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Uvodni pozndmka
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I. Metodika pfechodu z K¢ na euro a dualniho
oznacovani cen na kapitalovém trhu




Dokument je clenén na dvé samostatné casti - zaokrouhlovani a dualni oznacovani
cen. Prvni ¢ast se snazi postihnout mozné problémy spojené se zaokrouhlovanim
trznich cen a jmenovitych hodnot cennych papiri obchodovanych na ceském
kapitalovém trhu, pficemz struktura materialu odpovida jednotlivym druhtm
cennych papirt obchodovanych na kapitalovém trhu. Druha ¢ast dokumentu se
zabyva aplikaci pravidel dualniho oznacovani cen na kapitalovém trhu, pficemz
¢lenéni respektuje zakladni typy informaci, které jsou poskytovany spotiebitelim,

tj. prijemctm financnich sluzeb.

V priloze jsou dale uvedeny souvisejici analytické podklady a dalsi dopliujici
informace, které s obémi c¢astmi tématicky souvisi, a které jsou k dokumentu
pfilozeny pro porovnani se zahrani¢nimi zkuSenostmi a 2z dGvodu snazs§iho

pochopeni vyslednych doporuceni.

EXECUTIVE SUMMARY

V souvislosti s planovanym zavedenim eura v CR byla pro oblast kapitalového trhu
(dale také jen ,KT“) vypracovana analyza moznych pravidel tykajici se (i) prepoctu
cenovych udajua, vcetné nasledného souvisejiciho zaokrouhlovani a (ii) dualniho

oznacovani cenovych tidaju. Nize je uveden stru¢ny pfehled vyslednych doporuceni:
Symbol ’ oznacuje legislativné stanovenou povinnost.

Symbol ?/ oznacuje pravidlo vydané formou doporuceni.



Prepocet a zaokrouhlovani

* Ceny produkti kapitalového trhu vyjadfené v EUR budou uvadény s nize ‘

uvedenym poctem desetinnych mist:

Trzni ceny (kurzy) Jmenovité hodnoty
Podilové listy 6-8 desetinnych mist 6-8 desetinnych mist
Akcie 2-6 deset. mist, pfepocet
metodou ,po polozkach®;
zvoleny pocet deset. mist se
neregulovano pfi prepoctu zakladniho
kapitalu uplatni v ramci
emise pro vSechny akcie se
stejnou jmenovitou
hodnotou
Dluhopisy neregulovano 2 desetinna mista
Ostatni CP multiplikatory u derivatd, jejichz podkladové aktivum
(derivaty) bude denominovano jinak nez v K¢ na 2 desetinna mista

* Eurova castka k vypofadani obchodu realizovanych v K¢ bude spoctena ’

metodou prepoctu a zaokrouhleni vysledné ¢astky, kdy je

1) proveden soucet vSech zobchodovanych polozek (cennych papirti) v Ké
2) tento soucet (v K¢) je pfepocten pomoci prepocitaciho koeficientu na EUR
3) a vysledna souctova suma (v EUR) je zaokrouhlena s pfesnosti na

standardné stanoveny pocet desetinnych mist.

Vyjimkou z tohoto pravidla budou obchody realizované na zakladé povinnych
nabidek prevzeti, kde bude vysledna eurova castka k vyporadani vypoctena

metodou prepoctu a zaokrouhleni po polozkach.

* Prepocet jmenovitych hodnot CP bude proveden emitenty, ktefi tyto nove
hodnoty v EUR uverejni a oznami osobam vedouci centralni a navazujici ’
evidenci nebo osobam vedoucim samostatnou evidenci. Tyto osoby

0 provedou ve svych systémech zapis jmenovitych hodnot v EUR a

0 uvedou jmenovité hodnoty v EUR na svych webovych strankach.
V pfipad€é, ze osoby vedouci evidenci od emitenti neobdrzi pfislusné
prepoctené hodnoty, provedou pfepocet samy, a to s co nejvétsi povolenou

presnosti.



Podnikatelské subjekty na KT oslovi své zakazniky a informuji je o tom, Ze ?

pokyny zakazniktl zadané v K¢ zlistavaji platné s tim, ze budou pfepocteny

na eurové hodnoty dle standardnich pravidel s presnosti na 2 desetinna

mista

Dualni zobrazovani

Obecné nebude pro oblast kapitalového trhu stanovena povinnost uvadét

veskeré uidaje dualné (v K¢ i v EUR).

Legislativné bude stanovena povinnost uvadét v pisemné komunikaci (tam

kde se vyskytuji idaje o cenach) pfepocitaci koeficient.

Pro specifické druhy informaci poskytované spotiebitelim na FT budou

legislativné nebo formou doporuceni stanovena pravidla dle této tabulky:

Typ poskytované Opatfeni
informace

stavové vypisy » poskytovatelé sluzeb na KT poskytnou svym
zakaznikiim ke dni konverze dva totozné vypisy -
jeden bude v K¢ a druhy v EUR (vypisy mohou byt
doplnény informacénim letakem upfesnujicim
metodu prepoctu)

» dualné budou wuvadény konecné sumy souctl
jednotlivych kategorii

vypisy o cash flow
» dualné budou wuvadény konecné sumy souctl
jednotlivych kategorii

vypisy transakci = dualné budou uvadény cenové udaje na vypisech
zobrazujicich pro urcity CP transakce v K¢ za
obdobi prede dnem € a soucasné transakce v EUR
za obdobi po dni €

vypisy pokynu * dualné budou uvadény cenové udaje tam, kde jsou
po dni € zobrazovany puvodni a stale platné
pokyny, zadané v K¢, ale prepocCtené na eurové
hodnoty

sms zpravy * neni regulovano

VSechny uvadéné ceny poplatki uctované koneCnym spotfebitelim i

souvisejici limitni hodnoty budou zobrazovany dualné.

“ & & o

§



Vybranym podnikatelskym subjektim - napf. BCPP - bude vydano
doporuceni zobrazovat ceniky dualné i v pripadé obchodnich aktivit mezi

podnikateli navzajem.

Bude vydano doporuceni pro organizatory regulovaného trhu dualné
oznacovat ceny minimalné v rozsahu uzaviracich kurzii, pfipadné dalsich

udaju, napf. souhrnné informace.

Formou doporuceni budou osloveny vyznamné podnikatelské subjekty
kapitalového trhu zvefejnujici cenové informace v tisku nebo na webovych?
strankach, aby uvadeély v textech a datovych sestavach cenové informace
dualné tehdy, pokud jsou uvadény ceny v K¢ a soucasné v EUR (napf.

v casovych radach, komparacich, atp.).



A. Prepocet a zaokrouhlovani

Vvchodiska

Vyhradné pro ilustrativni potfeby tento text pouziva hodnotu pfepocitaciho
koeficientu 1 € = 24,5670 K¢.

V pfipadé prevodu cen a jmenovitych hodnot z K¢ na EUR vznika problém stanoveni
poctu desetinnych mist, na ktera se budou hodnoty jednotlivych instrumentu
zaokrouhlovat. Zde je tfeba pro zaokrouhlovani stanovit vhodny pomér mezi
pozadavkem na co nejmensi odchylku od puvodni hodnoty a pozadavkem co
nejmensi administrativni zdtéze vyplyvajici z velkého mnozstvi desetinnych mist,
pfiCemz pro ruzné typy produktt kapitalového trhu (dale jen ,KT“) je vhodné
metodu zaokrouhlovani, tj. pocet desetinnych mist, stanovit odliSné vzhledem

k odliSnym charakteristikam, které jednotlivé specifické produktové typy vykazuji.

Z hlediska moznych problémt pifi konverzi hodnot z K¢ na EUR a nasledného
zaokrouhlovani je nutné rozliSovat mezi konverzi trznich cen a konverzi jmenovitych
hodnot CP. V prvnim pfipadé vznika problém mozného znehodnoceni (eventuelné
zhodnoceni) investice vlivem pfrepoctu a zaokrouhleni, a tedy nasledné zmény
hodnoty trznich cen CP, kdy i relativné maly rozdil zptisobeny zaokrouhlenim na
pfepocitavané jednotce muze zpuUsobit v pfipadé velkého mnozstvi jednotek
(cennych papirt) citelny rozdil v souhrnu (portfoliu investora) vlivem kumulace

prepocitavacich, resp. zaokrouhlovacich rozdilti.

Ve druhém pfipadé vznika problém nekonzistence hodnoty souctu pfepoctenych
CP, které byly jednotlivé prepocteny a zaokrouhleny, s hodnotou celé emise
(v pripadé akcii zakladniho kapitalu). Prestoze si jsou oba vySe uvedené problémy
vzajemné podobné, je tfeba k nim pfistupovat oddélené. Tomu odpovida i struktura

nasledujicich subkapitol.

Podilové listy

Soucasny stav
V pripadé podilovych listti neni legislativné stanoven pocet desetinnych mist, na

ktera je treba uvadét aktualni hodnotu (trzni cenu) podilového listu - uvadi se na



pocet desetinnych mist stanoveny ve statutu fondu, coz ve vét§iné pripadu

predstavuje presnost na 4 desetinna mista.

V soucasné dobé se aktualni hodnota jednotlivych podilti v podilovych fondech
v Ceské republice (dale jen ,CR“) pohybuje v rozmezi necelého jednoho haléte az
stovek tisic K¢l. VySe zminéné hodnoty jsou vSak extrémni pfipady, naprosta
vétSina podilovych fondu vykazuje hodnotu v fadu nékolika desitek haléri az

nékolik desitek tisic K¢.

Mozné problémy

V pripadé podilovych listd se mohou vyskytnout problémy vzniklé v souvislosti se
zaokrouhlovanim pfi konverzi aktualnich hodnot podilovych listt z K¢ na EUR, kdy
vlivem zaokrouhlovani jednotlivych podili muze dojit, vzhledem k velkému mnozstvi

jednotek s nizkou hodnotou, k relativné velké zméné hodnoty celkové investice.

Kromé aktualnich hodnot jsou uvadény i jmenovité hodnoty podilovych list fondu
kolektivniho investovani, tj. jmenovité hodnoty u vSech podilovych lista uzavienych
podilovych fondtd a u podilovych listd otevienych podilovych fondt tam, kde je

jmenovita hodnota stanovena.

Vzhledem k tomu, Ze jmenovité hodnoty podilovych listd jsou informativnim
ukazatelem, ktery nema vypovidaci schopnost o vykonnosti fondu ani
o majetkovych pravech podilniki a vzhledem k tomu, Zze v pfipadé pfepoctu
jmenovitych hodnot podilovych listd nevznika problém dodrzeni rovnosti souctu
jmenovitych hodnot s kategorii obdobnou napf. zakladnimu kapitalu spolecnosti
(blize viz kapitola Prepocet jmenovitych hodnot akcii pfi pfepoctu zakladniho
kapitalu), zabyva se dalsi ¢ast této kapitoly pouze problematikou aktualnich hodnot
podilovych listi s tim, ze metodu prepoctu (pocet desetinnych mist) jmenovitych
hodnot podilovych listd je vhodné zvolit konzistentné s metodou pfepoctu

aktualnich hodnot podilovych listt.

V Priloze 1, v ¢asti Modelové varianty pfepoctu investice do podilovych listt jsou
uvedeny pfiklady pfepoctu investice do podilovych listth v celkové hodnoté zhruba

1 milion Ké&. Pro naprostou vétSinu podilovych listd v CR bude dostacujici, resp.

1 Napf. podilovy fond KBC INSTITUTIONALS - 1II, kurz k 16.4.2008 1 000 000 K¢, zdroj: www.penize.cz



pfipadna odchylka zptisobena zaokrouhlovanim bude dostatecné mala, pokud bude
aktualni hodnota podilového listu v EUR vyjadfovana s pfesnosti na 6 desetinnych
mist. Pfesto v§ak mohou existovat podilové listy s velmi nizkou aktualni hodnotou,
u kterych by zaokrouhlovani na 6 desetinnych mist zputsobilo nikoliv zcela
zanedbatelné nepresnosti a je zadouci témto investicnim spoleCnostem, pfipadné
podilovym fondim umoznit pfepocet s vétsi presnosti, tj. se zaokrouhlenim na vice

desetinnych mist.

Doporuceni

Vzhledem k tomu, Ze mohou existovat podilové listy jak s velmi nizkou, tak
s pomérné vysokou hodnotou, je za soucasnych podminek na kapitalovém trhu
vhodnym feSenim stanovit povinnost zaokrouhlovat aktualni hodnoty (kurzy)
i jmenovité hodnoty podilovych listi v EUR s pfesnosti na 6 az 8 desetinnych

mist.

Toto doporuceni znamena nutnost Gpravy systému tak, aby byly schopny pracovat

s vyS§im poctem desetinnych mist.

Akcie

Soucasny stav
Jmenovité hodnoty stejné jako trzni ceny akcii se v CR pohybuji fadové v rozmezi

nékolika K¢ az nékolik tisic K¢.

Mozné problémy

V pfipadé akcii prichazi v ivahu kromé stanoveni pravidel pro pfepocet trznich cen
akcii rovnéz nastaveni pravidel pro prepocet jmenovitych hodnot akcii, pficemz pfi
prepoctu jmenovitych hodnot akcii z K¢ na EUR vznika problém prepoctu hodnoty
zakladniho kapitalu, ktery se musi ve vysledku rovnat (resp. maximalné se blizit)

souctu prepoctenych jmenovitych hodnot jednotlivych emitovanych akcii.

V zasadé se jedna o problematiku:
1) prepoctu trznich cen akcii a
2) prepoctu jmenovitych hodnot akcii souvisejiciho s prfepoctem zakladniho
kapitalu, kdy vlivem zaokrouhlovani jednotlivych akcii muze dochazet

k relativné velkym zménam zakladniho kapitalu.
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Prepocet trznich cen akcii

Standardni kotace akcii (a ostatnich investicnich nastroju) na regulovanych trzich

v Evropské unii (dale jen ,,EU“) je vyjadfovana v rozliSeni na dvé desetinna mista.

Trzni ceny investi¢nich nastroji se na regulovaném trhu vytvaii k danému
okamziku na zakladé poptavky a nabidky a prepocitaci koeficient nema pfed a po
zavedeni EUR na trzni cenu investi¢niho nastroje zadny vliv (trzni cena investi¢niho
nastroje pred zavedenim a po zavedeni je urCena trhem v korunach a posléze
v EUR). Vliv pfrepocitaciho koeficientu tedy mutize nastat pouze na objednavky
a prevody, které budou vlozeny do systému (Burza cennych papirtt Praha (dale jen
~,BCPPY), RM-Systému nebo vyporadaciho systému, mnohostranny obchodni
systém, Stfedisko cennych papira, resp. centralni depozitai) prfed zavedenim

jednotné mény, ale budou vypofradany jiz v EUR (viz kapitola Vyporadani obchodti).

Doporuceni

Vzhledem k tomu, Ze trzni ceny investi¢nich nastroji se na regulovaném trhu
vytvaii na zakladé poptavky a nabidky a pfepocitaci koeficient nema pired a po
zavedeni EUR na trzni cenu investicniho nastroje zadny vliv, neni nutné regulovat

pocet desetinnych mist pfi kotovani trznich cen akcii.

Pfepocet jmenovitych hodnot akcii pfi pfepoctu zakladniho
kapitalu
V pfipadé pfepoctu jmenovitych hodnot akcii je tfeba respektovat zakladni pravidlo,

ze soucet vSech akcii daného emitenta se musi rovnat celkové sumé zakladniho

kapitalu, a to jak pred prepoctem (v K¢), tak po ném (v EUR).

V zasadé prichazi v ivahu problém metody prepoctu hodnoty akcii a problém

procesu zapisu a zverejnéni nové jmenovité hodnoty akcii:




Metody pfepoctu jmenovitych hodnot akcii, resp. zakladniho

kapitalu?

A) Metoda TOP-DOWN (metoda zaokrouhleni vysledné ¢astky)

Metoda TOP-DOWN predstavuje postup, kdy je

1) nejprve prepoctena hodnota zakladniho kapital z K¢ na EUR

2) tato ¢astka je (s urcCitou pfesnosti) zaokrouhlena

3) castka vznikla v kroku ¢. 2 je rozdélena na jednotlivé cenné papiry (dale jen

»CP%).

Vyhody:

» nedochazi ke zmeéné zakladniho kapitalu (emitent nemusi svolavat valnou
hromadu a absolvovat proceduru zmény zakladniho kapitalu

» jednoduchost pfevodu zakladniho kapitalu

» nemeéni se pomér majetkovych prav

Nevyhody:
» velky pocet desetinnych mist u jednotlivych CP

» administrativni a technologicka manipulace a naro¢nost

Podrobnéjsi analyza této metody je obsahem Pfilohy 1 v ¢asti Modelovy priklad
prepoctu zakladniho kapitalu a jmenovité hodnoty akciové spolecnosti metodou
TOP - DOWN, kde je uveden modelovy priklad pfepoctu zakladniho kapitalu
a hodnoty akciové spolecnosti. z téchto pfikladl je zfejmé, ze metoda TOP-DOWN
muze ve svém dusledku vést k velkému poctu desetinnych mist u jmenovitych

hodnot akcii denominovanych v nové méne.

B) Metoda BOTTOM-UP (metoda zaokrouhleni po polozkachs3)

Tato metoda predstavuje postup, kdy je

2 Cast pojednavajici o tfech zakladnich metodach pfepoétu zakladniho kapitalu z K& na EUR vychazi
ze slovenského materialu ,Analyza moznosti redenominacie zakladného imania“ vypracovaného
Ministerstvem spravodlivosti SR.

3 V materidlu ,Zakladni pravidla pfepoctu, zaokrouhlovani a zarovnavani penéznich c¢astek pfi
zavadéni eura“ se tato metoda nazyva ,metoda po polozkach“.
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1) nejprve prepoctena z K¢ na EUR hodnota kazdého CP,
2) hodnota kazdého CP je zaokrouhlena s urcitou presnosti a
3) kazda c¢astka vznikla v pfedchozim kroku je sectena a vysledny soucet odpovida

hodnoté zakladnimu kapitalu.

Vyhody: neméni se pomér majetkovych prav
Nevyhody: dochazi ke zméné hodnoty zakladniho kapitalu

DalSi podrobnosti jsou uvedeny v Priloze 1 v ¢asti Modelové varianty pfepoctu
investice do akcii metodou BOTTOM-UP, kde je uvedena analyza srovnavajici riizny
pocet desetinnych mist pro zaokrouhleni pfi pfepoctu jmenovitych hodnot akcii,
resp. zakladniho kapitalu metodou BOTTOM - UP. Z porovnani jednotlivych variant
vyplyva, ze dostacujici pocet desetinnych mist pfi vyjadfovani jmenovitych hodnot

akcii se pohybuje v rozmezi 2 az 6 desetinnych mist.

