Emise HZL | CZ0002000680 | 5,0% p.a. 23.11.2005 | 15.11.2025 | 10 mid. zaknihovana
Objem emise v roce 2005 23 mid.

Celkovy objem emise 35,2 mid.

Zdroj: HVB Bank

VétsSina hypotecnich zastavnich listt ma fixni kupon, vyjimkou jsou vSak hypotecni

zéstavni listy vydané v radmci 3. a 4. emise. Sazba u tfeti emise je dana néasledujicim vzorcem:
JH * (PRIBID3M' — 0,0052) * D/360, kde i = 3M perioda. Sazba u &tvrté emise je dana
nasledujicim vzorcem: JH * (PRIBID3M' — 0,0072) * D'/360, kde rovnéz i = 3M perioda.
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Skute¢né vyemitovany objem hypotecnich zastavnich listi neni shodny s celkovym
objemem emise a ¢ini 26,2 miliardy K¢. Z 5. emise bylo totiz skute¢né¢ vydano 1,3 miliardy
K¢, z 6. emise 5,8 miliardy K¢, ze 7. emise 6,3 miliardy K¢ a z 8. emise pouze 0,1 miliardy
K¢.

Tab. ¢. 14:

Objem HZL HVB Bank v obéhu | 26,2 mld.

8.2.5. Raiffeisenbank
Celkovy objem péti emisi hypote€nich zastavnich listl, kterymi Raiffeisenbank financuje
od roku 2001 hypoteéni uvéry, ¢ini 4,1 miliardy K¢&. Jedna se o hypoteéni zastavni listy

v zaknihované podob¢ s pétiletou splatnosti.

Tab. ¢. 15:

Prehled vydanych hypotecnich zastavnich listii Raiffeisenbank

Emise ISIN Kupon Datum Datum Objem | Podoba
emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000177 | 7.50% p.a. | 3.5. 2001 3.5.2006 2 mld. zaknihovana

2. Emise HZL | CZ0002000326 | 3.70% p.a. | 18.2.2004 | 18.2.2009 | 0,5 mld. | zaknihovana

3. Emise HZL | CZ0002000417 | 5.05% p.a. | 23.8.2004 | 23.8.2009 | 0,5mld. | zaknihovana

4. Emise HZL | CZ0002000482 | 4.60% p.a. | 23.3.2005 | 23.3.2010 | 0,5mld. | zaknihovana

5. Emise HZL | CZ0002000698 | 4,50% p.a. | 21.11.2005 | 21.11.2010 | 0,6 mld. | zaknihovana

Celkovy objem emise 4,1 mid.

Zdroj: Raiffeisenbank
Celkovy objem emise je shodny se skutecné vyemitovanym objemem hypotecnich zastavnich
listt Raiffeisenbank
Tab. ¢. 16:

Objem HZL Raiffeisenbank v obéhu | 4,1 mld.

8.2.6. Wiistenrot hypotecni banka

Pro Wiistenrot hypote¢ni banku predstavuje emitovani hypote¢nich zastavnich listi v
podstaté jediny zdroj refinancovéani a ziskavani prostfedki pro poskytovani hypotecnich
uveri. Banka zacala aktivné plsobit na trhu az na jafe roku 2003, proto je objem doposud

emitovanych HZL pomérné nizky. V dubnu 2004 byla vydana prvni emise ve vysi 0,3
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miliardy K¢, se splatnosti 5 let a fixnim kuponem ve vysi 5,00% p.a. Do té doby financovala
banka ¢innost z vlastnich zdrojii. Tato emise neni obchodovéna na vefejném trhu v Ceské
republice ani v jiné zemi. Nasledné¢ v zafi 2004 byl Komisi pro cenné papiry schvalen
dluhopisovy program banky ve vysi 6 miliard K¢ a dobou splatnosti 5 let. Prvni emise v ramci
programu byla emitovana v kvétnu 2005. Celkovy schvaleny objem této emise Cinil 1
miliardu K¢, k dne$nimu dni bylo emitovéano 0,8 miliardy K¢. Emise je opét se splatnosti 5 let

a fixnim kuponem ve vysi 4,55% p.a. Emise je obchodovana na volném trhu Burzy cennych

papird.
Tab. ¢. 17:
Piehled vydanych hypotecnich zastavnich listi Wiistenrot hypote¢ni banky
Emise ISIN Kupon Datum Datum Objem
emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000359 | 5.00% p.a. | 20. 4. 2004 | 20.4. 2009 | 0,3 mid.
2. Emise HZL | CZ0002000508 | 4.55% p.a. | 11.5. 2005 | 11.5.2010 | 1 mld.

