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1 Uvod

Co si vlastn€ predstavit pod pojmem kapitalové trhy?

Kapitalové trhy spolu s penéznimi trhy tvoii dohromady finan¢ni trhy. Financni trhy
jsou tedy soucasti kazdé trzni ekonomiky daného statu a spolehlivé ukazuji jak je dany
trh stabilni ¢i jak zdrava je jeho ekonomika. Bohuzel finan¢ni trhy velmi citlivé reaguji
na problémy a krachy finan¢nich instituci. Je to dano tim, Ze na finan¢nim trhu mtizeme
investovat své uspory (volné finan¢ni prostfedky) a to bud’ individualné nebo kolektivné
a to vtuzemsku nebo v zahrani¢i. Bankovni i nebankovni finan¢ni instituce pak
disponuji a obchoduji s t€émito usporami nebo s cizim majetkem a financni trh ma tak
vyznamny vliv na celou ekonomiku. Proto zde dulezitou roli hraje regulace a dohled
nad témito finan¢nimi institucemi, kterd se snazi tyto problémy a krachy omezit a tim

podpoftit dlouhodobou stabilitu téchto trhi.

V Ceské republice kapitalovy trh prosel v uplynulych letech velkymi zménami. Nejprve
v roce 1989 kdy nastala obnova kapitdlového trhu a déale pak v pribehu 90. let, kdy
doslo k velkym zméndm v oblasti pravnich reforem v podobé zakoni o bankach,
investi¢nich spole¢nostech a fondech, zdkonem o cennych papirech, zdkonem o burze
cennych papirti a jinymi dalS§imi zédkony, spolu s vymezenim roli v oblasti dohledu a

regulace.

Dalsi velkou zménu pro ¢esky kapitalovy trh pfedstavoval vstup do EU 1. kvétna 2004.
Byl spjat s harmonizaci Ceské legislativy s evropskou a pfineslo to fadu zmén a urcité

v budoucnu to prinese i dalsi.

K posledni velké zmén& v dohledu doslo 1. dubna 2006, kdy CNB pievzala agendu
Komise pro cenné papiry, Ufadu pro dozor nad pojistovnictvim a penzijnim
pfipojisténim MF a Ufadu pro dohled nad druZstevnimi zéloznami. CNB tedy provadi
dohled nad celym financnim trhem (nad bankovnim sektorem, kapitdlovym trhem,
pojistovnictvim a penzijnim pfipojisténim, druzstevnimi zaloznami, devizovy dohled a

dohled nad institucemi elektronickych penéz).



Financni trh se tedy neustale vyviji a proto i v oblasti regulace a dohledu je nutné se

tomuto vyvoji ptizptisobit a udrzet krok.

Téma mé bakalarské prace se zamétuje na kapitdlovy trh. Podrobnéji se pak vénuji
dohledu a regulaci kapitalového trhu a predevsim pak dohledu nad bankovnim sektorem

vCRiEU.

Cilem mé préce je definovat a rozdélit regulaci a dohled na finanénim trhu, porovnani
systému regulace kapitalového trhu v CR a EU. Z Evropské unie bude vétsi pozornost

zamétena na systém regulace a dohledu ve Velké Britanii a Némecku.



2 Kapitalovy trh

2.1 Vymezeni pojmu

2.1.1 Finan¢ni trh

Financni trh ptedstavuje logickou soucdst trzniho ekonomického systému a je ho
mozno definovat jako systém vztahd, instituci a nastroji umoznujici mistni a casové
soustied’ovani, rozmistovani a pierozdélovani doCasné volnych penéznich prostiedki

na zakladé nabidky a poptavky.'

Finan¢ni trh ma nasledujici funkce:
- soustfed’ovani docasné¢ volnych zdrojt penéznich prostiedki
- naslednou alokaci volnych zdrojii tam, kde jej jejich vyuziti nejefektivnéjsi,
tj. pruzné prelévani kapitalu z odvétvi do odvétvi,

¥ v o ’ to e v v v SO . . 2
- prerozdélovani volnych zdroji, tj. pfeménovani tispor v investice.

Clenéni finan¢niho trhu

Financ¢ni trh mizeme ¢lenit z riznych hledisek, mezi nejvyznamnéjsi patii klasifikace

podle ¢asu a vécného predmétu obchodovani.

Z hlediska ¢asu se finan¢ni trh rozdéluje:

Na trh penézni a trh kapitalovy. Na penéznim trhu se soustfed’uje nabidka a poptavka po
doCasn¢ volnych penéznich prostiedcich s dobou splatnosti maximalné do jednoho
roku, a na kapitalovém trhu se setkava nabidka s poptavkou po financnich aktivech

s dobou splatnosti delsi nez jeden rok.

! Seknicka P. a kol. — Vybrané otdzky kapitalovych trhii v CR, Praha 2003, str. 8
* Liska V., Gazda J. — Kapitdlové trhy a kolektivni investovani, Praha 2004 str. 29
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Z hlediska vécného se finan¢éni trh ¢leni na:

Penézni trh, tj. trh penéz a uvérl, ktery mizeme charakterizovat jako trh
s pom&rné nizkym rizikem, niz§imi vynosy, vysokou likviditou a pomérné
zna¢nym objemem prostiedkd,

Kapitalovy trh, resp. Trh cennych papirt, na kterém se obchoduji zejména
investi¢ni instrumenty,

Devizovy trh, na némz se obchoduje se zahrani¢nimi devizami a dale
obchody s likvidnimi pohleddvkami, splatnymi v cizi méné,

Komoditni trhy, zejména trhy s cennymi kovy, hlavné se zlatem, stfibrem a

paladiem.’

Obrazek 1 — Schéma finanéniho trhu

Finanéni trh

Penézni trh Kapitalovy trh
I I
| I |
Uvéry Cenné papiry Uvéry
I
| |
Primarni trh Sekundarni trh
I [
I I
Osobni Anonymni
- organizovany - zprostiedkovatelsky
- neorganizovany - ptimy
I [
- hlavni
Soukromy Burzovni - vedlejsi
- volny, atd.

zdroj: Polach Jiti a kol. — Zdklady kapitdlovych trhii, VSB-TU Ostrava 2006 str. 16

3 Sekni¢ka P. a kol. — Vybrané otdzky kapitilovych trhii v CR, Praha 2003, str. 9-10
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2.1.2 Kapitalovy trh

Je systém instituci a instrumentd zabezpecujicich pohyb stfednédobého a dlouhodobého

kapitalu mezi ekonomickymi subjekty prostiednictvim riiznych forem cennych papira.

Primarni kapitalovy trh — dochéazi k prvotni emisi cennych papird. NejvyznamnéjSimi
emitenty jsou stat a cely vetejny sektor, banky, popt. dalsi finanéni instituce a velké
nefinanéni (primyslové, obchodni aj.) firmy. Snaha je ziskat dlouhodoby kapital
pfedevsim na realizaci rozvojovych investi¢nich potieb.

V pozici investort vystupuji na kapitalovém trhu piedevs§im investi¢ni a penzijni fondy,
domacnosti, banky a pojistovny, ale i velké nefinan¢ni firmy. Snaha docilit vyssiho

zhodnoceni investovaného kapitalu.

Sekundarni kapitdalovy trh — obchody mohou byt uskuteciiovany v zasadé¢ dvojim
zpisobem:
- prostfednictvim burzy cennych papira

- prostiednictvim mimoburzovniho trhu®

* Revenda Z. a kol. — Penézni ekonomie a bankovnictvi, Praha 2005, str.101
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3 Diivody regulace kapitalového trhu

Dutvéryhodnost a stabilita kapitadlového trhu je jednou ze zdkladnich podminek pro
fungovani ekonomiky. Tuto divéryhodnost a stabilitu nelze zajistit pouze trznimi
mechanismy, proto je cinnost ucCastnikii kapitdlového trhu regulovana ftadou
omezujicich a ptikazujicich pravidel, pfedev§im v podob& pravnich ptedpisi (tzv.
regulace kapitilového trhu). Dohled nad dodrzovanim téchto pravidel a vyvozovani
disledkt z jejich poruseni je pak nazyvan dohledem nad kapitalovym trhem.

Je to predevs§im podpora zdravého rozvoje a transparentnosti kapitdlového trhu, trzni
discipliny a konkurenceschopnosti poskytovateli sluzeb na kapitdlovém trhu,
pfedchdzeni systémovym krizim, podpora emisnich aktivit, ochrana investorii a klientd

a posilovani diivéry vetejnosti v kapitalovy trh.

Podle zakona o CNB dohled nad kapitilovym trhem zahrnuje rozhodovani o
zadostech o udé€leni licenci, povoleni, registraci a pfedchozich souhlasti podle zvlastnich
pravnich predpist, kontrolu dodrzovani podminek stanovenych udélenymi licencemi a
povolenimi, kontrolu dodrzovani zakond, k jejichZ kontrole je CNB zmocnéna zakonem

nebo zvlastnimi pravnimi predpisy.

Regulace kapitalového trhu stanovi rdmec pro podnikani poskytovateli sluzeb na
kapitdlovém trhu. Tato Cinnosti je upravena zejména zakonem ¢. 256/2004 Sb., o
podnikdni na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisii, a zdkonem ¢. 189/2004
Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni pozdéjsich predpisti. Na zakladé zmocnéni v
té&chto zdkonech CNB vydava vyhlasky, které stanovi zejména bliz§i podminky pro
vstup na kapitalovy trh, obezietnostni pravidla, pravidla jednéani s investory a klienty a

. . 5
pravidla trzni transparence.

> http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_ dohledu/postaveni_dohledu/kapitalovy_trh/index.html
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3.1 Klasifikace systémi regulace a dozoru

Systémy regulace jsou zaloZeny:
- normotvorna Cinnost regula¢niho organu (oblast podzakonnych pravnich
norem), obvykle je ozna¢ovan jako regulator
- kontrola (dozor, dohled) regulatora nad ¢innosti regulovanych organizaci a

instituci, ptipadné i jednotlivych osob spadajicich do oblasti jeho pravomoci.

Jeden z hlavnich a nejvyznamnéjSich regulatorovych kol spoc¢iva v tom, zZe vynucuje
dodrzovani platnych ptedpisti v oblasti kapitalovych trha.
Ke snazsi orientaci v jednotlivych systémech regulace a dozoru nad kapitdlovym trhem
muze prispét klasifikace systému:
1. Pfedmét regulace
Rozsah (zabér) regulace
Pocet regulator finanéni sféry
Postaveni regulatora v systému statnich instituci
Pravomoc regulatora

Zpusob financovani reguldtorovy ¢innosti

NS kR D

Zpusob provadéni regulace a dozoru regulatorem

3.1.1 Predmét regulace

RozliSujeme regulacni systémy:
- institucionalni — systémy regulujici c¢innost ekonomickych subjekt
(organizaci, instituci) v urcité oblasti financniho, resp. kapitalového trhu.
- funkcni — systémy regulujici specifické ¢innosti vykondvané témito subjekty

bez ohledu na to, v kterém segmentu finan¢niho (kapitadlového) trhu funguji.

14



3.1.2 Rozsah regulace a dozoru

Universalni systemy — (vSeobecné, vSezahrnujici tzv. mega-systémy) —
ptedstavuji regulaci a dozor, ktery se vztahuje na veskeré cinnosti na
kapitalovém trhu, tj. zahrnuje veSkeré¢ sluzby poskytované riznymi subjekty
na tomto trhu. Regulator zde ma regulacni a dozorovou pravomoc nad
bankami, obchodniky s CP, investicnimi spolecnostmi a fondy a ptipadné i
jinymi organizacemi a institucemi.