C) Metoda NO PAR VALUE

V zasadé se jedna o metodu vzdani se jmenovité hodnoty CP. Prestala by se

pouzivat jmenovita hodnota a nadale by se pracovalo pouze s trzni cenou akcie.

Vyhody: neni tfeba pfizptisobovat vysi zakladniho kapitalu
Nevyhody: velka legislativni narocnost vyplyvajici ze zmény celého systému,
nutna Uprava vSech pravnich predpisti odkazujicich na jmenovitou

hodnotu cennych papirti.

Zhodnoceni metod pfepoctu zakladniho kapitalu

Jako nejméné vyhodna se jevi metoda prepoctu TOP-DOWN vzhledem k zasadni
nevyhodé, ato velkému mnozstvi desetinnych mist pfi vyjadfovani hodnoty
jednotlivych CP. V ramci této metody by nejspiSe muselo byt vzhledem k priliSnému
mnozstvi desetinnych mist umoznéno podnikim ménit vysi zakladniho kapitalu,

coz by meélo de facto za nasledek konverzi metodou BOTTOM-UP.

Metoda ,no par value“ na jedné strané predstavuje ,elegantni“ feSeni problematiky
prepoctu zakladniho kapitalu vzhledem k tomu, Ze odpada problém dodrzeni
rovnosti zakladniho kapitalu a souctu jmenovitych hodnot emitovanych akcii a tedy

problém se zaokrouhlovanim jmenovitych hodnot jednotlivych akcii, na strané
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druhé by striktni zavedeni této metody predstavovalo znacnou zménu ve

zvyklostech zachazeni s akciemi i v legislativé upravujici pfislusnou problematiku.

Ze zahrani¢nich zkuS§enosti* vyplyva, ze v ¢lenskych statech, kde byla pro pfepocet
zakladniho kapitalu vyuzita metoda ,no par value“s, byla pro pfepocet soucasné
umoznéna i jedna z ostatnich jmenovanych metod (bottom-up ¢i top-down). Zadny
z Clenskych statd nevyuzil metodu ,no par value® jakozto vyhradni metodu prepoctu

zakladniho kapitalue.

Z vysSe uvedeného je zfejmé, ze i v pripadé€, kdy by byla metoda zruSeni jmenovité
hodnoty akcii ,no par value“ vyuzita a subjektim umoznéno transformovat jiz
upsané akcie s jmenovitou hodnotou na ,no par® akcie, bylo by pfesto nutné
stanovit pravidla, resp. metodu prepoctu zakladniho kapitalu pro spolecnosti, které

by se rozhodly zachovat u svych akcii jmenovitou hodnotu.

Doporuceni

S pfihlédnutim k vySe uvedenym nevyhodam pfepoc¢tu metodou TOP-DOWN
a pouze Gasteénému feSeni problému metodou NO PAR se v souéasné dobé pro CR
jako vhodna metoda pfepoctu zakladniho kapitalu jevi metoda BOTTOM-UP. To
v§ak nevylucuje pfipadnou paralelni diskusi nad moznym zavedenim metody NO
PAR jako alternativniho rezimu nejen z divodu zavedeni eura. Tato metoda sice
predstavuje tfiSténi dosavadnich institutti akciového prava, v zahranic¢i vSak byla
kladné pfijata. Pokud by bylo rozhodnuto o zavedeni této metody, jeji spusténi je

vhodné nacasovat pravé na den zavedeni eura.

Pro vykazovani jmenovitych hodnot akcii je vhodné stanovit pfesnost
vykazovani na 2 az 6 desetinnych mist s tim, Ze pokud bude umoznéno
emitentim zvolit si pfi pfepoctu jmenovitych hodnot akcii pocet desetinnych mist
(z povoleného rozsahu), na které se budou jmenovité hodnoty v nové meéné

vyjadfovat, bude stanovena povinnost tento zvoleny pocet desetinnych mist

4 Viz kapitola Ruizné metody prepoctu zakladniho kapitalu vyuzité v ostatnich zemich EU v Priloze 3.

5 Variantu ,no par value“ vyuzila napfiklad Belgie, a to tak, ze nominalni hodnoty akcii byly zruSeny
jesté pfede dnem zavedeni eura, takze ke dni € nebylo tfeba nominalni hodnoty akcii konvertovat.

6 ZkuSenosti z Rakouska jsou popsany v kapitole Rtizné metody pfepoctu zakladniho kapitalu vyuzité
v ostatnich zemich EU, v Priloze 3.
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uverejnit a pouzit jej pri prepoctu a vyjadfeni nové hodnoty v EUR u vSech akcii se

stejnou jmenovitou hodnotou v ramci zakladniho kapitalu konkrétni spolecnosti.”

Poznamka k prepoctu zakladniho kapitalu:

Problematika pfepoctu jmenovitych hodnot akcii pfi pfepoctu zakladniho kapitalu
feSena vramci této kapitoly (Metody pfrepoctu jmenovitych hodnot akcii, resp.
zakladniho kapitalu) se tizce dotyka dal§ich oblasti mezi které patfi

- prepocet zakladniho kapitalu u ostatnich spole¢nosti (jinych nez akciovych),

- zpusob, jakym bude zauctovan pfipadny rozdil vznikly zménou zakladniho
kapitalu (diky zaokrouhlovacim rozdilim pfi souctu prepoctenych hodnot
akcii),

- Uprava minimalni pozadované vySe zakladniho kapitalu stanovena
v nékterych pravnich pfepisech, resp. situace, kdy po pfepoctu zakladniho
kapitalu na eura muze dojit k situaci, kdy nékteré spolecnosti nebudou

vyhovovat zakonem stanovené podmince.

VysSe uvedené okruhy problémt presahuji ramec této metodiky a mély by byt feSeny

obecné pro celou ekonomiku.

Dluhopisy

Soucasny stav
Dluhopisy jsou v CR vydavany v jmenovitych hodnotach fadové v desitkach tisic az
desitkach miliont K¢, jejich trzni cena je uvadéna v procentualnim vyjadfeni

k pfisluSnym jmenovitym hodnotam.

Mozné problémy

V pfipadé dluhopisi se mohou vyskytnout problémy vzniklé v souvislosti se
zaokrouhlovanim pfi konverzi jmenovitych hodnot dluhopist, kdy vlivem
zaokrouhlovani jednotlivych CP muze dojit k relativné velké zméné hodnoty celkové

investice (portfolia).

7 Prepocet jmenovitych hodnot akcii provedou emitenti cennych papird, ktefi vypoctené hodnoty sdéli
osobam vedoucim centralni a navazujici evidenci, nebo osobam vedouci samostatnou evidenci. (viz
kapitola Pfepocet a uvadéni jmenovitych hodnot CP
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V Priloze 1, v ¢asti Modelové varianty pfepoctu investice do dluhopisti je uvedeny
piiklad pfepoctu jmenovité hodnoty dluhopist, ze kterého vyplyva, ze i pfi
jmenovité hodnoté dluhopisu ve vy$Si 10 000 K¢ je maximalni mozny rozdil
v hodnoté investice pfi zaokrouhlovani na 2 desetinna mista zhruba 0,001228 %

celkové investice, coz pfedstavuje zanedbatelny rozdil.
Doporuceni

Jako nejvhodné¢jsi varianta se jevi stanoveni povinnosti zaokrouhlovat jmenovité

hodnoty dluhopist v EUR s pfesnosti na 2 desetinna mista.

Ostatni produkty kapitalového trhu - derivaty

Soucasny stav

Mezi ostatni produkty KT standardné obchodovanymi v CR na regulovanych trzich
patfi zejména warranty, futures a investic¢ni certifikaty (dale takeé jen ,derivaty“ nebo
,derivatové CP). V CR se ceny derivat nejcastéji uvadéji s pfesnosti na 2 desetinna
mista, legislativné v§ak tato oblast neni upravena. Ceny derivatl se v zavislosti na

konkrétnim druhu pohybuji od nékolika K¢ az po nékolik tisic K¢.

Mozné problémy

Prvnim z problému, obdobnych jako v pfipadé ostatnich cennych papira, je pocet

desetinnych mist, na které se budou uvadét trzni ceny derivatu.

Dalsi problémovou oblasti je pfepocet tzv. multiplikatoru, ktery vyjadifuje u derivatt
pomér zménou hodnoty podkladového aktiva a zménou hodnoty derivatu (viz

rovnice (1)).

(1) | AHodnota derivatu = Multiplikator x AHodnota podkladového aktiva

Tento pomér se nezméni v pfipadé derivatu, jejichz podkladové aktivum je uvadéno
ve stejnych jednotkach jako samotna trzni cena derivatu (napfr. pokud jsou obé
kategorie v K¢); vtomto pfipadé dojde proporcionalné stejné zméné hodnoty
podkladového aktiva i derivatu (dle pfepocitacimu koeficientu) a pomér, ktery
vyjadifuje multiplikator, se nezmeéni. V tomto pripadé neni nutné pfrepocitavat

multiplikator.
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Jinou situaci predstavuji derivaty, jejichz podkladové aktivum ztstane v ptivodnich
jednotkach, zatimco hodnota derivatu se zméni (napf. z K¢ na EUR). Jedna se
o derivaty, jejichz pokladové aktivum je vyjadfeno jinych jednotkach nez v K¢ (napf.
derivaty na index, aktiva v cizi méné nebo urokovou miru). U téchto derivati bude
nutné stanovit novy multiplikator vyjadfujici vztah mezi podkladovym aktivem
(jehoz jednotky se nezméni) a hodnotou derivatu, ktera bude nové vyjadfovana

v eurech.

Vyjdeme-li z rovnice (1), pak vztah mezi ptivodnim korunovym multiplikatorem a

novym eurovym vyjadiuje rovnice (2)

(2)

Multiplikator ke
Multiplikator gur =

prepocitaci koeficient

Protoze bude nutné novy multiplikator zaokrouhlit, zméni se i pomeér mezi

podkladovym aktivem a hodnotou derivatu.

Z vyse uvedeného vyplyvaji dva problémy tykajici se pfepoctu multiplikatoru:

*» stanoveni metody prepoctu multiplikatoru, resp. stanoveni poctu
desetinnych mist prepocteného multiplikatoru a

= problému neceloc¢iselného (nové prepocteného) multiplikatoru

Prepocet multiplikatoru pro derivat, jehoz podkladové aktivum je vyjadfeno jinak
nez K¢, je ilustrovan v Priloze 1 v ¢asti Konverze korunového futures na index PX.
Z analyzy provedené pro okruh téchto derivati obchodovanych na regulovaném
trhu v CR vyplyva, ze dostacujici pfesnost pro piepocet multiplikatoru bude

odpovidat 2 desetinnym mistiim.

Doporuceni

Vzhledem k tomu, ze trzni ceny investi¢nich nastroji se na regulovaném trhu
vytvari na zakladé poptavky a nabidky a pfepocitaci koeficient nema pred a po
zavedeni EUR na trzni cenu investiéniho nastroje zadny vliv, neni nutné regulovat

pocet desetinnych mist pfi kotovani trzZnich cen derivati.
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V pripadé multiplikatoru u derivati, jejichz podkladové aktivum bude
denominovano jinak nez v K¢, je vhodnym freSenim stanovit povinnost pfepocist

multiplikator s pfesnosti na 2 desetinna mista.

Problém nové vzniklého necelociselného multiplikatoru lze vyresSit pomoci rozdéleni
neboli ,splitu“ téchto kontraktu tak, ze kazda pozice bude konvertovana na
identickou pozici sestavajici se ze dvou novych kontraktt, z nichz jeden bude
obsahovat celociselny multiplikator a druhy necelociselny multiplikator rovnajici se
neceloCiselnému zbytku. Pro investory lze také zavést pobidky s cilem uzavrit co
nejdfive pozice s necelo¢iselnym multiplikatorem a soucasné nebude mozné otevirat
nové pozice derivati s neceloCiselnym multiplikatorem. Po uzavieni vSech pozic
s neceloCiselnym multiplikatorem by byly nadale obchodovany pouze derivaty

s celo¢iselnym multiplikatorem.

S ohledem na soucasny stav derivatového trhu v CR, kde se obchoduje pouze velmi
maly pocet nastroju, a s pfihlédnutim k ocekavané dynamice rozvoje téchto
investicnich nastroji v tuto chvili metodika doporucuje zavést pouze pravidlo pro
uvadéni desetinnych mist multiplikatoru. Dalsi pravidla tykajici se derivati (napf.
moznost splitu derivatd s necelo¢iselnym multiplikatorem, zavedeni pobidek
k rychlému uzavieni kontrakt s neceloc¢iselnymi multiplikatory) budou zvazena az

v ramci pfedpokladané revize metodiky provedené v ¢ase € - 3 roky.

V pfipadé derivata je relevantni také otazka konverze realizacni ceny kontraktu
uzavieného v K¢, avSak vypofadaného jiz v EUR. Vzhledem k relativné dlouhému
¢asu zbyvajicimu na pripravu zavedeni eura je tato otazka zatim feSena pravidly
stanovenymi v Narodnim planu, tedy ponechanim pfesnosti na dvé desetinna mista.
V ramci predpokladané revize metodiky v case € - 3 roky bude provedena analyza
situace na derivatovém trhu. V pripadé, ze se ukaze potfeba stanoveni vySsi
presnosti pfepoctu (vice desetinnych mist) jako opravnéna, bude tato metodika

adekvatné doplnéna.

Pravidla spoleéna vSem produktum KT

Vypofadani obchodu
Moznym zdrojem zaokrouhlovacich rozdilti je prepocet ¢astky k vyporadani obchodu

realizovaného v K¢, avSak vyporadavaného jiz v EUR.
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Pro pfepocet ¢astky k vyporadani prichazi v ivahu dvé metody:
A) metoda zaokrouhleni po polozkach, kdy se vramci jednoho uzavieného
obchodu nejprve pfepocitavaji ceny jednotlivych zobchodovanych kusu CP
z K¢ na EUR, poté se jiz jako pfepoctené sectou a vyporadaji, a
B) metoda zaokrouhleni vysledné ¢astky, kdy se soucet cen vSech
zobchodovanych kusti CP v ramci jednoho obchodu (tedy celkova castka

k vyporadani) pfepocte z K¢ na EUR a poté vyporada.

V zavislosti na pouzité metodé prepoctu mulize v pripadé prepoctu trzni ceny CP
dochazet k ne zcela zanedbatelnym odchylkam pfi pfepoctu castky k vyporadani

u obchodt realizovanych v K¢ a vypofadanych jiz v nové méné.

Metoda zaokrouhleni po polozkach
Metoda zaokrouhleni po polozkach znamena, ze se budou obchody uzaviené za
jednotkovou cenu P v K¢ avypofadané za celkovou sumu v EUR pfepocitavat

metodou, kdy bude v ramci vypofadani obchodu s po¢tem n cennych papirta

1) prepoctena cena P jednoho zobchodovaného CP z K¢ na EUR,
2) tato vypoctena cena v EUR bude s urcitou pfesnosti zaokrouhlena a nakonec

bude

3) sectena celkova suma vSech n pfepoctenych a zaokrouhlenych cen v EUR,

pfiCemz tato suma bude predstavovat konec¢nou ¢astku uréenou k vyporadani.

V pfipadé zvoleni metody prepoctu vyporadaci ¢astky po polozkach pfichazi v iivahu
dvé nize uvedené zplsoby implementace v praxi:

1) Vytvofeni specialnich operaci (u subjekttl provadéjicich vypofadani obchodu),
které oSetfi prepocet z K¢ na EUR. Tento prepocet (pfepocet trzni ceny 1
investicniho nastroje v EUR) bude nastaven s pfesnosti na 6 desetinnych mist
a vysledny objem obchodu (pfevodu) bude zaokrouhlen na 2 desetinna mista.

2) Zavedeni takové upravy obchodovani, aby nedosSlo ke konverzi pfevodt ke dni
zavedeni eura (dale také jen ,den €“). Toho je mozné dosahnout tim, ze k prechodu
na obchodovani v EUR dojde jesté pfed dnem zavedeni EUR jako narodni mény, a to

n obchodnich dni pfed pfechodem na EUR stim, Zze n je standardni doba
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vyporadani. Obchody a transakce, které nemaji standardni periodu vyporadani by

musely byt v mezidobi omezeny.

Vzhledem k tomu, Ze feSeni pod ¢. 2 by pfedstavovalo omezeni obchodti a transakci,
které nemaji stanovenou standardni dobu vyporadani, uvazZujeme v dalsi casti
této subkapitoly (Vypofadani obchodu) feSeni ¢. 1 - vytvofeni speciilnich

operaci pfepoctu z K¢ na EUR.

V Priloze 1 v casti Modelové varianty vypofadani obchodu pfi prepoctu trzni ceny
CP metodou zaokrouhleni po polozkach jsou uvedeny modelové varianty pfepoctu

trzni ceny CP metodou zaokrouhleni po polozkach.

Metoda zaokrouhleni vysledné castky
Metoda zaokrouhleni vysledné c¢astky predstavuje postup, kdy je
1) proveden soucet vSech n zobchodovanych polozek v K¢
2) tento soucet (v K¢) je prepocten na EUR a
3) vysledna souctova suma (v EUR) je zaokrouhlena s pfesnosti na stanoveny

pocet desetinnych mist.

V Priloze 1 v casti Modelové varianty vypofadani obchodu pfi prepoctu trzni ceny
CP metodou zaokrouhleni vysledné castky je wuvedena tabulka s rtznymi
modelovymi variantami investic do cennych papird pfi pfepoctu vysledné
vyporadaci ¢astky ziskané metodou zaokrouhleni vysledné castky s pfesnosti na 2

desetinna mista (eurocenty).

Vzhledem k tomu, Ze je v ramci této metody zaokrouhlovana pouze jedna, vysledna
castka urcena k vyporadani, je rozdil vyporadavané castky v EUR oproti ¢astce v K¢
zpusobeny prepotem mén, resp. zaokrouhlovanim pfi pfepoctu se

zaokrouhlovanim na eurocenty, vzdy stejny, a to maximalné 0,5 eurocentu.

