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Resumé:

Cilem mé diplomové prace je analyzovat systémy pljcovani cennych papirti v Ceské
republice a na zakladé této analyzy pfipravit doporuceni, zda jsou tyto systémy vhodné pro

implementaci v Bank Austria Creditanstalt Czech Republic, a.s.

V prvni ¢asti jsem se zaméfil na definovani sluzeb spojenych se spravou cennych papira. V
dalich sekcich jsem zkoumal, co je pijcovani cennych papirt, jaké jsou jeho vyhody, jaké
systémy pij¢ovani cennych papiri v Ceské republice existuji a rovnéz jsem zhodnotil

Jjejich vykonnost.

V navaznosti na analyzy fungovani téchto systému jsem pfipravil zavére¢nou zpravu, ktera
obsahuje kli¢ové rozhodnuti o vhodnosti ¢eskych systému pujcovani cennych papirti pro

Bank Austria Creditanstalt Czech Republic, a.s.
Résumé:

The purpose of my thesis is to analyse securities lending systems in the Czech Republic
and according to these analysis prepare a recommendation if the securities lending systems

are appropriate for implementation in Bank Austria Creditanstalt Czech Republic, a.s.

[ focused on custody services definition in the first section. In the following sections I also
investigated the subject of securities lending, its advantages and securities lending systems
in the Czech Republic as well as I evaluated the performance of the Czech securities

lending systems.

Regarding these analysis I developed the final report, that contains the crucial decision
about suitability Czech securities lending systems for Bank Austria Creditanstalt Czech

Republic, a.s.
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2  Seznam zkratek

&

Aj.

A.s.
AOS
Atd.
BACA
BCPP
CE
CEDEL
CP
CSD
CZK

€

CNB
CR
CSOB
DFP
DVP
ICSD
ISIN

K¢
KOBOS
Man.
Napr.
oTC
Pd
PRIBOR
Resp.
RFP
RM-systém

A

A jiné

Akciova spole¢nost

Automatizovany obchodni systém

A tak dale

Bank Austria Creditanstalt

Burza cennych papirti Praha

Clearingové centrum

Centrale de Livrasion de Valeurs Mobilieres

Cenné papiry

Central Securities Depository

Ceska koruna

Cislo

Ceské narodni banka

Ceska republika

Ceskoslovenska obchodni banka

Delivery free of payment (dodani cennych papiru bez zaplaceni)
Delivery versus payment (dodani cennych papirt proti zaplaceni)
International Central Securities Depository

International Security Identification Number

Ceské koruna

Kontinualni burzovni obchodni systém

Management

Napriklad

Over the counter (obchody uzaviené mimo oficialni trh)

Per anum

Prague Interbank Offer Rate

Respektive

Receive free of payment (pfijeti cennych papirti bez zaplacenti)

Registracni mista — systém



RVP

Sb.
SCP
SPAD
S.r.o.
SWIFT
T

Ty
Tzn.
Tzv.
Univye

USD

Receive versus payment (prijeti cennych papirti proti zaplaceni)
Settlement date (den vyporadani)

Sbirky

Stredisko cennych papirt

Systém pro podporu obchodovani s akciemi a dluhopisy
Spole¢nost s ru¢enim omezenim

Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunications
Trade date (den obchodu)

To je

To znamena

Tak zvané

Univerzalni vyporadaci centrum

Americky dolar
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3 Uvod
Tato diplomova prace vnikla ve spolupraci E mym zaméstnavatelem, Sestou nejvetsi
bankou v Ceské republice - Bank Austria Creditanstalt Czech Republic, a.s. — v rdmci

nového projektu pijcovani cennych papiri, za ktery jsem osobné zodpovédny.

Bank Austria Creditanstalt Czech Republic, a.s. jiz nékolik let zaujimd v oblasti spravy
cennych papiri,, zejména pro zahrani¢ni subjekty investujici v Ceské republice, vyznamné
postaveni. Jeji trzni podil v tomto segmentu klientd dosahuje témér 10%, coz odpovida
aktiviim za vice nez 15 milard korun. Vysoky standard pfi spravé klientskych cennych
papiri byl potvrzen nejen spokojenymi klienty, ale i nékolika prestiznimi Casopisy —
Global Investor ohodnotil banku jako nejlepsiho custodiana v Ceské republice, Global
Custodian jako doporu¢enou banku pro custody v Ceské republice, Euromoney magazine
ohodnotil sluzby custody BACA nejvyssim moznym skore a GSGM Magazine kladné

ohodnotil sluzby BACA v oblasti vyporadani obchodu s cennymi papiry.

Vzhledem k vysoké konkurenci v oblasti spravy cennych papiri pro zahrani¢ni subjekty je
i pres pozitivni hodnoceni nutné posilovat pozici na trhu. Proto bylo rozhodnuto, Zze by
bylo v ramci vyvoje novych produkti vhodné pripravit ve svété velmi Gspésné pujcovani
cennych papiru, které by umoznilo BACA dosahnout konkurencni vyhody pred protivniky

na trhu.

Cil, ktery jsem si ve své préci dal, je zpracovat analyzu, jaké systémy pujcovani cennych
papirti v Ceské republice existuji a jak funguji, a na zakladé této analyzy pfipravit pred
zahajenim dalsi faze projektu (navrzeni architektury systému ptjcovani) doporuceni, zda je

ucast v téchto systémech pro BACA vyhodna.

Praci jsem rozdélil do nékolika zékladnich logickych ¢asti. V avodni z nich jsem shrnul,
jaké sluzby existuji v oblasti spravy cennych papirti. Dalsi ¢asti jsem nasledné vénoval
pojednanim o tom, co je pujcovani cennych papira a jaké vyhody piinasi, jaké systémy

pujcovani cennych papirii v Ceské republice existuji, jak detailné funguji, a rovnéz jsem
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zhodnotil jejich vyhody a nevyhody. V zdvéru jsem vypracoval kratky navrh vhodnosti

implementace téchto systému v ramci projektu puj¢ovani cennych papiri v BACA.

Vzhledem k totalnimu nedostatku jakékoliv literatury v oblasti ptj¢ovani cennych papirt,
jsem ve své praci vychazel zejména z informaci, které jsem ziskal piimo z osobnich

rozhovort s pracovniky riznych instituci v tuzemsku i v zahranici.
Touto cestou bych rad podekoval jak vedouci mé prace a mému konzultantovi, tak i

kolegim ze spolecnosti Univyc, a.s., Bank Austria Videnn a Banque Paribas Londyn za

cenné informace, které mi umoznily zpracovat toto verejnosti zcela nezndmé téma.
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4  Slovnik zakladnich pojmu

Organizitor pujéovani cennych papiru je spolecnost, zpravidla custodian nebo
organizator trhu s cennymi papiry, jé% provozuje systém pljc¢ovani cennych papiru, aktivné
vyhledava zapjéovatele a vyptjcovatele, spravuje POOL cennych papirt, kolateral na
Gétu zdruk i poplatky ziskané za pijcovani cennych papir. Organizator rovnéz garantuje,

[£) A o - S
7e budou dodrzovany veskera pravidla systému pujcovani cennych papiru.

Automatické pujéovani cennych papiru je systém puj¢ovani cennych papiru, kde jsou
cenné papiry zapujéovany a vypUjéovany automaticky v ramci procest vyporadani
obchodli s cennymi papiry, tj. v piipadé, ze by se obchod z diivodu nedostatku cennych
papiri na klientském uctu neuskutecnil, custodian automaticky prevede cenn€ papiry z
uctu zapujcovatele na ucet vypuajCovatele. Pritom plati princip casové priority, tj.

prednostné je zajisténa pujcka vypujcovateli, ktery nedodal cenné papiry nejdrive.

Rezervované pujcovani cennych papiru je systém pujcovani cennych papirt, kde k
prevodu cennych papira z G¢tu zapujcovatele k vypujcovateli dochazi na zakladé

vypujcovatelovy instrukce k rezervaci pujcky.

Zapujcovatel je ucastnik systému pujcovani cennych papirt, ktery na zakladé uzaviené
smlouvy s organizatorem nabidne své nebo klientské cenné papiry do POOLu. Takto
vyhrazené cenné papiry mohou byt pouzity pro ucely pujcovani. Za toto poskytnuti

cennych papirti dostava zaptjcovatel urcity poplatek.

Vypujcovatel je ucastnik systému pujcovani cennych papirt, ktery na zakladé uzaviené

smlouvy s organizatorem muze zadat o vypujceni konkrétnich cennych papira z POOLu.

POOL je mnozina vsech disponibilnich cennych papiri, jenz dali zapujcovatelé k
dispozici k pujcovani a které tedy mohou byt vyzadany vyptjcovateli. POOL je aktivng

spravovan custodianem — organizatorem pujcovani cennych papiru.



Kolateral je garance, jenZ vypujcovatel zajistuje poskytnutou pajcku. Kolateral poskytuje
vypiijcovatel zpravidla ve formé penéz nebo velmi bonitnich a likvidnich dluhopisi, je
skladan na Gcet organizatora a jisti navratnost celé pujcky cennych papirii. Z toho vyplyva,
7e vySe kolateralu musi byt vZzdy stejna nebo vy$si nez hodnota vypujéenych cennych

papiru.

Nahradni plnéni je procedura, jenz je uplatnovana v piipade, kdyz vypujcovatel nevrati
vypujcené cenné papiry. V tomto pfipadé organizator pouzije slozeny kolateral k ziskani
nevracenych cennych papiri na trhu a jejich nasledné vraceni zapujcovateli. Pokud

organizator cenn€ papiry na trhu neziska, je zaptjcovatel kompenzovan v penézich.

Prolongace pujcky je prodlouzeni casové omezené pujcky. V pripade, ze vypujcovatel
nechce nebo nemuze vypujcené cenné papiry vratit, muze organizatora pozadat o
prodlouzeni terminu vraceni pujcky. Organizator muze na zakladé znalosti budouci

perspektivy POOLu umoznit prodlouzeni pujcky.



5 Svétovy trh cennych papiru

V pribéhu nékolika poslednich desetileti doslo v oblasti investic k vyrazné globalizaci
podporované piedevsim oteviranim novych perspektivnich kapitalovych trhu, na kterych
zejména institucionalni investofi (banky, brokefi, penzijni fondy, investi¢ni fondy,
pojistovny) obhospodatujici portfolia v fadech desitek miliard americkych dolart hledaji

stale lepsi mozné zhodnoceni jimi fizenych zdroju.

Podle jednoho ze zakladnich déleni byvaji trhy rozdélovany na vyspélé nebo rozvijejici se
(tzv. emerging markets). Za rozvijejici se trhy jsou povazovany predevsim zemé stfedni a
vychodni Evropy (Ceska republika, Polsko, Mad'arsko atd.), zemé jihovychodni Asie
(Singapur, Jizni Korea, Tchaj-wan, Hongkong, Malajsie, Thajsko, Indonésie, Filipiny) a v

neposledni fadé i nekteré zeme jizni Ameriky (Brazilie, Argentina, Chile).

V pripadech, Ze ratingové hodnoceni ur¢ité zemé nebo trhu umoznuji managerovi portfolia
umistit finanéni prostfedky na tento specificky trh a sam trh ho k tomuto kroku stimuluje
moznosti dosahnout nadprimérné vynosy, pak je pro investora s takovymto zamérem
velmi vyhodné a da se fici pfimo zadouci na takovémto trhu investovat. Proto, aby bylo o
aktiva dobre postarano, si investofi vybiraji spravce cennych papirt (custodiana) z fad
bankovnich domu, mezinarodnich depozitaru cennych papirt (ICSD) Cedel a Euroclear
nebo lokalnich depozitaru cennych papiru (CSD), ktefi jsou schopni diky aktivnim

znalostem na daném trhu odborné pecovat o investorova aktiva.

Pri volbé spravee cennych papiri (Custodian) pro ur€ity trh ma investor na vybér mezi
globalnimi spravei (Global Custodians) pokryvajicimi pomoci sit¢ jimi povéfenych
agentskych bank cely svét (napi. Citibank, Chase Manhattan, Barclays Bank atd.),
regiondlnimi spravcei (Regional Custodians) nabizejicimi spravu aktiv v uritém regionu
(napf. Bank Austria Creditanstalt International Viden pokryva oblast stiedni a vychodni
Evropy) a v neposledni fadé i lokdlnimi spravei (Local Custodians). Typickym lokalnim
spraveem jsou bankovni domy, které spliuji specifické pozadavky investori zejména na
spolehlivost a §ifi poskytovanych sluzeb - v CR napt. Bank Austria Creditanstalt Czech

Republic, CSOB, Citibank, ING Barings.



6 Sluzby poskytované v oblasti cennych papiru

Vzhledem ke skutecnosti, Ze v oblasti cennych papird existuje pomérné Siroka Skala
sluzeb, nejprve je nutné definovat pouze ty sluzby, které jsou nejzadancjsi
instituciondlnimi investory (zpravidla velkymi investicnimi fondy) - pasivni spravu
cennych papira (custody). Jednd se o standardizovany balik bankovnich sluzeb, jez jsou
z divodi, které jsem popsal v predchozi kapitole, poptavany investory, ktefi nakupuji,
prodavaji, pijéuji, vypljcuji nebo jen pasivné drzi na svych a klientskych tctech domaci,
zahrani¢ni a mezinarodni akcie, dluhopisy, derivaty, ale i1 daldi rozlicné instrumenty

finan¢niho trhu.
Finan¢ni instrumenty lze Clenit na:

e Domaci cenné papiry
Za domaci finan¢ni instrumenty jsou bézné uvazovany bud cenné papiry emitované
doméacimi subjekty, nebo cenné papiry vydané zahranicnimi subjekty a obchodované na

lokalnim trhu .

e Mezinarodni cenné papiry

Pokud jsou cenné papiry kotované zaroven na rtiznych financnich trzich ve dvou nebo i
vice statech, pak je lze povazovat za mezinarodni financ¢ni instrumenty. Mezi mezinarodni
finan¢ni instrumenty lze kromé béznych instrument obvykle zafadit i emise euroakcii a

euroobligaci.

e Zahranicni cenné papiry
V piipadé, Ze jsou cenné papiry obchodované pouze na zahrani¢nich trzich, tj. mimo
doméci trh a nominovany v zahrani¢ni mén¢, pak jsou oznaCovany jako zahraniéni

finan¢ni instrumenty.

Ze sluzeb povazovanych za sluzby custody byvaji bézné vylougeny (i) aktivni sprava
cennych papiri (portfolio management), tj. sluzby, kdy spravce je zodpoveédny za

rozhodovaci procesy pii vybéru typl instrumentl, zemi i mén, a (ii) makléiské sluzby



spojené s obchodovanim s cennymi papiry. Rozdéleni je disledkem svétovych trendu
probihajicich na pielomu 80. a 90. let, kdy bylo prosazovano disledné oddélovani (tzv.
“chinese walls*) mezi komer¢nim bankovnictvim, kam spadaji sluzby tykajici se pouze
pasivni spravy cennych papirt, a investiénim bankovnictvim, kam lze bezpochyby zafadit

portfolio management a brokerské sluzby.

6.1 Zakladni pravidla spravovani cennych papira

Podminky pro spravu cennych papirii se od sebe v jednotlivych zemich svéta rizni. Pokud
vezmu v uvahu Ceskou republiku, zakladni legislativni ramec pro fungovéani spravy
cennych papiri je stanoven v jediném klicovém zakoné: ¢. 591/1992 Sb. o cennych
papirech. Tento zakon definuje a zaroven rozliSuje tfi mozné varianty, které mohou nastat

pri obhospodafovani cennych papira spraveem:
o Uschova listinnych cennych papiru

Pii uschové listinnych cennych papirt se schovatel zavazuje prevzit listinny cenny papir k

ulozeni do samostatné nebo hromadné tschovy.

Jako samostatna tUschova je chapano ulozeni listinného cenného papiru jednoho
uschovatele zcela oddélené od listinnych cennych papiri ostatnich uschovatelt. Schovatel
je povinen vratit uschovateli identicky listinny cenny papir, ktery mu byl uschovatelem

svéfen do uschovy.

Za hromadnou uschovu je povazovano spoleéné ulozeni zastupitelného listinného cenného
papiru uschovatele s dalSimi zastupitelnymi listinnymi cennymi papiry jinych uschovateli.
Schovatel je povinen vratit uschovateli zastupitelny listinny cenny papir, avsak uschovatel

nema pravo na vraceni t€hoz listinného cenného papiru, ktery svéfil schovateli do Gschovy.
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e Ulozeni listinnych cennych papiru

Pii ulozeni listinnych cennych papiri se opatrovatel zavazuje pfevzit tyto cenné papiry,
aby jej ulozil a spravoval, pricemz plati v pfiméfené mife jak pravidla pro uschovu, tak i

pro spravu cennych papirt.

e Sprava cennych papiru

V piipadé spravy cennych papirt se spravce zavazuje, ze bude ¢init veskeré pravni ukony,

které jsou nutné k vykonu a zachovani prav spojenych s cennym papirem.

Spravce cennych papirt je povinen plnit pokyny majitele cennych papirt a zaroven musi i
bez pokynl majitele cenného papiru ¢init ukony, které jsou nutné k vykonu a zachovani

prav spojenych s cennym papirem.

Plati, ze jak opatrovatelem, tak i spravcem cennych papirt muze byt jen banka nebo

obchodnik s cennymi papiry.



7 Sprava cennych papiru (custody)

Z hlediska site poskytovanych sluzeb bylo jesté doneddavna mozné délit sluzby custody na
dve skupiny: zakladni sluzby (basic services) a dopliikové sluzby (added value services).
V minulych letech platilo, Ze zatimco zakladni sluzby v odpovidajici kvalité byly pokryty
vétsinou spravei cennych papiri, nabidka doplikovych sluzeb byla pravé tim faktorem,
ktery odliSoval jednotlivé custodiany od sebe a nasledné ovliviioval rozhodnuti
potencidlnich klientli. V soucasnosti stale vétsi rozmach na finacnich trzich spolu s
rostouci konkurenci v oboru vede k posunim standardt a k pfesunu mnoha sluzeb ze
skupiny doplikovych do skupiny zakladnich. Zde mluvime o tzv. standardnich sluzbach

(core services).

7.1 Standardni sluzby custody

Mezi standardni funkce spravce cennych papiru lze zaradit nasledujici:

Vyporadani obchodti s cennymi papiry (Settlement)

e Drzeni cennych papiru (Safekeeping)

e Korporatni akce (Corporate Actions)

e Zastupovani klienta na korporatnich akcich (Proxy voting)

e Inkaso dividend/uroki a jistiny z dluhopisu (Dividend/Incomes Collection)
e Danové sluzby (Taxation)

e Vedeni penézniho uctu (Cash management)

e Sména zahrani¢nich mén (Foreign Exchange)

e Poskytovani reporti (Reporting)



Vyporiadani obchodu s cennymi papiry

Zatimco ostatni standardni sluzby jsou limitovany, vypoiadani obchodu s cennymi papiry
je poptavino tplné viemi klienty. Jednd se o vyporadani klientovych obchodi s cennymi
papiry uskute¢nénych jak na svétovych burzach (tzv. on-market obchody), tak i mimo
oficialni burzovni trhy (tzv. off-market ¢i OTC obchody). Obchody se v zavislosti na
moznostech trhu a pozadavcich klienta vyporadavaji bud’ na bazi dodani / prijeti cennych
papirii proti platbé (Delivery / Receipt Versus Payment), nebo na bazi dodéani / prijeti
cennych papiri bez platby (Delivery / Receipt Free - k platbé za cenné papiry dochazi v
tomto piipadé mezi kupujicim a prodavajicim zpravidla v jiné zemi, nez kde se uskutecnil

prevod cennych papiru).
Drzeni cennych papiru

Vedeni acta zaknihovanych i1 listinnych cennych papirt v ruznych depozitarich (napf.
v Ceské republice to jsou Univyc, bankovni trezory pro listinné cenné papiry a Stredisko

cennych papirti pro zaknihované cenné papiry).
Korporatni akce

Spravee se klientovi zavazuje, ze mu bude poskytovat veSkeré podstatné informace o
moznych Korporatnich akcich a valnych hromadach spole¢nosti, jejichz cenné papiry ma
klient v portfoliu a v pfipadé, ze o to klient projevi zajem, se takové kapitalové akce
klientovym jménem a v souladu s jeho instrukcemi zucastni. Pro Ceskou republiku jsou
typickymi korpordtnimi akcemi zejména vyro¢ni valna hromada akciové spoleénosti,
mimoiadna valna hromada akciové spolecnosti, tpis kmenovych akcii akciové spolecnosti

a povinny odkup kmenovych akcii akciové spolecnosti majoritnim vlastnikem.
Zastupovani klienta na korporatnich akcich
V pripadé, Ze klient o to projevi zdjem, se spravee zavazuje prostiednictvim specidlné

vyskolenych lidi  zicastnit na zakladé plné moci klientovym jménem uréené Korporatni
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akce a splnit vie v souladu s klientovymi instrukcemi. Nejcastéji dochazi k zastupovani
klienta na vyro¢nich a mimofadnych valnych hromadach akciovych spolecnosti a

hlasovéni dle jednotlivych bodii programu v souladu s klientskymi instrukcemi.
Inkaso dividend/uroku a jistiny z dluhopisu

Obdobné jako pii kapitilovych akciich se i v tomto piipadé spravee klientovi zavazuje, Ze
mu bude poskytovat veskeré podstatné informace o moznych vyplatach dividend z akeii a
roku z dluhopist, jejichz cenné papiry ma klient v portfoliu. Spravee se zaroven zavazuje,
7e bez jakékoliv instrukce o inkaso viech téchto vynosu jménem klienta pozada a soucasné
poda prislusnému administratorovi vyplat veskeré dulezité informace o klientovi, které
povedou k co nejvyhodnéjsi sazbé srazkové dané sodkazem na existujici smlouvy o

zamezeni dvojiho zdanéni (Double taxation Treaties).
Danové sluzby

V souladu s pozadavky klienta musi spravce cinit vSe pro to, aby klient dosahl co
nejvyhodnéjSich danovych podminek, zejména v souladu s existujicimi smlouvami o
zamezeni dvojiho zdanéni. Toho spravce dosahne tak, ze pokud to bude tfeba, dodéd o
klientovi veskeré potfebné informace, pfedevsim platebnim agentim zajist'ujicim vyplatu
vynosu z cennych papirt. V pfipade¢, ze navzdory témto informacim nebudou domicilaci
klienta nebo pfimo smlouvy o zamezeni dvojitho zdanéni akceptovat, spravce vyjedna

refundaci dan¢ s prislusSnym finan¢nim Gfadem.

Vyhlaska Ministerstva financi CR D-177 navic umoznuje, Zze pokud zahrani¢ni subjekt
oznami strukturu koncovych vlastnikti cennych papiri (benefical owners), vynosy budou
zdanény v souladu se smlouvami o zamezeni dvojiho zdanéni dle jednotlivych vlastnik.