Specializované systémy — vznikaly vzemich s kapitalovymi trhy
vyznamnych rozméru, kde se projevovala potifeba prohloubit regulaci a
dozor nad ur¢itymi segmenty tohoto trhu, resp. nad urcitymi druhy sluzeb
finan¢nich zprostfedkovateld ¢innych na téchto trzich. Hlavni vyhoda je, ze
regulace a dozor mize jit do hloubky a regulator se zabyva pouze urcitou
vyseci dané problematiky. Nevyhodou je, ze obvykle byva velmi obtizné
piesn¢ delimitovat pravomoc jednotlivych specializovanych regulatori tzn.
Regulacni a dozorova ¢innost jednotlivych regulatorti se u n€kterych otazek

prekryva, zatimco jiné dil¢i problémové oblasti mohou zlstat i zcela

nepokryty.

3.1.3 Pocet regulatori financni sféry

Jediny regulator — plni universalni ulohu a do jeho pravomoci spada veskera
regulacni a dozorova ¢innost na daném kap. trhu

Vetsi pocet regulatori nez jeden

3.1.4 Postaveni regulatora v systému statnich instituci

Centralisticky systém — vesSkera regulacni a dozorova pravomoc nad
kapitdlovym trhem vykondvana zcentrdlni urovné. Jeden nebo vice
regulatorii uplatiiuje svou pravomoc vucéi regulovanym subjektim piimo
z centra, bez jakychkoliv meziclankt. Centralni organ regulace a dozoru se

s nikym nedé€li o svou pravomoc a vykonava ji v plném rozsahu.

15



Decentralizovany systém — regulace a dozor je svéfen do pravomoci
regulatoril, ktera se vaze na jednotlivé izemni celky, z nichZ je sloZzen dany
statni celek. Centralni organy se v tomto ptipad¢ vubec regulaci a dozorem
nad kapit.trhem nezabyvaji.

Smiseny systém — slucuje prvKky centralistického a decentralistického
uspofadani. Urcité pravomoci v oblasti regulace a dozoru jsou ptidéleny

centralnimu reguldtoru a jiné pravomoci maji decentralizovani regulatofi.

3.1.5 Pravomoc regulatora

Podle vymezeni vykonu pravomoci reguldtora 1ze rozliSovat systémy fungujici:

autonomné — systém neni pifimo podfizen jinému organu statni spravy
nemuze fungovat zcela nezavisle. Musi respektovat obecné pravni normy a
muze byt postaven pod kontrolu zastupitelskych sborii (parlament, senat aj.)
podrizené systémy, tj. systémy jejichz autonomie je uréitym zplusobem
omezena. Toto omezeni spociva vtom, ze regulator je podfizen jinému

organu statni spravy napf. ur¢itému ministerstvu.

3.1.6 Demokrati¢nost fungovani regulatora

Umoznuje rozliSovat:

statni systémy regulace tj. bez samoregulace

systémy, v nichz je urcita role pfizndvana samosprave (tzv. samoregulaci)
regulovanych organizaci a instituci kapitdlového trhu. Samy regulované
organizace a instituce dobrovolné na sebe ptebiraji odpovédnost za

dodrzovani ptedpist platnych na kapit. trhu.
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3.1.7 Zpisob financovani regulatorovy ¢innosti

- Systéemy plné financované z prostredkii regulovanych instituci — prakticky
mohou existovat pouze ve vyspélejSich trzich, kde regulované subjekty maji
dostate¢né piijmy, znich mohou financovat reguldtora. Ten je financné
zavisly na vysledcich hospodateni regulovanych subjekti.

- Systémy plné financované z prostredku stdtniho rozpoctu — regulacni a
dozorovy organ neni nucen piili§ se ohlizet na zajmy regulovanych
organizaci a instituci a je nachylny k tomu, aby jednostranné uplatiioval
statni nebo resortni zajmy. Regulator pfili§ nepodporuje samoregulaci.

- SmiSeny systém financovany kombinovanym zpiisobem

3.1.8 Zpiisob provadéni regulace a dozoru regulatorem

- Formalni a byrokraticky pristup — priméarni diraz je kladen na formalné
pravni a proceduralni otdzky a jim se podfizuje obsahové rozhodnuti. Oproti
tomu pii vécném pristupu se nejprve fesi podstata véci a teprve pak formalni,
proceduralni apod. otazky.

- Rigidni (nepruzny) ptistup oproti flexibilnimu (pruznému) postupu a zptisobu
reakce — vychazi z hodnoceni zplsobu reakce ptisluSného regula¢niho a
dozorového organu a jeho prizptisobivosti ménicim se podminkam

- Transparentni zpusob - regulani a dozorovy organ vyhlasi své cile pro
urcité konkrétni obdobi a informuje Ucastniky kapitdlového trhu o jejich
plnéni. Oproti tomu netransparentni zpiisob kabinetniho rozhodovani je kdy
regulacni a dozorovy organ predem nikoho neinformuje o pfipravovanych
novych ptedpisech, opatfeni nebo kontrolnich akciich, s nikym se neradi a o

vysledcich své ¢innosti informuje pouze v minimalnim rozsahu.’

6 Pavlat V., Kubi¢ek A.— Regulace a dozor nad kapitdlovymi trhy, Praha: VSFS, 2004, str.12-18
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3.2 Cile a nastroje regulace

Za zakladni cile regulace kapitalovych trhli Ize povazovat ve vyspélych statech:
- zajisténi stability trhii s cennymi papiry
- zabezpeceni divéryhodnosti
- ochrana investorQ
Pro realizaci uvedenych cild jsou instituce zajistujici regulaci kapitalovych trhi ve
vyspélych trznich ekonomikach vybaveny riznymi regulacnimi nastroji.
a) informacni povinnosti emitentli — v naSem pravnim fadu upravuji tyto zdkony:
- zakon ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni pozd¢jsich pravnich
predpist
- zékon ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich
fondech, ve znéni pozdé¢jSich pravnich predpist
b) ochrana klientii pfed nekalymi praktikami — pfedevsim obchodiim zalozenych na
vetejnych informacich a problematice tzv. prani §pinavych penéz.
- Ceska republika piijala vuvedené oblasti zikon &. 61/1996 Sb., o

nekterych opatienich proti legalizaci vynost trestné Cinnosti, ve znéni

pozd¢jsich predpisi.

3.3 Regulace a samoregulace

Regulaci je mozno realizovat ve dvou zakladnich formach:
- formalni (pravni)

- neformalni (mimopravni)

Formadlni regulaci vykondva stat pomoci prostfedniki prava, zejména pravnich
predpisi. Stat by mél regulovat ty vztahy na kapitalovém trhu, kde vznika Siroky prostor
pro konflikt z4jml a nekala jednani. Regulaci rozliSujeme na piedbéznou, pribéznou a
naslednou.

Regulace kapitalovych trhii je realizované prostrednictvim systému statni regulace.
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CNB se od 1. dubna 2006 stala jedinou dozorovou instituci finanéniho trhu, ktera
pievzala agendu Komise pro cenné papiry (KCP), Utadu pro dozor nad pojistovnictvim
a penzijnim pfipojisténim (UDPP) a Ufadu pro dohled nad druzstevnimi zaloznami
(UDDZ). Jako poradni organ bankovni rady CNB byl po 1. dubnu 2006 zfizen Vybor

pro finan¢ni trh.

Neformalni regulace nebo také samoregulace je predstavovana soustavou etickych
pravidel, ktera jsou dobrovolné dodrzovana zac¢astnénymi subjekty.

Samoregulace ma dlouhodoby charakter, jelikoz v dlouhodobé dimenzi je ucinnost
etickych pravidel vétsi a muze tak byt ziskana vétsi efektivita v dodrzovani téchto
pravidel. Zpravidla plati, Ze ¢im je trh rozvinutéjsi, tim maji organizace reprezentujici
samoregulaci, jako napf. burzy, asociace obchodnikli s cennymi papiry apod., vetsi
vyznam.

Samoregulujici organizace vétSinou funguji na Clenské bazi, vytvari soustavu
autoritativnich pravidel, které jsou zdvazné pro vsechny cleny. Clenstvi je véci
diavéryhodnosti a odpoveédnosti ptislusného subjektu. Samoregulujici se organizace jsou

schopny velmi pruzné reagovat na ménici se podminky.’

7 Sekni¢ka P. a kol. — Vybrané otdzky kapitilovych trhit v CR, Praha 2003, str. 62-64
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4 Metodika

Cilem prace bylo porovnani systému regulace kapitdlového trhu vCR a EU a

zaméfenim se pfedevsim na bankovni sektor.

Mezi dil¢i cile, které sméfuji k hlavnimu, patii:

- seznameni se s odbornou literaturou

- diavody regulace kapitalového trhu

- analyza situace v Ceské republice a Evropské unii

- vyvoj dohledu a regulace ve vybranych zemich — Velka Britanie a Némecko

- posouzeni hlavnich rozdilnosti v regulaci

Vlastni metodika prace

Vlastni praci predchdzi studium odborné literatury a sbér relevantnich dat. Ty jsou
nasledné analyzovany ve smyslu rozpracovani v jednotlivych systémech regulace a
dohledu kapitalového trhu v CR a EU. Prace je rozdélena na dvé &asti, na teoretickou a
praktickou. V teoretické ¢asti jsou vysvétleny pojmy jako finan¢ni a kapitalovy trh,
dohled a regulace kapitalového trhu, klasifikace systému regulace a tzv. samoregulace.
V praktické casti byla nadsledné¢ analyzovana situace dohledu a regulace kapitalového
trhu v Ceské republice a Evropské unii a zaméfeni se na oblast bankovnictvi. V zavéru
bude provedeno porovnani dohledu a regulace ve vybranych zemich EU — Velké

Britanie a Némecka — a CR.
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5 Regulace kapitilového trhu v CR

5.1 Vyvoj po roce 1989 - 1998

Obnova kapitalového trhu po padesatileté pauze prisla brzy po roce 1989. Statni banka
Ceskoslovenska, tehdy jesté ve dvojjediné funkci centralni 1 obchodni banky, zacala
organizovat sekundarni trh scennymi papiry. V prvnich dvou letech tak na tento
prozatimni trh pfislo 282 emisi cennych papirl, z nichz 100 bylo obchodovatelnych.
V té dob¢ vSak uz vnikal i Pfipravny vybor pro zalozeni burzy, ktery byl transformovan
na Burzu cennych papirt Praha, a.s. Do obchodniho rejstiiku byla zapsana 24. listopadu

1992 a 22. prosince téhoZ roku se konala posledni aukce na prozatimnim trhu.®

Obrovskou roli v procesu restaurace ¢eského kapitdlového trhu a v jeho dalsim vyvoji
sehrala kuponova privatizace. Zakladnim vychodiskem této privatizacni metody se stal
tzv. transformacni zdkon s jeho koncepci tzv. privatizaéniho projektu. Zakladnim cilem
této metody byla maximalné rychla transformace Ceskoslovenské (Ceské) ekonomiky
z ekonomiky centralné fizené a statni, na ekonomiku odstatnénou a trzni, radikalni
systémova zména, jejimz cilem nebylo nalézt konecné vlastniky, ale prvni vlastniky, a
to jako soucast totalni privatizace. Kupénova privatizace v Ceskoslovensku probéhla

ve dvou vlnach a to v letech 1991 a 1995.

1. 1. 1993 vznik Ceské republiky (po rozpadu Ceskoslovenska) a od této doby je mozno
hovofit o ¢eském kapitalovém.

Byla zahdjena c¢innost jednotlivych regulatort ¢eského kapitadlového trhu, kterymi se
staly stanovené organizacni slozky Ministerstva financi (dvé oddéleni — oddéleni dozoru
a oddgleni organizator trhli, obchodnikti a makléit) a Ceské narodni banky. Stiedisko

cennych papirt bylo ztizeno MF ke dni 1. 1. 1993.