Celkovy objem emise 1,3 mld.

Zdroj: Wiistenrot hypote¢ni banka
Objem tranze u 2. emise HZL ¢inil pouze 0,8 mld. K¢. Objem skuteéné vyemitovanych HZL
bankou Wiistenrot ¢ini tedy 1,1 mld. K¢.
Tab. ¢. 18

Objem HZL Wiistenrot banky v obéhu | 1,1 mid.

8.2.7. Volksbank

Volksbank zacala vydavat hypotecni zastavni listy v roce 2005 a od této doby uskutecnila
pouze jednu samostatnou emisi v celkové hodnot€ 0,5 miliardy K¢ se splatnosti 5 let od data
emise a fixni sazbou kuponu ve vysi 3,7 % p.a. Hypotecni zéastavni listy v ramci této emise
byly skute¢né vydany.

Tab. ¢. 19:
Pi'ehled vydanych hypote¢nich zastavnich listi Volksbank

Emise ISIN Kupon Datum Datum Objem | Podoba

emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000599 | 3.70% p.a. | 18.10.2005 | 18.10.2010 | 0,5 mld. | zaknihovana

Celkovy objem emise 0,5 mld.

Zdroj: Volksbank
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8.2.8. Zivnostenska banka

Pro ziskani zdroji na poskytovani hypote¢nich Gvéru vydala Zivnostenska banka v roce
2003 zatim pouze jednu emisi hypotecnich zéastavnich listt v celkové hodnoté 0,7 miliardy se

splatnosti pét let od data emise a fixnim kuponem v vysi 4,5 % p.a.

Tab. ¢. 20:

Piehled vydanych hypote¢nich zastavnich listé Zivnostenské banky

Emise ISIN Kupon | Datum Datum Objem | Podoba
emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000292 | 4.5% p.a. | 9.10.2003 | 19.10.2008 | 0,7 mld. | zaknihovana

Celkovy objem emise 0,7 mid.

Zdroj: www.zivnobanka.cz

8.2.9. eBanka

Povoleni k vydavani hypotecnich zastavnich listii ziskala banka v druhé poloviné roku
2003. V roce 2005 byl Komisi pro cenné papiry schvalen dluhopisovy program, v jehoZ ramci
uskutecnila banka zatim pouze jednu emisi ve vysi 0,5 miliardy K¢, se splatnosti 5 let a
fixnim kuponem ve vysi 4,50% p.a. Motivem k vydani prvni emise hypoteénich zastavnich
listl je potieba financovani hypotecnich obchodt, o které zaznamenava eBanka trvale vysoky
zajem. Celkovy objem emise uvedeny v tabulce €. 21 byl bankou skute¢né vyemitovan.

Tab. ¢. 21:
Piehled vydanych hypotecnich zastavnich listi eBanky

Emise ISIN Kupon | Datum Datum Objem | Podoba

emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000557 | 4.5% p.a. | 29.11.2005 | 29.11.2010 | 0,5 mld. | zaknihovana

Celkovy objem emise 0,5 mid.

Zdroj: www.ebanka.cz

8.2.10. Ceskoslovenska obchodni banka

Ceskoslovenska obchodni banka uskutednila koncem minulého roku svoji prvni emisi
hypotecnich zastavnich listii ve vysi 1,3 miliardy K¢, se splatnosti 10 let a fixnim kuponem ve
vysi 4,60% p.a. Celkovy objem emise uvedeny v tabulce ¢. 22 byl bankou skute¢né

vyemitovan.
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Tab. ¢. 22:
Piehled vydanych hypote¢nich zastavnich listd CSOB

Emise ISIN Kupon | Datum Datum Objem | Podoba

emise splatnosti

1. Emise HZL | CZ0002000706 | 4.6% p.a. | 15.11.2005 | 15.11.2015 | 1,3 mld. | zaknihovana

Celkovy objem emise 1,3 mid.