Priklad:

Tuzemsky custodian (,,Ceska banka*) spravuje cenné papiry banky ze Svédska (..Svédska

banka™). Jedna ze spole¢nosti (,Ceska spole¢nost), jejichz akcie drzi Svédskd banka
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v portfoliu vyplaci dividendu 100,- K& na akceii. Ve Stiedisku cennych papirt ma Svédska

banka k rozhodnému dni registrovano 100.000 akcii Ceské spole¢nosti. Vzhledem k tomu,

7e neni koncovym vlastnikem viech akcii Ceské spolecnosti a protoze je to pro nékteré jeji

klienty s davodu odlisnych sazeb dané vyhodnéjsi, sdéli Svédska banka custodianovi ¢ast

struktury koncovych vlastnikt (beneficial owners).

Tabulka cislo: 1 — Priklad: zdanéni dividend nerezidentii

Pocet akeil

Sdéleno custodianovi

Svédska banka 30.000
Klient Francie 20.000 Ano
Klient Némecko 20.000 Ne
Klient USA 10.000 Ne
Klient Velka Britanie 20.000 Ne
Celkem 100.000

Diky skutecnosti, ze byla odkryta jen ¢ast struktury koncovych vlastnik akcii, budou pro

danové ucely pouzity sazby nasledujicich Smluv o zamezeni dvojiho zdanéni, a to pro

nasledujici pocty cennych papir:

Tabulka cislo: 2 - Priklad: zdanéni dividend nerezidentu (pokracovani)

Pocet akeil

Danova sazba

Svédsko 80.000 10%
Francie 20.000 10%
Némecko 0 15%
USA 0 15%
Velké Britanie 0 15%
Celkem 100.000

Vedeni penézniho actu

K tomu, aby mohly byt obchody scennymi papiry vyporadany, ale i k béznému

platebnimu styku, potiebuje mit klient vedeny penézni ucet. Z tohoto hlediska jsou pro

klienty pfi  vybéru

custodiana  zfejme

nejpodstatnéjsimi

ukazateli kromeé Sife

poskytovanych sluzeb v oblasti platebniho styku také trokové podminky na bérnveh

uctech.




Vzhledem k tomu, e nejbéznéji se jedna o mezibankovni vztah, protoze typickymi klienty
i poskytovateli sluzeb custody jsou banky, dochazi k vedeni ucti a zaroven k platebnimu

styku jednodussim zplsobem nez v piipadé obycejnych béznych uctu.

K transferim  penéZnich  prostfedki mezi  bankami  dochazi  prostiednictvim

kontokorentnich ucti, jez se déli (z pohledu custodiana) na:

e "nostro" (nas) ucet - ucet custodiana u jiné banky. Tento ucet neni v souvislosti
s lokdlni spravou cennych papird nutny, na vyznamu nabyva az v okamziku, kdy se
jedna o regionalniho nebo globalniho custodiana. Napi. BACA Praha pusobi jako
globalni custodian pro tuzemské klienty prostiednictvim BA Viden: aby mohly byt
obchody vypofadany, ale i z dalsich duvodu, potiebuje BACA Praha nostro ucet u BA
Viden.

e "loro " (jejich) ucet - ucet klienta u custodiana.

Prostrednictvim systému téchto "nostro” a "loro" uc¢ta probihaji bezhotovostni thrady.

jejichz slozitost je zavisla na poctu bank zucastnénych na uhrade.

Pokud jde o devizy, udrzuji vSechny banky své devizové zasoby vzdy v té zemi, kde je
prislusnda ména ménou domdci, tzn. objem deviz v této méné se rovna souctu zustatku na

"nostro" tictech banky v dané zemi.
Sména zahrani¢nich mén

Vzhledem k tomu, Ze se pfi spravé cennych papirti jedna o vztahy, kde participuji subjekty
z mnoha rozmanitych zemi, je pro klienty velmi dulezité, aby custodiani byli schopni
sménovat penézni prostiedky do riznych mén. Tato sluzba je uzivana zahrani¢énimi
subjekty v piipadé, Ze potiebuji prevést obdrzené dividendy do své domaci mény, aby je

nasledné mohli prevést kone¢nym vlastnikiim cennych papirt (beneficial owners).



Poskytovani reportu

V souladu se smlouvou a v domluveném rozsahu musi spravce svym klientim poskytovat
urcité druhy informaci. Tyto informace byvaji klientim poskytovany zpravidla

prostrednictvim systému SWIFT.

SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication), tedy v
doslovném piekladu Spolecnost pro celosvétovou mezibankovni finan¢ni telekomunikaci,
je organizaci, kterd vybudovala a zajistuje provoz mezinarodni pocitacové sité pro prenos
zprav zapsanych v jednotném bankovnim dorozumivacim jazyce. Sit’ je pristupna vSem
finanénim institucim, které se rozhodnou platebni styk a vyménu ostatnich informaci se
svymi partnery provadét rychle, bezpecné a navic pfi nemalé tsporfe telekomunikacnich
nakladi. Veskera komunikace finan¢nich instituci pripojenych do SWIFTu se uskutec¢nuje

pies centralu organizace v La Hulpe (Belgie).

Mezi hlavni vyhody systému SWIFT patii rychlost, nizké naklady, jistota, spolehlivost,
dostupnost standardizace a fakt, ze existuje jeden spolecny jazyk pro vSechny financni
instituce. V soucasné dobé vyuziva tyto vyhody témer 4000 financnich instituci v bezmala
devadesati zemich svéta a siti SWIFT denné projdou 2 miliony standardizovanych zprav,

predevsim thrad a bankovnich pievodu.

Jelikoz finanéni instituce pracuji v rozliénych oblastech svétovych trhi, musi existovat
urCita kategorizace zprav:

Tabulka cislo: 3 — Kategorie SWIFTovych zprav

Cislo | Cesky nazev Anglicky nazev
0 | Systémové zpravy System Messages
1 Zakaznické platby a Seky Customer Payments & Cheques
2 Mezibankovni transfery | Interbank Transfers
3 Finan¢ni obchodovani Financial Trading
4 |Inkasa a hotovostni doklady Collections & Cash Letters
5 | Cenné papiry B Securities
6 | Drahé kovy - [ Precious Metals
7 Dokumentarni akreditivy a zaruky Documentary Credits&Guarantees
8 | Cestovni Seky - Travellers Cheques
9 | Penézni management&uzivatelsky status | Cash Man. & Customer Status




Pro sluzby custody jsou relevantni zpravy kategorie 5. Mezi nejpouzivanéjsi zpravy patfi
zejména informace o pievodech cennych papirti (MT53x), o korporatnich akcich (MT55x)

a stavové a transak¢ni vypisy (MT57x).

7.2 Nadstandardni sluzby

Ackoliv jsem jiz uvedl, Ze vétSina spravcovskych sluZeb jiz je dnes nabizena standardné,
jesté existuji nékteré sluzby, které jsou nabizeny pouze tizkou skupinou custodiant. Jsou

10:

e Analyzy a novinky z trhu (Market Intelligence nebo Custody Updates)

e Pujcovani cennych papirt (Securities Lending).

Analyzy a novinky z trhu

Spravce na zakladé vystupt svého analytického tym podava klientovi informace z trhu.
Jedna se zejména o informace, jak je trh regulovan, jak se vyviji a rovnéz, jak se bude
vyvijet.

Pujcovani cennych papiru

Tuto sluzbu jsem se pokusil detailnéji rozebral v nasledujicich kapitolach.



8 Pujcovani cennych papiru

Pujcku cennych papirt 1ze definovat jako prevod cennych papirti zapijcovatele na ucet
vypijcovatele na urcit¢ obdobi na zdklade specifickych podminek. Po uplynuti
dohodnutého obdobi jsou cenné papiry vraceny zpét na Gcet zapujCovatele. Za pujceni

cennych papirti plati vyptjcovatel zaptjcovatelovi predem dohodnuty poplatek.

8.1 Vyhody pujcovani cennych papiru pro zapujcovatele

Pro zaptijcovatele miZe piijéovani cennych papirti pfinést tyto vyhody:

e Snizeni nakladu za drzeni cennych papiru

Diky tomu, Ze pokud investor poskytne své cenné papiry do systému pujcovani, dostava za
to urcité poplatky, které mu néasledné pomahaji snizovat néklady spojené s udrzovanim
portfolia.

Priklad:

Investor s portfoliem akcii za 1.000.000.000,- CZK, platici mési¢né poplatek za spravu
0.15% p.a.. se rozhodl poskytnout 1.000 akcii spole¢nosti ABC v celkové cene
10.000.000.- CZK na 5 dni do systému pujcovani. Denni poplatek za pijcovani je 0,02%.
V tabulce uvadim, jaky dopad bude mit poskytnuti cennych papirti na jeho poplatky za

spravu.

Tabulka cislo: 4 - Priklad: vyhody pujcovani — redukce nakladu na portfolio

| Cenné papiry poskytnuty | Cenné papiry neposkytnuty do
!r ~do systému pujcovani systému pujcovani

| Poplatek za spravu -125.000 -125.000
| Poplatek za pajcovani | 10.000 0
| Celkem -115.000 -125.000
| Efektivni custody fee 0,138% (mésiéni 0,0115%) '(I,ISO_% (mésic¢ni 0,0125%)




8.2 Vyhody pujcovani cennych papiru pro vypujcovatele

8.2.1 Vyporiadani suspendovanych obchodu s cennymi papiry

Vzhledem k tomu, Ze ve svété existuje rozmanité mnoZstvi vypofadacich systémui cennych
papiri a rovnéz pro nazornost, aby bylo patrné pro vypofadani jakych obchodi ma
pujéovani cennych papiri vyznam, jsem vychdzel zvyporadacich zptsobu, které se

provadgji v Ceské republice.

Zde je absolutni vétsina obchodli vyporadana prostiednictvim akciové spolecnosti Univyc.
Vice informaci o Univycu jsem uvedl v kapitole, popisujici fungujici systémy pujCovani

cennych papira v CR.

Podobneé jako vSude ve svéte, Univyc vyporadava dva zakladni typy obchodu:

e Dodani cennych papirt proti placeni (delivery versus payment)

Dodani cennych papirt proti placeni probihda ve dvou operacich — penézni vyporadani a
vyporadani cennych papirt.V urCeny den je prevedena odpovidajici ¢astka z clearingového
Gc¢tu banky nakupujiciho obchodnika na clearingovy ucet banky prodavajiciho obchodnika.
Tyz den dochazi k prevodu cennych papirti na majetkovych uctech obchodniku v evidenci
Univycu. Pokud se jedna o zaknihované cenné papiry, Univyc rovnéz zajisti registraci

prevodu ve Stredisku cennych papiru.

e Bezplatné dodani cennych papiru (delivery free of payment)

V tomto pripadé probiha pouze jedna operace — vyporadani cennych papiri. V uréity den
dochazi k prevodu cennych papiri na majetkovych uétech obchodnikii v evidenci Univycu.

Pokud se jedna o zaknihované cenné papiry, Univyc rovnéz zajisti registraci prevodu ve

Stiedisku cennych papirt.
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V piipadé, ze prodavajici nedodal v den vypoiadani prodané cenné papiry, pak vyporadani
neprobéhne a obchod je oznacen jako suspendovany. V ramci vyporadaciho cyklu ma tedy
prodavajici moznost si chybéjici cenné papiry vypujcit, obchod bez problému vyporadat,

nasledné je na kapitalovém trhu nakoupit a vratit je zpét zapujCovatelovi.

V Ceské republice ma tedy systém piij¢ovani cennych papiri vyznam pro vyporadani

téchto druhu obchodu:
e Vyporadani burzovnich obchodu

Univyc vypofaddava vsechny obchody, uzaviené v obchodnich systémech Burzy cennych
papiri Praha. Tyto obchody se od sebe ruzné lisi jak podminkami, za jakych byly

uzavieny, tak 1 stupném garanci za jejich vyporadani.

Poté, co jsou cenné papiry zobchodovany v nékterém z obchodnich systému burzy, jsou
nasledovné predany detaily uzavienych obchodu Univycu, jenz zajisti jejich vyporadani
jak po strance penéz, tak i po strance cennych papiri. Univyc piitom nese plnou

zodpovédnost za cely prubéh vyporadani.

Burovnich obchodu se mohou ucastnit pouze ti ¢lenové Univycu, ktefi jsou zaroven ¢leny

burzy.
Mezi burzovni obchody, které jsou vyporadavany Univycem patii:

e Piimé obchody

e Obchody centralniho trhu

e Vyporadani obchodu v systémech AOS a KOBOS
e Vyporadani obchodu v systému SPAD

Za primé obchody lze povazovat obchody, které byly predem domluveny mezi dvéma
cleny burzy za cenu, jez se zpravidla lisi od ceny cenného papiru na centralnim trhu.

Podminkou pro to, aby obchod mohl byt povazovan za pfimy, je, aby objem



zobchodovanych cennych papirii presahl 200.000 korun ¢eskych. Vyporadani piimych
obchodii probiha formou dodavek proti placeni (delivery versus payment) v den, ktery si
zvoli protistrany obchodu. Pritom plati, ze k faktickému vypofadani musi dojit v rozmezi |
az 15 dni ode dne sparovani instrukci obou protistran v obchodnim systému burzy.
V piipadé, 7e néktera z protistran neni schopna dostat predem domluvenym podminkam
piimého obchodu (napi. pii vypofadani prodavajici neni schopen dodat dostatek cennych
papiri nebo kupujici nema dostatené mnozZstvi penéznich prostredkil), je vyporadani
pozastaveno, a to az do 6.dne od data planovaného vypofadani. V piipade, ze trvaji
prekazky kvili kterym nebyl obchod vypofddan, pak je piimy obchod vymazin z
pocitatového systému Univycu a tim tedy i zruSen. Vypofadani primych obchodi pfitom

neni Univycem zadnym zplisobem garantovano.

Plati tedy, ze pokud pfimy obchod byl uzavien v den T (trade date), protistrany se musi
dohodnout na dni vypofadani S (settlement date) v rozmezi T+1 az T+15. Pokud nektera
z protistran neni opakované schopna dostat svym zavazkim z ptimého obchodu, je obchod

v den S+6 zrusen.

Obchody centralniho trhu jsou uzaviené v ramci kurzotvornych obchodnich systému
burzy, to je v systémech AOS (fixing — obchodovani pii pevné cené, priabézné
obchodovani pfi pevné cenné), KOBOS (prubézné obchodovani pii proménlivé cené) a
SPAD (obchodni systém zalozeny na principu tvircu trhu (market makers)). Vypofadani
vSech téchto obchodu je garantovano Univycem. Pokud kupujici za cenné papiry nezaplati,
Univyc zajisti s pouzitim Garancniho fondu burzy, do néhoz musi vsichni ¢lenové burzy
piispivat, splnéni zavazku za dluznika. Na druhou stranu, pokud prodavajici nedodal cenné
papiry, Které prodal, pfijdou na fadu tzv. intervenéni nakupy (buy-ins). kdy se Univyc
snazi ziskat chybéjici cenné papiry ve tiech aukénich kolech pii stale se zvy3ujici cené.
Kdyz se ani pak nepodafi cenné papiry sehnat a obchod vyporadat, je prodavajici povinnen

uhradit sviyj zavazek vuci kupujicimu v penézich ve vysi dvojnasobku ptivodni ceny.

Obchody v systémech AOS a KOBOS jsou vyporadany Univycem na principu dodani

proti placeni (delivery versus payment), a to tak, ze cenné papiry i penézni prostiedky jsou



pievedeny mezi kupujicim a prodavajicim tieti den po uzavieni obchodu. Plati tedy

=131

Obchody v systému SPAD jsou vypofadany obdobnym zpiisobem jako u systému AOS a
KOBOS, pouze s tim rozdilem, Ze cenné papiry i penézni prostiedky jsou prevedeny mezi

kupujicim a prodavajicim az paty den po uzavieni obchodu. Plati tedy S=T+5.
¢ Vyporadani mimoburzovnich obchodu
Jako mimoburzovni obchody jsou chdpany obchody uzaviené mezi:

e Dvéma c¢leny burzy. Podminkami pro to, aby obchod mohl byt povazovan za
mimoburzovni je, aby objem zobchodovanych cennych papirta nedosahl 200.000 korun

¢eskych a probihal formou dodavek proti placeni (DVP).

e Dvéma c¢leny Univycu, znichz jeden neni zaroven c¢lenem burzy. Objem obchodu

v tomto pfipadé neni rozhodujici.

e Dvéma ¢leny Univycu, z nichz ani jeden neni zaroven ¢lenem burzy. Objem obchodu

v tomto pripadé neni rozhoduyjici.

Univyce vyporadani mimoburzovnich obchodtu zabezpecuje, ale nikterak je negarantuje.
Den vyporadani si voli protistrany obchodu, pficemz tento den je rovnéz limitovan
rozpétim 30 ucetnich dnu. V piipadé znemoznéni vyporadani ve stanoveném dnu

umoznuje Univyc nahradni termin vypofadani poté, co protistrany obchodu odstrani chybu.

Plati tedy, ze pokud mimoburzovni obchod byl uzavien v den T (trade date), protistrany se
musi dohodnout na dni vypotradani S (settlement date) v rozmezi T+1 az T+30. Pokud
nektera z protistran neni opakované schopna dostat svym zavazkim z primého obchodu, je

obchod v den S+6 zrusen.
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8.2.2 Prodej nakratko (short selling)

Pajcovani akcii nabyva na vyznamu zejména v piipadé, Ze investor spekuluje na budouci
pokles jejich cen. V tomto pripadé si investor akcie vypujci, proda je za trzni cenu a
pozdéji v budoucnosti tytéz akcie nakoupi zpét. Tato investicni strategie byva nazyvana

jako kratky prodej (short selling).
Nejlepsi bude, kdyZ popisi prodej nakratko na praktickém prikladu:

Investor X.Y. o¢ekava, Ze jiz dlouhotrvajici pokles akcii spole¢nosti XXX bude pokracovat
i v dalsim tydnu. Proto si vypuj¢i akcii XXX na dobu 5 dni a okamzit¢ ji proda na trhu za
cenu 1000,- CZK. Po péti dnech cena akcii XXX poklesla z 1000,- CZK na 920,- CZK.
X.Y. zakoupi tedy akcii na trhu, vrati ji zpét zaptjcovatelovi a pritom realizuje zisk 80.-

CZK.

Z prikladu vyplyva, Ze se jedna o stejné rizikovou operaci jako je obycejny nakup akcii,

pouze s tim rozdilem, ze investor ocekava ne rust, ale pokles ceny.

8.2.3 ZajiSténi pozice resp. omezeni ztraty pri prodeji prodejni opce

Opce lze zaradit mezi tzv. podminéné terminové obchody. Plati, Ze zatimco jeden
z partnert v kontraktu ma povinnost v pfipadé, Ze je o to pozadan, splnit podminky
urCitého kontraktu, druhy partner ma moznost si bud’ na uskute¢néni obchodu trvat nebo

od n¢j odstoupit (moznost volby). Za tuto moznost volby vSak musi zaplatit opéni prémii.
Pii prodeji prodejni opce (short put) ma prodavajici (writer) povinnost na pozadani

majitele opce koupit podkladové aktivum za predem stanovenou realizacni cenu. Za to, Ze

je prodavajici vazan touto povinnosti inkasuje od kupujiciho opce ur€itou opéni prémii.
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7 definice short put mohu naznacit ziskovy profil investora. Maximalni mozny zisk je
omezen vy§i inkasované opéni prémie. Naopak potencidlni ztrata je maximdlni, pokud

skute¢na cena podkladového aktiva poklesne ke dni realizace az na nulovou hodnotu.

V zavislosti na vyvoji podkladového aktiva je tedy prodavajici v pozici, kdy pouze ¢eka na

rozhodnuti, zda majitel (long put) opci vyuzije nebo nevyuzije.

Pii analyze ziskového profilu se domnivam, Ze je opce vyuzita v piipadé, Ze je ke dni
vyprseni (expirace) opce aktualni cena podkladového aktiva nizsi nez realiza¢ni cena. Tim
vznika prodavajicimu ztrata, protoze aby mohl podkladova aktiva vratit, musi je nakoupit

na trhu za aktualni cenu.

Ztraté se vSak muze prodavajici vyhnout diky ptjcovani cennych papirt, coz dolozim opét

na nasledujicim prikladu:

Tézebni spolecnost AAA oznamila, Ze se ji podarilo zvysit jiz poctvrté v radé zisk o 7%.
Aktualni kurz akcii AAA v té dobé ¢inil 135,- CZK. Protoze investor (A.B.) na zéakladé
techto priznivych zprav usoudil, ze cena akcii spolecnosti AAA bude dlouhodobé mirné
rust, prodal opci put s realizacni cenou 150,- CZK a se splatnosti 6 mésicu. Za to obdrzel

od kupujiciho (C.D.) prémii ve vysi 10,- CZK.

Po trech mésicich vlada neocekavané oznamila, Ze ve vSech oblastech zemé do 1 roku
vyraznym zpusobem utlumi tézbu. Na tuto zpravu zareagovaly okamzité ceny akcii AAA

poklesem.

A.B. zareagoval a zajistil svou pozici tak, ze si na trhu vypujéil na 3 mésice akcii AAA a

neprodlené ji prodal za cenu 100,- CZK.

Ke dni vyprsni opce byla cena akeii AAA 50,- CZK. Za téchto podminek C.D. samoziejme
uplatnil opci a A.B musel koupit akcii AAA za 150,-. Tu A.B. neprodlend vratil

zapujcovatelovi.



Ziskovy profil A.B. ptitom vypadal nasledujicim zptisobem:

Tabulka cislo: 5 - Priklad: vyhody pujcovani — hedging short put

Bez pujceni akeii AAA

S pujcenim akcii AAA

' Opéni prémie +10,00 +10,00
Realizace opce (50-150) -100,00 -100,00
Prodej ptjcenych akcii +0,00 +100,00
Zisk/Ztriata -90,00 +10,00

Z tabulky je patrné, ze kombinovani této opéni strategie s puj¢ovanim cennych papiru

muze pomoci nejen zajistit pozici nebo eliminovat ztratu, ale dokonce i pfinést zisk.




9 Systém pujcovani cennych papiru v CR

o . W " r

9.1 Regulace v oblasti pujc¢ovani cennych papiru

Az na jedinou vyjimku neexistuje v oblasti ¢eské legislativy zadny pravni predpis, ktery by
upravoval pijéovani cennych papiri. Touto bilou vranou je zakon ¢.248/1992 Sb. o
investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, jenz v §5d o pujcovani cennych papirt
stanovuje, Ze investi¢ni spole¢nost miize phj¢it cenné papiry z majetku podilového fondu, a
to na dobu nejvyse 30 dni. Toto ustanoveni se obdobné vztahuje i na investicni fondy.