¥ http://www.bhs.cz/Documents/behacko 2009 1.pdf, vyjadieni autora Toméase Jezka: Nékolik ohlédnuti
za novodobou historii Prazské burzy cennych papirii.(citovano 14.12.2009)
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MF CR si na po&atku roku 1993 stanovil dvé zakladni roviny zaméfeni své Ginnosti:

-  maximalné¢ pfesnou, piisnou a efektivni aplikaci existujicich zakonl
upravujicich kapitalovy trh, véetné jejich dopliiovani dal$imi pravni predpisy
nizsiho stupné.

- pfispivat k zabezpeceni dostate¢nych informaci pro investory, které by jim
umoznily odhadnout Groven bezpecnosti potencidlni investice i zaroven i

k zabezpeceni kapitalového trhu.

Dulezitym problémem, ktery byl v té dob¢ fesen, bylo i vymezeni kompetenci mezi MF
CR a CNB pii udélovani povoleni k obchodovani scennymi papiry bankovnim
subjektiim a realizaci nasledného dozoru nad vykonem této Cinnosti. Nekonsolidovanost
se projevuje ptredev§im v rozkmitanych a hluboce podcenénych kurzech cennych
papir, za které se obchoduje na burze i na mimoburzovnim trhu. Za zdvazny a
nezadouci jev je povazovan vznik dominantniho postaveni nékterych investi¢nich
spolecnosti 1 bank na finanénim trhu. Negativni disledky mé¢la také nadmérna
koncentrace ekonomické moci v rukdch nékolika subjektid (investicni spolecnosti
spravujici podilové a investi¢ni fondy).

Existujici nediivéra se bohuzel v disledku stale vznikajicich skandali trvale prohlubuje
a postihuje domaci i zahrani¢ni investory.

Vznik Uradu pro cenné papiry — mél nahradit nékteré nedostatky, které nebyly
napraveny novelou o zdkona o cennych papirech, a tak vytvofit prostfedi umoziujici

zkvalitnit vykon statniho dozoru nad kapitalovym trhem. °

5.2 Vyvoj od roku 1998 — 2006

Podstatnou zménu pro ¢esky kapitadlovy trh znamenalo predevsim zfizeni Komise pro
cenné papiry (s ucinnosti od 1. dubna 1998), jako nezdvislého spravniho ufadu
zodpovédného za vykon dozoru nad kapitdlovym trhem s cilem zajiSténi ochrany

investort, transparentnosti trhu a boje proti finan¢ni kriminalité. V dubnu 2006 pievzala

? Pavlat V., Kubiek A.— Regulace a dozor nad kapitdlovymi trhy, Praha: VSFS, 2004, str. 123-146
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v ramci integrace dozoru nad ¢eskym finan¢nim trhem agendu Komise pro cenné papiry
Ceska narodni banka. '°

Komise pro cenné papiry pievzala &innosti, které do té doby vykonavalo MF CR.
Aktivita Komise byva nazyvana prelicencovanim. MozZnost pielicencovani, ktera
vznikla novelou zédkona o cennych papirech provedenou zdkonem ¢.15/1998 SB. Byly
poprvé definovany podrobné pozadavky na organizacni, persondlni a materialni
zajiSténi ¢innosti obchodnika s cennymi papiry. Jako zékladni cil pfelicencovani je tedy
mozno, velice strucné, formulovat jako: ,.Zajistit nastaveni alespon minimdalni obecné
urovné v predpokladech obchodnikii s cennymi papiry, kteri do té doby ziskali povoleni,
priblizeni se standardum na vyspélych kapitilovych trzich a celkové zvyseni
prithlednosti tuzemského kapitalového trhu. *“ Proces pielicencovani byl do zna¢né miry
administrativnim procesem a pro jeho realizaci bylo vymezeno relativné velmi kratké
obdobi jednoho roku. Plosn¢ pojaty proces pielicencovani mohl a skute¢né také vyvolal
1 nékteré dalSi negativni konsekvence jako napft. to, Ze na urcitou dobu dosti vyrazné

utlumil jiz tak chabou vykonnost naSeho kapitalového trhu.

Léta 2002-2003 predstavuji obdobi spojené s ispéSnym referendem o vstupu do EU,
zahajeni praci na reform¢ vetejnych financi, tiprava ¢asového horizontu tvorby statniho
rozpoctu, zahdjeni a né€kde i pokracovani praci na novelach. V obou letech tohoto

obdobi se esky kapitalovy trh rozvijel stabilngji i rychleji.'"

Rok 2004 byl spojen se vstupem CR do EU — vkvétnu téhoz roku. Byl spojen
s harmonizaci Ceské legislativy s evropskou. Nejpozitivnéj$Simi zménami byly sniZeni
dani u fondl, zvySeni ochrany investorii a rozsifeni nabidky fondd i investi¢nich

moznosti.'?

' Nyvltové R., Rezitakova M. — Mezindrodni kapitdlové trhy zdroj financovani, Praha 2007 str.24
" pavlat V., Kubi¢ek A. — Regulace a dozor nad kapitdlovymi trhy, Praha: VSFS, 2004 str. 149-158
' http://www.finance.cz/kapitalovy-trh/informace/fondy/historie/, (citovano 14.12.2009)
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5.3 Soucasna situace na kapitalovém trhu

Ceska narodni banka je podle zakona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, zodpovédna

za dohled nad finanénim trhem v Ceské republice.

Obrazek 2 — Integrace dohledu

q (CZECH SECURITIES COMMISSION

Komise pro cenné i Ministry-_qf Finance

papl'r,}', MESHECZECH AEFUBLIC

\fad pro dehiced nad. ' Pojistovnictvi a penzijni
druZstevnimi zaloZnami fondy

Bankovni dohled

zdroj:http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vystoupeni_projevy/download/singer 20071214_doh

led.pdf

K integraci dohledu nad finanénim trhem do CNB doslo k 1. dubnu 2006, kdy CNB
prevzala agendu Komise pro cenné papiry, Utadu pro dozor nad pojistovnictvim a
penzijnim pfipojisténim MF a Utadu pro dohled nad druZstevnimi zaloznami, které
zanikly. CNB tedy provadi dohled nad bankovnim sektorem, kapitalovym trhem,
pojistovnictvim a penzijnim ptipojisténim, druzstevnimi zaloznami, devizovy dohled a
dohled nad institucemi elektronickych penéz. Stanovuje pravidla, kterd chrani stabilitu
bankovniho sektoru, kapitalového trhu, pojistovnictvi a penzijniho piipojisténi.
Systematicky reguluje, kontroluje, vyhodnocuje a popiipadé postihuje nedodrzovani

stanovenych pravidel."

B http://www.cnb.cz/cs/dohled_fin_trh/

24



Sektorové ¢lenéni dohledu bylo od 1. ledna 2008 zménéno na funkcionalni.
Nova organizacni struktura:
- Sekce regulace a analyz finan¢niho trhu
- Sekce licen¢nich a sank¢énich tizeni
- Sekce dohledu nad finan¢nim trhem
Efektivnéjsi vykon dohledu nad finan¢nim trhem
- Jednotna koncepce dohledu napfi¢ jednotlivymi sektory
- Sjednoceni pravidel udélovani licenci a postupti pfi vykonu dohledu pro
vSechny segmenty finan¢niho trhu

- Omezeni prostoru pro vytvareni regulatornich arbitrazi'

5.4 Integrace dohledu

V oblasti dohledu nad finanénim trhem Ceskd narodni banka plni svou roli
integrovaného organu regulace a dohledu zejména prostrednictvim:
- regulatorni ¢innosti, tj. ptredevS§im stanoveni pravidel obezietného podnikani
a pravidel jednani se zékazniky formou provadécich pravnich predpist, které
Ceska narodni banka vydava v ramci a v mezich piisluinych zakoni;
- licencni a povolovaci cinnosti, tj. zejména udélovani povoleni ke vstupu do
regulovanych segmenti finan¢niho trhu;
- dohledovych c¢innosti, k nimz patii:

e dohled na dalku nad finan¢nimi institucemi, trznim jednanim 1

infrastrukturou kapitadlového trhu a analyzy finan¢niho trhu a jeho
sektord,

¢ dohlidky na misté ve finan¢nich institucich a dal$ich institucich tvoficich

infrastrukturu kapitalového trhu;
- stanovovani opatreni k ndpravé popripadeé i ukladani sankci v ptipadé

zjisténi nedostatkd v ¢innosti subjektli, nad nimiz vykonava dohled;

“http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vystoupeni
_projevy/download/singer 20090630 dnft2008.pdf, citovano 28.12.09-Ing. M. Singer -Dohled nad
financnim trhem 2008
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shromazdovani, zpracovavani a vyhodnocovani informaci, jez slouzi
k podpoie dohledu a k informovéni vefejnosti o stavu a vyvoji financniho

trhu Ceské republiky.

Ceska narodni banka se fidi nasledujicimi zasadami pii vykonavani dohledu nad

finanénim trhem, které ma zahrnuty v dokumentu Posldni CNB:

predvidatelnost: Ceska narodni banka bude dohlizené subjekty priib&ng, a
to zpravidla jiz ve stadiu jejich pfipravy, seznamovat s kritérii, jejichz plnéni
pii vykonu dohledu nad finan¢nim trhem ocekéava, a bude dbat na jejich
konzistentni aplikaci.

uplatiiovani mezindrodné uznavanych standardii: Ceska narodni banka bude
pokracovat v disledné implementaci celosvétové uznavanych standarda v
oblasti regulace a dohledu finanéniho trhu. Ptipadné narodni odchylky od
téchto principli budou zalozeny na racionalni analyze relevantnich faktort,
zejména nékladii a p¥inost. V ramci mezinarodni spoluprace bude Ceska
narodni banka podporovat harmonizaci kritérii a postupi uplatiovanych pii
vykonu dohledu.

sladeénti strategie s operativnim vykonem dohledu: Ceska narodni banka bude
pii regulaci a vykonu dohledu sledovat strategické cile odvozené od svého
zakonného mandatu a pfitom bude flexibilné reagovat na zmény na
finan¢nim trhu a reflektovat nové trendy v regulaci a dohledu.

informacni otevienost a odpovédnost viici verejnosti: Ceska narodni banka
bude v souladu se zikony Ceské republiky a s mezindrodnimi standardy
pravidelné zvefejnovat informace o financnim trhu i dohledu nad nim tak,
aby si vefejnost, ucastnici trhu i zahrani¢ni investofi mohli vytvoftit
objektivni nazor na finanéni systém Ceské republiky, na pravidla regulace
finanéniho trhu i na po¢inani Ceské narodni banky pii vykon dohledu nad
nim. V ramci politiky informaéni otevienosti a odpovédnosti bude Ceska
narodni banka spolupracovat se sdruzenimi spotiebitell i ii€astnikt trhu.
spoluprdace s Ministerstvem financi Ceské republiky a dalsimi ustiednimi

organy statni spravy: Ceskd narodni banka bude uzce spolupracovat s
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Ministerstvem financi Ceské republiky a dalSimi zainteresovanymi
ustfednimi organy statni spravy pii vytvaieni jednotné koncepce a dalSich

pravidel regulace a dohledu nad finan¢nim trhem.

Pii plnéni své &innosti se Ceské narodni banka #idi nasledujicimi hodnotami:

- jednotnd koncepce dohledu pro vsechna odvétvi financnich sluzeb: CNB
bude budovat spolecnou kulturu dohledu nad finan¢nim trhem jako soucast
své firemni kultury a tento proces podpoii adekvatni organizaci a fizenim
svych utvart pro dohled nad finanénim trhem. Ve vztahu k dohlizenym
subjektim jednotna koncepce dohledu ptedstavuje predevsim uplatiovani
zasady, ze stejné druhy financnich rizik a jinych regulatorné relevantnich
skuteCnosti podléhaji ve vSech odvétvich finan¢nich sluzeb obdobnym
pravidlim tak, aby se omezil prostor pro regulatorni arbitraz.