Zdroj: www.mmr.cz

8.3. Porovnani a vyhodnoceni k 28.2. 2006

Celkovy objem jednotlivych emisi hypotecnich zastavnich listd uskute¢nény desiti
hypote¢nimi bankami ¢ini k 28.2. 2006 150,6 miliardy. Vzhledem k tomu Ze nékteré banky
Z jednotlivych emisi vydaly pouze ¢ast, je celkovy objem skute¢né vydanych hypotecnich
zastavnich listi niz$i o vice jak 20 miliard K¢.

Na ¢eském trhu jsou tedy nyni v obéhu hypotecni zéastavni listy v objemu kolem 126,8
miliard korun a vzhledem k narGstu poskytnutych hypoték je mozné ocekavat dal$i emise
dluhopisii. Ve vyuzivani zdrojii z emisi hypote€nich zastavnich listli jsou mezi jednotlivymi
bankami velké rozdily. Z desiti bank, vydavajicich tento zvlastni druh dluhopist, je jejich
nejveétSim emitentem na Ceském trhu Hypotecni banka, ktera dosahuje podil 32,9% ve
skute¢né vydaném objemu hypotecnich zastavnich listi. Na druhém misté se umistila HVB
Bank, ktera dosahuje trzni podil 20,9% ve vydanych hypote¢nich zastavnich listech. Hned za
ni nasleduje Komeréni banka s podilem 20,8%. Ceska spofitelna, ktera z nékterych emisi
vydala zatim pouze Cast, zaujim4 na Ceském hypote¢nim trhu, co do objemu vydanych
hypotecnich zastavnich listd, ¢tvrté misto. Podle néasledujiciho zjisténi jsou tyto Ctyfi banky
nejveét§imi emitenty hypotecnich zéastavnich listl na Ceském kapitdlovém trhu a ovladaji tak
téméf 95% trhu s hypote¢nimi zastavnimi listy. Za Ceskou spofitelnou pak nasleduje
Raiffeisenbank a dale pak ostatni banky, jejichZz podil na objemu vydanych hypoteénich
zastavnich listli nedosahuje ani 1%.

VétSina hypote€nich zastavnich listi byla vydana v zaknihované podobé. Zaknihovany
cenny papir je cenny papir zapsany do evidence stanovené zakonem ¢. 591/192 Sb. o cennych
papirech. Instituci, ktera vede zdkonem stanovenou evidenci dluhopisi, je Stfedisko cennych

papirt se sidlem v Praze.
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Tab. ¢. 23:

Banka Objem emise | Podil v % | Skute¢ny objem Podil v %

vyemitovanych HZL
Hypote¢ni banka 41,3 mld. 27,4% 41,3 mld. 32,6%
Ceska spofitelna 39,6 mid. 26,3% 25 mld. 19,7%
HVB Bank 35,2 mld. 23,4% 26,2 mid. 20,7%
Komer¢ni banka 26,1 mid. 17,3% 26,1 mid. 20,6%
Raiffeisenbank 4,1 mid. 2,7% 4,1 mid. 3,2%
CSOB 1,3 mld. 0,9% 1,3 mld. 1%
Wiistenrot 1,3 mld. 0,9% 1,1 mid. 0,9%
Zivnostenské banka 0,7 mld. 0,5% 0,7 mld. 0,6%
Volkshank 0,5 mld. 0,3% 0,5 mld. 0,4%
eBanka 0,5 mld. 0,3% 0,5 mld. 0,4%
Celkem 150,6 100% 126,8

8.4. Hypote¢ni uvéry a jejich vztah k vydanym hypote¢nim zastavnim

listum

8.4.1. Porovnani hypote¢nich bank z hlediska objemu poskytnutych hypote¢nich uvéra

vvvvvv

stabilitou a zajistuji podstatnou ¢ast pfijmi z finan¢ni Cinnosti bank. Celkem v roce 2005
hypotecni banky poskytly 52 388 hypotecnich Gvérd ve vysi 98,33 miliard K¢, coz ve
srovnani s rokem 2004, kdy pocet hypotecnich uvért byl 41 815 a objem 68,13 miliard K¢,
predstavuje nariist o 25% vpoctu a o 44% vobjemu. Hypoteéni Uveéry na bydleni
ptedstavovaly 73,56 miliardy z celkového objemu.