Tim je cely systém pujcovani v Ceské republice zna¢né limitovan.

Pritom jsou to pravé investi¢ni a podilové fondy, kdo drzi ve svych portfoliich dlouhodobé

akciové tituly a diky tomu jsou typickymi zapujcovateli cennych papiru.

9.2 Systémy pujcovani cennych papiru v CR

V soucasné dobé existuje v Ceské republice pouze jeden subjekt, ktery provozuje pomerné
propracovany systém umoznujici pujcovani a vypujcovani cennych papira. Timto
subjektem je akciova spolecnost Unmivye (UNIversalni VYporadaci Centrum), ktera
vznikla vroce 1996 transformaci Burzovniho registru, s.r.o. Zakladni jméni Univycu
dosahuje deseti miliont ¢eskych korun a je rozdéleno na deset tisic akcii v listinné podobé
znéjicich na jméno. Hlavnim a zaroven jedinym akcionafem Univycu je Burza cennych

papiru Praha.

Univyce funguje obdobné jako Burza cennych papirii Praha, a.s. na ¢lenském principu,
piicemz jeho ¢leny ( pfimymi ucastniky vyporadani obchodti s cennymi papiry) jsou v
soucasn¢ dobé vsichni clenové burzy, a to jak akcionafi burzy, tak i neakcionafi, kterym
bylo ¢lenstvi udéleno Burzovni komorou, dale subjekty, které jsou ¢leny burzy ze zakona

(napi. Ceska narodni banka) a v neposledni fad¢ také ¢lenové Univycu, ktefi nejsou &leny
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burzy. Do této posledni skupiny patii pravé custodiani, jako jsou Bank Austria

Creditanstalt Czech Republic, Citibank, ING Barings a dalSi.

Clenové Univycu jsou jeho partnery pii vyporadani jak burzovnich, tak i mimoburzovnich
obchodu, a diky ¢lenskému principu vytvéreji zprostiedkujici ¢lanek mezi Univycem a
svymi vlastnimi klienty. Clenové Univycu, ktefi nejsou zdroven ¢leny burzy, mohou
vyporadavat prostrednictvim této spolecnosti pouze mimoburzovni obchody, coz vyplyva z
jejich neclenstvi na burze. VSichni ¢lenové Univycu maji pravo vyuzivat sluzby, které

Univyc poskytuje. Mezi tyto sluzby patii zejména:

e Vyporadani burzovnich obchodu

e Vyporadani mimoburzovnich obchodu

e Zprostredkovani sluzeb Strediska cennych papiru

e Sprava a fizeni vkladu v Garan¢nim fondu Burzy cennych papirt

e Dalsi sluzby

e Systém rezervovaného pujcovani cennych papira Univycu

Zde se zminim o tom, jak funguje systém pujcovani Univycu. V prvni fazi Univyc nabizi
pouze systém rezervovan¢ho pujc¢ovani cennych papird, ktery principialné funguje tak, zZe
je mozna pouze jednodenni rezervace piij¢ek, coz znamena, Ze nasledujici den po uspésné

rezervaci je vypujcka pripsana na acet vypujcovatele.

Systému pujcovani cennych papird se mohou ucastnit kromé Univycu samoziejmé

vypujcovatelé a zapujcovatelé.

ZapujCovatelé se systému pujcovani Gcastni na zakladé smlouvy uzaviené s Univycem.
ZapujCovatelem se piitom muze stat kterykoliv obchodnik s cennymi papiry a dale
investicni spolecnosti a investic¢ni fondy. Zapijcovatel mize do systému pijcovani vlozit k

své cenné papiry nebo cenné papiry svého klienta.



Vypujcovatelem se mize stat pouze ¢len Univycu, a to jen tehdy. spliuje-li predem
stanovena kritéria pro vstup do systému pijcovani. Vypujcovatel rovnéz muze umoznit

pristup do systému pujcovani i svym Kklientim.

Skute¢nost, ze Univyc vybird vypljc¢ovatele na zakladé urcitych kriterii, podstatnym

zpusobem eliminuje rizika spojena s prodlenim pfi vraceni cennych papirt.

Piedmétem pijcovani jsou nejlikvidnéjsi emise akcii obchodované na burze, které jsou
zapujCovateli vyhrazeny na majetkovych uétech pro ucely ptjcovani a které tento ucet
opoustéji az v momenté realizace samotné pajcky. Mnozstvi cennych papirti ur¢enych pro
systém pujcovani je dle raznych kritérii limitovan. Poskytnuti pujcky je vazano rezervaci
vypujcovatele a vychazi vzdy z aktualni nabidky cennych papird v POOLu. Univyc
nasledné dava prikazy k registraci prevodu mezi majetkovymi ucty v SCP a zajiStuje
vypofadani prevodu pujcky. Nacasovani vraceni pujcky vychazi z pozadavku
vypujcovatele tak, jak byly do systému zadany jiz v rezervaci pujcky. Maximalni doba
trvani pujcky nesmi prekrocit 30 dnii. V pripadé, ze vypujcovatel ptjcku nechce ¢i nemize

vratit v ur¢eny den, ma moznost den vraceni posunout — prolongovat pujcku.

Puajcky jsou zajistovany pomoci penézniho kolaterdlu, jehoz vyse vychazi z hodnoty
pujcenych cennych papird a ktery musi byt vypujcovatelem pravidelné upravovan s
ohledem na aktualizovany vyvoj cen cennych papirti na trhu. Kolateral je vypujcovatel
povinen slozit na uro¢eny ucet Univycu, ktery je veden u Bank Austria Creditanstalt Czech
Republic. V pfipadé, Ze vypujcovatel neni schopen vratit vypujcené cenné papiry ve

stanovenych terminech, Univyc pouzije kolaterdl k obstarani ndhradnich cennych papira.

Systém pujcovani cennych papirh je uplatny. Zapujcovatelum nalezi odména odvozena z
poplatku za pujceni cennych papirt, ktery Univyc inkasuje od vypujcovateld. Systém

pujcovani pocitd i s existenci specialnich operaci postihujicich vyhrazené cenné papiry.

Tim, ze Univyc zavedl systém rezervovanc¢ho pujcovani cennych papird, umoznil svym

Clenskym firmam efektivné feSit nevyporddané obchody z divodu nedostatku cennych
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papiri na uétech prodavajicich a rozsifil i spekulacni prilezitosti obchodnikii s cennymi

papiry na kapitalovém trhu.

9.3 Rozbor fungovani systému rezervovaného pujcovani Univycu

Dale bych rad detailné rozebral, jakym zpusobem systém Univycu funguje.

9.3.1 Predpoklady pro fungovani pujcovani cennych papiru

Kromé legislativnich a jinych regulaci bylo nutné, aby byly splnény nékteré technické

predpoklady. aby byl systém pujcovani funkéni.

Na ceském Kkapitalovém trhu se 99% vSech cennych papird vyskytuje vyhradné v
zaknihované podobé. Centralnim depozitifem (registrem) vSech zaknihovanych cennych
papirt je ze zadkona Stiedisko cennych papiri. Diky tomu je ziejmé, ze se v tuzemsku
témér zadny obchod s cennymi papiry bez asistence SCP neobejde. Univyc umoznuje
svym Clenium komunikovat s SCP prostiednictvim svého systému bez nutnosti primého

kontaktu s pracovistéem SCP.

V souvislosti se spusténim systému pujcovani, ktery provozuje Univyc, bylo nutno vytvorit
nekteré specialni bloka¢ni a prevodni sluzby, jez do této doby neexistovaly, a proto bylo
nutné aby Stredisko cennych papiru takovéto nové sluzby zavedlo do své nabidky. Prave
pro tento systém pujcovani cennych papiru byly vytvofeny SCP nasledujici sluzby,

k jejichz provadéni smi zatim podavat prikaz pouze Univyc:

e Zablokovani vkladu na uctu zapujCovatele pro systém puajcovani (kod Stiediska
cennych papirti pro tuto sluzbu je 0O95). Tato sluzba je zadavana do Strediska cennvch
papira poté, co Univyc uzaviel se zapujcovatelem smlouvu o poskytnuti uréitych

cennych papirt. Tim se cenn¢ papiry staly zablokované pro systém pljéovani a mohou
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byt dale pievadény pouze prostiednictvim dal3ich specidlnich sluzeb s kody 097, 098,
090 nebo odblokovany pomoci sluzby 096 (viz. dale) Piedtim, nez je tato sluzba
v SCP zaddna, musi byt cenné papiry na uctu zaptijcovatele odblokovany nebo, pokud
se jedna o klientsky ucet, mohou byt zablokovény pro zapujcovatele - obchodnika

s cennymi papiry.

Odblokovani CP, které byly zablokovany pro pijéovani (kod Strediska cennych papira
pro tuto sluzbu je 096). Tato sluzba je zadavana poté co zaptjcovatel pozada o vyjmuti
ur¢itych cennych papirt ze systému pujcovani. Na zakladé této sluzby jsou cenné

papiry na zapujcovatelové uctu odblokovany a je mozno s nimi volné nakladat.

Prevod vyptjéenych CP z uétu zapujcovatele na tcet vypujcovatele (kod Strediska
cennych papirG pro tuto sluzbu je 097). Poté co vypujcovatel pozada o rezervaci
pujcky a ta je mu piidélena, dochazi zadanim této sluzby k pfevodu cennych papirt z
uctu zapujcovatele na Gcet vypujcovatele. Do doby, nez je preveden kolaterdl, jsou
vSak prevedené cenné papiry na uctu vypujcovatele blokovany pro Univyc. AZ poté,
co je preveden kolateral, mize vypujcovatel blokované cenné papiry na svém uctu

uvolnit a volné s nimi disponovat.

Prevod vracené vypujcky z uctu vypujcovatele na ucet zapujcovatele (kod Stiediska
cennych papird pro tuto sluzbu je 098). Touto sluzbou je realizovana vratka
vypujcenych cennych papirti z uCtu vypujcovatele na ucet zapujcovatele. Po prevedenti
cenné papiry zistanou dale zablokovany pro puj¢ovani a mohou byt odblokovany
pouze sluzbou 096. Pfedtim, nez je tato sluzba v SCP zadana, musi byt cenné papiry
na ctu zapujcovatele odblokovany nebo, pokud se jedna o klientsky uc¢et, mohou byt

zablokovany pro zapujcovatele - obchodnika s cennymi papiry.

Prevedeni vypljcky od jednoho na druhého zapujcovatele (kod Strediska cennych
papiru pro tuto sluzbu je 090). Tato sluzba se vyuziva v pripadé, kdy zaptjcovatel zada
o stazeni cennych papiri z POOLu. Aby se nemusely rusit vypujcky z jeho vkladu,
které mohou mit delsi dobu trvani nez je datum pozadovaného vraceni vkladu, puijcka

je prevedena mezi jednotlivymi zaptjcovateli.
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9.3.2 Cenné papiry v systému pujcovani

Aby mohl systém pijéovani existovat, musi se v ném nachazet cenné papiry. Systému
pijcovani se mohou ucastnit jen vefejné obchodovatelné zaknihované cenné papiry bez
omezené prevoditelnosti, které byly do systému piijaty Vyborem pro vypofadani Univycu.
Tento vybor maze rovnéz rozhodnout o vylouéeni cennych papir ze systému. Zadost o

prijeti cenného papiru muze podat kterykoliv ucastnik systému pujcovani.

Univyc také rozhoduje o velikosti maximalniho limitu z celkového objemu jednotlivych
emisi cennych papirQ, ktery smi byt vlozen do POOLu. V soucasné dobé tento limit Cini

5% z celkového objemu emisi cennych papirt.

K 30.4.1999 se v systému pujcovani nachazelo 19 emisi akcii.

9.3.3 Poskytnuti cennych papira pro systém pujcovani

Aby systém pujcovani mohl fungovat, musi krome vypujcovatelt a zapujcovatelt existovat
také cenné papiry v POOLu, které je mozné pujcovat. Tyto cenné papiry poskytuji na
zékladé "Smlouvy o vyhrazeni cennych papiri" s Univycem zapujcovatelé, a to tak, ze jsou
cenné papiry zablokovany na uctu zaptjcovatele ve Stiedisku cennych papiru sluzbou 095
- blokovani cennych papiri pro systém pijc¢ovani. Instrukci k provedeni této sluzby ma
pravo SCP zadat pouze Univyc. Ten rovnéz pro piehlednost systému pfitom uplatiuje
princip, ze pro kazdy jednotlivy ucet cennych papirta zapujcovatele, at” uz vlastni nebo

klientsky, musi byt uzaviena samostatna smlouva.

K poskytnuti cennych papirti pro systém pujcovani dochazi v okamziku, kdy zapujcovatel
prevede na urcity vlastni nebo klientsky ucet predem dohodnuté mnozstvi uréitych
cennych papirt. Fakticky jsou cenné papiry v systému pujcovani disponibilni az
v okamziku, kdy dojde ve Stredisku cennych papirti k registraci sluzby 095 - blokovéni

cennych papiri pro systém pljcovani. Aby vSak bylo mozné takovouto sluzbu



zaregistrovat, cenné papiry musi byt pred jejim zadanim na ¢tu bud’ zcela volné, nebo
v piipadé, Ze jsou poskytovany z klientského étu, mohou byt zablokovany ve prospéch
obchodnika s cennymi papiry - zaptjcovatele. Zablokovanim se cenné papiry stanou
pouzitelné vyhradné pro pouziti v systému plijéovani. Takto zablokované cenné papiry jiz
totiz neni mozné volné prevadét. Pievody s nimi mohou byt provadény pouze specialnimi
sluzbami 097 (ptjcka cennych papirit), 090 (prevod pljcky mezi zapujcovateli) anebo

sluzbou 096 (uvolnéni cennych papira z pjcovani) od systému piijcovani uvolnény.

V pripadé, kdyz SCP odmitne z néjakého divodu (napi. nedostatek cennych papira na
actu, blokovani cennych papird na jiného obchodnika, atd.) zaregistrovat sluzbu 095,

Univyc se spoji se zapujcovatelem a oba spolecné se pokusi pfi¢inu problému odstranit.

Naopak, pokud zapujcovatel potiebuje, aby v ur¢itou dobu mél pijcéené cenné papiry zpét
disponibilni na svém nebo klientském u¢tu, ma moznost pozadat Univyc bud o
pozastaveni pujcovani v piipadé, Ze potiebuje cenné papiry zpét jen kratkodobé, nebo

primo o trvalé stazeni svych cennych papirt ze systému pujcovani.

9.3.4 Pozastaveni pujcovani z vkladu zapujcovatele

Dtvodem, proc je pro zapujcovatele dulezita moznost pozastaveni pijcek cennych papirt,
které poskytl do systému pujcovani, je zejména ten fakt, Ze dle ceského prava dochazi s

prevodem cennych papirt i k prevodu vlastnictvi.

Pomoci pozastaveni ptjcovani si zaptjCovatel mize udrzovat sva prava k cennym papiriim
v obdobi kapitalovych akei a vyplat dividend, a to tak, Ze je v rozhodny den registrovan ve
Stredisku cennych papirii jako vlastnik. Za typicky piiklad kapitalovych akci, kterych se
zaptjcovatel mize v Ceské republice zucastnit, jsou povazovany valna hromada a upis

akcii, jenz zpravidla prinasi stavajicim akcionaiim moznost uplatnit pfednostni pravo.

Proto, aby zapijc¢ovatel mohl mit viechny cenné papiry zpét na svém Gctu v SCP, Univyc

s okamzitou platnosti pozastavi vdechny nové vypujcky ze zapujcovatelova Gctu. Na druhé

39



strané vratky ptijéek budou po tuto dobu priibézné pokracovat i nadale. Pokud tedy bude v
okamziku pozastaveni pijcovani na zapijéovatelové U¢tu zaregistrovana pouze Cast
poskytnutych cennych papiri, v pribéhu doby pozastaveni pijéovani bude tento pocet rust

az na kompletni pozadovanou troven.

Pozastaveni pujéovani Univycem je provedeno na zdkladé faxové Zadosti az na dobu 30
kalendarnich dni. Diky tomu, Ze maximalni délka pajeky v systému Univycu je rovnéz 30
dni, je mozné garantovat, ze pokud zapujcovatel zazada o pozastaveni pujCovani vcas,
bude mit v rozhodny den viechny pozadované cenné papiry na svém aétu v SCP a tedy

bude mit pravo se zucastnit planovanych kapitalovych akci.

9.3.5 Specialni operace s cennymi papiry

Z povahy cennych papiru piitom vyplyva, ze muze dojit k t¢émto typum kapitalovych akeii.

Ty lze rozdélit do dvou zékladnich skupin:

e Operace technické povahy,

e Operace majetkové povahy.

Za operace technické povahy se povazuji operace, které maji vliv na cenny papir, avsak
nepiinaseji zadné penézni prostfedky jeho majiteli. Do této skupiny lze zaradit zejména

tyto ukony:

e zmeéna ISIN cenného papiru

e Stépeni cenného papiru

e splynuti cenn¢ho papiru

e zména nominalni hodnoty cenného papiru

e omezeni prevoditelnosti cenného papiru
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e zména podoby cenného papiru

e zrudeni registrace cenncho papiru

Pfi operacich, které nemaji zadny vliv na hodnotu pijcky (Stépeni akeii, splynuti akeii a
zména ISIN) nejsou Gcastnici systému pijcovani zadnym zpusobem ovlivnéni. Pfi Stépeni
vrati vypljcovatel prislusny ndsobek pijéenych cennych papird, v pfipadé splynuti pak
nové cenné papiry, které ziskal. Ty se také automaticky povazuji za cenné papiry. které
byly piijaté do systému pujcovani. Zména ISIN rovnéz nema zadny vliv na piedmét vratky

pujcky.

Jina situace nastava v piipadé, ze dojde ke zméné nominalni hodnoty cenného papiru.
Vlivem této udalosti muze dojit k situaci, Ze je vypujcovatel nucen vracet cenné papiry
vy$si hodnoty nez si pujéil. To se pravdépodobné projevi také na povinnosti udrzovat vyssi

kolateral.

Nejslozitéjsi pripad nastane, pokud dojde ke zméné podoby cenné¢ho papiru, omezeni jeho
pievoditelnosti nebo ke zruSeni registrace. Podle pravidel pujcovani se systému mohou
ucastnit jen cenné papiry v zaknihované podob¢ prevoditelné bez omezeni a proto je nutné
takto pozménéné cenné papiry ze systému pujcovani vyloucit. V takovém pripadé nastava
automatické stahovani téchto cennych papirt, a to ve stanovené lhuté, kterd muze byt 1
opakované prodluzovana. V dusledku existujicich lhut, ve kterych emitent musi takovouto
operaci zverejnit, by neméla nastat situace, ze by k okamziku nabyti G¢innosti omezeni

pievoditelnosti ¢i zruSeni registrace v SCP trvala néktera ptjcka.

Za operace majetkové povahy jsou chapany operace, které¢ maji pro drzitele pijcenych

cennych papirii majetkovy, resp. vynosovy efekt. Sem lze radit:

e vyplata dividend

e proplaceni kupont

e splaceni dluzné castky dluhopisu
e emise opcnich lista

e bezplatné pridéleni akcii
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Vzhledem k tomu, ze zaptjcovatel miize zazidat o pozastaveni popf. 1 o stazeni cennych
papirt, v¢asné uplatnéni prav spojenych s vyhrazenymi cennymi papiry je za béznych

okolnosti v jeho kompetenci.

Vyjimkou jsou plnéni, na ktera se vztahuje transferova povinnost. Ta uklada vypujcovateli
umoznit Univycu prevést vyplacené vynosy z cennych papirti (dividendy, kupony) a také

dluzné ¢astky z dluhopisu.

V pifipadé, Ze dochdzi k nahradnimu pinéni, je transferova povinnost vypujcovatele
absolutni. Vychazi z toho, Ze vyplijcovatel tim, Ze cenné papiry nevratil v¢as, znemoznil
zapujCovateli fadné a véas uplatnit sva prava. Transfer se pak vztahuje nejen na vySe
uvedena plnéni, ale i na dalsi prava majetkové povahy (bezplatné nabyti akcie, emise
op¢nich listi). Pokud neni uplatnéno nepievoditelné pravo na piednostni tpis akcii €i

dluhopisti za zvyhodnénou cenu, musi vypujcovatel vzniklou Skodu nahradit.

9.3.6 Stazeni cennych papiru z POOLu

Dalsi moznou akci, o kterou muze zapujcovatel pozadat v pripadé, ze chce dostat své nebo
klientské cenné papiry nachazejici se v systému pujcovani zpét pod svou kontrolu, je
stazeni cennych papirt z POOLu. O stazeni cennych papiri z POOLu zada zapujcovatel

opét prostrednictvim faxové zadosti na Univyec.

Univyc se zavazuje, Ze zapUjcovatelovi cenné papiry budou ze systému stazeny nejpozdéji
do 11 dnt ode dne nasledujiciho po doruceni zadosti. Pfitom plati, Ze kdyZz dochazi na
zadost nékterého ze zapujcovateli ke stahovani cennych papiru z POOLu, pij¢ovani je
pozastaveno az do okamziku, kdy Univyc upravi POOL o pocty cennych papirt, které jsou

ze systému stahovany.

Diky aplnému piehledu Univycu o vSech zajisténych puijckach, je mozné piesné odhadnout

pocet cennych papirt, které budou vraceny ve stanovené lhiite zpét do POOLu. Pokud by



byl pocet vracenych cennych papiri béhem stanovené 11-denni lhity nizsi nez pocet
stahovanych cennych papirti, musi Univyc postupovat tak, ze nejprve oslovi pfislusného
zapujcovatele s navrhem na prodlouzeni lhity ke staZeni cennych papirt a v piipadé. ze
zapujcovatel prodlouzeni odmitne, Univyc musi predCasné zkratit nékterou z existujicich

vypujcek.

Den, kdy dojde ke skute¢nému stazeni vyzadanych cennych papirt je ovlivnén:

e Mnozstvim volnych (nepujéenych) cennych papirt registrovanych pro systém

pujcovani.

Datum faktického stazeni cennych papirt je tedy zavislé na aktualnim mnozstvi volnych
cennych papiri v POOLu. Je-li v celém systému pujcovani jiz ke dni doruceni Zadosti
dostatecné mnozstvi volnych cennych papiru, je stazeni provedeno hned k nasledujicimu

dni.

e Likviditou cel¢ho systému pujcovani.

Pokud je systém pujcovani velmi likvidni a pocet vracenych cennych papiri je vétsi nez
pocet stahovanych cennych papira, pak jsou cenné papiry také vraceny k nasledujicimu
dni. Pouze pokud je denni objem celého systému nizsi, casové naroky na vraceni cennych

papirt se ur¢itym zpusobem zvySuji.