- primérenost regulace: CNB bude zasahovat do podnikani dohlizenych
subjektll v mife, v niZ je to nezbytn¢ nutné pro dosazeni cilit dohledu nad
finan¢nim trhem a k implementaci ptisluSnych ustanoveni evropského prava
na ¢eském finan¢nim trhu.

- efektivnost dohledu a regulace: CNB bude uplatiiovat mezinarodné
uznavané principy efektivniho dohledu nad finanénim trhem a subjekty na
ném pusobicimi a alokovat persondlni a finan¢ni zdroje proporcionalné k
riziklim, jeZ ohrozuji stabilitu finan¢niho systému anebo bezpecny a plynuly
rozvoj finan¢niho trhu.

- pFiméFend ochrana spotiebitele a investora: CNB bude dbat na piiméienou
ochranu spotiebitele a investora pii vyuzivani finan¢nich sluzeb nabizenych
na finanénim trhu subjekty, které podléhaji jejimu dohledu, tak, aby
podpofila rozvoj a riist finan¢niho trhu 1 stabilitu finan¢niho systému.

- prispévek k ochrané trhu pied financni kriminalitou: CNB se bude podilet na
preventivnich opatfenich proti zneuziti finan¢niho trhu k legalizaci vynost z
trestné Cinnosti a k financovani terorismu a proti dal$im formam finan¢ni

kriminality.
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- podpora trzni discipliny: CNB bude pefovat o pravidelné zvefejiovani
dostate¢nych a aktualnich informaci s cilem posilit transparentnost a
divéryhodnost finan¢niho systému a trhu a zaroven umoznit spravné
pochopeni rizik a vynost, které finan¢ni trh nabizi.

- spoluprice se zainteresovanymi domdcimi subjekty: CNB bude spole¢né s
dals$imi ustfednimi organy statni spravy, subjekty, které podléhaji jejimu
dohledu, a ptfedev§im s jejich profesnimi sdruzenimi analyzovat vliv
regulace na podminky podnikdni na ¢eském finan¢nim trhu a povede se
zainteresovanymi subjekty dialog o tom, jak mize CNB jako organ dohledu
ptispét k rozvoji ¢eského finan¢niho trhu.

- mezindrodni spoluprace: CNB bude aktivné piispivat k vytvéaieni a realizaci
politiky regulace a dohledu pro jednotny evropsky trh finan¢nich sluzeb ve
smyslu konvergence pravidel a postupti na evropské Urovni a rozvijet
spolupraci s organy dohledu clenskych zemi EU i s ostatnimi zahrani¢nimi
organy regulace a dohledu a mezindrodnimi institucemi ¢innymi v této
oblasti.

- profesionalita a odbornost zamestnancu: Neustaly vyvoj finan¢nich trht
musi byt reflektovan v regulaci i v p¥istupech k vykonu dohledu. CNB bude
dasledné vénovat pozornost vysoké profesionalite, kvalifikaci, soustavnému
vzdélavani a odbornému rdstu odpovédnych zaméstnancl jako klicové
podmince efektivniho dohledu nad finan¢nim trhem.

- etika dohledu: CNB bude dbat na to, aby jeji zaméstnanci pii vykonu
dohledu jednali Cestn¢ a svédomité a aby se disledné fidili jak pravnimi
predpisy, tak i vnitinimi piedpisy CNB a zajistili tak nestrannou analyzu a
posouzeni vSech relevantnich skutecnosti s vyuZitim nejen vefejné

~r 4 4 v o o v 4 . r 1
pristupnych, nybrz i divérnych informaci."

15 http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/dohled fin_trh/poslani_cnb_dohled FT.pdf,
citovano z dokumentu Posldani Ceské ndarodni banky pii dohledu nad financnim trhem Ceské republiky
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5.5 Regulace a dohled nad bankovnim sektorem

Bankovni regulace a bankovni dohled se v mnoha smérech uzce prolinaji.

Bankovni regulace je souhrn pravidel (zdkonl, nafizeni, vyhlaSek, opatfeni)
upravujicich vznik, plsobnost, ¢innost a zanik penéznich instituci (depozita, Gvéry,
investi¢ni bankovnictvi).

Bankovni dohled je nezédvisla kontrola, dozor nad tim, jak jsou tato pravidla
dodrzovéana, scilem upevnit penézni a trzni disciplinu a zvySovat kvalitu fizeni
finanénich procesi a rizik z nich vyplyvajicich. '® Dohled nad provadénim bankovnich
ginnosti podle zdkona o CNB spo¢iva v "pééi o bezpeéné fungovani a uéelny rozvoj
bankovniho systému v Ceské republice". Bankovni dohled stanovi rimec pro obezietné
podnikani bank a kontroluje jeho dodrzovani. Cinnost bank podléha zakonu &. 21/1992
Sb., o bankéch, ve znéni pozdéjSich predpisi. Na zakladé¢ zmocnéni v tomto zakoné
CNB vydava opatfeni a vyhlasky, které obsahuji podminky pro vstup do bankovniho

sektoru a obezfetnostni pravidla v jednotlivych oblastech podnikéani bank.'”

5.5.1 Duvody regulace

Jako diivody provadéni bankovniho dohledu a regulace bank miizeme uvést specifika
bankovniho podnikani, asymetrii informaci o bankovnim systému z hlediska riznych
subjekti, dale pokles zprostfedkovani bank spocivajici v postupném rtistu podilu
nebankovnich subjekti na financ¢nich transakcich v ekonomice a nutnost regulace bank,
postupné i nebankovnich subjektl v souvislosti s provadénim ménové politiky centralni

1
bankou.'®

Diivody regulace a dohledu bank jsou jednak:
- makroekonomické — vytvareni prostoru pro provadéni ménové politiky

e emise hotovostnich penéz,

' Lér L. — Regulace c¢innosti bank, Praha: Bankovni institut, 1997 str.4

' http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/bankovnictvi/bankovni-dohled/1000464/3963 1/4#b8

' http://econ.muny.cz/data/PFBRAD/KFBREG _dso.pdf, Bankovni regulace a dohled.Distanéni studijni
opora. - Dalibor Panek, Brno 2005. str. 22, (citovano
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e meénovou politiku,
e devizovou spravu.

- mikroekonomické — podpora bezpecnosti, diveéryhodnosti a efektivnosti
bankovniho systému v dané zemi. Jesté je nutné zduraznit ochranu klientd
pied nadmérnou rizikovosti ¢i piipadnymi podvody ze strany bank.

o regulace a dohled bankovniho systému,
e Dbanka bank,
e banka statu,

e reprezentant v ménoveé oblasti.

Procesu regulace a dohledu se vzdy tucastni tfi skupiny subjektd. Jejich zakladni

vzajemné vztahy jsou zachyceny na obr. 2.

Obrazek 3 — Subjekty regulace a dohledu bank

Regulujici a dohlizejici ) Externi
subjekty [ Spolupréce ] auditorské firmy

A A

[ Informace ] [ Informace ]

[ Regulace a dohled ] [ Audit

| Regulované a dohliZené |
subjekty (banky)

A\ 4

zdroj:Revenda Z.: Bankovni regulace a dohled, Praha 2001 str. 120 (vlastni uprava)

V pozici regulujicich subjektii vzdy vystupuji centralni banky — jedind instituce nebo ve
banky se na dohledu alespon podileji.

Externi auditorské firmy — provétuji predevSim pravdivost, spravnost a uplnosti (,,tru
and fair®) vykazii bank. Ovétuji také UcCetni zavérku a vyrocni zpravu a uplnost,
spravnost a prikaznost vedeni ucetnictvi pfislusné banky a vyjadiuji se k urovni fizeni
rizik bankou. V ptipadech problémovych bank je audit mnohem castéjsi. Kone¢nou
odpovédnost za komplexnost a spravnost informaci nese vedeni dané¢ banky. Externi

auditofi uzce spolupracuji se supervizory.
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Vysledek externiho auditu miize mit Ctyti zakladni podoby:

vyrok bez vyhrad

vyrok s vyhradou

zaporny vyrok

odmitnuti vyroku

Vysledek auditu je povinnou souc¢asti vyrocni zpravy piislusné banky. Kromé externiho

auditu musi kazda banka zabezpecovat 1 interni audit.

Regulovanymi a dohlizenymi subjekty jsou vSechny banky.

Regulace a dohled jsou podchyceny pravné, obvykle v zakon¢ o centralni bance Zakon

&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance a zakong o bankovnictvi.

V trznich ekonomikéch se systémy regulace a dohledu opiraji o ¢tyfi zakladni soucésti.

Obrazek 4 — Zakladni soucasti systému regulace a dohledu bank

DOHLED

Dohled na dalku

<_TA

REGULACE
» 1 Podminky vstupu do bankovnictvi
2 Zakladni povinnosti bank
» 3 Povinné pojisténi vkladi v bankach
» 4 Uvéry vétitele posledni instance

Dohled na misté

]4_
}i

zdroj:Revenda Z.: Bankovni regulace a dohled, Praha 2001 str122 (vlastni uprava)

Podminky pro prideéleni bankovni licence — vstupni podminky do bankovnictvi, resp.

kritéria autorizace.

Stanoveni a provereni zakladnich povinnosti bank — na tuto souc¢ast je zaméteny dohled.

Zékladni povinnosti bank patii dodrzovani stanovenych pravidel:

pfimétenost kapitalu
piimétenost likvidity

uvérova angazovanost
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tvorba povinnych minimalnich rezerv

poskytovani informaci

ochrana pied nelegalnimi praktikami provadénymi bankami nebo jejich
prostfednictvim, zejména v oblastech tzv. prani Spinavych penéz (money
laundering) a tzv. diivérnych (insider) obchodii

dalsi oblasti podle zdkona nebo vyhlasek instituci regulace bank

Povinné pojisteni vkladut v bankdch — nejcastéji vklady fyzickych a pravnickych osob

Uvéry véFitele posledni instance — tyto uvéry nejéastéji poskytuji centralni banky.

5.5.2 Zpisoby dohledu

Dohled se realizuje dvéma zékladnimi zptsoby:

Dohled na dalku (off-site examinations) — provéfovani bankovnich a

statistickych vykazii na zakladé¢ pravideln¢ zasilanych udaji bankami
organim dohledu. Vyhodou jsou pribézné informace o situaci v prisluSné
bance a nizké naklady. Banky by méli zasilat ptfedev§im detailni bankovni
bilanci, vykaz ziskG a ztrat a udaje o tzv. mimobilan¢nich operacich.
Namitky proti jsou nejistota o Uplnosti a spravnosti a nemoznost ziskat
detailné;jsi piehled o situaci ptislusné banky. Tento zpiisob je spiSe orientacni
a 1ze jej dlouhodobéji pouzivat jako hlavni pouze u bezproblémovych bank.

Dohled (provérky) na misté (on — site examinations). — piedevSim u
problémovych bank, nicméné i u zdravych bank je v delSich casovych
intervalech nevyhnutelny. Pomoci dohledu na misté lze ziskat detailni
ptehled o aktivitich banky. Byva zaméfen nejen na provéfeni poctivosti,
spravnosti a uplnosti ptislusnych vykazl, ale také na zjisStovani dalSich

skutecnosti, které statistické metody obvykle nemohou zabezpecit.

Lze napt. provétit a posoudit:

zajistovani avera
adekvatnost provadénych operaci

informacni toky uvniti i vné banky
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- organizacni strukturu a z ni vyplyvajici pravomoci a odpovédnost

- dodrZovani pracovnich postupti a jejich spravnost

- technickou, metodickou a personalni uroven fizeni rizik

- zda nedochazi k prosazovani a zneuzivani skrytych zajmu ze strany c¢lent

vedeni ¢i akcionatti banky nebo dokonce podvodim

Nedostatkem dohledu na misté jsou vyrazné vyssi ndklady ve srovnani s pfedchozim
zpisobem, které se stavaji hlavnim limitujicim faktorem Cetnosti jeho provadéni. Dalsi
bariéru mize vytvaret nedostatek kvalifikovanych pracovniki dohledu, ktery mize byt
do ur¢ité miry eliminovéan dohledem ze strany vice instituci.'”