Doporuceni

Vhodnou metodou pro pfepocet obchodu realizovanych v K¢ a vyporadavanych
v EUR se jevi metoda zaokrouhleni vysledné castky vzhledem ke své jednoduchosti

a minimalnim nepfesnostem vzniklym z divodu zaokrouhlovani.
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Vyjimkou z vySe uvedeného pravidla budou predstavovat obchody uzaviené na
zakladé povinnych nabidek prevzeti dle pfisluSného pravniho pfedpisus. Pro tyto
obchody je stanovena cena, za kterou dochazi k odkupu CP od investora. Pokud by
byla cena povinné nabidky prevzeti vyhlasena pfed dnem € (tedy v K¢ a obchod

uzavien a vyporadan taktéz pred dnem €, nevznika zadny problém.

Pokud by byl obchod vyporadan az po dni € metodou zaokrouhleni vysledné ¢astky,
nebude odpovidat cena povinné nabidky pfevzeti v K¢ prepocitana na EUR dle
pravidel prepoctu s cenou, ktera by byla vypocitana vydélenim castky k vyporadani
poctem zobchodovanych CP. Sice zde nevznika ztrata investora z pohledu celého
obchodu (viz divody pro zavedeni metody zaokrouhleni vysledné castky), dochazi

vSak k nerovnému zachazeni s akcionafi.

Vzhledem k vySe uvedenému je vhodnym feSenim stanovit vyjimku pro vypofadani
obchodu uzavienych na zakladé povinnych nabidek pfevzeti, kde budou tyto

obchody vypofadany metodou po polozkach.

Moznou alternativou, ktera u vypofadani vSech obchodt eliminuje problém
s konverzi vysledné c¢astky k vyporadani, je zavedeni Upravy obchodovani tak, ze
v poslednich dnech roku budou obchody sjednavany jiz v EUR a takto také po dni €
vypofadany. Rozhodnuti o takovém opatfeni prislusi organizatoriim jednotlivych

regulovanych trhu.

Pfepocet a uvadéni jmenovitych hodnot CP
V pfipadé cennych papirl, u nichz je uvadéna jmenovita hodnota, bude stanoveno,
ze osoby vedouci centralni a navazujici evidenci nebo osoby vedouci
samostatnou evidenci
» provedou ve svych systémech zapis jmenovitych hodnot v EUR na
zakladé zadosti emitentu a

* uvedou jmenovité hodnoty v EUR na svych webovych strankach.

V pfipadé, Ze osoby vedouci centralni a navazujici/samostatnou evidenci neobdrzi
ve stanovené lhuité (napf. 1 mésice) prede dnem € pozadavek od emitenta, maji tyto
osoby pravo provést prepocCet jmenovité hodnoty bez soucinnosti s emitentem;

v tomto pripadé pouziji osoby vedouci evidenci pfimérené vysSe uvedena pravidla pro

8 Zakon ¢. 104/2008 SB., o povinnych nabidkach pfevzeti a o zméné nékterych dalSich zakonu,
v platném znéni.

19



Vo

«

\

prepocet s tim, Ze prepocet jmenovitych hodnot provedou s co nejvétsi presnosti,
tedy se zaokrouhlenim vysledné eurové jmenovité hodnoty na nejvyse povoleny

pocet desetinnych mist.

Regulované trhy a osoby provozujici vyporadaci systémy provedou prislusné zmeény

jmenovitych hodnot v systémech a uvefejni je na svych webovych strankach.

Specifika pfepoctu jmenovitych hodnot listinnych cennych
papiru

Jmenovité hodnoty v K¢ uvedené na plastich listinnych cennych papird se budou
v souladu se zasadou kontinuity pravnich néstrojfl9 povazovat za eurové hodnoty
a budou prepocteny stejné jako jmenovité hodnoty zaknihovanych CP podle pravidel

uvedenych v pfedchozich kapitolach tohoto oddilu (A. Prepocet a zaokrouhlovani).

V pripadé cennych papirti, kde bude umoznéno emitentim zvolit si pfi pfepoctu
z K¢ na EUR pocet desetinnych mist (u podilovych listh a akcii), si bude muset
drzitel prislusnych CP sam aktivné zjistit informace o tom, jaka pfesnost byla
emitentem zvolena pro prepocet jmenovitych hodnot dané emise, tj. na jaky pocet
desetinnych mist se pfepoctou a nasledné zaokrouhli jmenovité hodnoty jim

drzenych CP (napf. na webovych strankach emitenta).

V pripadé CP, kde bude metoda prepoctu (v€. poctu desetinnych mist pro
zaokrouhleni) stanovena jednoznacné, tento problém odpada a jmenovita hodnota
v K¢ bude povazovana za eurovou jmenovitou hodnotu, prepoctenou dle obecnych
pravidel zaokrouhlovani a vyjadfenou s presnosti na predem stanoveny pocet

desetinnych mist.

Prestoze budou jmenovité hodnoty vyznacené na listinnych CP v souladu se
zasadou kontinuity pravnich nastroji povazovany za hodnoty v EUR, bude
z davodu lep§i srozumitelnosti pro investory ulozena emitentim téchto listinnych
CP povinnost pfi prvnim pfedlozeni drziteli CP (napf. na valné hromade¢, pfi vyplate
kuponu dluhového CP, atd.) vyznacit na plast CP prisluSnou jmenovitou hodnotu

v EUR, pokud o to drzitel CP pozada.

9 Zminovana pravidla a zasady najde étenaf v Narodnim planu zavedeni eura schvaleném vliadou CR
dne 11. dubna 2007.
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Pifepocet historickych hodnot cennych papira

Historické korunové hodnoty cennych papirt budou prepocteny standardné pomoci
stanoveného pfepocitavaciho koeficientu a v souladu s obecnymi zakladnimi
zasadami prepoctu stanovenymi v Narodnim planu, a zaokrouhleny s presnosti na
takovy pocet desetinny mist odpovidajici eurové hodnoté stanovené pro pfislusny
druh investicniho nastroje dle tohoto dokumentu. Timto bude zachovana

srovnatelnost historickych a novych hodnot.

Pti vypoc¢tu vykonnosti cennych papirt budou tyto pfepoctené hodnoty vstupovat

do vzorcu vypoctu bez zaokrouhleni z dlivodu ziskani co nejpresnéjsiho vysledku.

V Priloze 1 v ¢asti Modelovy pfepocet vykonnosti hypotetického cenného papiru je
uveden vzorovy vypocet vykonnosti cenného papiru kotovaného v obdobi pfed i po

zavedeni eura.

Komunikace poskytovatela FS se zakazniky

V souladu se zasadou kontinuity pravnich nastroji budou pokyny zadané
zakazniky v K¢ platné i po dni € s tim, ze budou standardné pfepocteny na euro.
k zajiSténi toho, aby nevznikaly na strané zakaznika poskytovateltt finan¢nich
sluzeb (dale jen ,,FS“) na KT pochybnosti o platnosti téchto pfikazu, je vhodné napft.
formou doporuceni oslovit podnikatelské subjekty, které pfijimaji od
zakazniku - spotfebiteli pokyny, aby své zakazniky vhodnym zpusobem
informovaly o tom, Ze pokyny zadané v K¢ pfede dnem € zustanou v souladu
se zasadou kontinuity pravnich nastroju platné s tim, ze budou pfepocteny na
eurové hodnoty standardné podle prepocitaciho koeficientu, s pfesnosti na 2

desetinna mista.
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B. Dualni oznacovani cen

Vychodiska

Koncept dualniho oznacovani cen, jehoz zakladni zasady definuje Narodni plan,

spociva v souc¢asném uvadéni cen v K¢ i v EUR10 po stanovenou dobu v obchodnich

vztazich tam, kde je jednim ze subjekt1 ob¢an - spotfebitelll.

Dtivody tohoto opatfeni obecné jsou:
1) umoznit vefejnosti, aby si lépe zvykla na novou ménu a soucasné
2) ochranit spotfebitele pred snahami prodejci zneuzit zavadéni nové mény

k neopodstatnénému navySovani cen.

Z Narodniho planu vyplyva, ze dualni oznacovani cen zbozi a sluzeb bude
vyzadovano vsude tam, kde se obcCanovi zobrazuje penézni castka, cena nebo
hodnota v domaci méné; je tedy zifejmé, Ze se toto opatfeni bude tykat vSech!2
sektora ekonomiky, véetné KT. Vzhledem ke specificnosti podminek KT je treba

zvazit urcité vyjimky z dualniho oznacovani cen.

Kapitalovy trh obecné je trhem spiSe komplikovanym a klienti, ktefi se na ném
pohybuji, patfi mezi cast populace s vySSim stupném financ¢ni gramotnosti.
O téchto spotrebitelich 1ze predpokladat, Ze nebudou pocitovat psychologické
problémy s pfechodem na novou ménu tak intenzivné jako spotfebitelé v jinych
sektorech (at jiz finanénich nebo nefinancnich). Kromeé toho je na KT zcela bézné, ze
jsou produkty obchodovany v jinych ménach, nez je narodni ména, a spotrebitelé
jsou casto jiz zvykli na prepocet mezi ménami. Obdobné lze také ocekavat, ze tito
spotfebitelé budou schopni 1épe vyhodnotit pfipadné neopodstatnéné navySovani

cen (poplatkt).

Kromé vySe uvedeného hovofi pro argument ve prospéch vyjimky z dualniho
oznacovani cen skutecnost, ze
* vétSina cen je vytvarena na verejnych trzich na zakladé nabidky a poptavky,

kde trh plni zakladni roli transparentnosti ocenéni,

10 Informace o cenach v jiné méné nez v domaci nepodléhaji dualnimu oznacovani.
11 Informace poskytované podnikatelskym subjektim nepodléhaji dualnimu oznacovani.

12 resp. velké vétSiny
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» aktualni hodnoty (tfzni ceny) otevienych podilovych fondu jsou ve své vét§iné
kalkulovany na zakladé denniho ocenéni majetku uvnitf fondu a existujici
procedury garantuji transparentnost ocenéni kazdého podilového listu bez
ohledu na ménu, ve které je aktualni hodnota vyhlasena a

e Upravy systému pro tisk dvojich cen na vypisech by dosahly radu desitek
milion1 korun (pro vSechny distributory investicnich instrumentt aktivni
v CR) a pfinos takto podavanych cen by nebyl zfejmé adekvatni vynalozenym

nakladtm.

Své opodstatnéni vSak ma dualni oznacovani v pfipadech
» zobrazovani informaci o poplatcich za sluzby poskytované v souvislosti
s obchody na KT, tj. zejména ceniki poplatkli ucétovanych obchodniky
s cennymi papiry, spravci CP adalSimi podnikatelskymi subjekty
poskytujicimi sluzby v sektoru KT, kde se domnivame, Ze by spotfebitelé
mohli byt méné citlivi ke zménam cen a kde je riziko zneuziti ve smyslu
neopodstatnéného zdrazovani, a dale v pfipadech
» poskytovani cenovych informaci za c¢asova obdobi pfed a soucasné po
zavedeni eura, tj. napf. v ¢asovych fadach, srovnanich, vyvojich atp., kdy by

vlivem pfechodu na euro bylo obtizné data porovnavat.

V ramci dualniho oznacovani cen se jevi jako obecné prospésSné uvadét vzdy na

vypisech pfepocitaci koeficient.

Vzhledem kvyse uvedenému se dalSi text zabyva zobrazovanymi cenovymi
informacemi zvlast pro vlastni produkty KT, tj. cenné papiry (kapitola Informace
o cenach vlastnich produktti KT) a zvlast pro poplatky (kapitola Ceniky poplatki).

Kromé toho je samostatna kapitola vénovana vefejné zobrazovanym informacim.

Informace o cenach vlastnich produktu KT

Z informaci o cenach investi¢nich produktll pfichazi v tvahu zejména vypisy
tykajici se investi¢nich produktu, které jsou poskytovateli finan¢nich sluzeb na KT
zasilany klientiim bud poStou v urcitych intervalech, nebo (Castéji) zobrazovany
prostfednictvim elektronickych prostfedktt dalkové komunikace - nejcasté;ji
Internetu, dale vypisy o cash flow a vypisy transakci, prehledy pokynt a informace

zasilané formou SMS.
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Stavové vypisy portfolia

Prvni skupinou jsou vypisy o stavu portfolia investicnich produktti sestavované

k urc¢itému datu.

Pro nazornost jsou v Priloze 2 v ¢asti Stavové vypisy portfolia uvedeny piiklady
stavového vypisu z ti¢tu u obchodnika s CP a z G¢tu podilovych listd vedeného

u investi¢ni spolecnosti.

U stavovych vypist je z hlediska spotfebitelti ticelné uvadét dualné konecéné sumy
souctll hodnot majetku, zmén v cenach, zisku, atd. Vzhledem k nakladtim dualniho
oznacovani pro podnikatelské subjekty, potfebé zachovat pfehlednost vypisti pro
spotfebitele a s pfihlédnutim k vySe uvedenym charakteristikam spotfebiteltl KT se
v pfipadé stavovych vypisa jako nejvhodnéjSi varianta jevi nezavadét
povinnost dualné oznacovat veskeré idaje o cenach a (i) formou doporuceni,
pfipadné formou legislativné zakotvené povinnosti ulozZit poskytovatelim
sluzeb na KT povinnost poskytnout svym zakaznikim ke dni konverze dva
totozné stavové vypisy s tim, Ze jeden bude v K¢ a druhy v EUR, pficemz
vypisy mohou byt doplnény informacénim letakem upfesinujicim metodu
pfepoctu, (ii) vydat doporuceni pro podnikatelské subjekty uvadét dualné ve
stavovych vypisech portfolia konecné sumy soucti jednotlivych kategoriil3
a soucasné (iii) stanovit povinnost na stavovych uctech wuréenych pro

spotfebitele uvadét pfepocitaci koeficient.

Vypisy o cash flow
V pfipadé vypist o cash flow se jedna o vypisy zobrazujici zmény na penéznich

uctech klienth obchodniktl s cennymi papiry.

Pro nazornost je v Priloze 2 v ¢asti Vypisy o cash flow uveden pfiklad vypisu typu

,cash flow“ z tictu vedeného u obchodnika s CP.

U tohoto druhu vypisu by pro spotfebitele mohlo byt pfinosné dualné zobrazovat
pocatecni a koncové stavy penéznich zustatkd, pfipadné souhrnné polozky za

sledované obdobi (v pfikladu vySe jsou to prvni ¢tyfi polozky vypisu - celkové

13 Alternativou je namisto formy doporucéeni zavést povinnost dualniho oznacéovani konecénych
zustatk®l legislativné, pfipadné formou doporuceni nebo legislativné stanovenou povinnosti zavést
dualni oznacovani veskerych cenovych udajua.

24



\/

«

[

prirustky/ubytky a pocatecni/koncovy stav). Zavadét povinnost dualniho
zobrazovani vSech jednotlivych polozek pohybt neni optimalnim feSenim vzhledem
k tomu, ze by pfinosy zfejmé nepfevysily negativa spocivajici v mensi prehlednosti
vypisu a vy$§Sich nakladech poskytovateltl sluzeb, pricemz lze pfedpokladat, ze tyto
dodatecné naklady by mohly byt in fine pfeneseny na spotfebitele.

U vypisu typu cash flow se jako optimalni varianta jevi nezavadét povinnost
oznacovat dualné vesSkeré udaje o cenach a (i) pro podnikatelské subjekty
formulovat doporucenil4 uvadét dualné kone¢né sumy souctu jednotlivych
kategorii a (ii) stanovit povinnost na vypisech uréenych pro spotfebitele

uvadét pfepocitaci koeficient.

Vypis transakci (zmén v portfoliu)

Zmeénové vypisy zobrazuji transakce s obchodovanymi finanénimi instrumenty za

urcité obdobi.

Pro nazornost jsou v Priloze 2 v ¢asti Vypisy transakci uvedeny priklady vypisu

transakci z G¢tu u obchodnika s CP a z G¢tu u investi¢ni spole¢nosti.

Vypisy transakci tykajici se jednoho konkrétniho investicniho nastroje budou po
dni € zobrazovat transakce provedené v K¢ iv EUR, pficemz na jednom vypisu
mohou byt zobrazeny transakce tykajici se nékolika investi¢nich nastroji, coz dale
snizi pfehlednost téchto vypisi a srovnatelnost jednotlivych parametrt

uskutecénénych, pfipadné i planovanych transakci.

V ptipadé, ze bude chtit investor srovnavat tdaje tykajici se transakci s konkrétnim
cennym papirem, je vhodné, aby se tyto transakce zobrazovaly dualné, alespon
v téch pripadech, kdy vypisy budou zobrazovat transakce s urcitym CP za obdobi
pfed zavedenim eura (v K¢) a soucasné transakce s timto CP za obdobi po zavedeni
eura (v EUR). Soucasné muze byt pro investora matouci, pokud se budou souctové
kategorie zobrazovat po dni € pouze v EUR v pfipadé, ze budou do souctu vstupovat
korunové hodnoty pfepoctené na EUR za transakce pfede dnem € a soucasné
eurové hodnoty za transakce po dni €. Vhodnym feSenim by proto mohlo byt

souctové hodnoty na vypisech transakci zobrazovat dualneé.

14 V tivahu rovnéz prichazi moznost (namisto doporuceni) stanovit povinnost dualniho zobrazovani
konecnych sum souctu.
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Jako vhodné feSeni se jevi nestanovovat legislativné povinnost dualniho
oznacovani vSech cenovych udaju na vypisech transakci, ale (i) vydat pro
poskytovatele financnich sluzeb doporuceni dualné zobrazovat cenové udaje
na vypisech transakci zobrazujicich u konkrétnich CP transakce provedené
v K¢ (pfed zavedenim eura) a soucasné transakce provedené (s témito CP)
v EUR (po zavedeni eura). (ii) Dualné by mély byt rovnéz oznacovany cenové
udaje tykajici se souctovych kategorii transakci s CP. (iii) Na téchto vypisech
transakci uréenych spotfebitelim by poskytovatelé FS méli povinnost uvadét

pfepocitaci koeficient.

Vypis (pfehled) pokynu
V pfehledech pokynt se kromé realizovanych cen investiénich instrumentt

zobrazuji i limitni hodnoty cen - napf. ceny limitnich pfikazt!s.

Pro nazornost je v Priloze 2 v ¢asti Vypis/pfehled pokynti uveden piiklad vypisu

pokynu zadanych spotfebitelem k ti¢tu u obchodnika s CP.