9.3.7 Rezervace pujcky

V piipadé, ze ma vyptjcovatel zajem o piajcku cennych papird, musi elektronicky
prostiednictvim terminalu pozadat Univyc o rezervaci, na jejimz zakladé se v pocitacovém
systému vygeneruje jak prevod pujcky, tak 1 soucasné prevod vratky. Rezervace je mozné
zasilat po dobu otevieni systému pujcovani, tedy od 9-16 hodin, a to na zakladé aktualne

zverejnéné nabidky cennych papiri v POOLu.



Nabidka je ovliviiovana a zaroven upravovana o (I) aktualné vracené vypujcky. (II) nove
poskytnuté cenné papiry do POOLu na jedné strané, o (IlI) pozastavené pujcky a (IV)
stahované cenné papiry na strané druhé. Upravena nabidka cennych papirt v POOLu je
Univycem zvefejnéna. Poté, co jsou do systému vkladany nové rezervace, nabidka
cennych papirii v POOLu se v realném ¢ase aktualizuje. V pfipadé, ze v POOLu jiz nejsou
zadné disponibilni zustatky urcitych cennych papirt, dalsi rezervace pro dany titul jiz nelze

do systému vkladat.

Pro provedeni rezervace jsou piitom dulezité zejména nasledujici skutecnosti:

1) Pocet cennych papiru, které budou pujéeny a pievedeny na vypujcovateltiv zvoleny tcet
v SCP. Pocty pujcovanych cennych papiri jsou omezeny disponibilnim zistatkem

cennych papira v POOLu k okamziku vkladani rezervace.

2) Datum pujcky, kdy budou pujcené cenné papiry pievedeny na vypujcovateluv zvoleny
ucet v SCP. V soucasné dobé je toto datum pevné nastaveno na nasledujici den po

rezervaci.

3) Datum vraceni pujcky, kdy budou cenné papiry vraceny z uctu vypujcovatele na tcet
zapujcovatele. Piitom plati, ze maximalni délka ptjcky nesmi presahnout 30 dni a zaroven
po skonc¢eni pujcky musi v ramei lhuty vzdy nasledovat jesté dva obchodni dny pro piipad,
ze by Univyc musel pristoupit k ndhradnimu plnéni. Z toho vyplyva, ze maximalni délka

pujcky muze byt maximalné 28 dni.

Priklad:

Tabulka cislo: 6 - Priklad: maximalni délka pitjcky

Datum rezervace pujcky: Patek 30.4.1999
Datum pujcky: Pondéli 3.5.1999
Datum max. doby trvani pujcky (vraceni pujcky): Patek 28.5.1999
Nejpozdéjsi vraceni v pripad¢ nahradniho plnéni: Utery 1.6.1999
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4) Typ aktivity, zda bude pfevod i¢tovan na vlastni nebo klientsky ucet vypujcovatele.

5) Identifikacni a registra¢ni ¢islo majitele v SCP. Na zdkladé téchto ¢isel bude urcen ucet,

na ktery bude pljcka poskytnuta a z kterého bude pljcka vracena.

9.3.8 Poskytnuti pujcky

Po skonceni rezervaci pujcek jsou pujcky vypujcovatelim piidélovany z Gcta
zapujcovatelu, ktefi poskytli cenné papiry do systému ptjcovani. V pripadé€, Ze neni mozné
nékterou z jednotlivych rezervaci uspokojit z jediného uétu, je pujcka poskytnuta z Gcti

vice zapujcCovatelu.

Z takto pridélenych rezervaci Univyc vygeneruje piikazy k pfevodum pujcek a zasle je do
Stiediska cennych papira. Prevod pujcky je do SCP zaslan v no¢ni davcee a je zarazen jako
prvni prevod v ramci celé davky, aby prostiednictvim pujcky mohly byt vyporadany

suspendované obchody.

V piipadé, ze z duvodu chyby vypujcovatele prevod pujcky ve Stredisku cennych papirt

neprobéhne, Univyc se s vypujcovatelem spoji a pokusi se problém spole¢né resit.

9.3.9 Kolateral a jeho prepocet

Aby mél Univyc jistotu, Ze pijc¢ené cenné papiry budou vraceny zpét zapujcovateli, musi
vypujcovatel pajcku zajistit kolaterdlem, skladanym na zvlastnim Gctu . Pozadovana vyse
kolateralu v den poskytnuti pujcky je rovna soucinu poctu puijcenych cennych papiri a
uzaviracimu kurzu platného v den poskytnuti rezervované pujcky, zvysenému o 10%. V
praxi to znamena, ze kolaterdl bude stanoven a v dalSich dnech 1 pfepocitavan podle
oficialniho (uzaviraciho) kursu dosazeného na burzovnim trhu v den rezervace. resp. v den

jeho prepoctu.



Kolateral je nutné slozit v den poskytnuti pijcky, to znamena nasledujici den po vlozeni
rezervace do systému pujcovani. Stejné pravidlo se pouzije 1 pi ipravach kolateralu. Pote,
co vypujcovatel obdrzi od Univycu piedbézné informace o nutnosti upravit kolateral, musi
zajistit dostatecné kryti na clearingovém uétu své banky pro nasledujici den. Na zakladé
predbéznych informaci jsou nasledujici den Univycem generovany piislusné platebni
prikazy, které jsou odesilany soucasné s ostatnimi platebnimi prikazy do clearingového

centra Ceské narodni banky.

Obdobn¢ se postupuje 1 v piipadé, ze slozeny kolateral ma vyssi hodnotu odpovidajici

pujcce. Vysledny rozdil bude vyputjcovateli rovnéz pieveden nasledujici den.

Univyc denné prepocitava dostatecnost kolateralu vypujcovatele v souladu s vyvojem trhu.

Kolateral je prepocitavan souhrnné za jednotlivy ISIN stejnym zptsobem jako pfi jeho
stanoveni, tj. vychazi se z platného uzaviraciho kursu k okamziku jeho prepoctu. Po tomto
kroku nasleduje krok druhy, kdy jsou porovnany debetni a kreditni pozadavky za vSechny
pujcky jednotlivych vypujcovateli. Teprve poté jsou sumarizovany pozadavky na upravu

kolateralu a nasledné generovany platebni piikazy do CC CNB.

Uprava vySe pen¢znich prostredku slozenych na uctu zaruk vychazi z nasledujiciho vzorce:

U=S-P (1)
kde U je castka upravujici celkovou vysi zaruk
S slozena vyse kolateralu za vSechny ptjcky vypujcovatele
P piepoctena vyse kolateralu za vSechny pujcky vypujcovatele

U nabyva kladné nebo zaporné hodnoty. V pripadé zaporné hodnoty je suma prostiedku
vypiijéovatele na uctu zaruk nedostatecnd a je generovan platebni pifkaz, ktery debetuje
clearingovy ucet vypujcovatele, resp. jeho banky. Kladna hodnota naopak ukazuje

piebytek finanénich prostiedkit na G¢tu zaruk, ktery je preveden zpét na ucet
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vypujcovatele. V piipadé, Ze vypijcovatel neumozni Univycu tipravu kolateralu, vystavuje

se sankcim za prodleni.

Ze slozeného kolateralu dostava vypujcovatel tirok, jez béhem doby trvani pujcky roste, ale

vyplacen je zpétné za kazdy mésic na zacatku mésice nového. Vyse priznaného uroku se

piitom odviji od vyse slozeného kolateralu v kazdém jednotlivém dni doby trvani ptjcky.

Priklad:

Ucet kolateralu je iro¢en urokovou sazbou 10 % p.a. (baze act/360),

v systému pusobi tii vypujcovatelé: Vypujcovatel 1, Vypujcovatel 2, Vyputjcovatel 3,

Vypujcovatel 1 ma v daném mésici jednu pujcku, ktera trva 8 dni,

Vypujcovatel 2 ma v daném meésici dvé pujcky; prvni trva 3 dny, druhd 6 dnd,

Vypujcovatel 3 ma v daném mésici tii pajcky; prvni trva 1 den, druha 2 dny a treti 5 dna.

Tabulka cislo: 7- Priklad: vrok z kolateralu

Vypujcovatel 1 Vypujcovatel 2 Vypujcovatel 3
Kolateral Kolateral Kolateral
Pljcka A [Den 1| 10 000 000| Pujcka B| Den 1 1 500 000|Pajcka D|{Den 1| 10 000 000
Den 2| 10 500 000 Den 2 1 550 000/ Pujcka E [Den 1| 5 000 000
Den 3| 11 000 000 Den 3 1 580 000 Den2| 5125000
Den 4| 11 500 000[Pajcka C| Den 1 | 12 000 000 Pajcka F [Den 1| 3 000 000
Den 5| 10 800 000 Den?2 | 12 285 000 Den2| 3125000
Den 6| 10 000 000 Den 3 | 13 000 000 Den3| 3128 000
Den 7| 9500 000 Den4 | 13 500 000 Den4| 3200000
Den 8| 10 000 000 Den5 | 13 750 000 DenS| 3225000
Den 6 | 14 000 000

Tabulka cislo: 8 - Priklad: urok z kolaterdlu (pokracovani)

| | Vypujcovatel 1 Vypujéovatel 2 Vypujéovatel 3 }
'; Kolateral | Podil | Kolateral | Podil | Kolateral | Podil Celkem
Den 1| 10000 000] 0.2410] 13 500 000| 0.3253| 18 000 000| 0.4337] 41 500 000
Den2| 10500000] 0,3222] 13 835000 04246 8250000 0,2532] 32 585000
Den3| 11000000 0.3832] 14580000 0.5079] 3128000/ 0,1090 28 708 000
Den4| 11500000/ 0.4078] 13500 000] 0.4787| 3200000/ 0,1135 28200 000
Den 5| 10800000 0,3888] 13 750 000 0.4950] 3225000 0.1161] 27 775 000
Den 6| 10000 000] 0,4167| 14 000 000 0,5833 0] 0.0000] 24 000 000
Den7| 9500000/ 1,0000 0/ 0.0000 0/ 0.0000 9 500 000
Den 8| 10000 000] 1.0000 00,0000 0/ 0,0000[ 10000 000
E 83 300 000/ 0,4118] 83165000 04112 35803 000| 0,1770] 202 268 000
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Tabulka cislo: 9 - Priklad: virok z kolaterdlu (pokracovani)

Urok z kolateralu

Celkem Vypujéovatel 1 Vypujcovatel 2 | Vypujcovatel 3

Den 1 11527.78 2777.78 3 750,00 5 000,00
Den 2 9 051,39 2 916,67 3 843,06 2 291,67
Den 3 7974.44 3055.56 4 050,00 868.89
Den 4 7 833,33 3 194,44 3 750,00 888.89
Den 5 771528 3.000.00 3 819.44 895,83
Den 6 6 666,67 201518 3 888.89 0,00
Den 7 2 638.89 2 638,89 0,00 0,00
Den 8 208 200078 0,00 0,00

56 185,56 23 138,89 23 101,39 9 945,28

Z prikladu vyplyva, ze ze slozeného Kolateralu vypujcovatel 1 obdrzi 23.138,89 K¢,

vypujcovatel 2 obdrzi 23.101,39 K¢ a vypujcovatel 3 obdrzi 9.945,28 K¢. Zdanéni troku

srazkovou dani jsem v tomto prikladu nevzal v uvahu.

9.3.10 Prolongace puj¢ky

V piipadé, ze vypujcovatel jesté nechce ¢i nemize vratit pijcku v predem urceny den, ma

moznost den jejiho vraceni posunout na pozdéjsi dobu, tzv. prolongovat.

Pujcku 1ze prolongovat opakované, avSak 1 v tomto piipadé nesmi byt piekrocena délka

trvani pujcky, tedy 30 dni. Pujcka je prolongovana na zakladé standardizované zadosti

vypujcovatele, ktery ji musi zaslat Univycu nejdiive pét a nejpozdéji jeden den pied

pivodnim dnem vraceni.

Univyc pujcku nasledné prolonguje. Pouze v piipadech, Ze by prolongace byla proti

zajmim zapujCovatell, tj. v piipadé podanych zadosti o stazeni cennych papird nebo

pozastaveni jejich pujc¢ovani, a nebo pokud by byla prolomena maximalni doba trvani

pujcky, Univyc prolongaci neumozni a neprodlené informuje vypujcovatele.
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9.3.11 Vraceni pujcky

Vzhledem k tomu, ze cely systém puijcovani je organizovan Univycem, je ziejmé, Ze I
vratky pujcek je mozné provadét pouze jeho prostiednictvim. Termin samotné vratky je

pritom zavisly na parametrech uvedenych vypujcovatelem pii rezervaci pujcky.

e Standardni vraceni pujcky

Univyc, ktery vede ve svych systémech veskeré informace o poskytnutych pujckach, kazdy
den kontroluje evidenci pujcek a vyhledava ty, u nichZ dojde nasledujici den (S) k vyprSeni

a tedy 1 k jejich vraceni.

Podminkou tuspésného vraceni pfitom je, ze cenné papiry nesmi byt nijak blokovany

s vyjimkou blokace cennych papirt na vypujcovatele jako obchodnika s cennymi papiry.

V pripade, Ze vypujcovatel tésné pred vracenim nema cenné papiry na majetkovém uctu a
shani je “na posledni chvili®, je nutné, aby cenné papiry ziskal za nasledujicich podminek,

jinak vratka nebude uspésné provedena:

e (Cenné papiry musi byt na ucet vypujcovatele pripsany s predstihem, nejpozdéji vsak
v den predchazejici dnu vraceni pujcky (S-1) v piipadé, ze je vypujcovatel pofizuje
prostfednictvim  burzovniho nebo mimoburzovniho obchodu proti platbé (delivery
versus payment). Nasledné musi byt cenné papiry odblokovany s vyjimkou blokace na

vypujcovatele.
e (Cenné papiry musi byt na tcet vypujCovatele pripsany vden vraceni pujcky (S)
v piipadé, Ze je vypujcovatel porizuje prostrednictvim neuplatného prevodu (Delivery

Free of Payment).

e (Cenné papiry mohou byt rovnéz porizeny v den S prostiednictvim mimoburzovniho

trhu RM-Systém, ktery pracuje v realném case.
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e Cenn¢ papiry je mozné také poridit v den S pievodem CP na piepazce SCP. Tato
varianta je vSak mozna pouze pro necleny burzy, protoze vsichni ¢lenové burzy maji

prevody pres piepazky SCP zakazany.

V pripadé, Ze se vypujcovateli nepodafi cenné papiry ziskat véas, je pro né poslednim
moznym feSenim pozidat Univyc o prolongaci pljcky. O to je mozné pozadat jesté v den
predchazejici dni vraceni pajcky (S-1) a to az do uzavieni systému Univycu, tj. do 16
hodin.

Na zékladé monitorovani svého systému a vyhledavani expirujicich pujéek Univyc zasle
vden S-1 v no¢ni davce SCP instrukce k prevodim vypujcenych cennych papira, které
maji byt vraceny zpét na ucty prislusnych zapujcovateli. Prevody vratek pujcek jsou
fazeny az jako posledni v ramci celé davky pievoda. V noci Stiedisko cennych papirii

pfevody cennych papirt provede a jejich vysledky ozndmi v rannich hodinach Univycu.

Po obdrzeni informaci o uspésné vyporadanych prevodech vratek puajcek ve Stredisku
cennych papira Univyc vygeneruje platebni piikazy na vratky kolateralu, které nasledné

zasle do Clearingového centra CNB.

e Nestandardni vraceni pujcky

Pokud vypujcovatel nevrati cenné papiry vcas, Univyc nastartuje specialni procedury, které
zajisti, ze cenné papiry budou prevedeny na ucet zapujcovatele, a pripadné zajisti i finan¢ni
nahradu za nevracené cenné papiry.

Kdyz Univyc obdrzi z SCP odpovédi na prevody vratek pujcek, systém vybere neuspésné
prevody a zafadi je do skupiny pujcek. u nichz je nutné provést nahradni plnéni. Tento
krok je rovnéz podniknut i v pripadé, Ze clearingova banky vyptjcovatele informuje
Univyc o jeho nesolventnosti. Poté Univyc oslovi vybraného ¢lena burzy s zadosti o
obstarani nakupu nevracenych cennych papira. Vyporadani uzavieného obchodu je

zajisténo v terminu T+1, kde T je den obstarani nakupu cennych papirt a na thradu jsou
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pouzity penézni prostiedky sloZené ve formé kolateralu. Nasledné jsou cenné papiry

pievedeny na cet zapujcovatele sluzbou 098 (vraceni piijéenych cennych papirt).

Nepodarti-li se povéfenému ¢lenu burzy ndhradni cenné papiry obstarat, dojde k
financnimu  vyrovnini se zapujCovatelem, jemuz nebyly cenné papiry vraceny.
K vyrovnani budou pouzity penézni prostiedky, které vyptjcovatel slozil jako kolateral. V
piipadé, ze vySe kolateralu je nad hodnotou nevracenych cennych papira, realizuje

zapujcovatel prémii.

Na druhou stranu moznost, Ze by kolateral, ktery musi byt vzdy vy3si nez je hodnota
pujcenych cennych papirti, byl nizsi, je v praxi téméf vyloucena. To muze nastat pouze
tehdy, pokud jsou kurzy pujéenych cennych papirti vysoce volatilni. V tomto ptipadé ma
zapujcovatel moznost po vypujcovateli, resp. Univycu, pozadovat, aby uhradil pfipadny
rozdil mezi pfepoctenou a aktudlni slozenou vysi kolateralu pfi uskutenéném ndahradnim

plnéni.

e Predcasné vraceni pujcky

Skutecnost, ze pujcky musi byt predcasné splaceny, muze nastat pouze v pripade, ze
néktery ze zapujovatell zada stazeni svych cennych papirti a ani po regulérnim vraceni

vSech pujéek neni v POOLu do konce 11 denni Ihity pozadovany pocet cennych papiru.

Univyc provede analyzu vSech pujcek a pro pred¢asné vraceni vybere takovou, kterd svymi
parametry co nejlépe odpovida pozadovanym charakteristikam: pocet ptjcenych cennych
papirt je velmi podobny jako pocet pozadovanych chybégjicich cennych papird a den

vraceni pijcky se co nejvice blizi poslednimu dni uvedené 11-denni Ihuty pro stazeni.

Vypijcovatel je informovan a po obdrzeni této informace musi kontaktovat Univyc a
dohodnout s nim konkrétni den vraceni ukoncené pujcky tak, aby spadal do stanovené
Sestidenni lhity. Ta za¢ina bézet nasledujicim dnem po dni doruceni oznameni a béhem ni

je vypujcovatel povinen cenné papiry opatfit a vratit.



9.3.12 Struktura poplatku za pujéovani cennych papiri

V systému pujcovani existuji dvé zakladni skupiny poplatki, regulérni poplatky a

poplatky mimoradné v pripadé, ze vypljcovatel nevrati véas vypiijéené cenné papiry.

9.3.12.1 Regulérni poplatky

Poplatek za pujceni cennych papira plati vypujcovatel za vypujcené cenné papiry v
systému pujcovani cennych papirti. Poplatek zavisi na hodnoté ptjcenych cennych papiri,

ktera se stejné jako pro potreby upravy kolateralu denné prepocitava.

Sazba poplatku se odviji podle sazby 1M PRIBOR koétované k prvnimu dni kazdého
mesice. Poplatek za pujceni je splatny vzdy zpétné na pocatku nasledujiciho mésice, a to
tak, ze je debetovan clearingovy Gcet banky vypijcovatele v CC CNB a kreditovan je

zvlastni ucet poplatku Univycu vedeny u Bank Austria Creditanstalt Czech Republic, a.s.
Priklad:

Pujcka cennych papiru za 20.000.000 K¢ byla poskytnuta 29.12.1998 a vracena 6.1.1999.
Denni sazba poplatku za ptjceni pro prosinec 1998 cCinila 0,01989% a denni sazba

poplatku za pajc¢eni pro leden 1999 byla 0,01785%.

Tabulka cislo: 10- Priklad: poplatek za pujceni

Datum ] Hodnota pujcky Sazba poplatku | Poplatek 4}
29.12.1998 20 000 000 0.01989 3978.00
30.12.1998 20200 000 0,01989 4017,78
31.12.1998 20 400 000 0,01989 4 057.56

4.1.1999 20500 000 0,01785 365925

5.1.1999 20 700 000 0,01785 3 694,@

6.1.1999 20 600 000 0,01785 | 3677.10
 23084,64




Z teto castky vypujcovatel zaplatil 12.053,34 K¢ na pocatku ledna 1999 a zbyvajicich
11.031,30 K¢ na pocatku tinora 1999,

Poplatek za pujceni cennych papird je ndsledné v poméru 20% a 80% rozdélen mezi

Univyc a zapujcovatele.

Odména zapujCovatelu je zavisla na sumé vybranych poplatki a na mnozstvi cennych
papiri vyhrazenych pro systém pujcovani. Pravé od poétu cennych papiri vyhrazenych
jednotlivymi zapujCovateli je odvozovan pomeér, ve kterém je prislusna ¢ast poplatku za
pujceni mezi né rozdélena. Jedna se o obdobny zpusob, ktery je pouzivan pro rozdélovani

uroku ze slozeného kolateralu.

Aby bylo mozné poplatky za pujceni spravedlivé rozdélit, je nutné dale vzit v potaz
situace, kdy se vyhrazené cenné papiry nachazely ve fazi stahovani nebo pozastaveni a
tedy nemohly byt efektivné pujcovany. O tyto cenné papiry se pit vypoctu odmény
zapujCovatelim zaklad pro urCeni poplatku snizi. Rozdélovani probiha podle jednotlivych

emisi.

Cast poplatki za puajceni cennych papir, ktera neni vyplacena ve formé odmén
zapujcovatelim, predstavuje odménu Univycu. Ta slouzi k uhradé jeho nakladui spojenych
se spravou a provozem systému pujcovani. Poté, co jsou poplatky za puj¢eni shromazdeény
na jednom uctu od viech vypujcovatelu, Univyc si srazi dohodnutou vysi odmény a zbylou

¢ast rozdéli podle vyse uvedencho klice mezi zapijcovatele.

Priklad:

Zaptjcovatel 1 poskytl do systému 100.000 ks akeii Unipetrolu.

Zaptjcovatel 2 poskytl do systému 100.000 ks akcii Unipetrolu, pricemz paty den stahl

40.000 ks akcii a sesty den stahl dalsich 10.000 ks akeii. Devaty den zapujcovatel stazené

cenné papiry opét vyhradil pro systém ptjcovani.
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Zapujcovatel 3 poskytl do systému 100.000 ks akcii Unipetrolu. Od ¢étvrtého do devatého

dne pozadal o pozastaveni puj¢ovani viech akcii.

Za tyto zapujcen¢ cenné papiry vybral Univyc poplatek 300.000,- K¢&. Ten je nasledovné

snizen o 20% odménu Univycu (60.000,-K¢). Odména zapiijcovatell tedy ¢ini 240.000.-

K¢.