Rist z4jmu o hypote¢ni uvéry je mozné prisuzovat predevsim vyvoji urokovych sazeb, za
které banky hypotéky poskytovaly. Urokové sazby v lofiském roce dosahly svého
historického minima a patii k nejlevnéjSim v Evropé. Nezanedbatelnym faktorem byl rovnéz
rust realnych mezd, zvySujici se nabidka kvalitnich nemovitosti, ale 1 stagnujici ceny
nemovitosti. K uzavieni hypoték také lidi ldkal vétsi pocet noveé postavenych bytd. V

nékterych mistech uz nabidka realit pfevySuje poptavku a ceny bytl stagnuji. Dulezitym
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faktorem podporujici zajem o hypotéky byla také nenaplnénd obava ze zvySeni cen
nemovitosti po pfistoupeni CR do EU a stéale nevyfesena deregulace najemného.

Ke konci roku 2005 v CR poskytovalo hypoteéni uvéry celkem 11 bank, a to véetnd
Volksbank, ktera bohuzel neposkytla informace o objemu vydanych hypotecnich vért za rok
2005 a neni tedy zahrnuta do piehledu o objemu vydanych hypotecnich tvért. Co do objemu
hypote¢nich Gvért zaujala v roce 2005 Ceska spofitelna s podilem 43,57% prvni misto na
trhu. S podilem 17,34% nasledovala Komer¢ni banka a Hypote¢ni banka s 17,26% se umistila
jako tfeti. Tyto tfi bankovni instituce tak ovladaji 78% trhu s hypote¢nimi Gvéry u nas.

Tab. ¢. 24:
Piehled o po¢tu a objemu poskytnutych hypotecnich avéri v roce 2005

Banka Pocet | Hypote¢ni uvéry | Podil v %

na hyp. avérech
Ceska spofitelna 18242 | 42,84 mld. 43,57 %
Komer¢ni banka 12 419 17,05 mid. 17,34 %
Hypote¢ni banka 12 383 16,97 mid. 17,26 %
HVB Bank 844 8,21 mld. 8,35%
GE Money Bank 3150 4,2 mld. 4,27 %
Zivnostenska banka | 1558 3,38 mld. 3,44 %
Raiffeisenbank 2138 3,32 mld. 3,37 %
eBanka 876 1,38 mld. 1,4 %
Wiistenrot 754 0,87 mld. 0,88 %
CSOB 24 0,11 mlid. 0,12%
Celkem 52 388 98,33 mld.

8.4.2. Srovnani objemu emisi hypotecnich zastavnich listi s objemem poskytnutych
hypote¢nich uvéra v letech 2001 — 2005

V tabulce ¢. 25 jsou zahrnuty hypotecni Gvéry poskytnuté deseti hypote¢nimi bankami
vydéavajici hypotecni zastavni listy S vyjimkou Volksbank, kterda neposkytla pozadované
informace. Jsou zde obsazeny i hypote¢ni uvéry GE Money Bank, ktera nevydava hypote¢ni

zastavni listy.
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Tab. &. 25:

Rok | Objem emisi | Objem hypote¢nich uveért
2001 2 mld. 24,8 mld.
2002 16 mld. 30,3 mld.
2003 | 19,2 mld. 47,6 mld.
2004 | 19,3 mld. 68,1 mld.
2005 88 mld. 98,3 mld.