V pfipadé vypisti pokynu muze pro spotfebitele nastat problém s pokyny, které byly
zadany v dobé pfed pfechodem na euro, tj. v K¢ a které po pfechodu na euro budou
stale aktivni, pfiCemz cena, na kterou bude realizace téchto prikazli vazana, bude
denominovana a zobrazena v nové méné. DalS§i problém mulze spocivat
v nepfehlednosti a obtizné srovnatelnosti starych pokynti, resp. obchodu

realizovanych v K¢ a novych pokynu a obchodt realizovanych v EUR.

Jako vhodné feSeni se jevi v pfipadé vypisu pokynu nestanovovat legislativné
povinnost dualniho oznacovani vSech cen a pouze (i) formou doporuceni
upozornit podnikatelské subjekty na vhodnost dualniho oznacovani cen na
vypisech pokynu - zejména na vypisech, kde jsou po pfechodu na euro
zobrazovany puvodni a stale platné pokyny, zadané v K& a soucasné (ii)
stanovit povinnost na vypisech pokynu uréenych pro spotfebitele uvadét

pfepocitaci koeficient.

15 Limitni pfikaz (¢i limitni pokyn) je pfikaz k realizaci nakupu ¢i prodeje urc¢itého CP za podminky
dosazeni (¢i pfekroceni) urcité ceny. Tyto pfikazy slouzi vétSinou jako pfikazy stop-loss
k minimalizovani ztraty a to tak, ze pfi poklesu kurzu CP na uréitou hodnotu dojde automaticky
k prodeji CP (resp. uzavieni pozice v pfipadé LONG pozice). Analogicky lze nastavit limitni pfikaz typu
stop-loss jako pfikaz k uzavieni oteviené SHORT pozice v pripad€ riistu kursu CP na urcitou hranici.
Specifikem téchto limitnich pfikazi oproti pfikaziim béznym je to, ze zUstavaji v platnosti dlouhou
dobu a nemusi nutné dojit k jejich realizaci (v pfipadé, ze nedojde ke zméné ceny ocekavanym
smérem).
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SMS zpravy
Formou SMS zprav jsou nejcastéji zasilany jednoduché informace o
0 cenach CP (napf. ve struktufe nazev CP, cena, ména) a
0 konfirmace realizovanych obchod®1 (napf. ména, smér, nazev CP, kusy, cena,

celkem = kusy x cena).

Vzhledem k tomu, Ze se v zasadé jedna o stejny typ informaci, o kterym
pojednavaji pfedchozi ¢asti pojednavajici o typech vypisi na KT , jevi
se jako vhodné feSeni nestanovovat poskytovatelum finanénich sluzeb

povinnost dualniho oznacovani cen v zasilanych SMS zpravach.

Ceniky poplatka

S ohledem na davody uvedené v kapitole Vychodiska této se domnivame, ze
problematiku dualniho oznacovani cen poplatka, tj. cen které si uctuji
poskytovatelé finanénich sluzeb, je tfeba feSit oddélené od cen samotnych

produktu.

Vzhledem k tomu, Ze povinnost dualniho oznacovani cen se bude vztahovat na ceny
sluzeb poskytovanych spotiebitelim — nepodnikateliim, nebudou ceniky za sluzby
poskytované podnikatelskym subjektiim!é podléhat povinnosti dualniho oznacovani
cen. I v pfipadé ceniku sluzeb poskytovanych podnikatelim je vSak vhodné
vydat vybranym subjektim - napf. BCPP - doporuceni zobrazovat tyto ceniky
dualné, a to pfedevsim vzhledem k tomu, Ze ceny téchto ,business-to-
business“ obchodu jsou ve svém dusledku pfeneseny do cen sluzeb urcenych

kone¢nym spotiebitelum.

Cenové udaje souvisejici s poplatky, které si podnikatelské subjekty na KT uctuji za
své sluzby lze rozdélit na poplatky vyjadrené:
1) v absolutni vySsi (za transakci, ¢asovy usek, atd. ) a

2) v procentnim vyjadfeni (z objemu obchodu).

Zejména ve druhém prfipadé pfichazi v avahu rovnéz

16 tj. napfiklad ceniky sluzeb BCPP svym ¢lentim
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3) limitni hodnoty poplatkt — zde lze ocekavat tendenci spiSe k zarovnani nez
zaokrouhleni vzhledem k tomu, Ze limitni hodnoty byvaji voleny jako ,kulaté“

¢islo.

Pro nazornost je v Pfiloze 2 v casti Pfiklad vypisu ceniku sluzeb uveden

pfiklad ceniku sluzeb obchodnika s cennymi papiry.

Vzhledem k riziku neopodstatnéného navySovani cen v pfipadé poplatka (viz
kapitola Vychodiska) uc¢tovanych konecnym spotfebiteliim se priklanime k feSeni
stanovit povinnost dualniho oznacovani vSech uvadénych cen poplatka
uctovanych klientum i limitnich hodnot (pokud jsou vyjadfeny v narodni

meéné)l7.

V pfipadé limitnich hodnot je vhodné upravit pfepocet tak, Ze je mozné

vyuzit zarovnani ¢astky, ovSem vzdy ve prospéch klienta.

Vefejné poskytované informace
Informace o cenach produkti KT jsou poskytovany nejen subjekty
pusobicimi aktivhé na KT, ale rovnéZz dalSimi subjekty, zejména

hromadnymi sdélovacimi prostfedky.

Jedna se o

1) kurzovni listky (obsahujici napt. trzni cenu CP, zménu kurzu ve sledovaném
obdobi, obchodovany objem, hloubka trhu, aj.),

2) tiskové zpravy,

3) dalsi cenové informace.

V hromadnych sdélovacich prostfedcich budou paralelné uvadény cenové udaje jak
z finan¢niho trhu, tak z ostatnich oblasti narodniho hospodarstvi a je vhodné, aby
zvoleny prfistup k povinnosti dualniho oznacovani cen byl konzistentni ve vSech
oblastech. Vzhledem k tomu, Zze v tuto chvili neni zfejmé, zda a které tidaje budou
zobrazovany dualné, doporucujeme vyckat na feSeni této problematiky na vyssi

arovni a konecné feSeni zvolit v souladu s celkovym pfistupem.

17 Zpracovatel materialu si je védom skutecnosti, ze v pripadé poplatkli a zejména limitnich hodnot
dojde postupné s nejvétsi pravdépodobnosti k zarovnani téchto ¢astek na kulaté ¢astky.
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Vil 5

<

[

Bez prihlédnuti k vySe uvedenému by vhodnym feSenim mohlo byt vyjmout
z povinnosti  dualniho  oznacovani cen udaje uvadéné ve  vefejné
publikovanych kurzovnich listcich a formou doporuc¢eni oslovit vyznamné
podnikatelské subjekty KT zvefejnujici cenové informace v tisku nebo na
webovych strankach, aby za ucelem lepSi pfehlednosti a srovnatelnosti
poskytovanych 1daju uvadély v textech a datovych sestavach cenové
informace dualné tehdy, pokud jsou uvadény ceny v K¢ (za obdobi pfed
zavedenim eura) a soucasné obdobné informace v EUR (za obdobi po zavedeni
eura) tj. napf. v casovych radach, komparacich, atp., kde by souc¢asné zobrazovani

starych cen v K¢ a novych v EUR mohlo byt matouci.
Soucasné povazujeme za vhodné vydat doporuceni pro organizatory

regulovaného trhu zobrazovat dualné minimalné v rozsahu uzaviracich kurzu

(trznich cen), pripadné dalsi udaje, napt. souhrnné informace.
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Seznam pouzitych zkratek

BCPP

CP

CR

den €

EU

ECB

FS

KT

Narodni plan

symbol <

:@-

Burza cennych papira Praha

cenny papir

Ceska republika

den pfechodu na Euro

Evropska unie

Evropska centralni banka

finanéni sluzba

kapitalovy trh

Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice schvaleny
Vladou Ceské republiky dne 11. dubna 2007

cast textu, kde je ucinény zavér/doporuceni

30



Pfiloha 1: Modelové varianty prepoétu cenovych udaju z Ké

na EUR

Modelové varianty pfepoctu investice do podilovych listul8
V modelovych pripadech variant uvedenych nize uvazujeme investora, ktery ma

v podilovych listech s riznou hodnotou (v zavislosti na pfislusné varianté ) ulozena

aktiva v hodnoté zhruba!® 1 000 000,- K¢.

Varianta A - Nizka hodnota jednotky

Velikost jednotky (podilu) 0,8163 K¢20
1225 039

999 999,3357 K¢

(0 0,0332275003 €)
Pocet nakoupenych jednotek

Hodnota investice

A Rekonverze Rzl Rzl Ma)r(é);?j?lzny Ma):é);?j?lzny
deset. Hodnota Hodnota investice : A v hodnot & | vhodnot é . .
mist® |jednotky v EUR v EUR OB NESTEE investice investice VNG Wizl
! zpétnaKeé investice +/- | investice +/-
(v abs.) (v %)
(v abs.) (v %.)
4 0,0332 € 40 671,2948000000 € | 999 171,6994 K& | -827,6363 K& | -0,082764% [|1 504,7767K&| 0,150478%
5 0,03323 € 40 708,0459700000 € |1 000 074,5653 K&| 75,2296 K& | 0,007523% || 150,4777 K& | 0,015048%
6 0,033228 € 40 705,5958920000 € |1 000 014,3743 K&| 15,0386 K& | 0,001504% || 15,0478 K¢ 0,001505%
7 0,0332275 € |40 704,9833725000 € | 999 999,3265 K¢ -0,0092 K¢ |-0,000001% 1,5048 K& 0,000150%
8 0,03322750 € |40 704,9833725000 € | 999 999,3265 K¢ -0,0092 K¢ |-0,000001% 0,1505 K¢ 0,000015%
Varianta B - Typicka hodnota jednotky
. . - 22
Velikost jednotky (podilu) 9,2900 K¢ (00,3781503643 €)

107 642
999 994,1800 K¢

Pocet nakoupenych jednotek

Hodnota investice

18 Oznaceni nize uvedenych variant investic do cennych papirta pfivlastkem modelové neznamena, ze
hodnota investice investora v Ceské republice ve vy§i 1 000 000 K¢ je nejéastéj§im, resp. typickym
pfipadem.

19 Hodnota investice je stanovena jako souc¢in hodnoty investi¢ni jednotky (podilového listu) a poctu
nakoupenych jednotek. Vzhledem k rtizné vysi investicnich jednotek v jednotlivych variantach nemutize
hodnota investice ve vSech pfipadech dosdhnout stejné hodnoty, tj. pfesné 1 000 000 K¢. k uvedené
hranici se vS§ak maximalné blizi a li§i se nanejvys o velikost modelové jednotky cenného papiru.

20 Podilovy fond CP Invest Fond nemovitostnich akcii, kurz k 24.4.2008, zdroj: www.penize.cz
21 Pocet desetinnych mist, na ktera se zaokrouhluje velikost jednotky v EUR.

22 Podilovy fond CSOB BANKOVNIHO RUSTU 1, kurz k 16.4.2008, zdroj: www.penize.cz
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q q Max. mozny | Max. mozny
Pocet Hodnota Hodnota investice Rekonverze v r?sdzr?élt & v r?sdzr?élt & rozdil rozdil
deset. jednotky v EUR hodnoty investice R R v hodnot € | v hodnot é
mist® v EUR zpétna K é investice +/- | investice +/-
(v abs.) (v %)
(v abs.) (v %.)
4 0,3782 € 40 710,2044000000 € |1 000 127,5915 K&| 131,2587 K& | 0,013126% 132,2221K¢ | 0,013222%
5 0,37815 € 40 704,8223000000 € | 999 995,3694 K& | -0,9634 K& | -0,000096% 13,2222 K& | 0,001322%
6 0,378150 € | 40 704,8223000000 € | 999 995,3694 K& | -0,9634 K& | -0,000096% 1,3222 K& 0,000132%
7 0,3781504 € | 40 704,8653568000 € | 999 996,4272 K& | 0,0944 K¢ 0,000009% 0,1322 K¢ | 0,000013%
8 0,37815036 €| 40 704,8610511200 € | 999 996,3214 K¢ | -0,0114 K& | -0,000001% 0,0132 K¢ | 0,000001%

Varianta C - Extrémné nizka hodnota jednotky

Velikost jednotky (podilu)

0,0099 K¢23

(J0,0004029796 €)

Pocet nakoupenych jednotek 101 010 101
Hodnota investice 999
q q Max. mozny oo
Fotet | et oo s |, FHOMETE | yrodna s | vhodnor ||, (%201 focdiy ot
mist® v EUR VEUR zpétna Ké '?\‘/’?;E‘)e |n\$s°2():e investice +/- |nve(\slt|°2(-j=)+/-
(v abs.)
4 0,0004 € |40 404,04040000 €| 992 606,0605 K& |-7 393,9394K&| -0,739394% ||124 075,7576K¢| 12,407576%
5 0,00040 € |40 404,04040000 €| 992 606,0605 K& |-7 393,9394K¢| -0,739394% ||12 407,5758 K&| 1,240758%
6 0,000403 € |40 707,07070300 €| 1 000 050,6060 K&| 50,6061 K& | 0,005061% || 1240,7576 K& | 0,124076%
7 | 0,0004030 € |40 707,07070300 €|1 000 050,6060 K&| 50,6061 K& | 0,005061% || 124,0758 K& | 0,012408%
8 |0,00040298 €40 705,05050098 €| 1 000 000,9757 K&| 0,9758 K& | 0,000098% || 12,4076 K& | 0,001241%

Z vySe uvedenych variant je zfejmé, ze pii extrémné nizké

hodnoté jednotky je

maximalni mozny rozdil v hodnoté investice pfi zaokrouhlovani na 6 desetinnych

mist zhruba 0,124076 % (cca 1 240,76 K¢) celkové investice. Ve varianté s nizkou

hodnotou jednotky je maximalni rozdil nizsi (0,001505 %, cca 15,05 K¢ pfi

pfesnosti na 6 desetinnych mist) a pro variantu typické hodnoty jednotky je rozdil

zanedbatelny (zhruba 0,0001 % , cca 1,32 K¢). V pripadé zaokrouhlovani aktualnich

hodnot podilovych jednotek s pfesnosti na 8 desetinnych mist je maximalni mozny

rozdil zanedbatelny i v pfipadé varianty extrémné malé jednotky (rozdil cca 12,41

K¢, coz je 0,0012 %) a v ostatnich pripadech je jeSté menSi.

23 Podilovy fond CSOB bytovych druZstev, kurz k 24.4.2008, zdroj: www.penize.cz
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Modelovy pfiklad pfepoctu zakladniho kapitalu a jmenovité

hodnoty akcii metodou TOP - DOWN

Zdakladni kapital spolecnosti2* v K¢ 59 221 084 300 Ka
Pocet akcii 592 210 843
Jmenovitd hodnota akcie v K¢ 100 K¢
Zakladni kapital spolecnosti v EUR

(bez zaokrouhleni) 2410 594 875,2391 €
Zakladni kapital spoleé¢nosti v EUR

po zaokrouhleni na 2 desetinna mista 2410 594 875,24 €
Jmenovita hodnota akcie v EUR

(nezaokrouhluje se) 4,07050107868423 €
Pocet desetinnych mist jmenovité hodnoty akcie po prepoctu na EUR 14

Na Slovensku byla pro prepocet jmenovitych hodnot akcii nakonec zvolena
metoda BOTTOM-UP. v analytickém materialu Ministerstva spravodlivosti SR
ysAnalyza moznosti redenominacie zakladného imania“ vypracovaném pred
pfijetim konecného feSeni se v ramci popisu a hodnoceni metody TOP — DOWN
uvazovalo o moznosti ménit hodnotu celé emise (zakladniho kapitalu) tak, aby se
zamezilo velkému mnozstvi desetinnych mist u jednotlivych CP. Takovyto postup je

de facto urcitou ,skrytou formou“ metody BOTTOM-UP.

Modelové varianty pfepoctu investice do akcii metodou

BOTTOM-UP
Varianta A — Extrémni varianta s velkiym pocltem malych jednotek (jmenovitych

hodnot akcii)

V nize uvedené modelové varianté je jmenovita hodnota akcie stanovena na 1,- K¢

a zakladni kapital spolec¢nosti na 9 479 710,- K¢25.

Jmenovita hodnota akcie 1,00 K¢ (00,03980325298 €)
Zakladni kapital 9479 710,00 K¢  ((¥07050,107868 €)
Pocet akcii 9479710

24 Zakladni kapital spoleénosti CEZ, a.s.

25 Jedna se o spoleénost SKODA, a.s.
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p . e Max. mozny
Pocet | Jmenovita Zkaakleilt(;?' Rekonverze Rozdil rozl\:ljﬁx\} rr?oodzr?gt & rozdil
deset. hodnota ESR zakl. kapitalu bsol - Rozdil v % 4Kl kapitalu +/ v zakl.
mist® | akcievEUR | Yo -~ PO na Ké absolutn € zakl. kapitalu +/- kapitalu +/-
prepoétu (v abs.) v %.)
2 0,04 € 400 000,00 € | 9 826 800,00 € | -173 200,00 K¢& | -1,732000% 1 228 350,0000K¢ | 12,283500%
3 0,041 € 410 000,00 € | 10 072 470,00€ | 72 470,00 K& 0,724700% 122 835,0000 K& | 1,228350%
4 0,0407 € 407 000,00 € | 9998 769,00 € | -1 231,00 K& -0,012310% 12 283,5000 K¢ 0,122835%
5 0,04071 € 407 100,00 € | 10 001 225,70€ | 1 225,70 K¢ 0,012257% 1 228,3500 K¢ 0,012284%
6 0,040705 € | 407 050,00 € | 9 999 997,35 € | -2,65 K¢ -0,000027% 122,8350 K¢ 0,001228%

Varianta B — Varianta se stfedné velkou jednotkou (jmenovité hodnoty akcie)

V nize uvedené modelové varianté je jmenovita hodnota akcie stanovena na 1 000,-

K¢ a zakladni kapital spolecnosti na 1 000 000 K¢26.