Tabulka cislo: 11- Priklad: poplatek zapijjcovatelovi

Zapujcovatel 1 | Zapujcovatel 2 | Zapujcovatel 3 | Celkem v POOLu

I.den 100000 100000 100000 300000
2.den 100000 100000 100000 300000
3.den 100000 100000 100000 300000
. 4.den 100000 100000 0 200000
5.den 100000 60000 0 160000
6.den 100000 50000 0 150000
7.den 100000 50000 0 150000
8.den 100000 50000 0 150000
9.den 100000 100000 100000 300000
10.den 100000 100000 100000 300000
Celkem 1000000 810000 500000 2310000

Tabulka cislo: 12- Priklad: poplatek zapujcovatelovi (pokracovani)

Zapujcovatel 1

Zapujcovatel 2

Zapujcovatel 3

Celkem v POOLu

1.den 0,3333 0,3333 0,3333 1,0000
2.den 0,3333 0,3333 0,3333 1.0000
3.den 0,3333 0,3333 0,3333 1,0000
4.den 0,5000 0,5000 0,0000 1,0000
5.den 0,6250 0,3750 0,0000 1,0000
6.den 0,6667 0,3333 0,0000 1,0000
7.den 0,6667 0.;3333 0,0000 1,0000
8.den 0,6667 0,3333 0,0000 1,0000
9.den 0,3333 0,3333 0,3333 1,0000
10.den 0,3333 RRRE 0,3333 1,0000
0,4329 0,3506 0,2165 1,0000

Odména 103 896,00 84 144,00 51 960,00 240 000,00
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9.3.12.2 Mimoradné poplatky

Pokud vypujcovatel nevrati pljcky véas nebo neupravi kolateral, je povinen uhradit
sankéni poplatek. Sankéni poplatek je jednorazova platba vypijcovatele, jejiz vyse je
odvozena z hodnoty pujéky k poslednimu dni doby trvani pajéky. V soucasnosti ¢ini

sank¢ni poplatek 5% z hodnoty pujcky.

Jestlize vypujCovatel neuhradi poplatek za pGj¢eni cennych papira vcas, podléhd dluzna
¢astka uroku z prodleni. Sazba uroku z prodleni je trojndsobek mésicni sazby PRIBOR.
Automatickym dusledkem prodleni s touto uhradou je pak pozastaveni zajiStovani

jakychkoliv dalSich putjcek.



10 Zhodnoceni systému pujéovani Univycu

Jak jsem jiz uvedl dfive, v soucasné dobé existuje v Ceské republice pouze jediny systém
pujcovani cennych papirt, ktery je provozovan akciovou spole¢nosti Univyc. Hlavnim
cilem tohoto systému, ktery byl spustén v prvni poloviné biezna 1998, byla a je funkce

systému podporujiciho obchodovani na prazské burze v trznim systému SPAD.

10.1 Cenné papiry v systému pujéovani

Z piehledu je patrné, Ze ackoliv je v soucasnosti do systému pujcovani piijato 19 emisi
akcii, v POOLu se nachazi pouze akcie 8 spolecnosti, které jsou také aktivné pujcovany.
Ty patii shodou nahod nejen do tituld obchodovanych v obchodnim systému SPAD, ale

zaroven se fadi i mezi nejlikvidnéj$i tituly obchodované na Burze cennych papirt.

Hlavnim problémem POOLu je vsak fakt, Ze jsou pocty disponibilnich cennych papirt
nizké a navic se od brezna 1998 priliS nezménily, vétSina jich byla do systému vlozZena
totiz jiz v prubéhu prvnich Sesti mésicu fungovani. To vSe souvisi s problémem
nedostatecné motivace zapujcovatelt, ktery jsem podrobnéji rozebral dale.

| pfes jmenovany problém disponibility POOLu systém podle mého nazoru uspésné plni

to, co si piedsevzal, tedy podporovat obchodni systém SPAD.
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Tabulka cislo: 13 - PFehled cennych papiri vioZenych do systému pijcovani k 30.4.1999

Nazev Pocet CP 1(451:)1/1:; VieEeno A %

L ! limitu | objemu
LIF Zivnobanka 3.928.200 196.410 0,00 0,00 0,00
Ceska sporitelna 64.788.780 3.239.439 500 000 15,4 0,77
Ceské radiokomunikace 30.765.220 1.538.261 5.000 0,32 0,01
CEZ 591.949.421 | 29.597.471 | 1.150.600 3,88 0,19
CKD Holding 4.737.537 236.876 0,00 0,00 0,00
Cokoladovny 2.662.120 133.106 0,00 0,00 0,00
[PB 56.814.940 2.840.747 0,00 0,00 0,00

| IPS Praha 13.870.380 693.519 200.000 28.83 1,44
Komeré¢ni banka 19.004.920 950.246 30.000 313 0,15
Komer¢ni banka IF 9.315.240 465.762 0,00 0,00 0,00
Nova Hut 10.682.160 534.608 0,00 0,00 0,00
PF IKS KB PLUS 6.205.100 310.255 0,00 0,00 0,00
Rentiérsky IF 1.765.640 88.282 0,00 0,00 0,00
RIF 7.590.000 379.500 8.785 2,31 0,11
Severoceské doly 7.243.300 362.165 0,00 0,00 0,00
SPT Telecom 23.512.560 1.175.628 50 000 4,25 0,21
SPIF Cesky 19.338.640 966.932 0,00 0,00 0,00
Skoda Plzen 9.479.700 473.985 0,00 0,00 0,00
Unipetrol 180.134.760 9.066.738 | 1.875.600 20,68 1,04

Zdroj: Univyc

10.2 Ucastnici systému pujéovani

Podle udaji sdélenych Univycem se v soucasné dob¢ ucastni systemu 7 zapujCovatelu,

zejména z fad spravel cennych papirt, investiénich fondu a podilovych fondu, a 46

vypiljcovateld, z nichZ je pfiblizné 18 aktivnich.

V nasledujicich ¢astech bych rad vyjasnil, pro¢ v existuje v ceském systému pujcovani

vyrazny nepomér mezi poctem zaptjcovatel a vypujcovateli (1:6) a naznacil sviij nazor,

jak by bylo mozné tento stav vyfesit.
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10.3 Pajeky

V obdobi od bfezna 1998 do dubna 1999 bylo Univycem poskytnuto 1.182 pijcek, coz

odpovida v praméru 85 pujckam za mésic. Nejvetsi zdjem byl o kratkodobé pajcky do 10

dnu (77.5%). To sved¢i o tom, ze a¢ vétdina vypujcovatela pijcky pouziva pouze na

kratkou dobu, a to k vyporadani svych suspendovanych obchodt, néktefi z nich vyuziva, .

pujcky 1 ke spekulacim.

Toto tvrzeni doklada i prumérna délka trvani jednotlivych pijéek. ktera se pohybuje

v rozmezi 6-9 kalendarnich dni.

Tabulka cislo: 14 - Pocet puijcenych cennych papiri a délka pujcek

Délka pujcky (v dnech)
Nazev Pujceno celkem | Celkem 1-3 4-10 11 a vice
kusu CP pujcek
CEZ 1767817 253 96 99 58
Komercni banka 562 202 263 65 131 67
Unipetrol 2 731 029 200 86 91 23
Ceska spofitelna 2 844 757 265 61 122 82
IPS 121 268 26 9 5] 2
SKODA 20 941 21 2 11 8
KB IF 92 462 24 9 9 6
SPT Telecom 647 786 108 31 61 16
RIF 37 069 21 8 8 S
Cs. Radiokomunikace 5000 1 0 1 0
Celkem 1.182 367 548 267
100% 31,05% 46,36% | 22,59%
Zdroj: Univyc

Tabulka cislo: 15 - Primérnd délka zadané pujcky v kalendarnich dnech

Obdobi CEZ Ceska Komeréni RIF SPT Unipetrol
Sporitelna banka Telecom

Biezen 98 2 8 8 0 0 5
Duben 98 1 13 15 0 0 14
Kvéten 98 8 12 i 0 0 5
Cerven 98 3 4 6 0 0 5
Cervenec 98 4 9 5 ? 0 )
Srpen 98 d 8 8 ) 0 4
71[;1 98 9 7 9 0 6 9
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‘Rijen 98 8 8 9 0 5 5
Tistopad 98 9 9 7 ) 14 14
Prosinec 98 9 11 9 7l 7 10
Leden 99 7 9 6 15 i 5
'Unor 99 7 6 5 8 5 5
Biezen 99 6 11 8 5 6 1
Duben 99 6 11 10 3 5 6
Prumér 0,7 9 7,9 6,7 6,9 6,9

Zdroj: Univyc

Pri pohledu na nasledujici tabulku je moZno zjistit, kolik procent jednotlivych emisi

vyhrazenych v POOLu bylo ¢erpéno, tedy o které cenné papiry byl nejvétsi zdjem. Ten byl

nejveétsi o nejlikvidnéjsi emise cennych papird, tedy o SPT Telecom, Komeréni banku,
Ceskou spotitelnu, CEZ a RIF.

Zajem o vypujcovani ze systému je samoziejmé velmi dulezity. O to vétsim problémem je

bohuzel fakt, Ze jak pocty cennych papiri v POOLu, tak i pocty vypujcenych akcii jsou

velmi malé. Jedna o velmi malé procentni objemy z jednotlivych emisi a ackoliv k 16.

kvétnu 1999 dosahovala trzni cena vSech cennych papira v POOLu

¢eskych korun, je tato suma z pohledu velkych investort dosti mala.

Tabulka cislo: 16 - Cerpant nejlikvidnéjsich vyhrazenych CP v procentech

1 328 096 057,00

Obdobi CEZ Ceska | Komeréni RIF SPT | Unipetrol
Sporitelna banka Telecom

Bfezen 98 0,10 0,55 9,34 0,00 0.00 0,48
Duben 98 L) 0,97 83,15 0,00 0,00 2.30
Kvéten 98 14,56 2,64 46,91 0,00 0,00 131
Cerven 98 6,86 0,62 37,16 0,00 0,00 6,27
Cervenec 98 15,10 20,44 58,92 0,00 0.00 1.39
Srpen 98 13,86 6,85 55,72 0,00 0,00 2.16
74t 98 31,70 34,08 75,53 0,00 74,37 4,58
Rijen 98 27,68 33.56 49.30 0,00 34,66 3,71
Listopad 98 20.99 18,40 29.56 3,79 79.82 0,55
Prosinec 98 23,96 o 57,94 6,17 53,87 0,86
Leden 99 6,23 13,87 26,06 30,10 66.97 0,32
Unor 99 10,22 10,49 41,17 47,74 45,52 6.81
Biezen 99 7.38 26,16 69.89 14,33 68.26 6.08
Duben 99 10,52 32,95 39,78 1,89 52,21 3,20

Zdroj: Univyc
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10.4 Hlavni faktory ovliviiujici pujéovani cennych papiru

Cely system pujCovani cennych papiri je silné zavisly na dvou hlavnich skute¢nostech.
Jsou to zdjem zapujCovatelii vlozit své cenné papiry do systému a zajem vypujcovatel

cenné papiry si ze systému vypUjéit.

10.4.1 Zajem zapujcovatelu

Zajem zapujcovatelu poskytnout své nebo klientské cenné papiry do POOLu lze povazovat

asi za hlavni slabina tohoto systému.

------

e Minimalizace rizika z nevraceni vypujcenych cennych papiru

Vtomto faktoru jsem zadny podstatny problém neshledal, protoze riziko pro
zapujCovatele, ze vypujovatel nevrati vypljcené cenné papiry je kvalitné pokryto
dostate¢né vysokym kolateralem a také dobfe fungujicim mechanismem ndhradniho
plnéni. Vypujcovatelé totiz skladaji a pribézné upravuji kolaterdl za pujcku v hodnote
110% z aktualniho objemu vypujéenych cennych papirti. Tyto penézni prostiedky jsou
ukladany a zhodnocovany na uc¢tu zaruk Univycu v Bank Austria Creditanstalt Czech
Republic, a.s. Podle celkové vyse sloZzenych ziruk a aktudlnich rokovych sazeb jsou
penézni prostiedky Gro¢eny O/N sazbou nebo jsou ukladany na kratkodobé terminové

vklady.
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Datum

Aby zapijc¢ovatel poskytl své cenné papiry do POOLu, kde snimi nemuZze nijak
manipulovat, musi byt od$kodnén, a to poplatkem. Pro zapljcovatele je proto dulezity
dostate¢ny vynos z poskytnutych cennych papirt, ktery by ho motivoval cenné papiry do

POOLu viibec poskytnout.
Zde jsem ziejmé nalezl nejvétsi slabinu celého systému — poplatek za pujcovani. Poplatek
za pujcovani jiz nékolik mésict soustavné klesd a to zejména diky skutecnosti, Ze je vazan

na sazbu PRIBOR, jez prodélala v poslednich nékolika mésicich prudky pokles.

Podle pravidel pij¢ovani cennych papiru zakladni procentni sazba pro vypocet poplatku za

plijceni cennych papirt byla az do 1.4.1999 kalkulovana podle algoritmu:

Y%sazba = ( 1M PRIBOR *(2/3)) / 360 Q)
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Dne 1.4.1999 byl algoritmus na vypocet sazby poplatku zménén na:
v%sazba = 1M PRIBOR /360 (3)
IM PRIBOR = fixing trokové 1 mési¢ni sazby (offer) k prvnimu dni kazdého mésice.

Tabulka cislo: 17 — Souhrn poplatkii za pijcovdni

Obdobi Poplatky vybrané | Objem poplatki Odména Denni sazba za
od vypujcovatelu rozdélenych Univycu pujceni
[v K¢] zapujcovatelum

Biezen 98 22 185 17 748 4 437 0,02756
Duben 98 182 439 145 950 36 489 0,02806
Kvéten 98 263 271 210617 52 654 0,02804
Cerven 98 240 715 192 572 48 143 0,02906
Cervenec 98 305 707 244 565 61 142 0,02819
Srpen 98 413 332 330 666 82 666 0,02661
Zari 98 342 267 273813 68 454 0,02669
Rijen 98 379 053 303 242 75 811 0,02526
Listopad 98 321 103 256 883 64 220 0,02331
Prosinec 98 356 550 285 240 71 310 0.01989
Leden 99 249 835 199 868 49 967 0,01785
Unor 99 181 453 145 162 36 290 0.01543
Brezen 99 242 281 193 825 48 456 0,01498
Duben 99 308 576 246 861 6l 715 0.02081

Zdroj: Univyc

Dle mého nazoru se viak presto jedna o zménu nedostatecnou a je témer jisté, Ze i pres tuto
zménu pii stavajicim trendu neustalého snizovani urokovych sazeb nedojde k ziskani
novych cennych papiri do POOLu. Je rovnéz pravdépodobné, Ze nektefi existujici

zaptij¢ovateli ziejmé stahnou své cenné papiry ze systému.
* Seridznost systému

Pro mnoho zahrani¢nich subjektii je znakem serioznosti systemu, pokud je organizator
systému hodnoceny nékterou z renomovanych ratingovych agentur, Jako jsou Moody*s
nebo Standard&Poors. Toto povazuji za jednu z dalSich slabin systému, protoze Univyc

74dné takovéto hodnoceni nema a tudiz je pro mnoho zahrani¢nich  subjektu

nedivéryhodny.

g
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Protoze je pujcovani cennych papiri pro mnoho zahrani¢nich klienti zajimavé, rozhodl
jsem se pripravit projekt pujcovani prostiednictvim BACA. BACA byla ratingovymi
agenturami hodnocena a dosahuje mnohem vy3si ohodnoceni nez cela Ceska republika.
Pokud se tedy BACA stane pro zahraniéniho klienta smluvni protistranou (counterparty),
jenz tomuto Klientovi za zévazky rugi, je tento problém pro klienta sice piekonan, avSak

celé riziko na sebe prebira BACA.
e Aktuilni situace na kapitalovém trhu

AC to zni asi paradoxné, pro systém pujcovani je nejvyhodnéjsi trvaly pokles kurzi
cennych papirt. Pokud totiz ceny akcii rostou az tak, Ze zapujcovatel muize realizovat zisk,
pak je pro n¢j zpravidla ekonomicky vyhodné cenné papiry stahnout z POOLu a nasledné

je prodat primo na trhu.

Tuto skutecnost mohu dokumentovat pfimo na prikladu z praxe. Na obrazku je vidét vyvoj
akcii CEZ v pribéhu mésice kvétna 1999. V souvislosti se souhlasem vlady dostaveét
jadernou elektrarnu Temelin doslo béhem pouhych deseti dni k ndrtstu kurzu akcie o
neuvéritelnych 62%. Na to zapujcovatelé také samoziejmé okamzité zareagovali a ke dni

17. kvétna 1999 se v POOLu nenachazi jedina akcie CEZu.
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10.4.2 Zajem vypujcovateli

Druhym vyznamnym faktorem je zdjem vypujcovateli vypujcit si cenné papiry. Ten je

zavisly predevsim na téchto skute¢nostech:
e VySe poplatku za pujcku

Vzhledem k tomu, Ze Univyc provozuje systém rezervovaného (strategického) pujcovani
cennych papiru, vypujCovatelé pouzivaji systém nejen pro vypofadani suspendovanych
obchodu, ale 1 pro ruzné dalsi operace na sekundarnim trhu (prodeje nakratko, hedging.

aj.), hraje poplatek za pujcovani vyraznou roli.

V soucasnosti, tak jak poplatek Univycu za pujcku zapujcovatele spiSe odrazuje, tak
naopak pro vypujcovatele je velmi pifjemny. Vzdyt' naklady vypujcovatela na vypujceni
cennych papirt jsou tak nizké, Zze vynosy ze slozeného kolaterdlu jim témér pokryvaji
naklady na poplatky za ptjceni. V nékterych mésicich dokonce vynos z kolateralu presahl

poplatky za pujceni.

Dle mého nazoru tento stav odporuje zdravému rozumu. Vypujcovatel ma moznost
vypujéit si cenné papiry a jesté za to dostane zaplaceno. To je ziejmé také jeden z hlavnich

diivodi, pro¢ je v systému 6x vic vypujcovatelt nez zaptjcovatelu.

Myslim si, Ze pomér poplatku za ptj¢eni a vynosu z kolateralu by mél Cinit asi 50% a ne
80-120%, resp. 70% po zméné poplatku 1.4.1999, jak tento pomér €ini v soucasnosti. To je
také diivod, pro¢ povazuji zménu poplatku z 2/3 IM PRIBORU za IM PRIBOR za

nedostate¢nou.
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Tabulka cislo: 18 — Ndklady vypujcovatelii na plijcku

Obdobi Poplatky vybrané od | Vynos z kolateralu Pomér
vypujcovatelu [v K¢]
[v K¢]
Brezen 98 22 185 17 504 78.90%
Duben 98 182 439 155 468 85,22%
}v(véten 98 263 271 395 024 150,04%
Cerven 98 240 715 167271 69.49%
Cervenec 98 305 707 302 078 98.81%
Srpen 98 413 332 509 696 123,31%
Zai 98 342 267 372 470 108.82%
Rijen 98 379 053 418 011 110,28%
Listopad 98 321103 292 239 91.01%
 Prosinec 98 356 550 340 377 95.46%
Leden 99 249 835 193 437 77.43%
Unor 99 181 453 160 769 88.60%
Brezen 99 242 281 205 572 84.85%
Duben 99 308 576 210 055 68.07%

Zdroj: Univyc

* Likvidita nabizenych cennych papiru

Aby byl systém pro vypujcovatele atraktivni, musi se v ném nachdazet takové cenné papiry,

které jsou dostate¢né likvidni. Pokud jsou cenné papiry nelikvidni, vypujcovatel je nema

moznost sehnat na trhu a proto musi dojit k vraceni nevyhodnou procedurou néhradniho

plnéni.

Systém je naStésti koncipovan tak, Ze se v systému puj¢ovani nachazeji pouze

nejlikvidnéjsi emise na celém ¢eském kapitdlovém trhu. Nasledujici tabulka ukazuje, jak

velké objemy obchodii s cennymi papiry, které se nachazeji v POOLu, probéhly v roce

1998.
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Tabulka cislo: 19 — Likvidita cennych papirii v POOLy

Nazev Kusy BCPP | RMS | SCP | Kusy/den Obrat
| e POOLu
:h_(:_eska spofitelna - 46.663.888 | 80.78 | 19,04 | 0.18 185.912 2,70
L_Q_"-S_ke radiokomunikace 2409.174 | 97231 . 0,781 2.00 9.598 0,52
| CEZ 23.589.029 1 09637 | D85 083 93.980 12,24
L]
[PS Praha 7.579.382 | 9433 | 4,98]| 0.70 30.197 6,62
Komeréni banka 18.576.039 | 86,95 | 12,74 | 0,31 74.008 0.41
RIF 11.230.267 | 53,49 45,79 ] 0,72 44.742 0,20
SPT Telecom 159.663.971 | 98,30 1,00| 0,70 636.111 0,08
Unipetrol 127.566.728 | 84,65 | 15,14 | 0,21 508.234 3,69

Zdroj: Hospodatské noviny

Ze ziskanych dat Ize odvodit, Ze priméma doba obratu celého POOLu ¢&ini 3,31 dne.
Jednodus$e feceno, vSechny cenné papiry, které jsou v soucasnosti v POOLu mohou byt
pofizeny na trhu v priméru za 3,31 dne. Ctyfi akciové tituly maji dokonce pramémy obrat
vy$si nez jeden burzovni den (Ceské radiokomunikace, Komeréni banka, RIF, SPT

Telecom).

Musim se vsak zminit o tom, Ze tdaje o obratu jsou silné ovlivnén“poctem cennych papiri
vlozenych do POOLu. Cim méné je cennych papiri jednotlivych emisi v POOLu ¢, tim

vice se doba jejich obratu zkracuje.
* Likvidita cennych papiru v POOLu

Za dal3i podstatny prvek lze chapat takovou serioznost systemu, ze systém nevystavuje
vyptjcovatele Castému nebezpeci predéasného vraceni vypujcenych cennych papiri. Toto
viak zatim v Ceské republice nehrozi, nebot’ dle sdéleni Univycu k predCasnému stazeni

plijéek za dobu fungovani systému zatim nedoslo.

* Moznosti sekundarniho trhu

Stejné tak jako pro zapljcovatele je situace na sekundarnim trhu dulezita pro

vyplijcovatele. V tomto pifpadé viak hlavné zalezi na tom, zda si vypujcovatel pujcuje
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cenné papiry proto, aby mohl vyporadat néktery ze svych suspendovanych obchodii nebo z

diivodu ruznych spekulaci.

V pripadé, Ze si klient pujckou pouze pokryva suspendovany obchod, je jasné, 7e si pujci

cenné papiry maximalné do 5 dnti a nasledné je hned vrati.