Pro srovnatelné hodnoceni vysledkl bank je vyuzivana nejznaméjsi mezinarodné
standardni metoda CAMEL, vypovidajici o stavu banky v oblastech podle jednotlivych
pismen nazvu, tedy Capital (kapital), Assets (aktiva), Management (fizeni), Earnings

(vynosy), Liquidity (likvidita).*

5.5.3 Zakladni cile regulace a dohledu bank

Systém regulace a dohledu bank je soucasti makroekonomické politiky pfi prosazovani
zakladnich cilt ekonomického vyvoje. Rozhodujicimi slozkami této politiky jsou
fiskalni a ménova politika, které museji zabezpecovat predevsim:
- makroekonomickou rovnovédhu a stabilitu, zejména pomoci regulace a
rozpoc¢tové rovnovahy a regulace mnozstvi penéz v obéhu,
- efektivnost, bezpecnost a divéryhodnost financniho systému — regulace a
dohled bank zabezpecuji tyto cile v soucasti finan¢niho systému, a to
v bankovnim systému.
K obecnym ciliim patii:
- podpora efektivniho provadéni ménové politiky
- zajisténi spolehlivosti a bezpecnosti bankovniho systému v dané ekonomice

- podpora efektivnosti fungovani bankovniho systému

" Revenda Z.: Centralni bankovnictvi, Praha 2001 str.119-123
*% http://econ.muny.cz/data/PFBRAD/KFBREG _dso.pdf, Bankovni regulace a dohled.Distancni studijni
opora. - Dalibor Panek, Brno 2005. str. 16 (citovano 29.12.2009)
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- zajisténi potiebnych informaci pro investory
- zajisténi zékladni rovné ochrany investort
- zajisténi zékladni urovné ochrany bankovniho systému pied nekalymi

praktikami®!

5.5.4 Regulace a dohled na nepovinné bazi

Vyse jsem popsala systém regulace a dohledu bank na povinné bazi tzv. formalni
regulace a dohled. Krom¢ toho muize jesté existovat systém regulace a dohledu na
nepovinné bazi tzv. neformalni regulace a dohled.
Tento systém ma dv¢ zékladni formy:

- dobrovolnou — bez explicitné pravné stanovenych pravidel

- seberegulaci (self-regulation) — pravidla regulace a dohledu stanovi instituce

vytvofena bankami za timto ucelem.

V obou ptipadech je neformalni regulace zalozena na vzajemné divére regulovanych a
regulujicich. Nepovinny zdklad regulace a dohledu ma vsak dvé zédsadni nevyhody.

1. Podporuje tendence k monopolizaci ¢i oligopolizaci bankovniho

systému.

2. Znesnadiiuje harmonizaci pravidel regulace a dohledu mezi zemémi.
Nepovinny systém lze vyuzit pouze jako doplnék formalni regulace, obvykle pro stejné
druhy bankovnich instituci. Pak by existoval spole¢ny povinny zéklad pro druhy stupen
bankovniho systému jako celek a ,,nadstavba* v podob¢ stanoveni prisnéejsich pravidel,
dobrovoln¢ pfijatych bankami. Nepovinny systém by tak mohl zvysit divéryhodnost

bank, které se jej ucastni.*

2 Revenda Z.: Centrdlni bankovnictvi, Praha 2001 str.126-127
22 Revenda Z.: Centrdlni bankovnictvi, Praha 2001, str.133-134
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5.5.5 Pravomoci bankovniho dohledu

Bankovni dohled je v Ceské republice vécné 1 institucionalné soucasti Ceské narodni

banky. Jeho prava a povinnosti vymezuje zakon o CNB a zédkon o bankach.

Podle téchto zdkont bankovni dohled resp. CNB:

vydavéa po pfedchozim vyjadieni ministerstva financi bankovni licence,
vydava opatieni a vyhlasky definujici pravidla obeztetného podnikéani bank,
monitoruje ¢innost bank a pobocek zahrani¢nich bank (do kompetence
bankovniho dohledu naopak nespadaji druzstevni zalozny, které jsou
dohlizeny Utadem pro dohled nad druZstevnimi zaloznami),

provadi dohlidky (kontroly) v bankéch,

vydavéa predchozi souhlasy podle zdkona o bankdch napt. pfi nabyvani
podilu na bance, pti prodeji podniku banky, slouceni banky, zruSeni banky ¢i
ukoncéeni bankovnich aktivit,

uklada opatfeni k ndprave a sankce za zjisténé nedostatky v ¢innosti bank,
rozhoduje o zavedeni nucené spravy a odnéti bankovni licence po

ptedchozim vyjadieni ministerstva financi.

Bankovni dohled vSak nema pravo zasahovat do obchodnich rozhodnuti banky a do

jejiho tizeni, které je ve vylucné kompetenci managementu banky, ptipadné téz dozorci

rady. Bankovni dohled se pouze snazi prostfednictvim jim vydavanych pravidel

obezietného podnikani bank, dislednym monitoringem na déalku i na misté a vhodnymi

napravnymi opatfenimi usmériovat ¢innost bank tak, aby nedochazelo k aktivitam,

které by mohly poskodit zajmy klientl bank a stabilitu bankovniho systému jako

celku.?

> http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/bankovnictvi/bankovni-dohled/1000464/39631/4b8, citovano

29.12.2009
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6 Regulace kapitalového trhu v zemich EU
6.1 Evropska unie

Evropské unie je spolecenstvim evropskych zemi s trzni ekonomikou, které podepsaly
prislusné dohody o spolupraci v ekonomické, socialni a politické oblasti. Od 1. ledna
1993 doslo k naplnéni Zakona o sjednocené Evropé¢ z 28. tinora 1986, ktery pozadoval
vytvofeni jednotné¢ho trhu Evropského spoleCenstvi jako ,,uzemniho prostoru bez
vnitinich bariér pohybu zbozi, sluzeb, lidi a kapitalu“ (Single European Act; n¢kdy také
Zékon o jednotném trhu). Jednotny trh je prozatim nejvyssi formu integrace mezi

o ¥ 24
zemémi v Evropé.

Soucasny stav regulace a dozoru nad kapitdlovym trhem se vyznacuje velkou
rozmanitosti pramenici ptedevSim =z odliSnych historickych podminek, za nichz
regulacni a dozorové systémy vznikaly. Zatimco druhd polovina 19. stoleti a prvni
tretina 20tého stoleti povazovala za urcity vzor regulace britsky systém, od 30. let
minulého stoleti, zejména vSak po 2. svétové valce, se uznavanym modelem pro nove
vznikajici systémy regulace a dozoru nad kapitalovym trhem staly Spojené staty.
Vétsina evropskych zemi s trzni ekonomikou vSak i béhem 20. stoleti zachovavala
tradi¢ni regulacni a kontrolni mechanismy bez vétSich zmén. Regulace a dozor v nich
byly spjaty sbankovnim dozorem, ktery nesporné hral nejvétsi roli. Tento stav
v podstaté odpovidal urovni rozvoje kapitalového trhu na evropském kontinenté a jeho
postaveni ve finan¢nim systému jednotlivych zemi. Je zndmou skuteCnosti, Ze
kontinentdlni Evropa ztéchto hledisek zaostavala za Spojenymi staty i za Velkou
Britanii. Teprve v posledni tfetiné minulého stoleti doSlo k vyznamnému rozvoji
kapitalovych trhi i v kontinentdlni Evropé, pficemz velkou roli vtom hral proces
internacionalizace podporovany rozvojem pocitacové techniky.

Dynamicky rozvoj kapitdlovych trhu pfinesl i nutnost zdokonaleni systému jejich
regulace a dozoru. Tyto snahy se v jednotlivych zemich realizuji postupné a rozdilnym

zpusobem.

** Revenda Z.: Bankovni regulace a dohled, Praha 2001 str.630-631
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Regulace finan¢nich instituci je v EU pomérné zna¢né sjednocena smérnicemi EU.
Naopak za dohled nad financnimi institucemi odpovidaji jednotlivé c¢lenské zemé.
Vramci Evropské unie také funguji vybory tfeti trovné. V soucasné dobé jsou
pfipravovany zmény evropského dohledu. Zatim ovSem plati tzv. Lamfalussyho proces,
ktery byl zahajen v roce 2001. Jeho cilem bylo sblizit regulace a dohled nad financnim
trhem v Evropé.
Vznikl 4Groviiovy proces:
- legislativa Evropského parlamentu a Rady, kterd stanovi kli¢ové principy
regulace finan¢niho sektoru (napt. smérnice Mifid)
- provadéci predpisy Evropské komise k 1. urovni
- sektorové vybory vramci EU, které stanovi technické detaily aplikace
legislativy Evropského parlamentu a Rady — vznik 3 vyborQ
e Vybor evropskych bankovnich dohledi
e Vybor evropskych regulatorii obchodniki s cennymi papiry
e Evropsky vybor pojisténi a zaméstnaneckych penzi

Loy ~ 7 . . v oy )
- vynucovani veskeré legislativy pozadujici Evropskou komisi.”

6.1.1 Aktualni vyvoj

Clenské staty musely piijmout celkem 9 smérnic, které upravovaly a zavadély
podminky pro integraci finan¢nich trhi na zakladé doporuceni Lamfalussyho skupiny.
Kazdy ze statli si na svém tzemi udrzuje tzv. regulované trhy, za které zodpovida dany

spravce urcujici pravidla.

Letos uplyne 12 let od chvile, kdy byly ptedstaveny zarodky Akéniho planu finan¢nich
sluzeb, ktery na tomto poli zah4jil postupnou integraci ¢lenskych stati EU. Deklarovany
cil harmonizace do roku 2005 se nepodafilo splnit, protoze vyjednavani narazelo na

nové piekéazky, které zbrzdily samotnou implementaci smérnic ¢lenskymi staty.

> Jilek J. - Financni trhy a investovdni, Praha 2009. str. 153-155
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V soucasné dob¢ nelze tvrdit, ze integrace finan¢nich trhtit EU je ukoncena. Ackoliv je
k dispozici potiebnd pravni Gprava, nékteré ¢lenské zeme se s jejim piijetim opozd’uji.
Pro integritu evropského finan¢niho trhu budou urcujici predev§im nadchézejici roky,
které budou ovlivnény preventivnimi zasahy v dasledku celosvétové hospodarské
krize.?

V EU jako celku se postupné¢ krystalizuje mirnd pifevaha integrovanych instituci
regulace a dohledu nad finanéni sférou, 1 kdyz scetnymi modifikacemi
(viz. Ptiloha €. 1 - Zahrani¢ni organy dohledu nad finan¢nim trhem).

Uloha centralnich bank se v tomto uspofadani soustfed’uje zejména na funkci véfitele
posledni instance. V nékterych zemich si centralni banky zachovévaji svou ptivodni
regulatorni Ulohu, v jinych zemich je tato role vdzana na Uzkou spolupréci s jinymi
organy (zejména s ministerstvy financi).

Situace v Evropské unii se dosti podstatn¢ 1isi od ostatniho svéta: sektorova integrace ve
vetSiné zemi zatim zlistdva zachovana.

Finanéni trhy se dnes rozvijeji znacnym tempem a méni se i jejich struktura. Véha
jednotlivych segmentt finan¢nich trhl se postupné méni, coz je mj. disledkem rychle

et 1 . I 2
probihajicich inovaci vieho druhu.”’