Jmenovita hodnota akcie 1 000,00 K¢
Zakladni kapital

1 000 000,00 K¢

(040,705011 EUR €)

(0407 050,107868 €)

Pocet akcii 1 000
Max.
1 mozny
PR | JmETE eI Rekonverze zéakl. | Rozdil r'\c/:;)j(l:l Tcz);ﬂ?/ ez}
deset. | hodnota kapitédl v EUR Kapitalu na K & : absolutn & Rozdil v % Kapitalu + /_' v zakl.
mist® |akcie vEUR | po pfepoétu P p kapitalu
(v abs.) v
(v %.)
2 40,71 € 407 100,00 € 10 001 225,70 € 1 225,70 KE |0,012257% 1 228,3500 K& | 0,012284%
3 40,705 € 407 050,00 € 9999 997,35 € -2,65 K¢ -0,000027% 122,8350 Ké& 0,001228%
4 40,7050 € 407 050,00 € 9999 997,35 € -2,65 K¢ -0,000027% 12,2835 K¢ 0,000123%
5 40,70501 € 407 050,10 € 9999 999,81 € -0,19 K& -0,000002% 1,2284 K& 0,000012%
6 40,705011 € 407 050,11 € 10 000 000,05 € 0,05 K& 0,000001% 0,1228 K¢& 0,000001%
Varianta a zobrazuje prfipad s extrémné malou velikosti jednotky — jmenovité

hodnoty akcie ve vys§i 1 K¢, coz je samo o sobé spiSe raritou. V tomto extrémnim

pfipadé je aktualni rozdil pfi pfepoctu jmenovité hodnoty akci s pfesnosti na

4 desetinna mista zhruba 1 231 K¢, coz predstavuje zhruba 0,0123 % zakladniho

kapitalu spole¢nosti (maximalni rozdil ¢ini cca 0,1228 %; 12 283,5 K¢). V drtivé

vétSiné pfipadl by byl rozdil v zakladnim kapitalu pfi pfepoctu a zaokrouhlovani

s presnosti na 4 desetinna mista daleko mensSi (viz maximalni rozdil varianty B -

12,28 K¢). Pri zaokrouhlovani na 6 desetinnych mist je iv pfipadé varianty

A maximalni rozdil v zakladnim kapitalu mensi nez 123 K¢ (0,0012 %) a v pfipadé

varianty B (stfedné velké hodnoty akcie) zhruba 12 haléf.

26 Akcie spoleénosti Ceskomoravské mlékarny, a.s.




Modelové varianty pfepoctu investice do dluhopisu

Varianta A — Stfedné velka hodnota jednotky (jmenovité hodnoty dluhopisu)

V modelovém pfipadé uvedeném nize uvazujeme investora, ktery ma v dluhopisech

s nizkou hodnotou ulozena aktiva v hodnoté (zhruba) 1 000 000,- K¢

Velikost jednotky (dluhopisu) 25 000 K¢ (01 017,6252696707 €)
Pocet nakoupenych jednotek 40
Hodnota investice 1 000 000 K¢
a a Max. mozny | Max. mozny
Pocet deset FeRInTlE Hodnota investice hlcq)gﬁgllé Y r?c?dzr?cllt é el ol
. .5 | jednotky Rekonverze naK ¢| . A " A v hodnot & | v hodnot &
mist v EUR investice investice : . . .
v EUR (v abs.) v %) investice +/- | investice +/-
) (v abs.) (v %.)
0 1 018,0000 €/40 720,0000000000 €] 1 000 368,2400 K¢&| 368,2400 K& 0,036824%]|| 491,3400 K¢ 0,049134%
1 1 017,6000 €40 704,0000000000 € 999 975,1680 K¢&| -24,8320 K¢| -0,002483%|| 49,1340 K¢ 0,004913%
2 1 017,6300 €[40 705,2000000000 €| 1 000 004,6484 K&|  4,6484 K¢&| 0,000465% 4,9134 K& 0,000491%

Z vySe uvedeného modelového pfikladu je zfejmé, ze pfi jmenovité hodnoté

dluhopisu ve vysi 25 000 K¢ je maximalni mozny rozdil v hodnoté investice pfi

zaokrouhlovani na 2 desetinna mista zhruba 0,004913 % celkové investice, coz

predstavuje zanedbatelny rozdil v hodnoté investice.

Varianta B — Nizka hodnota jednotky (jmenovité hodnoty dluhopisu)

V tomto modelovém pfipadé uvazujeme investora, ktery ma v dluhopisech s nizkou

hodnotou ulozena aktiva v hodnoté (zhruba) 1 000 000,- K¢

Velikost jednotky (dluhopisu) 10 000 K¢ (O 407,0501078683 €)
Pocet nakoupenych jednotek 1040
Hodnota investice 1 000 000 K¢
Max.
Pocet deset Bl Hodnota investice \Y Eoodzr(ljglt é |v Eoodzr(ljglt é Ma)r(é);:jc',)lzny T(;)szr:’ly
<45 | Jjednotky Rekonverze naK ¢| " } . v hodnot & | v hodnot &
mist v EUR investice investice . . . .
v EUR (v abs.) (v %) investice +/- investice
’ (v abs.) +/-
(v %.)
0 407,0000 € |40 700,0000000000 €|999 876,9000 K& [-123,1000 K¢ [-0,012310% (|1 228,3500 K& |0,122835%
1 407,1000 € |40 710,0000000000 €1 000 122,5700 K¢ |122,5700 K& [0,012257% ||122,8350 K¢& 0,012284%
2 407,0500 € |40 705,0000000000 €/999 999,7350 K& |-0,2650 K& |-0,000027% |(12,2835 K& 0,001228%

Z vySe uvedeného modelového pfikladu je zfejmé, Ze i pfi nizké jmenovité hodnoté

dluhopisu ve vysi 10 000 K¢ je maximalni mozny rozdil v hodnoté investice pfi
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zaokrouhlovani na 2 desetinna mista zhruba 0,001228 % celkové investice, coz

predstavuje velmi maly rozdil v hodnoté investice.

Modelové varianty vypofadani obchodu p#i pfepoctu trznich cen

CP metodou zaokrouhleni po polozkach

V modelovych pfipadech uvedenych nize uvazujeme investora, ktery nakoupi razné
CP v celkové hodnoté zhruba 1 000 000,- K¢ s tim, ze obchod bude vypofadan jiz

v EUR a to s pfepoctem pomoci metody zaokrouhleni po polozkach.

Varianta A — Nizka trzni cena CP

Velikost jednotky (trzni cena akcie) 17,29 K¢27 (0 0,7037896365 €)
Pocet nakupovanych jednotek 57 836
Hodnota investice 999 984,44 K¢
Max.
. q Max. mozny mozny
. Rozdil Rozdil p A
et _Hodnota Hodnota investice Reko_nverzt_a v hodnot & | v hodnot & el = el =
deset. jednotky hodnoty investice . . . ) v hodnot & |v hodnot &
: v EUR 2 = investice investice ’ . ] .
mist v EUR zpétnaKé (v abs.) v %) investice +/- | investice
’ (v abs.) +/-
(v %.)
2 0,70 € 40 485,2000000000 € [994 599,9084 K& |-5 384,5316 KE&[-0,538462% | |7 104,2851 KE|0,710440%
3 0,704 € 40 716,5439999999 € |1 000 283,3364 K& |298,8964 K& |0,029890% 710,4285 K& 10,071044%
4 0,7038 € 40 704,9768000000 € [999 999,1650 K& 14,7250 K&  |0,001473% | 71,0429 K& |0,007104%
5 0,70379 € 40 704,3984400000 € [999 984,9565 K& [0,5165 K& 0,000052% 7,1043 K& 0,000710%
6 0,703790 € 40 704,3984400000 € [999 984,9565 K& ]0,5165 K& 0,000052% 0,7104 K& 0,000071%

V tomto modelovém pripadé bylo nakoupeno n = 57 836 cennych papirt (akcii) za
jednotkovou cenu 17,29 K¢. Pri vyporadani metodou zaokrouhleni po polozkach je
cena jednoho CP pfepoctena na EUR napf. s pfesnosti na 2 desetinna mista
(0,70 EUR - tadka ¢. 1 tabulky vysSe). Po vynasobeni poctem CP (n = 57 836)
dostavame konecnou sumu k vyporadani v EUR, pricemz vysledny rozdil v cené
zaplacené za celou investici je -5384,53 K¢ (0,5385 %). Maximalné by za
obdobnych okolnosti?® pfi zaokrouhlovani s pfesnosti na 2 desetinna mista mohlo

dojit k rozdilu ¢astky k vyporadani o 7 104,29 K¢

27 Akcie spol. JC PAPIRNY VETRNI, a.s., kurz k 24.4.2008 na RM Systém, zdroj: www.akcie.cz

28 Témito se mysli zhruba stejna cena CP, zhruba stejny pfepocitaci koeficient a zhruba stejné velka
investovana c¢astka.
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Varianta B — Typicka2? trzni cena CP

Velikost jednotky (trzni cena akcie)

Pocet nakoupenych jednotek

Hodnota investice

550,

00 K¢s0

1818
999 900,00 K¢

(= 19,8886237072 €)

a q Max. mozny | Max. mozny
POzl FIaIE) Hodnota investice \ Eoodzr(ljc;lt é |v r?;)dzr?(l)lt é rael] rael]
deset. jednotky v EUR Rekonverze naK ¢ [ [ v hodnot & | v hodnot &
mist v EUR (v abs.) (v %) investice +/- | investice +/-
) (v abs.) (v %.)
2 22,39 € 40 705,02000000 € |1 000 000,2263 K& [100,2263 K& [0,010024% | |223,3140 K¢& |0,022334%
3 22,388 € 40 701,38400000 € (999 910,9007 K& [10,9007 K¢& 0,001090% ||22,3314 K& ]0,002233%
4 22,3878 € 40 701,02040000 € (999 901,9682 K& [1,9682 K¢& 0,000197% []2,2331 K¢& 0,000223%
5 22,38776 € 40 700,94768000 € [999 900,1817 K& [0,1817 K& 0,000018% |]0,2233 K&  |0,000022%
6 22,387756 € |40 700,94040800 € (999 900,0030 K& |0,0030 K¢& 0,000000% []0,0223 K¢& 0,000002%
Varianta C — velmi nizka trzni cena CP
Velikost jednotky (trzni cen warrantu) 1,02 K¢3! (00,0415191110 €)
Pocet nakoupenych jednotek 980 392

Hodnota investice

999 999,9420Kc¢

M@x.'

q q =g mozny
ggséeit ;3?‘23:3 Hodnota investice Rekonverze naK &| Y r?c?dzr?cllt é v r?c?dzr?cllt é roxjﬁx\} ?gé%t é v hrg(zjggt &
mist® v EUR v EUR investice investice investice +/- -

(v abs.) (v %) (v abs.) v
(V%.)
2 0,04 € 39 215,68000000 €963 411,6106 K&  |-36 588,2294 K¢ |-3,658824% | 120 426,4513 K& [12,042647%
3 0,042 € 41 176,46400000 €|1 011 582,1911 K& |11 582,3511 K& |1,158235% | |12 042,6451 K& |[1,204265%
4 0,0415 € |40 686,26800000 €[999 539,5460 K&  |-460,2940 K&  |-0,046029% | (1 204,2645 K&  |0,120426%
5 0,04152 € |40 705,87584000 €|1 000 021,2518 K¢ [21,4118 K& 0,002141% | (120,4265 K& 0,012043%
6 0,041519€ |40 704,89544800 €999 997,1665 K&  |-2,6735 K& -0,000267% | |12,0426 K& 0,001204%

Pfi zaokrouhlovani s presnosti na 4 desetinna mista je v pfipadé vyporadani

obchodu s CP varianty C (velmi nizka

maximalni rozdil 1 204,26 K¢. Pii nizké

trzni cena CP) uvedenému v prikladu

hodnoté akcie uvedené ve varianté A je

maximalni rozdil vznikly zaokrouhlovanim 0,0071 % hodnoty celkové investice

(71,04 K¢) a v pripadé typické trzni ceny CP - varianta B je rozdil jesté nizsi (0,0002
%, 2,23 K¢).

29 Autor materialu si je védom toho, ze oznaceni kurzu akcie ve vysSi 550 K¢ pfivlastkem ,typicky“ je
problematické. Zvolena hodnota kurzu akcie vSak zhruba nevybocuje z obvyklych hodnot akciovych

kurzu titulth obchodovanych v CR.

30 Akcie spol. SETUZA, a.s., kurz k 24.4.2008 na RM Systém, zdroj: www.akcie.cz

31 CEZ W SHORT, kurz k 29. dubnu 2008 na BCPP, zdroj BCPP.
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Pti zaokrouhlovani na 6 desetinnych mist je maximalni odchylka u nizké trzni ceny
CP (varianta A) méné nez 0,7104 K¢ (0,00007 %), v pfipadé typické trzni ceny CP
(varianta B) ¢ini maximalni rozdil cca 2 haléfe ave variant¢ C je v nami
uvazovaném pfipadé s velmi nizkou trzni cenou CP maximalni mozny rozdil zhruba

0,0012 % z celkové investice, tj. 12,04 K¢.

Modelové varianty vypofadani obchodu pfi pfepoctu trzni ceny
CP metodou zaokrouhleni vysledné castky

V modelovych pfipadech uvedenych v tabulce niZze uvazujeme investora, ktery
nakoupi rzné CP v celkové hodnoté zhruba 1 000 000,- K¢ s tim, ze obchod bude
vypofradan jiz v EUR a to s pfepoctem pomoci metody zaokrouhleni vysledné castky

s pfesnosti na 2 desetinna mista (eurocenty).

Varianta A Varianta B Varianta C

(nizka cena CP) (typicka cena CP) (velmi nizka cena CP)
lJednotkova cena CP 17,29 K& 550,00 K¢ 1,02 K¢
Pocet zobchodovanych CP 57 836 1818 980 392
Celkova cena k vypofadani v K¢ 999 984,44 K¢ 999 900,00 K¢ 999 999,84 K¢
Celkova cena k vyporadani pfepoctena
na EUR 36 160,57134591740 €| 36 157,51789976130 €| 36 161,12822738120 €
Celkova cena k vyporadani v EUR
zaokrouhlena
na 2 desetinna mista 36 160,57 € 36 157,52 € 36 161,13 €
Rekonverze zpét na K¢ 999 984,40 K¢ 999 900,06 K¢ 999 999,89 K¢
Rozdil v haléfich -3,72 hal. 5,81 hal. 4,90 hal.

Maximalni rozdil vypofadavané castky v EUR oproti castce v K¢, zplsobeny
prepoCtem meén, resp. zaokrouhlovanim pfi prepoctu se zaokrouhlovanim na

eurocenty, je vzdy mensi nez 0,5 eurocentu.

Modelovy pfepocet vykonnosti hypotetického cenného papiru

Nize uvedena tabulka a graf zobrazuji modelovy vypocet a srovnani vykonnosti
investicniho nastroje za obdobi prfedchazejici a soucasné nasledujici po zavedeni
eura. Do vzorce vypoctu, kam vstupuji nové eurové istaré korunové hodnoty
vstupuji korunové hodnoty prepoctené na eurové ekvivalenty bez zaokrouhleni (viz
tabulka); pokud se tyto staré korunové hodnoty zobrazuji prepoctené v eurech
(napf. v grafu), zaokrouhli se na stejny pocet mist, na jaky je vykazovan pfislusny

investi¢ni nastroj v eurech (viz graf).
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Rok € -2 Rok € -1 Rok € Rok € +1 |Rok €
+2

Trzni cena CP k 31.12 1 000,00 Ké 1 048,00 K¢ 44,,59 € | 42,23 € 46,27 €
prislusného roku

Prepoétend hodnota

historickych cen vstupujici | 40,7050107868278 € | 42,6588513045956 €
do vzorce vypoctu

Ro¢ni vykonnost CP v % 4,53% 4,47% -5,29% 9,57%

T¥ileta vykonnost CP v % 3,75% 8,47%

Kurz investiéniho nastroje

47,00 €

2
46,00 € 46,27 €

45,00 €

44,59 €
44,00 € / \’

43,00 €

v 4
42,00 € / 200 € \"/

42,23 €

Kurz CP

41,00 €

+20,71 €
40,00 €

39,00 €
38,00 €

37,00 €

rok € -2 rok € -1 rok € rok € +1 rok € +2
Obdobi
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Konverze korunového futures na index PX

Prepocitact koeficient 25,2670 K¢
Nazev investi¢niho nastroje PX FUT DEC 09
Velikost multiplikatoru 100

Nové stanovena eurova hodnota

multiplikatoru 3,9577314283452700
A B (o D E F G H
E Hodnota Zména Zména futures Rozdil v K¢ Rozdil v | Max mozny Max
= multiplikat futures v prepoctena zpét % rozdil v K¢. mozny
S - EUR na K¢ rozdil v %
[a
2 3,96 3,96000000 € 100,0573200000K¢ 0,057320000 K¢& 0,05732 % 0,126335 0,1263350
3 3,958 3,95800000 € 100,0067860000K¢ 0,006786000 K¢ 0,006786 % 0,0126335 0,0126335
4 3,9577 3,95770000 € 99,99920590000 K¢ -0,000794100 K¢ -0,000794% 0,00126335 0,0012633
5 3,95773 3,95773000 € 99,99996391000 K¢ -0,000036090 K¢ -0,000036% 0,000126335 0,0001263
6 3,957731 3,95773100 € 99,99998917700 K¢ -0,000010823 K¢ -0,000011% 0,0000126335 0,0000126
7 3,9577314 3,95773140 € 99,99999928380 K¢ -0,0000007162Kc 0,0000007% | 0,0000012634 0,0000012
M M 0,00000004
8 3,95773143 3,95773143 € 100,0000000418K¢ 0,00000004181K¢ % 0,0000001 0,0000001
bez
zaokr | 3,957731423,957731428345 | 144 000000000 K& | 0,000000000 K& | 0,00000 % 0,000000 0,0000000
ou- 834527 27 €
hleni
Vysvétlivky:

Hodnota bunék ve sloupci A vyjadiuje pocet desetinnych mist, na které se
zaokrouhluje novy multiplikator.

Hodnota bunék ve sloupci B vyjadiuje novou hodnotu multiplikatoru pfi
zaokrouhleni na pfislusny pocet desetinnych mist. Jedna se o zisk/ztratu futures

(v EUR) pfi zméné podkladového aktiva o jednotku.

Hodnota bunék ve sloupci C udava zisk/ztratu futures v EUR pfi zmeéneé
podkladového aktiva o jednotku. Tato hodnota je totozna s hodnotou prepocteného,

nového eurového multiplikatoru.