Nazor, ze maximalni doba pujcky pfi suspendovaném obchodu &ini 5 dni jsem si udélal na
zikladé nasledujici uvahy: feknéme, ze investor prodal v piimém obchodé ve &tvrtek
13.5.1999 100.000 akcii Unipetrolu s vypofadanim T+1 (14.5.1999). Jesté ve ctvrtek viak
zjistil, e mu na uctu chybi 10.000 akcii a proto si je 14.5.1999 vypuijcil s datumem vraceni
21.5.1999. Obchod byl bez problému v patek 14.5.1999 vypofadan. Investor zérover
nakoupil na burze cennych papiri v obchodnim systému SPAD, ktery vyporadava T+5

(21.5.1999) chybgjicich 10.000 akcii Unipetrolu a zaroven je vratil zpét do POOLu.

Ve zcela jiné pozici jiz vidim spekulanta, ktery spekuluje na pokles kurzu akcii. Na pokles
se vSak obvykle spekuluje po dlouhodobém neopodstatnéném rastu trhu nebo naopak pri
otekavaném dlouhodobém poklesu. “NanesStésti* cesky kapitdlovy trh proziva v
soucasnosti po mnoho mésicich stagnace konec¢né rust, tedy obdobi, které spekulanti —
medvédi nemaji moc radi a tudiz i doba, kdy se systému pujcovani moc dobfe dafrit

nebude.

10.5 Navrh na zvySeni atraktivity systému

Jak jsem jiz v predchazejicich kapitolich naznaCil, ziejme jedinym nastrojem, kterym
mize Univyc podstatnym zpusobem ovliviiovat atraktivitu systému, je vySe poplatku za
pijcovani. Ta musi byt velmi citlivé sladéna tak, aby na jednu stranu motivovala
zapujcovatele poskytnout své cenné papiry do POOLu, a na druhou stranu musi byt
atraktivni 1 pro vypujcovatele.

S prihlédnutim k vyvoji vkladi cennych papiri do POOLu lze fici, Ze zapujcovatelé

poskytovali své cenné papiry v obdobi, kdyz denni sazba poplatku dosahovala v pruméru

- PR, " R 0/ r
0,028%, tj. vynos pro zapujcovatele ¢inil ast 8% p.a.
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Naopak, ke konci bfezna 1999 vynos zapujcovatelii klesl k pouhym 4,3% p.a. resp. po
zmeéné sazby za pujCovani na PRIBOR k 6,4% p.a. Tato sazba odpovida piiblizné sazbé
terminovanych vklada a tedy zadnym zptsobem nekompenzuje zaptjcovatelova rizika

vyplyvajici ze systému pujcovani.

Domnivam se tedy, Ze pokud chece Univye zvysit atraktivitu celého systému pro
zapujCovatele, musi nutné upravit poplatek tak, aby zaptj¢ovatel dosahl vynos alespon 8%
p.a., tedy 0,028% denné.

Pomérné vysoky pocet pujcek v prvnich mésicich fungovani systému rovnéz potvrzuje, Ze

sazba kolem 0.028% denné je pfijatelna i pro vypujcovatele.
V nasledujicich tabulkach jsem vypracoval nékteré mozné scénare pro ruzné sazby
poplatki. Pokud vezmu v tivahu doporuceni a argumenty, které jsem zatim uvedl, pak za

optimalni sazbu standardniho poplatku povazuji 125% mési¢niho PRIBORU.

Tabulka cislo: 20 — Scéndare vyvoje poplatku (v % za den)

| 2/3 1M 85% IM | 100% IM | 125% IM | 150% IM |
| PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR

Zari 98 0.02669 0.03403 0.04004 0.05004 0.06005
Rijen 98 0,02526 0.03221] 0.03789 0.04736 0.05684
Listopad 98 0,02331 0,02972 0.03497 0.04371 0.05246
Prosinec 98 0.01989 0.02536 0.02983 0.03729 0.04475
Leden 99 | 50.01785 0.02275 002677 0.03346 0.04016
Unor 99 | 0,01542 0,01966 0.02313 0.02891 0.03470
Biezen 99 | 0.01498 0.01910 0,02247 0,02809 0.03371]

Ve dvou nasledujicich tabulkach jsem pouze pro informaci uvedl, jaka by byla hypoteticka

vySe poplatkt vybranych od vypﬁ_iéovalelﬁ a kolik by b
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Tabulka cislo: 21 — Scénare vyvoje poplatkit vybranych od vypiijcovatelii (v K¢)

2/3 IM 85% 1M | 100% IM | 125% IM | 150% IM
PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR
74 98 342.267 436.390 513.401 641.751 770.101
Rijen 98 379.053 483.293 568.580 710.724 852.869
Listopad 98 321.103 409.406 481.655 602.068 722.482
Prosinec 98 356.550 454.601 534.825 668.531 802.238
Leden 99 249.835 318.540 374.753 468 441 562.129
Unor 99 181.453 231.353 272.180 340.224 408.269
Riezen 99 242.281 308.908 363.422 454277 545.132

Tabulka cislo: 22 - Scénare vyvoje poplatku rozdélenych zapijcovateliim (v K¢)

2/3 IM 85% IM 100% 1M 125% IM | 150% IM

PRIBOR PRIBOR PRIBOR PRIBOR PRIBOR
Zati 98 273.814 349.112 410.720 513.401 616.081
Rijen 98 303.242 386.634 454 864 568.580 682.295
Listopad 98 256.882 327.525 385.324 481.655 577.985
Prosinec 98 285.240 363.681 427.860 534.825 641.790
Leden 99 199.868 254.832 299.802 374.753 449.703
Unor 99 145.162 185.082 217.744 272.180 326.615
Biezen 99 193.825 247.127 290.737 363.422 436.106

V této posledni tabulce jsem zachytil pfi jednotlivych scénafich poméry mezi poplatky,

které by zaplatili vyptjcovatelé a vynosy, jez ziskali ze slozeného kolaterélu. Jak jsem jiz

uvedl, za spravedlivy bych povazoval pomér asi 50%, coz opét zhruba odpovida 125%
sazbé 1M PRIBORU.

Tabulka ¢islo: 23

Naklady na pujcku (v %)

2/3 1M 85% IM | 100% IM | 125% IM | 150% IM
PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR | PRIBOR

ZaH 98 108.82 8535 72.55 58.04 4837
Rijen 98 110,28 86,49 73,52 58.81 49.01
Listopad 98 91,01 71,38 60,67 48,54 4045
Prosinec 98 95.46 74.87 63,64 50,91 42,43
Leden 99 77,43 60,73 51,62 4129 34,41
Unor 99 88.60 69,49 59.07 4725 39,38
Biezen 99 84.85 66,55 56,57 4525 37,71
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th]\'o hlavni problém systému Univycu vidim nedostateénou velikost POOLu. kterd i
dusledkem neschopnosti motivovat mnohé potencidlni zaptjcovatele, ab u’]\ te'ra J‘?
cenné papiry pro ucely pujcovini. Proto bych zejmé Univycu ,do zrff)'i ﬁ'll.sf.é
manipulovat s poplatkem za pujcovani, ktery bych navic proti souf:asnénliu tc l C'ltlwejl

stavu jesté o

25% zvysil.
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11 Zavér

Ve své praci jsem hledal odpovédi na otazky, jaké systémy pjcovani cennych papiri

v Cesk¢ republice existuji a zda jsou vhodné pro implementaci v Bank Austria

(Creditnastalt, a.s.

Po dukladném zkoumani jsem zjistil, Ze v Ceské republice funguje v soucasnosti jediny
systém pujcovani cennych papiri. Ten je provozovan deefinou spole¢nosti Burzy cennych

papirt Praha, a.s. — spole¢nosti Univyc.

Ackoliv tento systém prinesl nové mozZnosti jak pii vyporadani obchodd, tak i pi
spekulacich na spotovém trhu a forwardovém trhu v CR, pfi jeho dikladném zkouméni

jsem narazil na nékolik slabych mist.

Za dve nejvetsi slabiny systému povazuji nedostateéné kreditni riziko Univycu a velmi

maly pocet cennych papirti v POOLu.

Pro mnoho zahrani¢nich subjekti je znakem seriéznosti systému, jestlize je organizator
systému hodnoceny nékterou z renomovanych ratingovych agentur, jako jsou Moody*s
nebo Standard&Poors. Toto povazuji za jednu z dalSich slabin systému, protoze Univyc
7adné takovéto hodnoceni nema a tudiz je pro mnoho zahranicnich subjektt

nedivéryhodny.

Druhym vyznamnym problémem jsou pocty cennych papiri v POOLu, které jsou velmi
malé. Jedna o dost malé objemy a ackoliv k 16. kvétnu 1999 dosahovala trzni cena vSech
cennych papird v POOLu 1 328 096 057,00 Ceskych korun, je tato suma z pohledu

velkych investort spise mala.

Z téchto divodi doporucuji, a¢ ma systém puj¢ovani Univycu jist¢ v Ceske republice do

budoucnosti perspektivu, projekt pujcovani cennych papira Bank Austria Creditanstalt

zalozit na participaci v tomto systému pouze kratkodobé (v prvni fazi k uspokojeni

primarnich potieb klientl) a nasledné vyvinout ve spolupraci s Bank Austria Viden a
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Banque Paribas Londyn vlastni systém pujcovani, ktery bude spliovat standardy bézné ve

vyspélych zemich svéta.
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Priloha ¢islo 1

Pravidla pujcovani cennych papiru



Pravidla pujcovani cennych papira

’(‘i‘AST I
OBECNA USTANOVENI
Elinek 1
Predmét upravy

. Pravidla pjcovéni cennych papirii (dale jen ,,Pravidla®) upravuji podminky pljcovani cennych papiri
a ¢innosti s tim souvisejicich organizovanych za ucelem vypofadani obchodii s cennymi papiry spolecnosti
UNIVYC, a.s. (dale jen ,,Univyc®).

Elinek 2
Definice pojmu
(1) Pro ucely Pravidel se nasledujicimi pojmy rozumi:
a) ,burza“ - Burza cennych papirti Praha, a.s.
b) ..tlen Univycu® - pravnicka osoba, které byl tento statut pfiznan podle zvlastniho predpisu

¢) ,.systém pijcovani cennych papira“ - (dale jen ..systém pujcovani®) - systém, v jehoz ramci Univyc
zajistuje pijcovani cennych papirti za u¢elem vyporadani obchodi s cennymi papiry a provadi dalsi
¢innosti s tim souvisejici.

Elinek 3
Organizace systému pujcovani
(1) Systém pujcovani je organizovan tak, Ze Univyc v souladu s Pravidly zajidtuje ptjéovani cennych
papirt (dale jen ,,ptjcovani), jakoz i spravu a provozovani tohoto systému.

(2) Phjcovanim se pro Gcely Pravidel rozumi zprostredkovani pljcky cennych papiri zapiijcovatele
vypujcovateli (déle jen ,,pajcka™), jejich vraceni (ddle jen ,,vraceni pljcky*) a vypofadani dalSich prav a zavazki
ucastniki systému piijc¢ovani v souladu s Pravidly.

Elinek 4
Predmét pujcovani
(1) Pfedmétem pijcovani mohou byt zaknihované verejné obchodovatelné cenné papiry, které jsou
prevoditelné bez omezeni.

(2) Vybor pro vyporadani Univycu (dale jen ,vybor*) rozhoduje o tom, které cenné papiry dle
odstavce 1 budou pfijaty do systému puajcovani (dale jen ,prijeti cennych papiri). Vybor rozhoduje také o
vylouceni prijatych cennych papirii ze systému pij¢ovani (dale jen ,,vylouceni cennych papira*).

(3) Rozhodnuti vyboru o pfijeti nebo o vylouceni cennych papiri jsou bez zbytetného odkladu
zverejnéna ve Veéstniku burzy.

(4) Postup a piipadné dalsi naleZitosti pro pfijeti cennych papiri nebo jejich vylouceni, jakoz i Casové
vymezeni, kdy se stavaji cenné papiry uréené emise pfedmétem pijéovani, upravi Provadéci predpis k Pravidlim
plj¢ovani cennych papiri (dale jen ,,provadéci pfedpis®).

Elinek 5
Udastnici systému pujcovani
(1) Utastniky systému plij¢ovani jsou vypijcovatelé, zapiijcovatelé a Univyc.

(2) Zapuijcovatelem je ¢len Univycu, ktery byl do systému pij¢ovani piijat a ktery vlastnim jménem v
souladu s témito Pravidly plj¢uje cenné papiry. Zapij¢ovatelem miZe byt i pravnicka osoba, ktera neni ¢lenem

Pravidla élenstvi v Univycu



Univycu, za predpokladu, Ze ke dni pfijeti do systému ptjeovani bude smluvné vymezen rozsah prav a povinnosti
této pravnické osoby v ramci systému piijéovani.

(3) Vypﬁjét)\‘fatelem je ¢len Univycu, ktery byl pfijat do systému phjcovani a ktery si vlastnim
jménem v souladu s témito Pravidly piij¢uje cenné papiry.

; CAST 11
SPRAVA A PROVOZOVANI SYSTEMU
Elinek 6
Smlouva o vyhrazeni cennych papiri

(1) Univyc uzavira se zapijcovateli za (felem zajidténi dispozice cennych papirii pro systém
pujcovani smlouvu o vyhrazeni cennych papirii (dale jen ,,smlouva o vyhrazeni*). Uzavieni smlouvy o vyhrazeni
se zapujCovatelem je nezbytnou podminkou vzniku jeho Gasti v systému piij¢ovani.

. (2) Smlouva o vyhrazeni upravuje zejména podminky vyhrazeni cennych papirti, obsahuje zmocnéni
Univycu k piijeovani vyhrazenych cennych papiri a dal3i naleZitosti uvedené v provadécim predpisu.

Elinek 7
Vyhrazeni cennych papiru

(1) Vyhrazenim cennych papirii se rozumi umisténi cennych papiri zapijéovatele na sjednaném Gétu
za podminek stanovenych v téchto Pravidlech a ve smlouveé o vyhrazeni.

(2) Univyc se zavazuje vyhrazené cenné papiry pujcovat v souladu s Pravidly, s pfihlédnutim k
potiebam trhu a k moznostem systému pijéovani, na principu rovného zachdzeni se viemi zaputjcovateli.

(3) Univyc ma pravo na dobu vyhrazeni cennych papir provést registraci pozastaveni vykonu prava
naklddat s témito cennymi papiry ve svlij prospéch.

(4) Vyhrazeni cennych papirti je na dobu neur¢itou.

Elinek 8
Stazeni cennych papiru

(1) Stazenim cennych papird je vynéti cennych papiri evidovanych jako vyhrazené pro systém
plj¢ovani z tohoto systému, které spociva v uplném obnoveni vedkerych dispozi¢nich prav zapljcovatele k
témto cennym papirtim.

(2) O stazeni cennych papirt je opravnén pozadat zaptjcovatel Univyc i bez uvedeni divodu. Zpiisob
podavani zadosti o stazeni cennych papirt, jeji nalezitosti, jakoz i lhitu pro staZzeni cennych papiri upravi
provadéci predpis. Zadost zapiij¢ovatele o stazeni cennych papirti ma t¢inky vypovédi smlouvy o vyhrazeni.

(3) Univyc neni ode dne nasledujiciho po dni dorueni Zadosti o stazeni cennych papirii opravnén
zajistovat dalsi pajcky, jejichz predmétem jsou vyzadané cenné papiry, a je povinen provést veSkeré nutné ukony
za u¢elem jejich fadného a vEasného staZeni.

(4) Po dobu pferuseni vypofadani obchodii s cennymi papiry dochazi ke stavéni lhuty urlené
provadécim pfedpisem v souladu s odstavcem 2.

Elinek 9
Pozastaveni pujCovani
(1) Zapijcovatel je opravnén pozadat Univyc zplisobem uvedenym v provadécim piedpisu o
pozastaveni piij¢ovani jim vyhrazenych cennych papiri.
(2) Pozastaveni pljcovani je G¢inné dnem uvedenym v zadosti o pozastaveni pujéovani, nejdrive viak
dnem nasledujicim po dni jejiho doruceni.



(3) Univye neni od okamziku G¢innosti pozastaveni pajcovani podle odst. 2 déle opravnén zajistovat
¢ Q= ¥ T Rk = £ . - .
dalsi pu_]Lk}:‘, Jejichz .pl"edmétem Jsou cenn¢ papiry uvedené v zadosti o pozastaveni piijcovani. Timto neni
dot¢ena povinnost Univycu zajistovat vraceni pijcek.

(4) O pozastaveni piij¢ovani Ize pozadat nejdéle na dobu 30 dni.

(5) Pozastaveni piij¢ovani nema vliv na platnost smlouvy o vyhrazen, podle které byly cenné papiry
vyhrazeny.

CAST 11
POSKYTNUTI PUICKY

Elinek 10
Zikladni prava a povinnosti zapuajcovatele

(1) Zapujcovatel je povinen vyhradit cenné papiry pro systém pijcovani v souladu s Pravidly a
smlouvou o vyhrazeni.

(2) Zapijcovatel ma pravo na stazeni cennych papiri a na odménu za piljéeni cennych papirll v
souladu s ustanovenimi Pravidel.

(3) Zapijcovatel ma vici Univycu pravo na pfevod vynosii ze zapiijcenych cennych papirt, popf.
dluznych &astek z dluhopisu nebo jejich ¢asti, na jejichz vyplatu vypijcovatel po dobu trvani piij¢ky ziskal pravo.
Odpovédnost Univycu za jejich pfevod je omezena v rozsahu, v jakém je bylo mozné prevést od vypijéovatele.

(4) Zaptjcovatel je opravnén pozadovat na Univycu, aby mu umoZnil uplatnit prdva spojena
s vyhrazenymi cennymi papiry, za predpokladu, ze v&as podal zadost o jejich stazeni. Tuto povinnost
zapijCovatel nema, bylo-li s Univycem pisemné sjednano jinak.

(5) Podminka v¢asného podani Zadosti o staZeni cennych papirti podle odst. 4 je splnéna také
podanim zadosti o pozastaveni pitj¢ovani. Odpovédnost Univycu za to, ze umozni zaptjcovateli uplatnit prava
spojena s vyhrazenymi cennymi papiry, je pak omezena v rozsahu poctu cennych papiri registrovanych na
uvedeném 0ctu v prvni den pozastaveni pujcovani.

Elinek 11
Zakladni prava a povinnosti vypujcovatele
(1) Vypij¢ovatel ma pravo v souladu s Pravidly na zajisténi pijcky a na rok z kolateralu.
(2) Vypujcovatel je povinen zejména:

a) za podminek stanovenych Pravidly slozit za vypijcené cenné papiry kolateral (¢l. 17) a umoznit
upravu vy3e kolateralu, neni-li mezi vypiij¢ovatelem a Univycem pisemné€ sjednano jinak,

b) vyplj¢ené cenné papiry vratit v den vriceni plj¢ky nebo na vyzvani Univycu ve Ihit¢ stanovené

provadécim pfedpisem,

—

c) zaplatit poplatek za piij¢eni cennych papir,

d) umoznit Univycu pfevést na zapujcovatele veskeré vynosy z vypij€enych cennych papiri, popf.
dluzné &astky z dluhopisi nebo jejich Casti, u nichZ nastalo v dobé& trvani pijcky nebo v pribehu
nahradniho plnéni pravo na jejich vyplatu a také samostatné pfevoditelna prava spojena s vypujcenymi
cennymi papiry, za podminek stanovenych provadécim predpisem,

e) bez zbyte¢ného odkladu informovat Univyc o vzniku veskerych skutecnosti, které by mohly ohrozit
spInéni jeho povinnosti podle Pravidel, zejména o uvaleni nucené spravy nebo prohlaseni konkursu na

jeho majetek.



Elinek 12
Automaticka pujcka

B (1) Automaticka pﬁjé?ﬁa je prevod cennych papirii zapij¢ovatele z uétu, na kterém jsou vyhrazeny, na
vypijcovatele v souladu s Pravidly za ucelem realizace fadného vyporadani uzavieného burzovniho obchodu
vypijcovatele.

| (2) Zavazek Univycu zajistit automatickou pijéku neni vézéan na predchozi zadost vyptij¢ovatele a
pljcka je zajisténa na principu ¢asové priority.

(3) Provadéci predpis upravi daldi podminky zajistovani automatickych pujéek, zejména stanovi
druhy burzovnich obchodi, které podléhaji rezimu automatické pajeky.

Elinek 13
Rezervovana pujcka
(1) Rezervovana pijcka je pfevod cennych papirti zaptij¢ovatele z uctu, na kterém jsou vyhrazeny, na

vyplijcovatele v souladu s Pravidly a rezervaci pijcky (dale jen ,rezervace®).

(2) Rezervace je zdvazna zadost vypljcovatele o pijceni stanoveného poctu uréenych cennych papirt
v den, ktery je v rezervaci uveden jako den poskytnuti ptjeky.

(3) Rezervaci ma pravo podat pouze vypucovatel, ktery k tomu byl vyslovné opravnén vyborem pfi
pfijeti do systému pij¢ovani v souladu s ¢lankem 24 Pravidel.

(4) Provadéci predpis stanovi nalezitosti a zplsob rezervace.

Elinek 14
Prolongace rezervované pujcky
(1) Vypujcovatel je opravnén pozadat Univyc o prolongaci rezervované ptijcky.
(2) Prolongaci rezervované puajcky se rozumi posunuti dne, ktery je v rezervaci oznacen jako den
vraceni pujcky.

(3) Univyc ma pravo zadost vypujcovatele o prolongaci zamitnout, je-li ohrozeno fadné a vcasné
stazeni cennych papird zap(jcovatele nebo bylo pozastaveno jejich pljcovani. O zamitnuti prolongace je
vypujcovatel bezodkladné informovan,

(4) Prolongaci rezervované pijcky neni dotéeno omezeni celkové doby trvani piij¢ky. Rezervovand
puj¢ka mhze byt prolongovana i opakované.

(5) Provadéci pfedpis stanovi podminky zadosti o prolongaci rezervované plijeky.

Elinek 15
Pred¢asné ukonceni rezervované pujcky
(1) Univyc je opravnén pred¢asné ukoncit rezervovanou pljeku v pripadé ohrozeni fadného a
vEasného stazeni cennych papiri zap(jovatele, nelze-li u¢elu dosdhnout jinak.

(2) Predtasné ukonceni rezervované pijcky musi schvalit generdlni feditel Univycu.

(3) Provadéci predpis uréi podminky pfedasného ukondeni rezervované pijeky.

Elinek 16
Doba trvani pujcky
(1) Doba trvani pijcky poéina bézet dnem, kdy jsou cenné papiry, které jsou pfedmétem pujeky,
odepsény z actu, na kterém jsou vyhrazeny (den poskytnuti pijcky), a kon¢i dnem, kdy jsou na tento ucet zpét
pfipsany.
(2) Doba trvani pijeky konti také okamzikem, kdy se v souladu s provadécim predpisem
vypiij¢ovatel dostal do prodleni s vracenim piijeky nebo s pravou vyse kolateralu.