Srovnani objemtl emisi hypotecnich zastavnich listd s objemy poskytnutych hypotecnich
uveért dava tusit, Ze tento tradini zdroj financovéni, zajistujici za standardnich podminek
nejlevnéjii prostfedky v porovnani s jinymi formami refinancovani, je v podminkach v Ceské
republiky vyuzivan ve stile vétSim rozsahu. Diky tomuto modernimu financovani stale
rostouciho portfolia hypotecnich tvéra ziskavaji klienti velmi nizké urokové sazby u hypoték.

Dtvodem k vydavani hypotecnich zastavnich listl jako zdroji hypotecnich avéri ptispélo
mnoho skutec¢nosti. Jednim z didvodi oproti predchazejicim rokliim muze byt zvySena
investicni aktivita do oblasti nemovitosti a vétsi divéra instituciondlnich investord
V hypotecni zastavni listy. Pro podporu hypotec¢nich zéastavnich listti byl vyznamny rok 2004,
ktery vnesl na Cesky hypotecni trh n€kolik zdsadnich novinek, z nichz nejdilezité;si je novy
zakon o dluhopisech 190/2004 Sb. Tento zdkon umoZznil bankam pouZit pohledavky i
z neucelove poskytnutych hypoték do kryciho bloku hypotec¢nich zastavnich listd a klientim
tak nabidnout neucelové hypotéky a hypotéky na druzstevni bydleni.

Naopak zde vSak plisobi také skutecnosti, které mohou bankam ztiZit postup pii vydavani
hypotecnich zastavnich listl. Jednim z téchto divodi mize byt slozity povolovaci rezim pro
vydani emisi hypoteCnich zastavnich listli, kdy jednotlivé emise prochdzeji schvalovacim
procesem pired Komisi pro cenné papiry vcetné vypracovani prospektu cenného papirt,
dolozeni fady pomérné rozsahlych skute¢nosti o konkrétnich hodnotach zajisténi uvérd, o
zaplaceni spravniho poplatku a pomérn¢ slozitého mechanismu kontroly plnéni podminek jiz

vydané emise. To vSe pfedstavuje pomérné vysoké naklady pro hypotecni banku.

8.5. Predikce dalSiho vyvoje
V letoSnim roce je mozné rovnéz ocekavat velky zdjem o hypoteni uvéry. Banky se

piitom spoléhaji na mozné zvySeni dané z piidané hodnoty na stavebni prace na bydleni.
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Pokud vlada nevyjedna prodlouzeni vyjimky, pak snizend pétiprocentni sazba bude platit jen
do konce roku 2007. Nové byty poté podrazi. Navic, podle nazoru vétSiny finanénich
analytikd, nelze oCekavat v tomto roce zaddné vyrazné zmény ve vysi urokovych sazeb u
hypotecnich tvért. S rostoucim zdjmem o hypotecni uvéry lze predpokladat i narist emisi
hypotecnich zéstavnich lista.

Velkou roli budou hrat v budoucnu urokové sazby a zajem investord o tento zvlastni druh
dluhopisti. V ptipadé, Ze zajem investori o hypotecni zdstavni listy poklesne, je mozné
ocekavat, Ze banky vstoupi na evropsky trh a hypotecni zéastavni listy za¢nou emitovat
v eurech. V souc¢asné dobé je viak v Ceské republice poptavka po hypotednich zastavnich
listech natolik silnd, ze mistni banky neuvazuji, ze by hypotecni zastavni listy emitovaly v
eurech a nabidly je k prodeji i v zahrani¢i. Navic kdyby banky tyto dluhopisy v eurech
emitovaly, tak by se musely pojistit proti kurzovému riziku.

Vyvoj hypote¢nich obchodl bude ovlivnén také legislativou. V této souvislosti je nutné
pfipomenout nedavné projednavani novely zadkona o danich z pfijml, ktery mimo jiné
obsahoval zruSeni danovych ulev pro hypotecni zastavni listy. Tento nadvrh byl zamitnut a
hypotecni zastavni listy tak nadale zlstavaji osvobozeny od dani z pfijma. V budoucnu vSak
nelze ocekdvat stejny vysledek.