Hodnota bunék ve sloupci D udava zisk/ztratu futures pifi zméné podkladového
aktiva o jednotku. Jedna se vlastné o novou hodnotou multiplikatoru, ktera se od
(100)

puvodni hodnoty multiplikatoru lisi vlivem zaokrouhleni pfepocteného

eurového multiplikatoru.
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Hodnota bunék ve sloupci E udava o kolik K¢ se zméni zisk/ztrata (v dusledku
zaokrouhleni multiplikatoru na pfislusny pocet desetinnych mist) pfi zméné ceny

podkladového aktiva o jednotku.

Hodnota bunék ve sloupci F udava procentuelni zménu zisku/ztraty futures
(v diasledku zaokrouhleni multiplikatoru na pfislusny pocet desetinnych mist) pfi
zméné ceny podkladového aktiva o jednotku viéi ptivodnimu zisku/zméné futures
ve vySi 100. Tato hodnota jinymi slovy udava procentni zménu zisku/ztraty futures
neboli o kolik procent se zmeéni zisk/ztrata futures (vlivem zaokrouhleni
multiplikatoru) pfi zméné ceny podkladového aktiva takové, ktera by - pokud by
nedos§lo ke konverzi multiplikatoru- zpusobila zménu futures (zisk/ztratu) ve vysi

1%.
Hodnoty bunék ve sloupci G a H jsou alternativou bunék E a F a uvadéji maximalni

moznou odchylku v absolutnim a relativnim vyjadfeni za jinak stejnych okolnosti

pfi zhruba stejné hodnoté prepocitaciho koeficientu.
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Pfiloha 2: Priklady vypisu a ceniku sluzeb poskytovanych

spotiebitelum na kapitalovém trhu

Stavové vypisy portfolia
Priklad vypisu z u¢tu obchodnika s CP (CP mimo podilovych list()

Nazev CP Symbol Mnozstvi [Kurz Objem Majetek Zména
v tis. ks. proti close
ST.DLUHOP. 3,55/12 160 96,70 (o] 1547200 (o]
ZENTIVA BAAZEN 10 914,04 58,84 9140,4 -114,6
CEZ W SHORT CEZWS 10000 1,02 10 10200 -3000
PX FUT MARO8 PXHHS8 20 1 515,00 0,01 42000
Soucet (CZK) 1566540,4 38885,4

Priklad vypisu z u¢tu investi¢ni spolecnosti

Pfehled investic:
Produkt Kurz 1 PL |Pocet PL | Hodnota Puvodni Zisk

v Ké v ks majetku v Ké | hodnota v Ké v Ké
Fond penézniho trhu 1,0787 20 891,00 22 534,64 22 305,40 229,24
Fond statnich dluhopistu 1,1588 0,00 0,00 0,00 0,00
Fond korporatnich dluhopist 1,3280 6 133,00 8 144,56 7 958,79 185,77
Fond smiSeny 1,3110 0,00 0,00 0,00 0,00
CELKEM 30 679,20 30 264,19 415,01

Vypisy o cash flow
Priklad vypisu o cash flow

[Pocatecni stav k 31.12.2007: |1 432,40 CZK

Prirtistky za obdobi: 268 569,44 CZK

Ubytky za obdobi: -250 186,51 CZK

Koncovy stav k 30.3.2008: 19 815,33 CZK

Pfehled pohybu

Datum Typ pohybu Popis Castka Zustatek Ména
Poplatek - sprava zahr.

29.1.2008 CP UNIVYC |-5,88 1 426,52 CZK

31.1.2008 Pripsany urok 4,09 1 430,61 CZK

5.2.2008 Ménova konverze - vklad 107 686,38 (109 116,99 |CZK

5.2.2008 Ménova konverze - vklad 150 371,72 |259 488,71 |CZK

5.2.2008 Vybér penéz -250 000,00 |9 488,71 CZK

5.2.2008 Poplatek — vybér penéz -10 9 478,71 CZK

8.2.2008 Poplatek trhu AAA -1,05 9 477,66 CZK

8.3.2008 Provize AAA -100 9 377,66 CZK

28.3.2008 'Vypofradani - prodej AAA 10 465,00 |19 842,66 |CZK
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Vypisy transakci (zmén v portfoliu)

Priklad vypisu z u¢tu obchodnika z CP32 (CP mimo podilovych fondt)

Stav portfolia na Zména Stav portfolia na konci Vysledek
zacatku obdobi portfolia obdobi
Symbol IAkcie Kurz |Majetek |Kusy Nakup  [Prodej [Vynosy|Akcie [Kurz Majetek (Zisk \Vynos
0 160 15005 160 [96,7 15472 467 0,0311
BAAZEN 0 10 9300 10 898,06 [8980,6 |319,4 |0,0343
CEZWS 0 10000 (10200 10000 (1,02 10200 |0 0
PXHH8 0 20 20 1515 0 0
CzZK 0 1 0 1 0 0
Sou et (CZK) o] B4652,6 [147,6 11,5547
Priklad vypisu z uc¢tu investi¢ni spolecnosti
Poslednich 5 transakci:
Fond | Operace Datum Datum Podild | Hodnota | Poplatek | Datum Bankovni U ¢et Var.
kurzu realizace podilu platby symbol
nakup
FNE (pFrestup) 10.7.2007 13.7.0207 | 3240,42 | 0,9234 13,31
odkup
FPT | (pfestup 10.7.2007 | 11.7.2007 | 3240,42 | 1,0801 0,00
odkup 000000- 51011
FPT (prestup) 1.7.2007 1.7.2007 500,52 |1,0764 0,00 20.7.2007 | 0279651483/0100 | 61471
000000-
FPT | odkup 15.6.2007 | 15.6.2007 | 50,00 1,0662 0,00 20.7.2007 | 0279651483/0100
000000-
FPT | odkup 1.6.2007 1.6.2007 | 500,48 |1,0694 0,00 29.5.2007 | 0279651483/0100

32 Zobrazeny piiklad vypisu z Gi€¢tu u obchodnika s cennymi papiry - spol. Fio holding, a.s. je zafazen
do skupiny zménovych UcCtli, a to i pfesto, ze zobrazuje také dalsi informace, které by jej nejspiSe
posunuly napf. do kategorie kombinovanych vypist. Tuto kategorii vSak nezavadime vzhledem k tomu,
ze vypisy poskytované zakaznikiim se u jednotlivjch spoleCnosti vzajemné 1i§i obsahem i formou
a vétSina vypisu zobrazovanych na Internetu (nejen zménovych) ma charakter kombinovaného vypisu.
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Vypis/piehled pokynu

Prehled pokynu

Obchodni pokyny

Datum a €as Typ  |Nazev Trh Pocet [Cena Stop [Ména [Platnost [Stav Redl. |Real.
kus [limit cena pokynu  [pokynu kusy [cena

26.2.2008 15:58 [Nakup ERBA FUT MARO8 BCPP |1 1 020,00 |-7 CZK7 [26.2.2008 [Propadly (o] (o]

15.2.2008 8:58 |Prodej PEGAS NONWOVENS [BCPP (1000 (665 - CZK [15.2.2008 [ZruSeny 0 (0]

5.2.2008 9:32  |Prodej [AAA BCPP (350 [29,9 - CZK (5.2.2008 [Realizovany 350 29,9

5.2.2008 9:31  |Prodej [AAA BCPP (350 [29,5 30 CZK [29.2.2008 [ZruSeny 0 (o]

Cenik sluzeb obchodnika s cennymi papiry

Priklad vypisu ceniku sluzebs3

Objem realizovaného obchodu

Zpusob podani pokynu

Internet

Call centrum, fax

Osobni maklé F

do 99 999 K¢é

0,50%(min. 80 K&)

0,55% (min. 250 K&)

1000 K&

100 000 — 299 999 K¢& 150

150 K¢ + 0,40%

150 K¢ + 0,45%

150 K¢ + 0,65%

300 000 — 499 999 Ké

500 K¢ + 0,30%

500 K¢ + 0,35%

500 K¢ + 0,55%

500 000 — 999 999 K¢&

1 000 K¢ + 0,25%

1 000 K¢ + 0,30%

1 000 K¢ + 0,45%

nad 1 000 000 K €&

1500 K¢ + 0,20%

1500 K¢ + 0,25%

1500 K¢ + 0,40%

33 Vynatek z ceniku sluzeb spol. Patria Direct, a.s. platny od 1.4.2008
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Priloha 3: Zahranic¢ni zkusSenosti a opatfeni pri zavadéni nové

meén

Piepocet zakladniho kapitilu a hodnot cennych papiri na

Slovensku

Na Slovensku byla pfijata fada legislativnich opatfeni pfi vyjadfovani jmenovitych

hodnot i trznich cen cennych papira v nové méné. Nize je uvedeny struc¢ny pfehled

opatfeni uplatnénych na Slovensku pfi vyjadfovani majetkovych hodnot cennych

papirt v EUR a pro porovnani i v korunach.

Cenné papiry ve staré a nové méné se vyjadiuji s urcitou presnosti, resp. s uréitym

poctem desetinnych mist (viz tabulka nize):

Jmenovita hodnota akcii (a ostatnich majetkovych CP vyjma podilovych list()
se na Slovensku vyjadfuje s presnosti na celé koruny a v pripadé EUR
s presnosti maximalné 4 desetinna mista®.

Pocatecni hodnoty podilti i aktualni hodnoty podila v podilovém fondu se
vyjadiuji s pfesnosti na 4 desetinna mista v Sk a s pfesnosti na
6 desetinnych mist v EUR®.

Pocet desetinnych mist, na ktery se vyjadiuje trzni cena akcii a derivat v Sk
ani v EUR, neni regulovan.

Jmenovité hodnoty dluhopisti v EUR se vyjadfuji s pfesnosti na 2 desetinna

mistas4.

34 Podrobnéji viz pfislusna ust. VyhlaSky Narodnej banky Slovenska ktorou sa urcuje pocet
desatinnych miest niektorych druhov cennych papierov pri zaokrihlovani pri premene ich menovitej
hodnoty zo slovenskej meny na eura (v dobé zpracovani materialu nebyla vyhlaska vyhlasSena)

35 Viz ust. § 41, odst. 8 zakona ¢. 594 /2003 Z. z. o kolektivnom investovani, v platném znéni
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Zpusoby vyjadfovani jmenovitych hodnot a trZnich cen CP na Slovensku

Aktualni hodnota Jmenovita hodnota
(trzni cena)
Podilové listy v SK |4 desetinna mista 4 desetinna mista
v EUR |6 desetinnych mist 6 desetinnych mist
v SK |neni regulovano celé koruny
v EUR jneni regulovano maximalné 6 desetinnych
mist

a soucasneé
minimalné 2 desetinna

Akcie mista p¥i zaokrouhlovani
smérem doli
v SK |(vyjadiuje se v % neni regulovano
Dluhopisy z jmenovité hodnoty)
v EUR |(vyjadfuje se v % 2 desetinna mista

z jmenovité hodnoty)

Vybrané zpusoby dualniho oznacovani cen na Slovenku

Na Slovensku je dualni oznacovani cen upraveno generalnim zakonem36, ktery se
problematikou dualniho oznacovani cen zabyva v obecné roviné, priCemz nékteré
dalsi podrobnosti dualniho oznacovani cen jsou upraveny v podzakonnych pravnich

predpisech.

Pozadavek dualniho oznacovani cen uvedeny v generalnim zakoné je pro oblast
bankovnictvi, kapitalového trhu, pojistovnictvi a dtGchodového spofeni
konkretizovan vyhlaskou Narodné Banky Slovenska®’, ktera specifikuje podrobnosti

strucné uvedené v dalSim textu.

Dualni oznacovani cen v pisemné formé
V psaném textu se na Slovensku pozadavek dualniho oznacovani cen povazuje za
naplnény v pfipadé, kdy je k textu
a) prilozena priloha, na které jsou dualné zobrazené cenové udaje a prepocitaci
koeficient nebo
b) je k textu pfilozeno zafizeni s pevné nastavenym pfepocitacim koeficientem,

které umoznuje obousmérny prepocet hodnot (napf. internetova kalkulacka).

36 Zakon ¢. 659/2007 Z. z. o zavedeni meny euro Slovenskej republike

37 Vyhlaska Narodné banky Slovenska, ktorou sa urcuje pocet desatinnych miest niektorych druhov
cennych papierov prizaokrihlovani pri premene ich menovitej hodnoty zo slovenskej meny na eura (v
dobé editace materialu nevyhlaSena)
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Toto feSeni umoznuje poskytovatelim FS wuvadét informace jednim =z téchto
zpusobu:
+ formou jednoho dokumentu, kde budou uvedeny soucasné ceny v nové
i puvodni méné,
* formou dvou dokumentt, v nichz kazdy bude obsahovat totozné informace,
avSak kazdy v jiné méné,
+ formou jednoho dokumentu, ke kterému bude pripojena pfiloha s pfepoctem
veSkerych cen na novou/resp. pivodni ménu.
+ formou jednoho dokumentu, ke kterému bude pfilozeno zafizeni k prepoctu

cen.

Dualni oznacovani cen pfi pfimém elektronickém pfistupu
k uctu

Finan¢ni instituce nemusi na Slovensku na vypisech zu¢t zobrazovanych
klientim pfi pfimém elektronickém pfistupu k G¢tu (pomoci webového rozhrani,
apod.) zobrazovat cenové udaje dualne, pokud zasSlou klientovi v listinné podobeé
v dualnim zobrazeni 2 vypisy obsahujici sumy zobrazovanych hodnot: jeden

nejpozdéji mésic prede dnem € a druhy nejpozdéji 3 mésice po dni €.

Toto feSeni ustavuje urcitou vyjimku z dualniho zobrazovani udaju, napf. na
webovych strankach, v pfipadé, Zze poskytovatel FS vyhovi pozadavku zaslat

klientovi dva vypisy ve vySe uvedenych terminech.

Opatfeni je aplikovatelné i v Ceské republice a svoji povahou odpovida pozadavku
poskytnout svym zakaznikiim ke dni € dva totozné stavové vypisy - jeden v K¢
a druhy v EUR - uvedenému ve druhém bodé vyctu v kapitole ¢. 2 ¢asti B (Stavové

vypisy portfolia).

Dualni oznacovani cen poplatku

Poplatky hrazené finanéni instituci, zobrazené na vypisech, se na Slovensku
povazuji za dualné€ zobrazené v pripadé€, Ze je k vypisu pfilozena dolozka, napf.
cenik, na které jsou dualné zobrazeny cenové udaje (vCetné prepocitaciho
koeficientu). Tuto dolozku (dualni cenik) musi poskytovatelé FS pfilozit k prvnimu
vypisu poskytovanému klientim v obdobi dualniho oznacovani cen a nasledné pak

po kazdé zméneé ceny poplatku uvadéného na pfislusném vypisu z uctu.

a7



Toto opatfeni konkretizuje opatfeni uvedené vySe v ¢asti Dualni oznacovani cen
v pisemné formé, a to pro poplatky hrazené finanéni instituci. Stejné jako predchozi
opatfeni usnadnuje dualni oznacovani cen poskytovatelim FS a plisobi ve smyslu
vetsi transparentnosti poplatkll za itované sluzby. Mimo jiné zabranuji tomu, aby
se financ¢ni instituce vyhnuly povinnosti dualniho oznacovani cen tak, ze spolu

s Gctovanymi poplatky uvedou pouze odkaz na cenik jimi poskytovanych sluzeb.

Dualni oznacovani cenovych informaci o hodnoté

investice/majetku
Za dualni zobrazovani vypistl z evidence informaci o hodnoté investice/majetku
klienta béhem wurcitého c¢asového obdobi v souladu se ,slovenskym feSenim®

povazuje dualni zobrazeni pocatecniho a konec¢ného stavu.

Toto opatieni opét zeslabuje pozadavek dualniho oznacovani vSech cenovych tdaji
uvedeny ve slovenském generalnim zakoné a zavadi vyjimku pro dualni ocenovani
jednotlivych polozek v evidenci majetku/investic. Smyslem opatreni je umoznit
finanénim institucim vyhnout se nadmérnym nakladim vyplyvajicich z dualniho
zobrazovani vSech polozek vypisti z evidence majetku/investic a umoznit vyuziti

hospodarnéjsiho reSeni.

Zhodnoceni slovenskych opatfeni - zpusobu dualniho

oznacovani cen

VSechna vySe uvedena opatfeni slovenské narodni banky povazujeme za prinosna
a aplikovatelna iv podminkach ceského finanéniho/kapitalového trhu. Ve své
podstaté nepovedou k vyraznému snizeni informaéni hodnoty poskytovanych
informaci, ani k jejich nizSi prehlednosti ve srovnani s pozadavkem dualniho
oznacovani vSech cenovych udajli a souc¢asné umozni poskytovatelim finanénich
sluzeb zvolit nakladové optimalnéjsi variantu naplnéni pozadavku dualniho
oznacovani cen. Ve vSech pripadech se jedna o reSeni, ktera se vyhybaji nadmeérné
regulaci (striktnimu pozadavku dualnimu oznacovani vSech cenovych udaju), kde
by pfinosy pro koneéné spotiebitele zfejmé nevyvazily naklady zptsobené financénim

institucim.
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Ruzné metody pfepoctu zakladniho kapitalu vyuzité v ostatnich

zemich EU
Nize uvedena tabulka zobrazuje rtizné metody prepoctu zakladniho kapitalu

v ruznych zemich eurozony.

Metody pfepoctu zakladniho kapitalu vyuzité v ostatnich zemich pfi

pfechodu na euro3s

| | top-down | bottom-up | no par value |
Belgie! v 2
Kypr3 \
Estonskos3 \4 4 N
Finsko! N N
Francie!? 5 \5
Recko! v
Nizozemi! v
Irsko! v
Litva3 N
Lotyssko® \
Lucembursko! N 2
Malta3 N \7
Némecko! N N
Portugalskol ? ? ?
Rakousko! v v
Slovinsko! \ (pouze s.r.0.) \ (pouze a.s.)
Spanélsko! \
Italie! ? ? ?