6.2 Harmonizace bankovni regulace v Evropé

Usili o vybudovani sjednoceného trhu v Evropé saha daleko do minulosti:

- Vroce 1973 byl utvofen princip narodniho pfistupu k regulace odvétvi
prostiednictvim smérnice o zruSeni omezeni na svobodu zfizeni a svobodu
poskytovani sluzeb pro samostatné aktivity bank a jinych financnich
instituci. VSechny banky pulsobici vjedné zemi podléhaji shodnym
nediskrimina¢nim regulacim a dohledu jako doméci banky. Rozsifené
kapitalové kontroly limitovaly konkurenci a pii absenci jakékoliv koordinace

bankovniho dohledu byly banky odrazovany od ptisobeni v odlisSnych zemich

28 http://www.euractiv.cz/evropske-pravo/analyza/proces-tvorby-evropske-legislativy-na-prikladu-
smernice-o-trzich-financnich-nastroju-007091

7 http://www.vsfs.cz/periodika/acta-2007-01.pdf, Ekonomicke studie a analyzy, citovano 23.3.2010
str.18-20
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- Vroce 1977 prvni bankovni smérnice na koordinaci pravnich ptedpist,
regulaci a administrativnich opatfeni vztahujicich se k pfijiméni a
poskytovani uvéri GUveérovymi institucemi zalozila postupné zavadeéni
principu kontroly domovské zemé — jedna se o domovskou zemi mateiské
banky, ktera je zodpovédna za dohled nad bankovnimi aktivitami v ostatnich
zemich EU. Direktiva nechala nevyfesenou celou fadu pravnich mezer.

- Vroce 1989 byla vytvotfena druhd bankovni smérnice — aplikujici ustanoveni
Jednotného evropského aktu z roku 1986 v bankovnim odvétvi (= eliminace
kontroly kapitalu). Smérnice stanovila, ze jakadkoliv banka licencovana
vzemi EU, mlze zalozit pobocku nebo poskytovat pteshrani¢ni sluzby
v ostatnich stdtech EU bez dal$i autorizace a muze oteviit pobocku za
shodnych podminek jako narodni banka v hostitelském statu. Matetska
banka musi konsolidovat vSechny své ucty pro dohled své vlastni instituce,
ale hostitelskd zem¢é muze uvalit specifické regulace, jestlize jsou
povazovany za ,,vefejny zajem*.

- Vroce 1999 byl pfijat tzv. Akéni plan finan¢nich sluzeb FSAP jehoZ cilem
je dosazeni plné integrace bankovnich a kapitalovych trhi do roku 2005
(n€kterych z navrzenych cili bylo dosazeno. Prijetim dalSich pravnich
predpisit mély uskutecnit pivodni cile do roku 2009). Plan stanovil Ctyii
hlavni cile:

1) Jednotny velkoobchodni trh v EU

2) Oteviené a bezpecné retailové bankovnictvi a trhy pojisténi
3) Rozvoj state-of-the-art pravidel regulace a dohledu

4) Sir$i podminky pro optimalni finanéni trh

- Vroce 2005 vstoupila v platnost novd dohoda pro potirani daitovych tniki.
Vsechny banky lokalizované¢ v EU musi nyni hlésit své zahrani¢ni klienty

svym dafiovym institucim.®

¥ Baldwin R., Wyplosk CH. — Ekonomie evropské integrace, Praha 2008, str.452
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6.3 ECB, ESCB a Eurosystém

6.3.1 Eurosystém

Eurosystém jakozto centralni bankovni systém eurozony se sklada z:
- ECB
- narodnich centralnich bank Sestnacti ¢lenskych statd EU, jejichz jednotnou

ménou je euro.

Eurosystém je tedy soucéasti ESCB. Vzhledem k tomu, ze rozhodnuti ECB, jako jsou
ménova rozhodnuti, se logicky vztahuji pouze na zem¢ v eurozoné, je to ve skutecnosti
Eurosystém, ktery jako tym plni pro eurozénu funkce centralni banky. V ramci této
¢innosti prispivaji k plnéni spolecnych ukold Eurosystému, ECB a narodni centralni

banky zemi, které zavedly euro.

Obrazek S - Eurosystém

EUROSYSTEM

£ Ewropski centrilnl banka

Mationale Bank van Belgig /
Bangue Mationzle de Belg

! Deutsche Bundesbank

i Central Bank and Financial
i Authority of Ireland

Gresce
de Espana
;. Bangue de France
" Banca d'ltalia
Central Bank of Cyprus
Bangque centrale du Luxembaourg

0 Bank Centrali ta® Malca £
Central Bank of Malta

De Mederlandsche Bank

5 Suomen Pankkl = Finlands Bank

zdroj: http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or_002.cs.html
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Pravni dokumenty, kterymi byl ustaven Evropsky systém centralnich bank (ESCB),
tedy Smlouva o zalozeni Evropského spolecenstvi a Statut ESCB, byly sepsany
s predpokladem, Zze vSechny ¢lenské staty EU zavedou euro a veskeré ukoly souvisejici
s jednotnou ménou bude plnit ESCB. Dokud vsak budou existovat ¢lenské staty, které
euro nezavedly, bude hrat hlavni tlohu ,,Eurosystém* (tento pojem usnadiuje
pochopeni struktury centralniho bankovnictvi v eurozong).”

Eurosystém se také snazi napomadhat institucim, které odpovidaji za dohled nad
uveérovymi institucemi a za stabilitu finan¢niho systému.

Eurosystém a ESCB budou soubézné fungovat, dokud se vSechny Clenské staity EU

nestanou ¢leny eurozony.

6.3.2 ESCB

Smlouva o zalozeni Evropského spolecenstvi (Smlouva o ES) svétuje Evropskemu
systemu centralnich bank (ESCB) ulohu centrdlni banky pro Spolecenstvi. ESCB se
sklada z ECB a narodnich centralnich bank (NCB) vsech Clenskych stati EU bez ohledu

na to, zda zavedly, nebo nezavedly euro.

Obrazek 6 - ESCB
E?Hop%“f'STSTEH ‘:: ORGANITACE
CENTRALNICH BANK (ESCB) _’_1‘

& Evropské centrélni banka > Bangue eentrale du
Luxembourg

Banque Gelgic ] | & Magyar Memzeti Bank

4 BBATApCHA HApPOAHE BAHKA - L 7 Bank Central| ta” Malta /
(Bulharzsks niradni banka) J Cencral Bank of Malca

3 Ceski narodni banka ¥ 1 : 8 De Mederlandsche Bank

4 Danmarks Mationalbank y " S Oesterreic

ssbank Natisnalbank

Sarodow ank Polski
& Eesti Pank Marodowy Bank Polski

anco de Porcugal
| Bank and Financial E

F. Y rity of |reland " IL = & ¥ anca Magionali a Rominiel

B Bank of Greece I N i Banka Slavenije

3 Banco de Espafia b = y 4 Mirodnd banka Slovenska

0 Bangque de France I 3 il » Suomen Pankki —

Finlands Bank
Banca d'ltalia
- Sveriges Riksbank
4 Central Bank af Cyprus =
fi | [ - &Y Bank of England

Latvijas Banka -

14 Lietuvos bankas nil - Fad

zdroj: http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or_001.cs.html

* http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or_002.cs.html
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Zakladnimi ukoly ESCB podle Smlouvy jsou:
- definovat a provadét ménovou politiku ES,
- provadét devizové operace v souladu s ustanovenimi Smlouvy,
- drZet a spravovat oficialni devizové rezervy ¢lenskych statd,

- podporovat plynulé fungovani platebnich systému.*

6.3.3 ECB

Evropskad centralni banka (ECB) odpovida od 1. ledna 1999 za provadéni ménové
politiky v eurozong. Eurozona vznikla, kdyz v jedendcti Clenskych statech EU byla
v lednu 1999 pievedena odpoveédnost za ménovou politiku z narodnich centralnich bank
na ECB. Recko se k eurozoné piipojilo v roce 2001, Slovinsko vroce 2007, Kypr
s Maltou v roce 2008 a Slovensko v roce 2009. Vytvofeni eurozony a nové nadnarodni
instituce, ECB, pfedstavovalo vyznamny okamzik v dlouhém a slozitém procesu
evropské integrace.’’

Ptedchiidcem ECB byl Evropsky ménovy institut, do¢asna instituce zalozena 1. ledna

1994, jejimz cilem byla ptiprava pfechodu na jednotnou ménu euro.

ECB byla zalozena v roce 1998 Smlouvou o Evropské unii a ma sidlo ve Frankfurtu (v
Némecku). Jejim ukolem je fidit euro — jednotnou ménu EU — a zabezpecovat stabilitu
cen pro vice jak dv¢ tretiny obcanti EU, ktefi pouZivaji euro. ECB rovnéZ odpovida za
definovani a provadéni hospodarské a ménové politiky EU. Pracuje naprosto nezavisle.
Ani ECB ani narodni centralni banky eurosystému ani zadny ¢len jejich rozhodovacich
organli nemuze zadat ani pfijimat pokyny od zaddného jiného organu. Organy EU a
vlady ¢lenskych statl musi tuto zdsadu dodrZovat a nesmi se snazit ovliviiovat ECB ani
narodni centrdlni banky. V 1Uzké spoluprdci s narodnimi centralnimi bankami EIB
pripravuje a provadi usneseni pfijatd rozhodovacimi organy eurosystému — Radou

guvernérii, Vykonnou radou a Generalni radou.

3% http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or_009.cs.html
3! http://www.ecb.int/ecb/orga/escb/html/index.cs.html
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Jednim z hlavnich utkoli ECB je udrzovat cenovou stabilitu v eurozéné tak, aby se
kupni sila eura nesnizovala v disledku inflace.
To zajistuje dvéma zpisoby:
- kontrola mnoZstvi penéz v obéhu.
- monitorovani cenovych trendi a posuzovani rizik, které ovliviiuji cenovou
stabilitu v eurozoné.

Kontrola mnozstvi pené¢z v obéhu mimo jiné spo¢iva v urCovani trokovych sazeb

vvvvv

6.4 Bankovni dohled Evropské centralni banky

Uzké propojeni mezi Evropskou centralni bankou a narodnimi centrdlnimi bankami —
¢leny Evropského systému centralnich bank — se vytraci v oblasti bankovniho dohledu.
Dlvodem je, ze dohled nad bankami je zatim provadén piedev§im ndrodnimi
centralnimi bankami, respektive institucemi dohledu (pii preferenci tzv. principu
domovské zemé, kdy za dohled odpovida instituce t€¢ zemé, ve které ma dana banka
zaregistrované své hlavni sidlo). Evropské centralni banka se vyraznéji angazuje pouze
u dohledu multinaciondlnich bankovnich holdingd a pii vzdjemné spolupraci s
narodnimi centrdlnimi bankami a dal$imi institucemi dohledu ve snaze co nejvice
koordinovat postupy v této oblasti.

Na urovni Evropské (ménové) unie plsobi dva subjekty — Vybor bankovniho dohledu
(Banking Supervision Committee) a Kontaktni skupina (Groupe de Contact). Oba
subjekty nemaji vykonné pravomoci. Multilateralni spoluprace je tak velmi omezena a
hlavni formou zlstavd pouze dvoustranna spoluprdce mezi institucemi dohledu

NP ;33
ptislusnych zemi.