Do budouciho vyvoje na hypotecnim trhu se rovnéZ mizZe promitnout politika statu
Vv oblasti podpory bydleni, postup pii uvolnovani regulovaného najmu, uplatnéni silnych
populacnich ro¢nikil na trhu prace resp. jejich rozhodnuti a vyuziti moznosti realizace v ramci
trhu prace Evropské Unie, danové politika statu ve prospéch podpory potfizeni vlastniho

bydleni, imigra¢ni politika, investi¢ni ptilezitosti.
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9. Zavér

Bakalatska prace zpracovava velmi aktudlni téma, protoze hypotecni Gvér je dnes jednim
uvéra odcerpava bankam zna¢né mnozstvi financi, proto vydavani hypotecnich zastavnich
listi se jevi jako vyhodné. Jejich prodej institucionalnim investoriim ¢i vysoko pifijmovym
skupindm obyvatelstva umoziiuje bankdm refinancovat hypotecni tvéry. Navic pro investory
je nakup hypotecnich zastavnich listi pomérn¢ vyhodny, protoze nepodstupuji pfili§ velké
riziko. Hypote¢ni zastavni listy jsou totiz kryty pohleddvkami z hypotecnich uvért. Dalsi
vyhodou je osvobozeni vynosu od dan¢ z pfijmi. Pro rozvoj bytové vystavby a pro podporu
bydleni stfednich a nizSich vrstev obyvatelstva by mély naddle zlstat vynosy z hypotecnich
zastavnich listd osvobozeny od dané z pfijmd. Pokud by byly vynosy zdanény nasledovalo by
zvySeni trokll z Givérd a tim by se snizila dostupnost uvért. V soucasné dob¢ jsou hypotecni
uvéry vyhodné svou nizkou urokovou sazbou. Dle mého nazoru by bylo dobré, aby banky
vydavaly vice hypotecnich zastavnich listl, protoze s uvolnénym nédjemnym je tieba, aby
dobfe fungoval trh sbyty. Pfi statnich podporach bydleni by meély statni organy vice
spolupracovat s bankami.

Co se tyce hodnoceni bank podle jednotlivych ukazatelli, banky, které vydavaji hypotecni
zastavni listy, byly hodnoceny podle ukazateli bilanéni suma, velikost ¢istého zisku, zakladni
kapital, pocet zaméstnancii, kapitalova priméfenost, poCet pobocek. Mezi nejdilezitéjsi
ukazatele patfi bilan¢ni suma, zdkladni kapitdl a vySe Cist¢ho zisku. Na zaklad€ téchto
ukazateltl patfi mezi nejsiln&j§i banky Komeréni banka, Ceska spofitelna, Ceskoslovenska
obchodni banka a HVB bank.

V analyze hypotecnich zéstavnich listl bylo nutno od sebe odlisit objem emise a skutecné
vyemitovany objem hypotecnich zastavnich list. V obou ptipadech nejvétSim emitentem
hypotecnich zéstavnich listh je Hypotecni banka. Hypotecni banka, ackoliv se podle
ukazatelii, rozebiranych v sedmé kapitole, umistila v pozadi, zaujima prvni misto na ceském
hypotecnim trhu co do objemu vydanych hypotecnich zastavnich list a tfeti misto co se tyce
hypote¢nich uvért. Hypotecni banka a Wiistenrot hypote¢ni banka jsou jedinymi bankami
v Ceské republice, které jsou specializovany na hypoteéni uvéry a vydavani hypotecnich
zastavnich listd. Ve sledovanych ukazatelich je Hypote¢ni banka pfed Wiistenrot hypotecni
bankou, protoZze v dobé vstupu Wiistenrot hypote¢ni banky na hypote¢ni trh uz méla