1) |staty, které prijaly euro pied 1.1.2008

2) akcie bez jmenovité hodnoty byly povolené i pfed prijetim €

3) stat vstoupil do HMU k 1. lednu 2008

4) vybér je ponechany na spolecnosti

5) od 1.1.2000 do 31.12.2001 vybér ponechany na spole¢nosti, od 1.1.2002
— automaticka redenominace s vyuzitim metody top-down

6) puvodné bylo planované prfijeti eura na rok 2008, ale lotySské organy
vyhlasili Ze budou muset vstup do HMU odlozit

7) pouze spolecnosti s variabilnim zakladnim jménim

?) data nejsou dostupna

Napr.v Rakousku je zakladni kapital akciové spolecnosti tvofen akciemi v hodnoté
minimalné 70 000 EUR, ato bud akciemi s jmenovitou hodnotou
(Nennbetragsaktien), nebo ,no par® akciemi (Stiickaktien). Jmenovita hodnota

v pfipadé prvnich akcii musi byt nasobkem celého 1 eura a minimum jmenovité

38 Tabulka byla pfevzata z materidlu slovenského Ministerstva financi - Analyza moznosti
redenominacie zakladného imania spolo¢nosti na euro.
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hodnoty je prave 1 euro, zatimco Stiickaktien (nebo také Quotenaktien) predstavuji

podil na zakladnim kapitalu, ktery nemusi byt nasobkem celého eura.

Z prazkumu3? vybranych zemi vyuzivajicich systém akci bez jmenovitych hodnot

vyplyva, ze:

* ve vSech pripadech byla kromeé systému NO PAR akcii ponechana moznost

PAR akcii (akcii se jmenovitou hodnotou),

« vzadné zemi neexistuji rozdily v zachazeni s PAR akciemi (akciemi se
jmenovitou hodnotou) a NO PAR akciemi (akciemi bez jmenovité hodnoty)

s ohledem na pfevod, zastavni pravo, moznost dalsi emise, atd.,

* vzdy se mlize zakladni jméni spolecnosti skladat bud pouze z PAR akcii, nebo

pouze z NO PAR akcii (nikdy z kombinace obou typu),

* ve vSech pripadech byla (resp. bude) poskytnuta akciovym spolec¢nostem
moznost prevést své stavajici akcie na akcie bez jmenovité hodnoty, pficemz
zadna ze zemi neuvadi restrikce v podobé c¢asového omezeni prevodu,

velikosti ¢i typu spolec¢nosti, atd.,

* Neémecko a Estonsko uvadéji, ze hlavnim dtivodem pro zavedeni systému akci
bez jmenovité hodnoty byl pfechod na euro (v pfipadé Estonska planovany); v
Rakousku si systém NO PAR akcii vyzadaly samy trzni subjekty, pficemz

nacasovani zmeény bylo zvoleno tak, aby odpovidalo zavedeni eura,

* obé zemé s funkénim systémem NO PAR akcii (Némecko, Rakousko) uvadéji
pozitivni reakce ze strany trznich subjektt s tim, ze dle provedenych odhadu
moznost NO PAR akcii vyuzila vétSina spolec¢nosti (v Némecku vice nez 90 %,

v Rakousku zhruba dvé tretiny vSech akciovych spole¢nosti),

* ani jedna z obou zemi, kde byl systém implementovan (Némecko, Rakousko)

neuvadi zadné problémy pfi zavadéni nového systému NO PAR akcii.

39 Prazkum provedeny v srpnu 2009 zahrnoval Némecko, Rakousko a Estonsko.

Odpovédi poskytnuté estonskou stranou jsou predbézné a vychazi z navrhu legislativnich opatfeni,
ktera jeSté nebyla schvalena a nevyjadiuji se k praktickym zkuSenostem se systémem akcii bez
jmenovité hodnoty vzhledem k tomu, ze Estonsko se na vstup do eurozony v soucasnosti teprve
pfipravuje.
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II. Konverze urokovych sazeb po prijeti eura
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II. Konverze urokovych sazeb po ptijeti eura

Uvod:
Cilem dokumentu je popsat stavajici praxi oficialnich a referencnich turokovych
sazeb pro cCeskou korunu a navrhnout pfevodni mustek pro jejich nahrazeni

odpovidajicimi sazbami Eurozény po pfijeti eura.

Konverze referencnich turokovych sazeb je technicka operace, pfi které jsou
definovany ,nastupnické“ tirokové sazby ménové oblasti EUR nahrazujici stavajici
sazby korunové. Jejim cilem je zachovat kontinuitu droceni podle zavaznych
pravnich pfedpisi, rozhodnuti organu vefejné moci a smluv, které bylo

navazano na oficialni ¢i referen¢ni korunové sazby.

Z pohledu vySe sazeb bude pfechod plynuly, protoze v obdobi bezprostredné pred
pfijetim eura musi dojit ke konvergenci korunovych sazeb ve vztahu k euro sazbam.
Tato konvergence bude tlacena finan¢nim trhem, ktery nepfetrzité hleda prilezitosti
tzv. arbitraze. V okamziku (neodvolatelného) zafixovani prepocitaciho poméru mezi
korunou a eurem je neudrzitelny turokovy diferencial na forwardovych sazbach po
dni pfijeti eura, protoze predstavuje bezrizikovy zisk. Konvergence tak bude
postupovat od dlouhodobych sazeb smérem k sazbam kratkodobym s tim jak se
bude priblizovat rozhodny den pfijeti eura. Posledni obchodni den pro korunu pak
bude znamenat, ze s vyjimkou sazby jednodennich penéz (O/N) uz vSechny ostatni

korunové urokové sazby splynou se sazbami eurovymi.

Korunové sazby — dnesni situace

Potfebé jasné definovat odpovidajici protéjSek celi jednak tfi oficialni sazby
vyhlasované CNB (diskontni sazba, repo sazba a lombardni sazba), jednak soubor
referencnich trznich sazeb CZEONIA a PRIBOR/PRIBID. Tyto jednotlivé sazby lze

priblizit nasledovneé:

Diskontni sazba  je sazba, za kterou si domaci banky mohou ulozit pfebytecnou
likviditu u CNB se splatnosti tzv. pfes noc (O/N); prakticky
vytvaii dno pro pohyb jednodennich sazeb na mezibankovnim

trhu
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Repo sazba je maximalni sazba, za kterou CNB stahuje v repo tendrech
volnou likviditu z mezibankovniho trhu se splatnosti dva tydny

(2W); je povazovana za kliGovou ménové politickou sazbu CNB

Lombardni sazba je sazba uplatnovana v ramci tzv. marginalni zapujcni facility,
za kterou si banky mohou vypujcit od CNB potfebnou likviditu
se splatnosti pres noc (O/N); zrcadlové k diskontni sazbé vytvari

strop pro pohyb jednodennich sazeb na mezibankovnim trhu

CZEONIA (Czech Overnight Index Average) je vazeny prumér urokovych
sazeb vSech jednodennich depozit (O/N) ulozenych referenc¢nimi

bankami na mezibankovnim trhu za dany obchodni den

PRIBOR (Prague Interbank Offered Rate) je referecni hodnota tirokovych
sazeb se splatnostmi 1 den (O/N), 1 a 2 tydny (1W, 2W), 1, 2, 3,
6 a 9 meésicu (1M, 2M, 3M, 6M a 9M) a 1 rok (1Y) fixovana
z kotaci referen¢nich bank pro prodej depozit (offer) v 11:00

mistniho (prazského) ¢asu

PRIBID (Prague Interbank Bid Rate) je sazba pocitana podle stejnych
pravidel jako PRIBOR, pouze s tim rozdilem, Ze se vychazi
z kotaci pro nakup depozit (bid); nepsana uzance udrzuje
rozpéti mezi sazbami PRIBOR a PRIBID se stejnou splatnosti na
hodnoté 10 bp p.a., ovSem vV ,post-lehmanovské® dobé se
v dusledku napéti na finan¢nich trzich tento dlouhodoby vztah

rozvolnil a stavajici rozpéti je Sirsi (30-35 bp p.a.)

Eurozona a jeji urokové sazby

Hledani jednotlivych ,zrcadlovych® proté&jska stavajicich korunovych sazeb
nepfedstavuje zasadni problém. ECB ve svém instrumentariu pracuje se sazbami,
které obsahové odpovidaji oficialnim sazbam CNB, tj. Deposit Facility Rate (nase
diskontni sazba), Minimum Bid Rate in Refinancing Operations (nase repo sazba,

byt v pripadé ECB jsou repo tendry vyhlasovany pro dodavani likvidity) a Marginal
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Lending Facility Rate (naSe lombardni sazba). ECB zaroven pocita i sazbu EONIA ve

stejné logice jako CNB pocita CZEONIA sazbu.

Stejné tak penézni trh kotuje splatnosti, ze kterych EBF (Evropska bankovni
federace) pocita referecni fixing Euribor. Oproti ¢eskému korunovému trhu existuje
§ir§i mnozina splatnosti, pro které je fixing vyhlasovan, a zaroven chybi jednodenni
splatnost. K dispozici pak vabec nejsou fixingy pro stranu nakup depozit (ekvivalent

PRIBID fixingtl). Mozné feSeni téchto mezer je navrzeno v nasledujici ¢asti.

Navrh konverzniho predpisu

Pro lepSi pfehlednost shrnujeme problematiku mozné konverze sazeb do

jednoduchého konverzniho pfedpisu v nasledujici tabulce:

OCEKAVANA NASTUPNICKA

STAVAJici CZK SAZBA POZNAMKA
EURO SAZBA
diskontni sazba Deposit Facility Rate
Minimum Bid Rate in
2W repo sazba Euro Base Rate Main Refinancing
Operation
lombardni sazba Marginal Lending Facility
Rate
CZEONIA EONIA
PRIBOR O/N EONIA EBF ~ nekotuje  O/N
Euribor
PRIBID O/N EONIA EBF nedefinuje Euribid
PRIBOR 1W - 1Y Euribor

EBF nedefinuje Euribid,
CZK trh standardné
kotuje ~ PRIBOR/PRIBID
spread ve vySi 10 bp p.a.

bez nastupnictvi
PRIBID 1W - 1Y nebo
Euribor -10 bp p.a.

Jak bylo naznaceno vyse, dvé sazby zasluhuji bliz§i pozornost:

» PRIBOR O/N nema svij pfirozeny protéjSek, protoze Euribor O/N neni
vabec kotovan. Nejbliz§i vhodnou aproximaci této jednodenni sazby je
EONIA. Totéz plati pro PRIBID O/N. I u néj by nastupnickou sazbou méla byt
sazba EONIA. Protoze EONIA je prumérem skuteéné uzavienych obchodt,
nema smysl rozliSovat stranu PRIBOR a PRIBID ve smyslu spreadu mezi

nimi.




EBF nedefinuje Euribid. U sazeb PRIBID® proto nelze ocekavat primocaré
nastupnictvi. Nabizi se vzasadé dvé alternativni feSeni. Prvni feSeni
znamena je§té pfed terminem zavedeni eura provést uplnou eliminaci sazeb
PRIBID a jejich odvozenin ve smlouvach a ocenovacich modelech, které
domaci banky pouzivaji. Adaptacni proces na svét bez sazeb PRIBID lze
spustit okamzité; zalezi na kazdé jednotlivé bance jakou alternativni
konstrukci sazeb zvoli. V zasadé by asi mélo jit o nahrazeni PRIBIDu sazbou
PRIBOR upravenou o urcité rozpéti. (Historicky pouzivany bid/ask spread je
10 bp p.a.) Po prijeti eura dojde pouze ke konverzi PRIBOR — Euribor
v ramci individualnich konstrukci, Gpravy spreadu zustanou v pravomoci
bank. Druhé mozné reSeni je vyhlasit za nastupnickou sazbu PRIBIDu sazbu
na zakladé predpisu Euribor minus etablovany spread. To by znamenalo
nahradit individualni cenové konstrukce jednotlivych bank podle
predchoziho feSeni jednim vSeobecné platnym vzorcem. Toto feSeni ovSem
zbyte¢né odebira bankam moznost diskreéniho rozhodovani v ramci jejich
business modelu. Za soucasné situace na finanénich trzich by navic nebylo
mozné standardné vyuzivany vzorec PRIBID = PRIBOR - 10 bp p.a. vyuzit,
protoze doSlo ke znaénému rozsSifeni spreadu. PloSné nastaveny spread je
proto suboptimalni feSeni.

Meélo by byt zajmem bank preferovat feSeni prvni, tj. na individualni bazi
opustit PRIBID a nahradit jej napf. vzorcem PRIBOR minus spread podle
jejich vlastniho uvazeni. ReSenim je proto véasna aktivni komunikace mezi
Ceskou bankovni asociaci coby zastfeSujiciho profesniho sdruzeni
bankovniho sektoru a jednotlivymi bankami, pfripadné dalSimi subjekty.
Smyslem je upozornit banky na to, ze pfijetim eura zmizi stara struktura
korunovych referen¢nich sazeb, pficemz v nové struktufe eurovych
referenénich sazeb nebudou nékteré ptivodni sazby obsaZeny. CBA v této
souvislosti vyda doporuceni, aby banky provedly revizi svych smluvnich
vztahtli, do nové uzaviranych smluv jiz nevkladaly sazby PRIBID a smlouvy,
které svym horizontem presahuji zavedeni eura a jsou navazany na PRIBID,

opatrily dodatkem oSetrujicim referencni sazbu.

40 Zpracovatel metodiky oslovil Ceskou bankovni asociaci s Zadosti o informaci o vyuZivani sazeb
PRIBID v praxi. Z odpovédi asociace vyplynulo, ze sazba PRIBID neni vniméana jako pfili§ vyznamna,
nicméné existuji nékteré penézni Gstavy s touto sazbou pracuji a maji na ni navazano napf. Groceni
uctd nékterych svych klientl. Poté, co bude v Ceské Republice znam fixni cilovy termin zavedeni eura
bude tedy nutné pfijmout v této oblasti kone¢né feSeni.
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Tento moment aktivniho zapojeni bankovnich instituci do procesu, kterym se
resi problém ,chybéjiciho naslednika“, se stal soucasti pristupu uplatnéného
pfi zavadéni eura ve Slovenské republice. Klicovy zakon ¢. 659/2007 (tzv.
generalni zakon) totiz vyslovné odkazuje na neexistujici (!) sazby EURIBID*!.
Takové obecné ustanoveni pochopitelné vytvari potencial pro pripadné spory
mezi Ucastniky smluvnich vztaht, ve kterych je referenéni sazbou BRIBID.
Nebyl vSak nastaven zadny pravné zavazny postup, jak postupovat pfi feSeni
takovych spornych situaci. Bankovni asociace SR pouze doporucila svym
¢lenim, aby nové klientské smlouvy byly uzavirany jiz s ohledem na
nastupnické sazby, tj. bez referenci na sazby BRIBID, a staré smlouvy, ve
kterych dosud figurovaly tyto dotcené sazby, aby byly opatfeny odpovidajicim
dodatkem, pfipadné rozvazany. Udajné se banky pusobici ve Slovenské

republice nesetkaly s odmitavou reakci klienta pfi aplikaci tohoto pristupu.

Dulezité zastfeSujici formulace

V relevatnim predpise, ktery problematiku konverze uirokovych sazeb upravuje, by
mely byt explicitné zminény dva nasledujici body, aby se pfedeSlo nedorozumeéni a

dohadum:

» sazbé PRIBOR odpovida vzdy sazba Euribor s odpovidajici lhtitou splatnosti
» prijeti eura a konverze urokovych sazeb
- nema vliv na dokonceni uroceni podle plvodni urokové sazby
nastavené pro urokové obdobi, které zacalo pred prijetim eura a které
skon¢i po prijeti eura
- nema vliv na uroceni po zavedeni eura, pro které je rozhodujici vysSe

urokové sazby z obdobi pred zavedenim eura

41V § 17 odstavci 3 tohoto zakona se doslova fika (zvyraznéni pfidano): ,Kde sa v inych vSeobecne
zavaznych pravnych predpisoch, v rozhodnutiach organov verejnej moci, zmluvach alebo inych
pravnych prostriedkoch pouzivajui referenéné urokové sadzby alebo finanéné indexy, ktoré su
odvodené od turokovych mier alebo inych parametrov pri obchodoch s penaznymi prostriedkami
v slovenskej mene na bankovom penaznom trhu v Slovenskej republike, najmé referenc¢né trokové
sadzby SKONIA, BRIBOR alebo BRIBID, odo dna zavedenia eura sa tym rozumeju prislusné
referenéné trokové sadzby EONIA, EURIBOR alebo EURIBID s prisluSnou lehotou splatnosti, alebo
iné prislusné referenéné sadzby a finan¢né indexy odvodené od turokovych mier alebo inych
parametrov pri obchodoch s peniaznymi prostriedkami v eurach na bankovom penaznom trhu
v eurozoéne.”
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K prvni formulaci je pochopitelné nutno pristupovat s vyhradou toho, jak nakonec
bude upraveno nastupnictvi po jednodenni sazbé PRIBOR O/N, které chybi jeji

ekvivalent v eurové oblasti.

Druha formulace zdlraznuje kontinuitu uroceni bez ohledu na zménu ménové
jednotky. Jinymi slovy, eurové sazby se v existujicich obchodech a smlouvach
zacnou uplatnovat az v okamziku, kdy prvni den pfisluSného urokového obdobi

pfipadne nejdfive na den pfijeti eura.

Priklad

Predpokladejme arbitrarné, ze euro jiz bylo zavedeno k 1.1.2008 a prepocitaci pomeér
byl stanoven 24,567 (arbitrarni hodnota). Dluhopis s pohyblivou tirokovou sazbou
PRIBOR 1M + 20 bp p.a. fixuje sazbu vzdy k 17. dni v mésici. Relevantni tirokové
obdobi ,pfes den €“ je vymezeno 17.12.207 — 17.1.2008 (tj. 31 kalendafnich dnti).
PRIBOR 1M byl k 17.12.2007 zafixovan ve vysi 4,03 % p.a. Jak by vypadalo cash
flow tohoto dluhopisu v lednu, pokud investor drzel CZK 100 miliont1 nominalni

hodnoty?

17.1.2008 by vyplatil dluhopis kupon ve vysi eur 14.826,80. To odpovida vysi
korunového kuponu CZK 364.250 ( = CZK 100mio * (4,03%+0,2%) * 31 / 360)
pfevedeného do eur fixnim prepocitacim pomérem (24,567). Zadné dalsi vlivy na
velikost kuponu se neuplatni! Nasledujici irokové obdobi 17.1.2008 — 17.2.2008 uz
zacalo po dni prijeti eura. Nominalni hodnota se pfepocetla do eur (4.070.501,08 =
CZK 100 mio / 24,567) a nova (nastupnicka) urokova sazba Euribor 1M byla
fixovana k 17.1.2008 ve vysi 4,23 % p.a. Urokové cash flow k 17.2.2008 (31
kalendafnich dnt v irokovém obdobi) by tak ¢inilo eur 15.527,83 ( = 4.070.501,08
* (4,23%+0,2%) * 31 / 360).