32 http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm
33 http://www.europeum.org/disp_article.php?aid=458, Evropskd centrdlni banka, (citovano 22.3.2010)
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6.5 Ukoly narodnich centralnich bank

Provozni uspofddani Eurosystému je zalozeno na principu decentralizace. Narodni
centralni banky vykonavaji téméf vSechny provozni tikoly Eurosystému a provadéji tak

rozhodnuti ptijata centralné Radou guvernéra ECB.*

Obrazek 7 — Ukoly narodnich bank

ORGANITACE

UKOLY NARODNICH BANK

Clanek 12,1 Statutu ESCB: v mife povaZované za moZnou a pfiméfencu...se ECB obraci
na narodni centralni banky se Fadostmi o provedeni operaci,
které patfi k dkolim ESCB [Eurosystému]™.

e e = ‘ L—-—_' I'. ShromaZzdovini
Ménovi politika Devizové rezervy  Platebnl systémy Bankovky statistickych Gdajo

Providéni Spriva a dohled
operacl mEnové nad hotovoscnimi

politiky operacemi
S Podpora
/ . Dohled nad Einnosti ECB

Wlastni ECB nirodnimi

platebnimi systémy

zdroj: http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or_014.cs.html

3* http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or_014.cs.html
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7 Systémy vybranych zemi

Tabulka 1 - Porovnani dohledu ve vybranych zemich

Dozor
Ménova
Zemé . Platebni Cenné papiry Poznamka
politika | Bankovnictvi Pojistovnictvi
systém (obligace)
Nezévislost CB
od 1997
] ) ) 1997 — bankovni
Financial Financial Financial
Velka Bank of ) Bank of ) ) dohled odebran
Services Services Services
Britanie England ) England ) ) z Bank of
Authority Authority Authority
England a
sloucen
v dozor¢i organy
Federal
Securities
Federal Supervisory Nezavislost CB
Deutsche ) )
Banking Office/ Federal | vznikla v roce
Némecko | Bundesbank ) )
Supervisory Supervisory 1957.
Office Office for (European CB)
Securitis
Trading

Zdroj: Mayes David G., Wood Geffrey E. — The Structure of Financial Regulation str.3-9 (vlastni tprava)

7.1 Velka Britanie

Odborny dozor nad bankami dlouho z povéfeni statu vykonavala britskd centralni banka

(Bank of England — BOE). Po bankovni krizi v 70. letech se bankovni dohled zpftisnil a

vroce 1979 byl 1 legislativné zakotven v zdkoné o bankdch, ktery byl novelizovan

vroce 1987 — licenci musi disponovat kazdad instituce, ktera piijima vklady od

obyvatelstva. *°

3 Jilek J. - Financni trhy a investovdni, Praha 2009. str. 161
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V roce 1997 britska vlada vyhlasila uplnou reorganizaci britského financni regulace a
supervize. Az do té¢ doby ve Velké Britanii ptisobilo Sest nezavislych specializovanych
regulatorii kapitalového trhu:

- Utad pro cenné papiry a investice (Securities and Investment Board — SIB)

- Utad pro cenné papiry a futures (Securities and Futures Authority — SFA)

- Organizace pro regulaci fizeni investic (Investment Management Regulatory

Organisation — IMRO)
- Organizace pro investice osob (Personal Investment Authority — PIA)
- Komise pro stavebni spolecnosti (Building Societies Commission)

- Komise pro vetejné tivérové spolecnosti (Friendly Societies Commission)

Pravomoc téchto specializovanych organti postupné ptesla do rukou jediného regulatora
kapitalového trhu ve Velké Britanii — Uradu pro financéni sluzby (FSA — Financial
Services Authority). Tento proces byl po vydani nového zakona o finan¢nich sluzbach a
trzich (Finacial Services and Markets Act — FSMA) v r. 2000 dovrsen k 1.12.2001, kdy
se FSA stal jedinym reguldtorem finan¢niho sektoru ve Velké Britanii. V souvislosti
s témito zdsadnimi reformami doslo 1 k vymezeni pravomoci ustfedni banky (Bank of
England), ktera si zachovala svou pravomoc v oblasti odpovédnosti za celkovou
stabilitu finan¢niho systému a pravomoc dozoru nad kapitdlovym trhem pienechala
Utadu pro finanéni sluzby (FSA).*

V fijnu 2004 na zéklad¢ rozhodnuti ministerstva financi prevzala FSA zodpovédnost za

trh s hypotékami a v lednu 2005 je§té pievzala regulaci a dohled nad pojistovnictvim.®’

Dohled nad britskymi bankami provadi tzv. tripartita- FSA, Bank of England a ministr
financi. Zahrani¢ni banky ze zemi Evropského hospodatiského prostoru (EHP) potiebuji
na zéklad¢ smérnice EU k plsobeni v UK pouze souhlas od domovského regula¢niho
aradu.’

Bank of England byla zalozena jiz svym puvodnim poslanim jako centralni banka

v roce 1694, i kdyz emisni monopol ziskala na zdklad¢ zdkona az v roce 1844. Banka

36 pavlat V., Kubitek A. — Regulace a dozor nad kapitalovymi trhy, Praha: VSFS, 2004 str. 81-82
37 http://www.fsa.gov.uk/Pages/About/Who/History/index.shtml
3 http://www.businessinfo.cz/cz/sti/velka-britanie-financni-a-danovy-sektor/5/1000687/
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byla zaloZena se souhlasem anglického kréale se zamérem ziskani finan¢nich prostfedka
na kryti vydajt tehdejsi valky s Francii.

V roce 1946 byla Bank of England znarodnéna, v ¢ele banky stoji guvernér a Sestnact
¢lenti bankovni rady. Hlavnimi néstroji ménové politiky jsou v sou€asnosti diskontni

sazby, operace na volném trhu a kurzové intervence.*

Bank of England (BoE):
- vede ucty pro vladu, organy mistni spravy, operuje s vladnimi cennymi papiry
- vede ucty bank, poskytuje jim Gvéry
- nezavisle stanovuje irokové sazby a urcuje tak cenu mezibankovnich pijcek
- jediny emitent hotovostnich penéz na izemi UK (skotské libry emitované The
Royal Bank of Scotland zGstavaji v obéhu z tradice a jsou vydavany pouze proti
stazeni prislusného objemu britskych liber z ob&¢hu)

- pfispivéa k udrzeni stability finanéniho systému jako celku.*’

Urad pro financni sluzby (FSA) je soukromé spoleénost se statutarni pravomoci. Ridi ji
predstavenstvo jmenované ministerstvem financi slozené z predsedy, dvou vykonnych
&lent tohoto vedeni a z dalSich ¢&lent, ktefi nejsou vykonnymi pracovniky Utadu.
V celkovém poétu &lentl musi tito &lenové tvorit vétsinu. Cleny predstavenstva miize
ministerstvo odvolavat. Viceguvernér Bank of England je ¢lenem vedeni Ufadu pro
finanéni sluzby z titulu své funkce. *!
FSA jako jednotny dohledovy orgén je odpovédny za dohled nad bankovnictvim,
pojistovnictvim a investovanim na trhu. K dal§$im jeho ukolim patii potirdni
obchodovani na trhu a potirani finan¢ni kriminality.
FSA zejména:

- vydéava a odnima licence k provadéni regulovanych ¢innosti

- vydava a odnima fyzickym osobam souhlas k vykonu vysSich vedoucich

funkci ve financnich institucich a to na zdklad¢ testu diavéryhodnosti a

3 http://econ.muny.cz/data/PFBRAD/KFBREG_dso.pdf, Bankovni regulace a dohled.Distanéni studijni
opora. - Dalibor Panek, Brno 2005, str.32 (citovano 22.3.2010)

0 http://www.businessinfo.cz/cz/sti/velka-britanie-financni-a-danovy-sektor/5/1000687/

1 Pavlat V., Kubiéek A. — Regulace a dozor nad kapitilovymi trhy, Praha: VSFS, 2004. str. 81-82
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zkuSenosti, osobniho majetku, jiZ mohou rucit za Skody a povésti, kterou
pozivaji

- stanovi zdvazna pravidla obezietného podnikani finan¢nich instituci

- stanovi standardy pro produkty a operace na finan¢nich trzich

- stanovi standardy pro organizaci a fizeni finan¢nich instituci, jakou jsou
pravomoci a odpovédnosti statutdrnich organti, systém vnitini kontroly atd.,

- stanovi standardy uvetejilovani informaci,

- vydava rozhodnuti,

- teoreticky navrhuje zvlaStnimu organu (Financial serrvices and market
tribunal), aby potvrdil rozhodnuti FSA v ptipadé, Ze regulovand instituce
proti rozhodnuti vznesla namitky

- FSA ma pravo odmitnout vydani nebo odejmout bankovni licenci, vytvari
pravidla

- bankovniho dohledu, ptipadné€ uklada sankce za jejich neplnéni.

Bankovni regulace je zalozena na kapitadlové pfiméfenosti se zahrnutim trzniho a
operacniho rizika aplikované na individualnim i konsolidovaném zaklad¢é. FSA miize
stanovit urcité bance pozadavky vyssi v zavislosti na jejim rizikovém profilu. Jde o

jeden ze zakladnich nastrojti bankovniho dohledu.

Dal§imi z&vaznymi pravidly jsou:
- zasada ,,Ctyf oCi®,
- pravidla pro likviditu,
- pravidla pro velké angazovanosti,
- pravidla pro poskytovani idaji FSA,
- pravidla pro zvefejiiovani udaju,
- povinnost mit systém pro adekvatni tvorbu opravnych polozek k aktivliim,

vnitini audit a systém vnitini kontroly.

Vsechny banky musi postupovat podle stejnych smérnic a tim minimalizuji vliv

regulace na konkuren¢ni prostedi. Proto také FSMA uklad4, aby FSA sva regula¢ni
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opatfeni z tohoto hlediska pravidelné pifezkoumala a upravila. DalSimu stupni volnosti
rozhodovani odpovida dohled. Tento zptsob piistupu k dohledu financ¢nich instituci
vyzaduje vyzralé a dlouhodobé kultivované prostfedi (etika podnikdni), kvalitni
instituciondlni infrastrukturu trhu (zakony, vynutitelnost prava) a klade vysoké néaroky

na kvalifikaci zamé&stnanct FSA.*

7.2 Némecko

Centralnim regulatorem kapitalového trhu v Némecku byl od r.1995 Spolkovy ufad pro
dohled na obchodovani scennymi papiry (Budnesaufsichtsamt fiir — den
Wertpapierhandel BAWe) se sidlem ve Frankfurtu nad Mohanem. Tento organ byl
nezéavislym federdlnim orgdnem odpovédnym federdlnimu ministerstvu financi. V Cele
utradu stal president.

Ukolem Spolkového tfadu bylo zabezpefovat spravné fungovani finanénich trhti —
ochrana investorq, transparentnost obchodovani a férové trhy.

Specifickym rysem némeckého systému regulace a dozoru je, ze dozor nad Cinnosti
burz cennych papiri je svéten jednotlivym spolkovym zemim, v nichz jednotlivé burzy
ptsobi. Tento dozor se tyka obchodovani 1 ucastnikt trhu. Hlavnim tkolem dozoru je

zajiStovat soulad cenové tvorby se stanovenymi pravidly.

V némeckém systému regulace a dozoru nad finan¢nimi trhy déale fungovaly tyto
regulacni organy v oblasti bank a v oblasti pojistovnictvi:
- Spolkovy ufad dohledu na Uvérové instituce (Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen)
- Spolkova banka (Bundesbank)
- Spolkovy ufad pro dohled na pojistovnictvi (Bundesaufsichtsamt fiir das

Versicherungswesen — BAV)

V roce 2002 pievzal regulaci a dozor nad celym finan¢nim trhem novy jediny regulator
(mega-regulator) Spolkovy ustav pro dohled na financni sluzby (Bundesanstalt fiir

Finanzleistungsaufsicht — BaFin) a to slou¢enim dohledu nad bankami, obchodniky

* Jilek J.— Financni trhy a investovani, Praha 2009. str. 163-164
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s cennymi papiry a pojiStovnami. Divodem byl rostouci vyznam integrovanych
finan¢nich strategii a finan¢nich konglomeratu.
Tato reforma byla podlozena novelizaci hlavni pfedpist tykajicich se financni sféry:

- zakon o bankéach

- zékon o dozoru nad pojiStovnami

- zakon o obchodovani s cennymi papiry

- zékon o burze cennych papirt.

Cilem cCinnosti systému regulace a dozoru:
- zabezpec€ovat fungovani financni sféry
- zajistovat solventnost bank, podnikl finan¢nich sluzeb a pojistoven

- hajit zajmy klientl a investoru.