Hypotec¢ni banka vybudované postaveni na trhu.
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Na ¢eském trhu jsou nyni v obéhu hypotecni zastavni listy v objemu kolem 126,8 miliard
korun a vzhledem k narustu poskytnutych hypoték je mozné ocekavat dalsi emise dluhopisti.
Ve vyuzivani zdroji z emisi hypoteCnich zéastavnich listi jsou mezi jednotlivymi bankami
velké rozdily. Z desiti bank, vydavajicich tento zvlastni druh dluhopist, patéi mezi jejich
nejveétsi emitenty na Ceském trhu Hypotecni banka, kterd dosahuje podil 32,9% ve skute¢né
vydaném objemu hypote¢nich zastavnich listii. Na druhém misté se umistila HVB Bank, ktera
dosahuje trzni podil 20,9% ve vydanych hypotecnich zastavnich listech. Hned za ni nasleduje
Komeréni banka s podilem 20,8%. Ceska spofitelna, ktera z nékterych emisi vydala zatim
pouze cast, zaujima na Ceském hypote¢nim trhu, co do objemu vydanych hypotecnich
zastavnich listd, ¢tvrté misto. Tyto Ctyfi banky jsou tak nejvét§imi emitenty hypotecnich
zastavnich listi na ceském kapitdlovém trhu a ovladaji tak témét 95% trhu s hypotecnimi
zastavnimi listy. Za Ceskou spofitelnou pak nasleduje Raiffeisenbank a dale pak ostatni
banky, jejichZ podil na objemu vydanych hypotecnich zastavnich listl nedosahuje ani 1%.

Pokud jde o hypote&ni uvéry, prvni misto zaujala v roce 2005 Ceské spofitelna s podilem
43,57% na trhu. S podilem 17,34% nasledovala Komer¢ni banka a Hypote¢ni banka s 17,26%
se umistila jako tfeti. Tyto tfi bankovni instituce tak ovladaji 78% trhu s hypotecnimi Gvéry u

nas.
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10. P¥ilohy

Objem emisi a skute¢né vydanych a nesplacenych hypote¢nich zastavnich listi ke konci

roku 2005

Tab. ¢. 26

Banka Objem emise | Podil v % | Skute¢ny objem Podil v %
vyemitovanych HZL

Hypote¢ni banka 41,3 mld. 28,4% 41,3 mld. 33%
Ceska spofitelna 34,6 mid. 23,8% 23,5 mid. 18,8%
HVB Bank 35,2 mld. 24,2% 26,2 mld. 20,9%
Komer¢ni banka 26,1 mid. 17,9% 26,1 mid. 20,8%
Raiffeisenbank 4,1 mid. 2,8% 4,1 mid. 3,3%
CSOB 1,3 mid. 0,9% 1,3 mld. 1%
Wiistenrot 1,3 mld. 0,9% 1,1 mid. 0,9%
Zivnostensk4 banka 0,7 mld. 0,5% 0,7 mld. 0,6%
Volkshank 0,5 mid. 0,3% 0,5 mid. 0,4%
eBanka 0,5 mld. 0,3% 0,5 mld. 0,4%
Celkem 145,6 100% 1253

Objem skute¢né vydanych a nesplacenych hypotecnich zastavnich listi ke konci roku

2003 a roku 2004

Tab. ¢. 27
Banka Skute¢ny objem | Podil v % Skute¢ny objem | Podil v %
HZL k 31.12.2003 | k 31.12.2003 | HZL k 31.12.2004 | k 31.12.2004
Hypotecni banka 22,1 mid. 38,2% 26,5 mld. 42 1%
HVB Bank 12,5 mld. 21,6% 11,5 mld. 18,3%
Komeréni banka 11,6 mid. 20% 10,9 mid. 17,3%
Ceska spotitelna 9 mld. 15,5% 10 mld. 15,9%
Raiffeisenbank 2 mid. 3,5% 3 mid. 4,8%
Zivnostenska banka | 0,7 mid. 1,2% 0,7 mid. 1,1%
Wiistenrot 0 mid. 0% 0,3 mld. 0,5%
Volkshank 0 mld. 0% 0 mid. 0%
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eBanka 0 mld. 0% 0 mid. 0%
CSOB 0 mid. 0% 0 mid. 0%
Celkem 57,9 mid. 100% 63,6 mid. 100%
Graf ¢. 1:
Podil hypoteénich bank na objemu skute¢né
vydanych HZL k 28.2. 2006
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Graf ¢. 2:

Podil hypote€nich bank na emisich
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Graf ¢. 3:

Graf ¢. 4:

Podil hypotecnich bank na poskytnutych
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