Priklad je ryze ilustrativni s cilem dolozit, Ze konverze sazeb je ryze technicka

zalezitost bez vlivu na ostatni parametry obchodu a jako takova je trzné neutralni.
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III. Metodika pfepoctu zustatku na Gctech
vC. zaokrouhlovani, teze pfechodu platebniho styku na euro
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III. Metodika prfepoctu zustatku na actech vé.
zaokrouhlovani

Zakladni principy pfepoctu zustatku na uctech bank

Pravidla pro prepocet zlistatkli na tiétech bank jsou stejna jako obecna pravidla pro
zaokrouhlovani penéznich castek pfi pfechodu na euro. Zustatky se vydéli
stanovenym kursem. Vysledna castka se zaokrouhli na celé centy tak, Zze je-li
v Castce vyjadrené v eurech na tfetim desetinném misté Cislice O az 4, zaokrouhluje

se dolu, jinak se zaokrouhluje nahoru.

Priklad:
Zustatek v EUR po p fepo étu danym kursem
Kurs: 24,3187 24,3189 24,567
Zlstatek v CZK
10,00 0,41 0,41 0,41
120,00 4,93 4,93 4,88
1 456,85 59,91 59,91 59,30
57 000,00 2 343,88 2 343,86 2 320,19
465 305,28 19 133,64 19 133,48 18 940,26
5 000 000,00 205 603,10 205 601,40 203 525,05
180 000 000,00 7 401 711,44 7 401 650,57 7 326 901,94
500 000 000,00 20 560 309,56 20 560 140,47 20 352 505,39

Banky mohou pfepoctené zustatky upravit, pouze vSak ve prospéch klienta.
Obdobny pfistup mohou banky aplikovat v pfipadé prepoctu cenikt jednotlivych
produktu.

Aplikace dualniho oznacovani cen (event. feSeni vyjimek pro spec. produkty)

Dualni oznacovani cen se bude vztahovat i na ceniky bank. Banka uvede ceny
v CZK a prepoctené ceny v EUR v ramci jednoho ceniku nebo vytvoii dveé verze
ceniku - jednu s cenami v CZK a druhou s cenami pfepoctenymi do EUR, pficemz
struktura obou cenikil musi byt stejna. Soucasti ceniku musi byt rovnéz udaj

o prepocitacim koeficientu.

Zpusob informovani ob¢ana pred €-day o stavu na uctech

Klient standardné ziskava informaci o zGstatku na svém uctu z vypisu z uc¢tu. Na

vypisech z uc¢ta vedenych v CZK uvede banka v souladu s obecnymi pravidly pro
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dualni oznacovani cen a penéznich castek (zahajeni nejpozdéji 1 meésic od stanoveni
prepocitaciho koeficientu, tj. cca od 1.8. daného roku) az do 31.12. kromé
pocatecniho a koncového ztstatku uctu v CZK téz pocatecni a koncovy zlistatek

uctu v EUR pfepocteny podle stanoveného principu pfepoctu zustatkua na uctech.

V souladu s NP pro zavedeni eura se nebude dualné oznacovat kazda polozka
vypisu. Takové opatfeni by si vyzadalo pfili§ velké naklady, neodpovidajici pomérné
malému efektu.V pfipadé dalSich informaénich kanalh (napf. elektronické
bankovnictvi, informace pfes mobilni telefon, telefonické bankovnictvi apod.)

poskytnou banky informace dle vlastniho uvazeni.

Formulace zakladnich doporuceni pro ostatni subjekty finanéniho sektoru
v oblasti vedeni uctu
Doporucuje se, aby ostatni subjekty finanéniho trhu (pojistovny, kampelicky apod.)

postupovaly v oblasti vedeni ti¢tth obdobné jako banky.

Zaver

NKS (PSFS za finan¢ni sektor) zajisti informovani vefejnosti o opatrenich, ktera jsou
spolec¢na pro vSechny banky a jejich klienty. Jednotlivé banky zajisti informovani
svych klienth jak o spoleénych opatfenich, tak o specifickych zalezitostech
konkrétni banky.

Zavedeni eura si vyzada vyrazné zmény v IT systémech bank. Pfi rozhodovani
o opatfenich je tfeba mit na paméti fakt, ze pozadavky na lepsi komfort pro klienty
mohou vyvolat vyrazné zvySeni nakladu bank, které se casto nasledné nepiimo

projevi ve zvySeni nakladt pro klienty.
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Priloha: Pfrechod od korunového k eurovému

bezhotovostnimu platebnimu styku

Bezhotovostni platebni styk a souvisejici oblasti

1. Zmény v narodni infrastrukture

Soucasny stav

CR je systém CERTIS, systém mezibankovniho platebniho styku, ktery vlastni a
provozuje CNB. V soucasné dobé je tento systém jedinym, ktery v CR zajistuje
mezibankovni platebni styk v ¢eskych korunach.

Vyhled

Vzhledem k tomu, Ze je vice nez 95 % vSech plateb platbami ,domacimi“, tedy
prevadénymi mezi bankami v ramci CR, bude ucéelné zachovat funkce systému
CERTIS i pro stejny typ plateb v budoucnu, ovSem denominovanych v nové

,2domaci“ méné, v eurech.

Otazky k feseni
Bude nutné zvazit vSechny aspekty, které budou platné v dobé zavedeni eura v CR,
zejména pak aspekty technické (rychlost zpracovani, kapacita komunikaci) a

ekonomické (cena za zGctovani jedné polozky).

Na zakladé stanovisek komerc¢nich bank (potazmo vlastnikt ¢eskych komerénich
bank) v tom smyslu, zda budou mit zajem vyuzivat v dostatecné mire ,domaci“
systém, ¢i zda vyuziji sluzeb nékterého z budoucnu existujicich pan-evropskych
systémul, posoudi Ceska narodni banka budoucnost systému CERTIS (bude mit

moznost ho upravit podle novych podminek a provozovat po dobu 4 let).

2. Zapojeni do pan-evropskych systému

Soucasny stav
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V soucasné dobé neni Ceskd narodni banka zapojena do ¢&innosti systému
TARGET2 (T2), ktery je provozovan Systémem evropskych centralnich bank (ECB +
narodni centralni banky EU).

Banky v CR jiz vsoucasné dobé vyuzivaji sluzeb nékterych pan-evropskych
clearingovych a zuctovacich systému (napif. EURO 1, STEP 2).

Vyhled

Ceska narodni banka se pravdépodobné v roce pfedchazejicim roku vstupu CR do

eurozony zapoji do prace systému T2 (jeji iast je po zavedeni eura v CR povinna).

Otazky k feseni

Bude na rozhodnuti komerénich bank pusobicich v CR zda se zapoji jako pfimi
Ucastnici do mezibankovniho pfeshrani¢éniho pan-evropského platebniho a
zuétovaciho systému T2. Pfes tento systém budou i v okamziku vstupu CR do
eurozony s vysokou pravdépodobnosti realizovany mezibankovni obchody v eurech
v ramci EHP.

Mozné pfistupy: CNB nafidi komerénim bankam byt pfimymi ¢cleny T2 s plnou
funkénosti (jako ve Slovinsku), nebo s neuvedenou adresou BIC (jako na

Slovensku).

Komercéni banky posoudi své zapojeni do ostatnich pan-evropské clearingovych
systému, které budou jiz v té dobé s nejvétsi pravdépodobnosti spliiovat standardy
SEPA. Jejich rozhodnuti bude s nejvétsi pravdépodobnosti uréeno faktem, na které
pan-evropskeé systémy budou pfipojeni vlastnici souc¢asnych komercénich bank.

Za soucasnych podminek se jako idealni feSeni jevi nasledujici postup: vétSina
plateb by byla realizovana jako dosud v ramci CR prostfednictvim systému
mezibankovniho platebniho styku CERTIS, ktery by byl zaroven c¢lenem jinych
clearingovych systémuti. Podle dneSniho nazoru komerénich bank by takové feSeni
snizilo transakéni naklady na jednu platbu smérovanou pres hranice. Komeréni
banky by pak mohly mit pouze jeden vstupni bod pro platebni styk, at jiZ v ramci
CR, nebo pro pfeshraniéni oblast.

Bude nutné realizovat i zmény v ramci dalS§iho velkého zuctovaciho systému, a to
centra pro platebni karty (GPE). Prostfednictvim tohoto centra se zuc¢tovavaji nejen
transakce obchodnikti, ale i hotovostni operace provadéné prostirednictvim
bankomatti. Navazné provozovatelé ATM a POS terminald budou muset zajistit

upravu jejich zarfizeni na praci s novou meénou.
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3. Dalsi oblasti

Cenné papiry

Zmény zasahnou i vSechny systémy obchodovani s cennymi papiry, kdyz hodnoty
vSech cennych papird vedenych v domaci denominaci bude nutné prepocitat.
Zaroven bude nutné vyfeSit pfepocet historickych hodnot CP z doby platnosti
narodni mény, aby bylo mozné ziskat souvislou fadu hodnot k odhadu vykonnosti
téchto CP. Zptisob pfepoctu je navrhnut a feSen v ramci souhrnné metodiky pro
prepocet produktli kapitalového trhu.

Je nutné zvazit dal$i postup centralni banky v oblasti cennych papira. Do uvahy
pfichazi dalsi vyuzivani Systému kratkodobych dluhopisti (SKD), jehoz
prostfednictvim CNB poskytuje vnitrodenni tvér komerénim bankam. S tim souvisi
nutnost pfipravy na pfechod SKD na euro a jak je uvedeno vySe, urceni prepoctu
hodnoty vSech cennych papird vedenych dosud v narodni méné a pfepocet
historickych hodnot CP z doby platnosti narodni mény. Problematiku pfechodu
trznich cen (kurzt) cennych papirti, stejné jako jmenovitych hodnot, fe§i metodiky
prechodu KT z K¢ na euro.

Pozornost je tfeba vénovat ucasti CNB v novém systému Collateral Central Bank
Management (CCBM2) vytvarenému Eurosystémem pro jeho kreditni operace. Na
rozdil od dosud vyuzivaného CCBM(1) neni tucast narodnich bank v CCBM2
povinna, centralni banky EU v8ak v blizké budoucnosti budou muset sv(ij postoj
k ucasti vyjadrit.

Dalsi dulezitym systémem, ktery je tfeba vzit do tuvahy, je TARGET2 Securities
systém (T2S) pro vyporadani transakci s cennymi papiry. Projekt T2S schvalil
Governing Council ECB v ¢ervenci 2008. Byly ustaveny oficialni fidici struktury
projektu, ve kterych se tucastni i budouci ucastnici. V cervenci 2009 podepsaly
centralni banky eurozény a 27 centralnich depozitait zeurozény i dalSich
evropskych zemi tzv. Memorandum of understanding, ve kterém jsou zakotveny

zakladni principy projektu a ti¢ast podepsanych v ném.

Registry dluzniku

Dalsimi systémy, které bude nutné na zménu pfipravit, budou vSechny registry
dluznikti. Sam prepocCet zavazkli nebude jisté obtizny, ale bude nutné predem
provérit jeSté komunikacni kanaly mezi jednotlivymi bankami a provozovateli

registrua.
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Stat bude muset vydat se znacnym predstihem zakony (véetné obecného zakona pro
zavedeni eura, pfip. dalsi pravni normy), které upravi pravidla vypoctu dani a jejich
zaokrouhlovani, vedeni podrozvahového tucetnictvi bank pro PZT (pfisné
zUcCtovatelné tiskopisy jak Seky, Sekové knizky, ale i napf. i stravenky zavodniho
stravovani), atd. Podobny problém bude nutné vyteSit v oblasti vykaznictvi a
statistiky proto, aby se jimi mohly vSechny ekonomické subjekty fidit jiz ode dne

zmény domaci mény z CZK na EUR.

Ceska posta, s.p.
Zmény se budou tykat i spoluprace bank s Ceskou pos§tou v oblasti SIPO a
postovnich poukéazek. Ze strany Ceské poSty je mozné ocekavat modifikaci smluv a

pfipadné technickych specifikaci (rozsah takovych tuprav je v souc¢asné dobé slozité

odhadnout).

4. Zmeény v komercnich bankach

Soucasny stav

Jako domaci ména, ve které je vedena pfevazna vétSina uctl klientd v bankach
pusobicich v CR, je ¢eska koruna.

Vyhled

Je tfeba provést ,hromadnou zménu“ z CZK na EUR ve vSech bankovnich
systémech, které vedou ucty (vCetné pfislusnych trvalych instrukci vydanych
klientem k Gi¢tu), nebo zpracovavaji transakce (systémy platebniho a zuctovaciho
styku), a to k datu zavedeni eura jako domaci mény (pravdépodobné v noci z 31.12.

jednoho roku na 1. 1. roku nasledujiciho).

Samotna konverze vSak bude zahajena jiz implementaci dualniho zobrazeni
zGstatkll na uctech. V souladu se schvalenym Narodnim planem zavedeni eura by
mél byt dualné zobrazen pouze pocatecni a konecny zlstatek, protoze v okamziku
zahajeni dualniho zobrazovani bude znam sice prepocitavaci koeficient, ale ten se
bude ponékud IliSit od aktualniho kurzu, coz by mohlo zpusobovat ruzna
nedorozumeéni zejména pii sménarenskych operacich. Dualnimu zobrazeni by
nemély podléhat hotovostni stvrzenky, at jiz z pokladen, nebo z bankomatti, kde by
uvedeni druhé mény pusobilo kontraproduktivné. Pokud by hotovostni stvrzenky
mély podléhat dualnimu zobrazovani, muselo by byt na stvrzence uvedeno, ze

vyjadfeni v euru slouZzi pouze pro orientaci.
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Pti pripravé na konverzi je nutné pfipravit vSechny systémy, pracujici s kurzovnim
listkem na reciproc¢ni logiku zobrazeni a prepoctu. Zatimco je na kurzovnim listku
CNB zobrazovana CZK jako slaba ména (1 CM = X.Y CZK), po konverzi se zméni
EUR na silnou ménu (1 EUR = Y.X CM). Tuto zménu bude vhodné implementovat i

na zobrazeni kurzovnich sménarenskych tabuli.

Otazky k feseni

Podrozvahové ucty 9. uctové tridy — je tfeba ocCekavat jisté komplikace, nutné najit
feSeni. Hlavni problém spoc¢iva ve skutecnosti, ze v podrozvaze jsou kromé
finan¢nich hodnot (které bude nutné konvertovat) i kusy pfisné zuctovatelnych
tiskopisti, formulai®t Sekti, smének a dalSich, které konvertovat nelze. Protoze
podrozvaha je vétSinou implementovana v systému jednoduchého vedeni ticetnictvi,

nelze vétSinou pouzit ke kontrole standardni icetni kontroly.

Planovani odvodu hotovosti do centrdlni banky - transakéni systémy lze pomérné
jednodusSe adaptovat na euro proto, Ze tato ména jiz existuje a tyto zmeény lze
v nékterych pripadech implementovat v predstihu. CZK jako ména zanikne naraz,

pro pokladni operace ztGistane jeSté platna po dobu prekluze CZK.

Konverze produktu - stanovit spravnou strategii. Samotnou vyménou CZK za EUR
nezaniknou ani nékteré ostatni produkty, jako jsou Seky, sménky a ostatni
materializované produkty. Zvlast komplikovana muze byt zména CZK na EUR
napriklad ve vkladnich knizkach, kde pfi rozdilnosti zaznamti v bankovnim systému
a vkladni knizce plati zaznam v knizce. Pro konverzi ¢astek Sekil denominovanych
pfed okamzikem zavedeni eura, tedy puvodné v CZK, bude rovnéz vhodné stanovit
podminky a pfipadné termin ukonceni proplaceni jejich protihodnoty v EUR.
Proplaceni vSech Seki denominovanych v CZK musi probéhnout v eurech, je-li
pozadovana vyplata v hotovosti. Ostatni produkty, vedené v dematerializované
podobé, budou prepocitany ke dni € prepocitacim koeficientem fixnim v bankovnich

systémech.

Platebni karty - do posledniho okamziku budou platebni karty fungovat v CZK a po
zméné mény fungovat v eurech. Totéz je nutné zohlednit pro kanaly elektronického
bankovnictvi, kde je vice nez jisté, ze bezprostfedné po dni konverze muize nastat
pretizeni systému tim, ze se klienti budou chtit pfesvédc¢it o novych ztstatcich.

Stanoveni limitu jednotlivych zustatku a operaci — konverzi CZK na EUR vzniknou
parametry spojené s ucty, které nebudou ,okrouhlé“, "hladké" (napf. limity pro

debetovani uctu, prevod kreditniho ztGistatku pfi dosazeni limitu apod.). Této otazce
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je nutné vénovat zvySenou pozornost i pro oblast podpisovych vzorti, kde spravné
urceni limitu mtize byt rozhodujici v pfipadnych soudnich sporech. Bude vhodné
stanovit jednotnou metodiku, aby nebylo tfeba pfepocCitat podobné limity

s presnosti na jeden eurocent.

5. Komunikace

Komunikaci je zapotfebi zahajit pfedev§im v okruhu zaméstnancti bank proto, aby
byli pfipraveni zvladnout nejriznéjsi dotazy klienti. Protoze se nelze pripravit na
jakykoliv dotaz, musi byt v ramci banky zfizena "horka linka", pfipadné pracovisté
Helpdesku. Zadny zaméstnanec banky, ktery bézné pfichazi do styku s klienty, by

nemeél zlistat neproskolen.

Komunikace mimo banky bude v souladu s Narodnim planem zavedeni eura
probihat v rezii Ministerstva financi ve spolupraci s Ceskou narodni bankou.
Strategie bude volena tak, aby predevsim rozptylovala pfipadné obavy obyvatelstva.
Vysveétlujici kampan by se méla zameérit i na Skolni mladez, ktera je otevienéjsi ke
zménam a muze svoje védomosti predavat dale i v ramci rodiny.

Komer¢éni banky se budou muset soustfedit na vzdélavani svych klientti rovnéz
s ohledem na ménici se standardy platebniho styku v ramci EHP, kterym se bude
nutné podfidit i v CR. Cast kampané realizovana ve finan¢nim sektoru by se méla
zaméfit na zakladani novych ucétl proto, aby se z obéhu stahla pokud mozno

v§echna hotovost, coz by vyrazné snizilo naklady na pfechod CZK - EUR.
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