(3) Provadéci predpis stanovi maximélni dobu trvani pljcky.



(4) Po dobu pferuseni vypofadani obchodi s cennymi papiry dochazi ke stavéni doby trvani pijeky.

Elianek 17
Kolateral

(1) Kolaterdl predstavuje stanoveny objem penéZnich prostfedkli vyptjcovatele jako zaruku za
puj¢ené cenné papiry.

) (fjl] Kolateral vypijcovatel uklad na zakladé prevodni instrukce zasilané do Clearingového centra
CNB (dale jen ,,CC CNB*) v souladu se zvladtnim predpisem’ na zvlastni uroeny udet, ktery vede Univyc u
zvoleného penézniho tstavu (dale jen ,uéet zaruk®).

(3) _Vy”ée kolateralu sestava z hodnoty piij¢enych cennych papiri a stanoveného navy3eni. Hodnotu
navyseni urCuje vybor a toto rozhodnuti bez zbytetného odkladu zvefejiuje ve Véstniku burzy. Provadéci
piedpis stanovi zpiisob vypoctu a tGpravy kolateralu.

(4) Univyc v pribéhu trvani pajcky provadi denni pfepocet vy3e kolaterdlu a na jeho zakladé predava
v souladu se zvlaStnim pfedpisem Univycu' piikazy k tiZi ¢i ve prospéch uctu zuétovaci banky vypiijcovatele v
CCCNB.

(5) Pokud vyptijcovatel nema v den poskytnuti pijcky dostate¢né mnozstvi penéznich prostredki za
ucelem slozeni kolateralu, Univyc pujcku nezajisti.

(6) Urok z kolateralu vyplaci Univyc vypiijcovateli jednou mésiéné v souladu s provadécim
predpisem.

Elinek 18
Poplatek za pujceni cennych papiru

(1) Za dobu trvani pujeky je vypujcovatel povinen zaplatit Univycu poplatek za pijéeni cennych
papirt, ktery je prevadén zpiisobem uvedenym ve zvlastnim piedpisu Univycu®.

(2) Vyse a splatnost poplatku za ptj¢eni cennych papirti jsou stanoveny provadécim predpisem.
Poplatek za piij¢eni cennych papirti je vypocitavan denné.

(3) V pripadé, Ze se vypujcovatel ocitne v prodleni s uihradou poplatku za plijéeni cennych papirt,
ztraci pravo na zajisténi dalsi pujeky, dokud neuhradi dluznou ¢astku poplatku za pijceni cennych papirt
zvysenou o urok z prodleni ve vy3i stanovené zvladtnim piedpisem Univycu.’

Elinek 19
Odména zapujcovatele

(1) Zaptjc¢ovatel ma vici Univycu pravo za dobu trvani plj¢ky a ndhradniho plnéni na odménu za
plijéeni cennych papird, ktera je prevadéna zpisobem uvedenym ve zvlastnim pfedpisu Univycu.®

(2) Vys3e a splatnost odmény zapijcovatele je stanovena v provadécim predpisu.

CAS:F .
VRACENI PUJCKY

Elinek 20
Vraceni pujcky
(1) Vyplijcovatel je povinen vratit vypdj¢ené cenné papiry v den ureny v souladu s Casovym
rozvrhem piijéovani cennych papird’ nebo v pislusné rezervaci jako den vraceni pujeky.

“VypoFddani prevodu cennych papiri
" Vypordddani pevodu cennych papiru
"Vyporddani prevodit cennych papiru
' Rdd poplatki Univycu

"Vyporddani prevodic cennych papiri



{2) Povinnost vypﬁjéovat‘ele vratit vypiij¢ené cenné papiry je splnéna okamzikem jejich pripséni na
ucet, na kterém byly ‘vyhrazeny, proti odepsani téchto cennych papirii z uétu uréeného vypiijéovatelem. Provadéci
predpis muze stanovit dali pfipady, kdy se piij¢ka povazuje za vracenou.

(,3) Splnénim povinnosti podle odstavce 2 vznika vypiijcovateli narok na vraceni kolateralu ve vysi
slozené na cet zaruk a ten je preveden Univycem vypiijcovateli tyZ den.

(4) Provadeci predpis stanovi podminky a postup vraceni vypiijcenych cennych papiri.

Elanek 21
Prodleni vypujcovatele

(1) V pripadg, Ze je vypijcovatel v prodleni s vracenim vypijeenych cennych papirii nebo s tpravou
vyse kolateralu;

a) je povinen zaplatit sankéni poplatek, popf. jeho zvy3eni,

b) pozbyva opravnéni vratit vypiij¢ené cenné papiry,

¢) ztraci narok na vraceni kolateralu,

d) ztraci pravo na zajisténi dalsi pajeky, a to do ukonceni nédhradniho pinéni.

(2) Generalni feditel Univycu je v odivodnénych pfipadech opravnén predlozit pfedstavenstvu
Univycu navrh na zvyseni sankéniho poplatku dle ¢lanku 22 téchto Pravidel. Predstavenstvo Univycu na svém
nejblizSim zasedani rozhodne, zda je vypujcovatel povinen zvyseni sankéniho poplatku zaplatit.

(3) Generalni feditel Univycu je v odivodnénych ptipadech opravnén rozhodnout o prodlouzeni
doby, po kterou vypitijc¢ovatel dle odstavce 1, pism. d) tohoto ¢lanku ztraci pravo na zajisténi dalsi pajcky, a to az
do rozhodnuti predstavenstva Univycu.

(4) Nastane-li situace podle odstavce | tohoto ¢lanku, je Univyc povinen postupovat v souladu s
provadécim predpisem s cilem opatfit zapij¢ovateli nadhradni cenné papiry za nevricené cenné papiry. Pokud
nelze cenné papiry zapljcovateli timto zplsobem zajistit, je Univyc povinen zabezpecit zapujcovateli finanéni
nahradu v souladu s provadécim pfedpisem (ndhradni plnéni).

(5) Vypujcovatel, ktery se ocitl v prodleni, je povinen uhradit pfipadnou Skodu, ktera vznikla
zaptjcovateli nebo Univycu, pokud je jeji vySe vétdi nez soucet kolateralu vypijcovatele a vymérencho
sankéniho poplatku.

Elanek 22
Sank¢ni poplatek

(1) V pripadé prodleni vypujcovatele dle ¢l. 21 odst. 1 je vyplj¢ovatel povinen uhradit Univycu
sankéni poplatek, prip. jeho zvy3eni, ktery je pfevadén zplisobem uvedenym ve zvladtnim pfedpisu Univycu®.

(2) Sankéni poplatek, piip. jeho zvyseni, je jednorazova platba, jejiz vySe a splatnost je stanovena
provadécim predpisem.

CAST V '
SPOLECNA A ZAVERECNA USTANOVENI

Elinek 23
Limity pujcovani
(1) Univyc je povinen zajistit dodrZovani v3ech limiti stanovenych pro systém pijcovani, zejména
limitu maximalniho po¢tu cennych papirii jedné emise urcenych k pijcovani (limit na emisi).
(2) Vyplijcovatel nesmi prekrocit limit maximalniho poctu cennych papiri pujcenych jednomu
vyplij¢ovateli (Ghrnny limit na pijcku).

PFiloha Provadéciho predpisu k Pravidlum
Vyporadani prevodic cennych papiri



(3) Vysi limitii stanovi svym rozhodnutim vybor a zaroveri je toto rozhodnuti zvefejnéno ve Véstniku
burzy.

‘ (4) Zpusob ur€enf limitl a pfipadné stanoveni jinych omezeni pro systém piijcovani stanovi provadéci
predpis.

Elinek 24
Vznik Gcasti v systému puajcovani
(1) Clenové Univycu, pripadné jiné pravnické osoby v souladu s ¢l. 5 odst. 2 Pravidel, se mohou stat

uégs1nik}* s:)-'stému pujcovani na zakladé zadosti. Zvlastni predpis miZe stanovit, ze pro rezim automatickych
puj¢ek vznika acast vypijcovateli i jinym zpiisobem.

: (2) O prijeti do systému pijéovéani rozhoduje vybor, a to nejpozdéji do 30 dnii od doruceni zadosti.
Ucast v systému plij¢ovani vzniké na dobu neur¢itou.

(3) Utast zapujcovatele v systému piij¢ovani vznika dnem uzavieni smlouvy o vyhrazeni podle ¢l. 6
Pravidel, kterému predchazi rozhodnuti o pfijeti zapajcovatele.

(4) Ucast vyptijcovatele v systému pljcovani vznika dnem ur¢enym v rozhodnuti vyboru o pfijeti
¢lena Univycu do systému pijcovani, popf. dnem uréenym zvlastnim predpisem dle odstavce 1.

(5) Provadeéci predpis upravi nalezitosti zadosti podle odstavce 1, pfipadné dal3i podminky tcasti a
zpusob rozhodovani o prijeti.

Eldnek 25
Zanik ucasti vypujcovatele v systému pujcovani
(1) Vybor je opravnén rozhodnout o vyloudeni vypujéovatele ze systému phjc¢ovani v pfipadé, ze:
a) vypujcovatel prestal spliovat podminky pro tcast v systému pljcovani,
b) vypujcovatel opakované nebo zavaznym zplisobem porusil své povinnosti vyplyvajici z Pravidel,

¢) vypujcovatel zneuzil svého postaveni v rozporu s cilem systému piijcovani nebo ohrozil bezpeénost
dalsich acastniki systému ptijcovani.

(2) Na zakladé skute¢nosti podle odstavce 1 je generalni feditel Univycu opravnén rozhodnout s
okamzitou U¢innosti o pozastaveni ufasti vypujcovatele v systému ptj¢ovani do nejblizsiho zasedani vyboru,
ktery toto rozhodnuti potvrdi a vypujcovatele vylou¢i, nebo rozhodnuti zrudi. Rozhodnuti generalniho feditele
Univycu o pozastaveni ucasti v systému piijéovani je vyptjcovateli bez zbyte¢ného odkladu oznameno.

(3) Pisemné rozhodnuti o vylouceni ze systému plij¢ovani je dot¢enému vypiijéovateli bez zbyte¢ného
odkladu doru¢eno a musi byt odiivodnéno. Toto rozhodnuti nabyva ¢innosti dnem v ném uvedenym.

(4) Vybor je opravnén na zakladé skute¢nosti dle odstavce | pfedlozit Vyboru pro ¢lenstvi Univycu
navrh na zanik ¢lenstvi vypujcovatele v Univycu. Vybor o takovém navrhu véetné jeho odivodnéni informuje
neprodlené Burzovni vybor pro ¢lenské otazky.

(5) Vypuj¢ovatel ma pravo ukonéit svou ucast v systému phjcovani pisemnym prohlaSenim
adresovanym generalnimu fediteli Univycu, a to i bez uvedeni divodu. U¢ast vypujcovatele pak zanikda dnem
nasledujicim po dni doruc¢eni takového prohladeni.

(6) Zanikem ucasti vypljcovatele v systému plijcovani nejsou dottena jiz existujici prava a povinnosti
vypiij¢ovatele vznikla v souvislosti s pij¢ovanim, Tato musi byt vypofadana v souladu s Pravidly.
Elanek 26
Zanik ucasti zapujcovatele v systému pujovani
(1) Vybor je opravnén rozhodnout o vylou¢eni zapijcovatele ze systému pujCovani v pfipadé, Ze:
a) zapijcovatel prestal spliiovat podminky pro ¢ast v systému pujcovani,

b) zapiij¢ovatel opakované nebo zivaznym zplisobem porusil své povinnosti vyplyvajici z Pravidel nebo
smlouvy o vyhrazeni,



c) u i:enn)}'c.h Papirf} zaplijcovatele vyhrazenych pro systém piijcovéni bylo registrovano pozastaveni
prava s nimi nakladat, pfipadné jiné prévo treti osoby, které neni v souladu s Pravidly.

(2) Rozhodnuti o vylouteni ze systému pijcovani je dotéenému zapijcovateli bez zbyte¢ného

odkladu doruceno a musi byt odiivodnéno. Utast zapijcovatele v systému pijéovani pak zanika dnem stazeni
jim vyhrazenych cennych papirt.

FS} ZapujCovatel ma pravo ukon¢it svou Gcast v systému pijcovani pisemnym prohladenim
adresovanym generalnimu fediteli Univycu, a to i bez uvedeni diivodu. Utast zapiijéovatele v systému pijéovani

pak zanikd dnem staZeni jim vyhrazenych cennych papirti. Ucast v systému piijcovéni zanika také dnem, kdy
zanikla posledni smlouva o vyhrazeni.

(4) Univyc je povinen od okamziku rozhodnuti vyboru o vylougeni zapiij¢ovatele nebo doruéeni jeho

prohlaseni o zaniku ucasti v systému pij¢ovani uéinit veskeré nutné kroky za ucelem fadného a veasného staZeni
jeho cennych papirt.

(5) Zanikem ucasti zapijcovatele v systému plijéovéani nejsou dotéena jiz existujici prava a povinnosti
zapujCovatele vznikla v souvislosti s paj¢ovanim. Tato musi byt vyporadana v souladu s Pravidly.

Elinek 27
Reklamace

(1) Vyptjcovatelé a zapujcovatelé (dale jen ,stézovatelé) maji pravo reklamovat ¢innost Univycu,
pokud se domnivaji, Ze Univyc nepostupoval v souladu s Pravidly ¢i jinymi pfedpisy upravujicimi vyporadéani
obchodi s cennymi papiry, pfipadné obecné zavaznymi piedpisy.

(2) Reklamaci je povinen predlozit stézovatel oddéleni ptij¢ovani cennych papiri Univycu nejpozdéji
do 30 dnti ode dne, kdy dodlo ke skute¢nosti, kterd je predmétem reklamace. Oddéleni pujé¢ovani cennych papiri
Univycu o reklamaci bez zbyte¢ného odkladu rozhodne a o svém rozhodnuti stézovatele vyrozumi.

(3) V pripadé, ze stézovatel nesouhlasi s rozhodnutim oddéleni ptjcovani cennych papirt Univycu,
muze se proti tomuto rozhodnuti pisemné odvolat k vyboru, a to nejpozdéji do 15 dnii od jeho doruceni.

(4) Vybor na svém nejbliz3im zasedani o reklamaci s kone¢nou platnosti rozhodne a o svém
rozhodnuti stézovatele bez zbyte¢ného odkladu pisemné vyrozumi.

Elinek 28
ReSeni sporu
(1) Ucastnici systému pljcovani fesi své vzajemné spory vzniklé v souvislosti s pljcovanim
prostfednictvim rozhodcti zapsanych v seznamu rozhodcii Burzovniho rozhod¢iho soudu.

(2) Predlozené spory fesi rozhodci jmenovani spornymi stranami podle zvladtniho pfedpisu.’

Eldnek 29
Odpovédnost a zivazky Univycu
(1) Univyc je povinen nahradit $kodu, kterou zpusobil ostatnim acastnikim systému pijcovani
porudenim svych povinnosti podle téchto Pravidel.

(2) Univyc neodpovida za Skodu vzniklou porusenim jeho povinnosti v dusledku okolnosti
vylucujicich odpovédnost.

Elinek 30
Ochrana systému pujcéovani
(1) Generélni fedite]l Univycu je opravnén docasné prerudit zajidtovani pijcek v pripade, Zze
(castnikiim systému paj¢ovani hrozi velké hospodafské skody. Toto rozhodnuti musf do 3 dni potvrdit vybor a je
zvefejnéno ve Véstniku burzy.
(2) Jiz existujici prava a zdvazky ucastnikl systému pujcovani vznikla v souvislosti s pij¢ovanim
nejsou opatfenim podle odstavee 1 dotéena a musi byt vypofadana v souladu s Pravidly.

"Zikon ¢ 216/94 Sh.. o rozhodcim Fizeni a o vwkonu rozhodcich nalezi



Elanek 31
Zavérefna ustanoveni

(1) Vybor je opravnén vydavat zvlastni piedpisy k Pravidlim, jakoZz i podavat jejich zavazny vyklad,
ktery se zvefejiuje ve Véstniku burzy.

(2) Tato Pravidla véetné jejich pfipadnych zmén a dopliki, jakoz i zvlastni predpisy v souladu s nimi
vydané, jsou pro viechny G¢astniky systému pijcovani zavazné,

(3) Tento predpis byl schvélen dne 5. Fijna 1998 predstavenstvem Univycu a nabyva Gcinnosti dne
19. fijna 1998, kterym zaroven nahrazuje pfedpis Pravidla pijcovani cennych papirti ze dne 19. prosince 1997.
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Provadéci predpis k Pravidlim pujéovani cennych papiru

Clanek 1
Predmét upravy

: (D T'epto pfedpis_ie vydan k provedeni pfedpisu Univycu Pravidla pijéovani cennych papirti (dale jen
-Pravidla®) a v ndvaznosti na jeho ustanoveni upravuje konkrétni podminky piijéovéni cennych papirti a ¢innosti
s tim souvisejicich organizované spolecnosti UNIVYC, a.s. (dale jen , Univyc*).

(2) Prilohou tohoto piedpisu je Casovy rozvrh pijéovéni cennych papirt (dale jen ,,¢asovy rozvrh®).
Clinek 2
Predmét pujcovini
(k €1 4 Pravidel)

(1) Vybor rozhoduje o tom, které cenné papiry budou pfijaty do systému pij¢ovani, na zikladé jejich
pfedpokladi pro plnéni i¢elu systému pijcovani a potieb Gcastnikii systému pijéovani.

(2) Zadost o prijeti cennych papirti miZe vyboru predlozit kazdy G¢astnik systému pijéovani. Jménem
Univycu je opravnén predlozit tuto zadost kazdy z ¢lent vyboru.

(3) Zadost o prijeti cennych papirii vybor bez zbyte¢ného odkladu projedna a nejpozdéji do 30 dnii
ode dne jejiho doruceni o zadosti rozhodne. Proti rozhodnuti vyboru se nelze odvolat.

(4) Pisemna zadost o prijeti cennych papirt obsahuje:
a) obchodni jméno predkladatele; je-li predkladatelem ¢len vyboru, pak jeho jméno a pfijmeni,
b) nazev a ISIN cennych papiri, které maji byt predmétem fizeni o prijeti,
¢) formu a druh cennych papir,
d) celkovy objem emise,
e) jmenovitou hodnotu cennych papirt,
f) emisni podminky, je-li predmétem fizeni o pfijeti dluhopis.

(5) Rozhodnuti vyboru je predkladateli oznameno. Povinnost vyboru podle ¢l. 4 odst. 3 Pravidel timto
neni dot¢ena.

(6) Cenné papiry ur¢ené emise se stavaji predmétem pujcovani okamzikem vyhrazeni prvniho
cenného papiru této emise a prestavaji jim byt momentem stazeni posledniho cenného papiru emise.

(7) Cenné papiry, které nahrazuji jiz prijaté cenné papiry zaniklé splynutim, se povazuji za cenné
papiry pfijaté do systému pljcovani.

(8) Vybor je opravnén rozhodnout o vylouceni cennych papirli ur¢ité emise ze systému pljcovani
(dale jen ,,vylouceni cennych papiri®), jestlize:

a) cenné papiry této emise pfestaly spliiovat podminky stanovené Pravidly, jinymi nebo obecné
zavaznymi piedpisy,

b) byl prohlagen konkurz na majetek emitenta nebo bylo povoleno vyrovnani,
¢) pfijetim cennych papirti pfisludné emise nebyl plnén ucel systému pujcovani,
d) plij¢ovéani cennych papirii pfisluiné emise je v rozporu s potfebami ucastnikd kapitalového trhu.

(9) Vylouceni cennych papirii nastava bez dalsiho také dnem jejich vymazu ze zakonem stanovené
evidence cennych papiri'.

(10) Dnem ucinnosti rozhodnuti vyboru o vylouceni cennych papird neni Univyc dale opravnén
zajistovat dalsi pajeky, jejichz pfedmétem jsou tyto cenné papiry, a je povinen zajistit jejich stazeni ve lhité pro
stazenfi cennych papirii stanovené v ¢asovém rozvrhu.

$ | odst. 3 zdkona ¢ 591/1992 Sh., o cennych papirech



Clinek 3
Uzavirini smlouvy o vyhrazeni cennych papiru
a vyhrazeni cennych papira
(k €l. 6 a 7 Pravidel)

; {]_} Navrh na uzavfeni smlouvy o vyhrazeni cennych papiri (dale jen ,navrh smlouvy®) mize
pf‘edlpilt Univycu kazdy zapuﬁovgte]r prip. osoba, ktera zada o prijeti do systému pij¢ovani podle Pravidel jako
zapujCovatel, a to generalnimu fediteli Univycu. Navrh smlouvy je zapijcovatelim opravnén predlozit generalni
feditel Univycu.

(2) Navrh smlouvy je predkladan pisemné ve dvou stejnopisech a obsahuje:
a) obchodni jméno, ICO a sidlo navrhovatele,
b) obchodni jméno, ICO a sidlo protistrany,
¢) nazev a ISIN cennych papirt, které jsou predmétem néavrhu smlouvy,
d) po€et cennych papiri dané emise navrzenych k vyhrazeni,
¢) ur¢eni dne vyhrazeni,
f) zmocnéni zapijcovatele udélené Univycu k pij¢ovani vyhrazenych cennych papirt,

g) prohlaSeni zaptij¢ovatele, ze dané cenné papiry nebudou ke dni vyhrazeni zatizeny Zadnym zastavnim
ani jinym pravem treti osoby, ktera nevyplyvaji z Pravidel, a Ze takova prava po dobu vyhrazeni téchto cennych
papirti ani nesjedna.

h) podpis navrhovatele.

(3) Zapujcovatel uvede v navrhu smlouvy také identifika¢ni ¢islo majitele v SCP (IDMACP) a
registracni ¢islo majitele v SCP (RCMACP), na jehoz ucté (uctech) budou cenné papiry vyhrazeny, vcetné
uréeni, zda se jedna o cenné papiry vlastni ¢i klientské.

(4) O navrhu smlouvy predloZeného zapiijcovatelem rozhodne generalni reditel Univycu do 30 dni
ode dne jeho doruceni a zaptjcovatele vyrozumi o jeho pfijeti nebo odmitnuti. Stejna lhita pro akceptaci nebo
odmitnuti navrhu smlouvy piedlozeného Univycem plati i pro zapujcovatele, neni-li v navrhu smlouvy
stanoveno jinak.

(5) Piijaty navrh smlouvy registruje Univyc pod uréenym eviden¢nim ¢islem, o kterém zaptij¢ovatele
informuje.
Clanek 4
Stazeni cennych papiru
(k ¢l. 8 Pravidel)

(1) Pisemnou zadost o stazeni cennych papiri pfedklada zaptjcovatel oddé€leni pujCovéani cennych
papirti Univycu.

(2) Zadost o stazeni cennych papiri obsahuje:
a) obchodni jméno zaptijcovatele,
b) kod zapujcovatele (¢lena),
¢) nazev a ISIN cennych papirt, které maji byt stazeny,
d) pocet cennych papirti, které maji byt stazeny,
¢) evidenéni ¢islo smlouvy o vyhrazeni cennych papiri, na jejimz zaklade byly tyto cenné papiry
vyhrazeny,
f) identifikacni €fslo majitele v SCP (IDMACP) a registraéni ¢islo majitele v SCP (RCMACP),
g) uréeni, zda se jedna o cenné papiry vlastni ¢i klientske,

h) datum a podpis opravnéné osoby podle podpisoveho vzoru.



: 3) Univyc je Eovincn_ inslusné cenné papiry stahnout ve lhiité pro stazeni cennych papirii dle
éaspwho rozvr,hu. _Falo }huta potina bézet dnem nasledujicim po dni doruceni zadosti o stazeni cennych papirti
Univycu. Na navrh jedné ze stran je mozné dohodnout opakované plynuti této Ihiity.

: (4) Snizi-li se gaienim vyzadanych cennych papirii urcité emise jejich mnozstvi pod limitni pocet
stanoveny v souladu s ¢lankem 16 odst. 3, Univyc provede staZeni i nevyzadanych cennych papirii této emise.
Zapujcovatele o tomto opatfeni informuje.

Clinek 5
Pozastaveni pujéovini
(k €. 9 Pravidel)

(1) Pisemnou Zzadost o pozastaveni pijcovani predklada zapijcovatel oddéleni pijcovani cennych
papirt Univycu.

(2) Zadost o pozastaveni plijcovani obsahuje:
a) obchodni jméno zapujeovatele,
b) kod zapnjcovatele (Elena),
¢) nazev a ISIN cennych papirt,

d) eviden¢ni ¢&islo smlouvy o vyhrazeni cennych papirti, na jejimz zakladé byly tyto cenné papiry
vyhrazeny,

e) doba pozastaveni pujcovani,
f) identifika¢ni ¢islo majitele v SCP (IDMACP) a registracni ¢islo majitele v SCP (RCMACP),
g) urceni, zda se jedna o cenné papiry vlastni ¢i klientské,

h) datum a podpis opravnéné osoby podle podpisového vzoru.

Clanek 6
Automaticka pujcka
(k ¢l. 12 Pravidel)
3 (1) Univyc zajistuje automatické pujcky vypijcovatelim v souladu s principem Casové priority.
Casovou prioritou se rozumi pfednostni zajisténi automatické pijcky vypijcovateli se starSim datem
nesplnéného zavazku dodat cenné papiry.

(2) Povinnost Univycu zajistit automatickou pujcku se nevztahuje na zavazky vyptjcovateld vzniklé z
uzavienych burzovnich obchodii, které v souladu s Casovym harmonogramem vypofadani obchodi™ byly jiz
zafazeny do interven¢nich nakupit’ ¢i tomuto zafazeni o jeden den predchéazeji.

(3) Rezim automatické plij¢ky cennych papirti se vztahuje na obchody uzaviené v ramci obchodovani
pii pevné cené, priibézného obchodovani pfi pevné cené a priibézného obchodoviani pfi proménlivé ceng'
(obchody na centralnim trhu) a dale obchody uzaviené v priibéhu obchodovéni ve SPAD’.

Clanek 7

Rezervace pujcky
(k ¢l. 13 Pravidel)

(1) Univyc je povinen zafadit do své evidence rezervaci, kterou obdrzel v dobé otevieni systému
plijcovani’, a tuto pljcku v souladu s rezervaci zajistit.

(2) Rezervace obsahuje:

a) kod vypijcovatele (¢lena),

soucdst predpisu Univycu Pravidla vyporadani
“burzovni predpis Intervencni nakupy
“burzovni pfedpis Pravidla obchodovani
'r‘{arr:m-uf predpis Pravidla obchodovani v systému pro podporu trhu akcii a dluhopisu

Casovy rozvrh pujcovani cennych papiru



b) ISIN cennych papirt,

¢) pocet cennych papirti, které jsou pfedmétem rezervace,
d) urCeni dne poskytnuti pajeky,

e) ur¢eni dne vraceni pujcky,

Q icl'entiﬂkz,iéni Cislo majitele v SCP (IDMACP) a registracni &islo majitele v SCP (RCMACP), na jehoz
ucet maji byt cenné papiry prevedeny a z néhoz budou také vraceny,

g) ureni, zda se jedna o cenné papiry vlastni ¢i klientske,
h) datum zaslani rezervace.
(3) Rezervace je zasilana elektronickou cestou prostrednictvim pocitacovych terminali.

(4) Vypujcovatel je opravnén uplatnit rezervaci v den, ktery bezprostfedné predchazi dni poskytnuti
pijcky podle této rezervace.

Clinek 8
Prolongace rezervované pujcky
(k ¢l. 14 Pravidel)

(1) Pisemna Zzadost vypujcovatele o prolongaci rezervované pijéky musi byt podana oddéleni
pujcovani cennych papiri Univycu v prolonga¢ni lhiité stanovené v ¢asovém rozvrhu. Prolongaéni lhiita se vaze
ke dni, ktery je v rezervaci, popf. v prolongaci, uréen jako den vraceni pajeky.

(2) Zadost o prolongaci piij¢ky obsahuje:
a) obchodni jméno vypiijcovatele,
b) kod vypujcovatele (¢lena),
¢) externi ¢islo pfevodu piijcky,

d) identifika¢ni ¢islo majitele v SCP (IDMACP) a registra¢ni ¢islo majitele v SCP (RCMACP) na jehoZ
ucet byly cenné papiry pfevedeny,

e) pocet cennych papiri, které jsou pfedmétem pijcky,
f) nazev a ISIN cennych papir,
g) urceni, zda se jedna o cenné papiry vlastni ¢i klientské,
h) ptivodni den vraceni pijcky,
i) ur¢eni dne, do kdy ma byt rezervovana pujcka prolongovana (prolongovany den vraceni pujcky),
j) datum podani zadosti o prolongaci pujcky,
k) podpis opravnéné osoby podle podpisového vzoru.
Clinek 9
Predc¢asné ukonceni rezervované pujcky
(k ¢l. 15 Pravidel)
(1) Pfedcasné ukonceni rezervované pljcky je uginné dnem jeho schvéleni generdlnim feditelem
Univycu.
(2) Vypiijcovatel je povinen vrétit rezervovanou pilij¢ku ve lhite¢ pro vraceni predasné ukoncCene

piijcky stanovené v Easovém rozvrhu, Ta pocina bézet prvnim dnem po dni, kdy bylo vypijcovateli doruc¢eno
pisemné oznameni o predéasném ukonceni piijcky. Po dobu preruseni vyporadani obchodii s cennymi papiry

dochazi ke stavéni Ihiity pro vraceni pred¢asné ukoncené pijcky.
(3) Oznameni o pfedéasném ukonéeni piijeky obsahuje:
a) obchodni jméno vyphjcovatele,

b) externi &islo pfevodu pfedéasné ukoncené rezervované pujcky,



c) ident'iﬁkaCni ¢islo majitele v SCP (IDMACP) a registratni ¢islo majitele v SCP (RCMACP) na jehoz
ucet byly cenné papiry pfevedeny,

d) pocet cennych papiri, které jsou predmétem pijcky,
e) nazev a ISIN cennych papir,

f) ur€eni, zda se jedna o cenné papiry viastni ¢ klientskeé,
g) datum a podpis generalniho feditele Univycu.

,, (?)V}fpﬁjé(,)vate,l je povinen oddéleni pdjcovani cennych papiri Univycu oznamit, ktery den v
pribéhu lhity pro vraceni predtasné ukonéené pijeky rezervovanou pljcku vrati, a dale pfipadnou zménu v
udajich uvedenych v rezervaci.

Clinek 10
Kolateral
(k €1 17 Pravidel)

(1) Pro vypocet vySe kolateralu v den poskytnuti plj¢ky se pro automatické piajcky hodnotou
pljcenych cennych rozumi sou¢in poctu pijéenych cennych papirti a jejich ceny z prislusného uzavieného
obchodu a pro rezervované pijcky pak soucin poc¢tu pijéenych cennych papiri a prisluiného kursu platného v
den poskytnuti rezervované pujcky.

(2) Kazdy nasledujici den pijcky je vyse kolateralu Univycem prepocitavana a hodnotou pujcenych
cennych papiri se rozumi soucin poctu pujcenych cennych papirt a prislusného kursu platného v den tohoto
pfepoctu (prepocitana vyse kolateralu).

(3) Vyptjcovatel je povinen umoznit upravu vyse kolateralu na prepocitanou troven, a to v ucetni den
nasledujici po dni jeho prepoctu na zakladé pfevodni instrukce zasilané do CC CNB.

(4) Vybor je opravnén za ucelem optimalizace zactovacich operaci stanovit maximalni povolené
odchylky pfepocitané vyse kolateralu od vyse kolateralu slozené na ucté zaruk. Vyse slozeného kolaterdlu viak
nesmi byt niz3i nez hodnota cennych papiri stanovena podle odst. 2.

(5) Univyc je opravnén pro alely zaétovacich operaci kolateraly za jednotlivé pijcky jednoho
vypljcovatele s¢itat a pracovat s nimi jako s jednou ¢astkou.

(6) Urok z kolateralu vyplaceny vypijcovateli se stanovi tak, Ze souhrn pfipsanych trokd ze
slozenych kolaterald, sniZzeny o naklady spojené s jeho spravovanim, se rozdéli mezi vypijcovatele pomérné dle
vysi slozenych kolaterala v pfislusném mésici. Urok z kolateralu je splatny nejpozdéji k patému dni po dni
piipsani viech trokt za ptisluiny mésic.

Clinek 11
Poplatek za pujceni cennych papiru
(k ¢l. 18 Pravidel)

(1) Poplatek za piij¢eni cennych papirii je stanoven jako soucin zakladu a sazby poplatku za pijceni
cennych papirt.

(2) Zakladem poplatku za plij¢eni cennych papiri, ktery je po dobu trvani pljcky denne prepocitavan,
je hodnota pijéenych cennych papirii uréena jako soucin po¢tu pijc¢enych cennych papiri a prislu§ného kursu
platného v den pfepoctu.

(3) Vy3i sazby poplatku za pijéeni cennych papirii schvaluje vybor. Zména vyse sazby poplatku za
piijéeni cennych papirii je zvefejnéna alespoii jeden mésic pred nabytim jeji a¢innosti ve Véstniku burzy.

(4) Poplatek za ptij¢eni cennych papirii je splatny na zdklad¢ pfevodni instrukce zasilané do CC CNB
nejpozdéji k patému ucetnimu dni mésice nasledujiciho po mésici, za néjz nalezi. Splatnost nastava za pujcky,
které v pfislusném mésici trvaly, a to v rozsahu dni doby trvani pljcky v tomto mésici.



Clinek 12
Odména zapujéovatele
(k ¢I. 19 Pravidel)

' ,.(l) }/y"k: 0dm§n_y zapﬁjéovatele se stanovi tak, ze souhrn poplatkii za pijceni cennych papirii jedné
emise, snizenych o provizi Univycu ve vysi stanovené Sazebnikem poplatkii Univycu,” je pomémé rozdélen

me_zi zaptjCovatele dle poctu vyhrazenych cennych papirii této emise, které bylo mozné v pfisluném mésici
ptjcovat.

{2.} Odména zapujcovatele nalezejici za prislusny kalendaini mésic je splatna nejpozdéji k patému
acetnimu dni mésice nasledujiciho.

Clanek 13
Vriceni pujcky
(k ¢€l. 20 Pravidel)

(1) Vypijcovatel je povinen vratit cenné papiry ziskané jako automatickou pijcku v den vraceni
pujcky. Dnem vrdceni piijeky se pro ucely automatickych piijéek rozumi kazdy den lhiity pro vraceni pijcky
stanovené v Casovém rozvrhu, Ktera po¢ind béZet dnem nelspésného vyporadani burzovniho obchodu
vyplijcovatele.

(2) Vypljcovatel je povinen vratit rezervovanou pijcku v den, ktery je v rezervaci uréen jako den
vraceni pujcky.

(3) Vypujcovatel, ktery vraci automatickou pijcku, poda Univycu pokyn k vydani prikazu k vraceni
pijcky. Zplsob zadavani tohoto pokynu je totozny se zplisobem zadavéani pokynu k opakovanému vyporadani
suspendovaného obchodu.

(4) Vypujcovatel, ktery vraci rezervovanou pujcku, pokyn k vraceni pujcky nepodava. Piikaz k jejimu
vraceni je podan automaticky na zakladé parametr(i obsazenych v rezervaci.

Clinek 14
Nahradni plnéni
(k ¢l. 21 Pravidel)

(1) Nahradni pinéni je zviaStni fizeni, které je Univyc povinen zahajit v den, kdy se vypujcovatel
dostal do prodleni podle ¢l. 21 odst. 1 Pravidel.

(2) Pfedmétem nahradniho plnéni je obstarani ndkupu nahradnich cennych papirt, resp. poskytnuti
finan¢ni nahrady, za ucelem uspokojeni prav zapijcovatele v souladu s Pravidly.

(3) Nahradni plnéni fidi Univyc, ktery se prostiednictvim povéfeného &lena burzy pokusi obstarat
nakup nahradnich cennych papird, a to ve lhité dvou po sobé nasledujicich burzovnich dni od dne, kdy se
vyptj¢ovatel ocitl v prodleni.

(4) V pripadé, ze se Univycu podafi obstarat nahradni cenné papiry, je povinen je prevést na
zapljc¢ovatele v bezprostiedné nasledujici ucetni den.

(5) Pokud se Univycu nepodafi obstarat nakup nahradnich cennych papirii, zabezpe¢i zapljcovateli
finanéni nahradu prevodem pfislusného kolateralu, a to nejpozdéji v nasledujici ucetni den. VySe finan¢ni
néhrady nebude niZ&i nez hodnota plijéenych cennych papirii uréené podle ¢1. 10 odst. 2 predpisu ke dni, kdy se
nepodafilo obstarat ndkup nahradnich cennych papira.

(6) Nahradni plnéni trva od okamziku, kdy se vyptjcovatel ocitl v prodleni, az do okamziku, kdy byly
zapiijcovateli prevedeny nahradni cenné papiry, pfipadné za né byla poskytnuta finan¢nf nahrada.

(7) V pripadé, ze vypiijcovatel v pribéhu nédhradniho plnéni nabyl z vypijcenych cennych papiru
samostatné prevoditelna prava, pak je povinen umoznit Univycu je bez nahrady prevést. Pokud takova prava
pfevést nelze, poskytne za né vypiij¢ovatel finanéni néhradu.

priloha pFedpisu Radu poplatku Univycu



Clinek 15
Sankéni poplatek a jeho zvySeni
(k €L 22 Pravidel)

(1) Sankéni poplatek je stanoven jako sou¢in zékladu a sazby sank¢niho poplatku.
(2) ZvySeni sank&niho poplatku je stanoveno jako sougin zikladu a sazby zvySeni sankéniho poplatku.

2 (3),Zéklader'n sank&niho poplatku, resp. jeho zvyseni, je hodnota cennych papirii uréend jako soucin
poctu pu.Jéenych cennych papird a pfislusného kursu platného v den, ktery je urcen jako den vraceni pujeky v
rezervaci, resp. v den, ktery je poslednim dnem lhiity pro vraceni automatické pljeky.

(4) Sazba sankénfho poplatku i sazba zvyseni sankéniho poplatku jsou stanoveny v Sazebniku

poplatkii Univycu. Zmény sazeb sankéniho poplatku a jeho zvyeni jsou zvefejnény alespon jeden meésic pied
nabytim jejich u¢innosti.

(5) Sankéni poplatek je splatny na zékladé pfevodni instrukce zaslané do CC CNB v den
bezprostredné nasledujici po dni, ve kterém se vypiijcovatel ocitl v prodleni.

: _(6) ZvySeni sank¢niho poplatku je splatné na zékladé pfevodni instrukce zaslané do CC CNB
nejpozdéji k patému ucetnimu dni nasledujicim po dni, ve kterém byla povinnost vypiij¢ovatele zaplatit zvy3eni
sank¢niho poplatku potvrzena predstavenstvem Univycu.

Clinek 16
Limity a omezeni systému pujcovani
(k €l. 23 a 16 Pravidel)

(1) Limit maximalniho poctu cennych papiri jedné emise uréenych k piajcovani (limit na emist) je
stanoven jako podil na celkovém poctu cennych papirii dané emise.

(2) Limit maximalniho poétu cennych papiri pijéenych jednomu vypijcovateli (dhrnny limit na
pujcku) je stanoven pomérem vsech cennych papirii jedné emise, které vypijcovatel nabyl ve formé ptijcek k
jednomu dni, k celkovému poctu cennych papirii dané emise.

(3) Vybor je opravnén stanovit limitni pocet cennych papirii jedné emise, kter¢ mohou byt v ramci
jedné smlouvy o vyhrazeni vyhrazeny pro systém pijcovani.

(4) Maximalni doba trvani rezervované pujcky c¢ini 28 dni (¢tyfi tydny). V pripadé, ze po uplynuti
sjednané doby trvani plijcky nenasleduji dva daldi GCetni dny tak, aby v jejich ramci byly pajcené cenné papiry
pfipsany na Gcet zapijcovatele do 30 dnii od jejich odepsani, zkracuje se maximalni doba trvani pijcky o
pfisludny pocet dni tak, aby tato podminka byla spInéna.

(5) Vybor je za ucelem provedeni specidlnich operaci zmocnén svym rozhodnutim upravit dobu trvani
piij¢ky a takové rozhodnuti zvefejni s piiméfenym predstihem ve Véstniku burzy.

Clinek 17
Ucast v systému pujcovani
(k ¢l. 24 Pravidel)
(1) Zadost o pfijeti do systému piij¢ovani (dale jen ,zadost o t¢ast™) mize podat Clen Univycu, pop. 1
jina pravnickd osoba.
(2) Zadost o tcast je predkladana pisemn& vyboru a obsahuje:
a) obchodni jméno, 1CO a sidlo zadatele,
b) uréeni, zda zadatel usiluje o ziskani opravnéni k automatickym pujckam, rezervovanym pujckam nebo
0 opravnéni zaptjcovatele,
¢) datum podani zadosti o (¢ast a podpis Zadatele.
(3) V pripadé, Ze zadatel neni Clenem Univycu, je pfilohou zadosti o ucast take:
a) vypis z obchodniho rejstiiku, ktery nesmi byt starsi nez 3 mésice,

b) tplna ucetni zdvérka za posledni kalendafni rok ovéfena auditorem.



. - l-h_ \'}"t—\or‘rvoz}_loduj_e 0 pfijeti do systému pajcovani na zikladé splnéni predpokladi Zadatele stat se
Je.ho uga,xml_kem s pnh!ednuum k potfebam systému pijéovani. Na pfijeti do systému pijéovani neni pravni
narok a proti rozhodnuti vyboru se nelze odvolat. ; ‘

(;‘1 Ziskani opr:i_}néni k automatickym piijékam nevyluCuje ziskini opravnéni k pijckam
rezervovanym a naopak. Ufast v systému pijcovani pak vznika dnem, kdy Zadatel ziskal prvni z t&chto
opravneni. E

_ (6) X:m'h na vy loudeni utastnika (dale jen ..navrh na vylougeni™) ze systému pijcovani miZe pisemné
podat \‘ngom kazdy utastnik systému pijcovani. Jménem Univycu je opravnén navrh na vylouceni podat kazdy
¢len vyboru. - -

(7) Navrh na vylougeni obsahuje:
a) oznaleni udastnika, ktery navrh na vyloudeni predklada,
b) oznadeni Gastnika, jehoz vyloudeni je navrhovano,
¢) oddvodnéni navrhu na vyloudeni.

(8) Vybor si miZe jedtd pted svym rozhodnutim o navrhu na vylougeni vyzadat stanovisko ucastnika,
jehoz vyloueni je navrhovano, ke skutenostem v odivodnéni navrhu na vyloueni.

(9) Disponuje-li utastnik systému pijeovani k okamziku vylouteni opravnénim k automatickym i
rezervovanym pujékam, ma vyloudeni za nasledek ztratu obou opravnéni.

Clinek 18
Specialni operace s cennymi papiry
(1) Nastala-li vyplata vynosi z ptj¢enych cennych papirii vypujcovateli, je Univyc povinen bez
zbyte¢ného odkladu zadat prikaz k jejich pfevodu na pfisludného zapij¢ovatele zplisobem uvedenym ve
zvlastnim predpise.®

(2) Ustanoveni odst. 1 se priméfené pouzije, doslo-li béhem doby trvani pljcky ke splaceni dluzné
¢astky z dluhopisu nebo jeji asti.

(3) Doslo-li v dobé trvani paj¢ky ke zrudeni registrace cenného papiru v zdkonem stanovene evidenci
cennych papir’ bez nahrady, pij¢ka se povaZuje dnem zruseni této registrace za vracenou.

(4) Nastalo-li v dobé trvani pajcky splynuti cennych papira", které byly pfedmétem pij¢ky, s cennymi
papiry jiné emise, je vypljéovatel povinen vratit cenné papiry, které splynuté cenné papiry nahrazuji.

(5) Jestlize v dobé trvani pijcky nastane 3tépeni cennych papiri,” je vyplj¢ovatel povinen vratit
vypij¢ené cenné papiry ve shodné jmenovité hodnoté, v jaké mu byly ptjceny.

(6) Je-li v dobé trvani pijéky zménéna nominalni hodnota cenného papiru, je vypuj¢ovatel povinen
vratit stejny pocet vyptjcenych cennych papiri, jaky mu byl ptjéen.

(7) Za zastupitelné cenné papiry jsou pro Gcely Pravidel povaZzovéany i cenné papiry, u nichZ doslo v
dobé trvani ptjcky ke zméné ISIN."

Clanek 19
Zavérecéna ustanoveni

(1) Vybor schvali standardizovanou podobu nékterych dokumentii (zejm. Zadosti) podle tohoto
predpisu a Pravidel, které budou pouzivany ucastniky systému pijcovani.

(2) Tento predpis byl schvalen Vyborem pro vyporadani Univycu dne 23. unora 1999'a nabﬁvé
G&innosti dnem schvaleni, kterym zéroveii nahrazuje Provadéci pfedpis k Pravidlim pij¢ovani cennych papird

schvaleny dne 20. fijna 1998.

 predpis Univycu Vyporddani pFevodi cennych papiri
' § | odst. 3 zdkona ¢ 591/1992 Sb., o cennych papirech
" burzovni pFedpis Specidlni operace s cennymi papiry
" burzovni pedpis Specidlni operace s cennymi papiry
“ burzovni predpis Specidlni operace s cennymi papiry