Mega-regulator ma 3 zakladni organizacni soucasti:

1) Dozor nad uverovymi organizacemi a nad institucemi poskytujicimi financni
sluzby — ukolem v této oblasti je zajistit fungovani bank a také zabezpecit
maximalni ochranu prostfedkii deponovanych bank. Kromé& zdkona o
bankéach se ¢innosti dozoru dale opird o zakon o hypotecnich bankach a o
zakon o stavebnich spofitelnach.

2) Dozor nad pojistovnami — pecuje o zabezpeCeni ochrany z4jmi pojisténcti
podle zakona o dozoru nad pojistovnami.

3) Dozor nad trhy cennych papirii a derivatii, dozor nad fuzemi a absorpcemi a
regulace cinnosti investicnich spolecnosti — vychazi ve své cinnosti ze
zékona o obchodovani s cennymi papiry, ze zdkona o akvizicich a fuzich a

ze zakona o zahrani¢nich investicich.

BaFin mj. zkouma dodrzovani ptedpisi o kapitdlové priméfenosti a solventnosti,
posuzuje dodrzovani limitd rizik, sleduje dodrzovani predpisi o kvalifikaci
zaméstnancl bank aj. Hlavni pozornost soustied’uje na zkoumani bankovnich systému
sledovani rizik a systémi fizeni. Organizuje také vlastni audity v ohroZenych bankéch,

jimz mize odejmout licenci nebo propustit nekvalifikované vedouci.
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BaFin funguje rovnéz jako depositar cennych papirt.
Prestoze BaFin je mega-regulatorem, némecka centralni banka (Bundesbank) si nadale
zachovava vyznamnou funkci v oblasti bankovniho dohledu.

Reditel BaFinu je jmenovan mistrem financi, tj. BaFin je instituce zavisla na vlade.*

Pokud jde o vztah mezi BaFinem a Bundesbank, v Némecku existuje tzv. dudlni systém.
Podle ného se Spolkova banka podili na bankovnim dozoru ve spolupraci se Spolkovym
ustavem pro dozor nad financnimi sluzbami. Kli¢ovou funkci bankovniho dozoru
nevykonava Spolkova banka, nybrz BaFin, ponévadz pouze on je povéien exekutivnimi
funkcemi.**

V roce 2008 doslo k vymezeni rozsahu ptisobnosti BaFinu a Bundesbanky v oblasti
bankovniho dohledu. BaFin se orientuje na pravni aspekty a Bundesbanka na béznou
dohledovou ¢innost.BaFin vytvaii regulacni rdmec a provadi také dohled nad finanénim
trhem. Chrani dodrzovani oznaceni ,,banka* a ,,spofitelna®. Je tfeba mu hlésit vyznamné
zmény v bankach a pfedkladat pozadované vykazy. V ptipadé ohrozeni bezpecnosti
vkladit mtize BaFin zakazat pfijimani vkladd a poskytovani Givérii a omezit pravomoc

akcionarti a vedeni. V krajnim piipade€ je mozné odebrat bankovni licenci.

Cely rozpocet BaFinu hradi regulované instituce.

Bundesbanka hraje v dohledu druhotfadou roli, piesto prakticky dohlidky na misté i
nadale provadi ona, protoze disponuje kvalifikovanymi pracovniky. Bundesbanka
predklada BaFinu své analyzy bank a veskera zjiSténi z dohledu bank s ndvrhem dalSiho
postupu. Rozhodnuti o opatfeni vic¢i konkrétni bance je v kompetenci BaFinu, ktery je
vSak povinen vzit v ivahu doporuceni Bundesbanky.

Bundesbanka se sklada z centrdly ve Frankfurtu (head office), 9 regiondlnich uradi

(regional offices) a z poboéek, které se zabyvaji operacemi s ob&zivem.*

* Pavlat V., Kubitek A. — Regulace a dozor nad kapitdlovymi trhy, Praha: VSFS, 2004 str.73-75

* http://www.vsfs.cz/periodika/acta-2007-01.pdf ACTA VSFS 2007, Ekonomické studie a analyzy,
(citovéano 23.3.2010), str. 16

¥ Jilek J. — Financni trhy a investovani, Praha 2009. str. 168-169
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Némeckd Bundesbanka je centrdlni banka Spolkové republiky Némecko. Hlavnim
predmétem cinnosti je ménova politika Eurosystému. Mezi ostatni Cinnosti patii

finan&ni a m&novy systém, bankovni dohled, non-cash platby a penize.*

Od roku 1999 je soucasti Eurosystému, ktery je odpovédny spolu s ostatnimi narodnimi
centralnimi bankami a Evropskou centralni bankou za spole¢nou ménu — euro.

Cilem vSech aktivit Bundesbanky je zalohovat stabilitu cenové hladiny a finan¢niho
systtmu. To vyzaduje dikladnou analyzu, dlouhodobou orientaci a neutralitu vuci
individudlnim z4jmim. Ve své politice stability, je Bundesbank také zavisla na podpoie
hospodaiské, fiskalni a mzdové politiky.*’

Bankovni regulaci a dohled vykonava v soucinnosti s centralni bankou Spolkovy
dozor¢i ufad v Berliné (FBSO — Federal Banking Supervisory Office) dale
spolupracujici s auditory.

Funkeci véfitele posledni instance vykonava zejména LIKO Bank ve shodé s centralni

bankou, vztahy mezi klienty a bankami fesi bankovni ombudsman (1992).**

% http://www.bundesbank.de/aufgaben/aufgaben.php

*7 http://www.bundesbank.de/aufgaben/aufgaben_aufgaben.php

* http://econ.muny.cz/data/PFBRAD/KFBREG _dso.pdf, Bankovni regulace a dohled.Distancni studijni
opora. - Dalibor Panek, Brno 2005, str.32 (citovano 23.3.2010)

52



8 Posouzeni hlavnich rozdilnosti v regulaci

Tabulka 2 - Rozdily v regulaci a dohledu

Zemé Ceska Republika Velka Britanie Némecko
Dohled a regulace .
CNB FSA BaFin
nad fin.trhem
y Deutsche
Ménova politika CNB Bank of England
Bundesbank

Vlastni uprava

V Ceské republice (od r. 2006) je bankovni dohled integrovan v centralni bance. Od
ledna 2008 bylo dosavadni sektorové ¢lenéni dohledovych sekci nahrazeno funkciondlni
organiza¢ni strukturou a nové byly vytvoteny tfi dohledové sekce — regulace a analyz
finan¢niho trhu, licen¢nich a sank¢nich fizeni a dohledu nad finan¢nim trhem. Toto
usporadani, které integruje dohled napti¢ sektory finan¢niho trhu, méa ve srovnani se
sektorovym uspofadanim dohledu fadu vyhod. CNB vykonava dohled nad osobami
plsobicimi na finan¢nim trhu, provadi analyzy vyvoje finan¢niho systému, pecuje o
bezpe&né fungovani a rozvoj finanéniho trhu v Ceské republice a prispiva ke stabilité
jejiho finanéniho systému jako celku. V oblasti finanéniho trhu je pro CNB klidovy
zejména dohled nad bankami, dohled nad obchodniky s cennymi papiry, emitenty
cennych papirti, investiénimi spole¢nostmi, investicnimi fondy, dohled nad
pojistovnami, zaji§tovnami, penzijnimi fondy a dal§imi osobami plsobicimi v oblasti
finan¢niho trhu podle zvlastnich pravnich predpisa.

CNB rovnéz tizce spolupracuje s Ministerstvem financi a dal§imi organy statni spravy
na vytvareni jednotné koncepce a pravidel regulace a dohledu nad finan¢nim trhem a na
dalSich dtlezitych tématech, napt. v oblasti krizového fizeni a vymény informaci, a to

. ;. . .y p 4
jak v domacim, tak i mezinarodnim kontextu.*

49http://Wwvv.cnb.cz/mZexport/sites/www.cnb.cZ/cs/o_cnb/hosp0dareni/vyrocni_zpravy/download/vyrocn
i_zprava 2008.pdf, Vyrocni zprdava 2008, citovano 23.3.2010 str. 21-22,

53



Vztah mezi regulaci a dohledem je ve Velké Britanii, feSen tak, ze regulator je
opravnén vydavat pravné zdvazna regulatorni pravidla a zaroven také vykonavat dohled.
Ve Velké Britanii, kde byl proces integrace dovrSen k 1. 12. 2001, doslo v této
souvislosti k novému vymezeni pravomoci Bank of England, kterd si zachovala svou
pravomoc v oblasti odpovédnosti za celkovou stabilitu finan¢niho systému, avsak
pravomoc dozoru nad finan¢nim trhem pfenechala FSA. Koordinace ¢innosti mezi
centralni bankou, FSA a ministerstvem financi byla dohodnuta na zéklad¢ pfijatého
memoranda. VSechny tfi instituce se pravidelné¢ schdzeji ve Stadlém vyboru, ktery

projednava vznikajici systémové problémy.

V Némecku instituce vykonavajici dohled maji jen omezenou pravomoc vydavat
regulatorni pravni predpisy,anebo tuto pravomoc nemaji viibec (tj. jsou povéieny pouze
vykonem piisl. funkei).

V  Némecku bylo jednoznaéné deklarovanym davodem pro vznik BaFinu
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, od r. 2002) rostouci vyznam
integrovanych financnich strategii a finan¢nich konglomerati. Reforma némeckého
systému regulace a dohledu byla podloZzena novelizaci hlavnich pravnich norem
tykajicich se finan¢ni sféry: zdkona o bankach, zakona o dozoru nad pojistovnami,
zakona o obchodovani s cennymi papiry a zdkona o burze cennych papirti. Pokud jde o
vztah mezi BaFinem a Bundesbank, v Némecku existuje tzv. dudlni systém. Podle n¢ho
se Spolkova banka podili na bankovnim dozoru ve spolupraci se Spolkovym ustavem
pro dozor nad financnimi sluzbami. Oproti nékterym piedstavam, které existuji,
nevykonava klicovou funkci bankovniho dozoru Spolkova banka, nybrz BaFin,

v v . vy . ;. . 50
ponévadz pouze on je povéfen exekutivnimi funkcemi.

50 http://www.vsfs.cz/periodika/acta-2007-01.pdf, Ekonomické studie a analyzy, citovano 23.3.2010
str.15-16,
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9 Zavér

Cilem prace bylo porovnani systému regulace kapitdlového trhu vCR a EU a
zaméfenim se predev§im na bankovni sektor. Kapitdlové trhy se rozviji znacnym
tempem a méni se 1 jejich struktura v disledku rychle probihajicich inovaci. S naristem
mezinarodni integrace, nejen na evropské urovni, roste i jejich konkurence. Je proto
nezbytné, aby se také rozvijela a zdokonalovala jejich regulace a dohled. Hlavnim

divodem pro zdokonaleni regulace a dohledu by méla byt ochrana investorti, pfedevsim

pak pted védomymi podvody, nekalymi praktikami a také nedostatkem informaci.

Prace je rozdélena na dvé ¢asti, na teoretickou a praktickou. V teoretické Casti jsou
vysvétleny pojmy jako financni a kapitdlovy trh, dohled a regulace kapitdlového trhu,
klasifikace systému regulace a tzv. samoregulace. V praktické ¢asti byla nasledné
analyzovana situace dohledu a regulace kapitalového trhu v Ceské republice a Evropské
unii a zaméfeni se na oblast bankovnictvi. V zavéru je provedeno porovnani dohledu a

regulace ve vybranych zemich EU — Velké Britanie a Némecka —a CR.

Dohled i regulace nad kapitdlovych trhem v CR provadi CNB. Podle zékona o CNB
dohled nad kapitdlovym trhem zahrnuje rozhodovani o zadostech o ud¢€leni licenci,
povoleni, registraci a predchozich souhlasti podle zvlastnich pravnich pfedpist, kontrolu
dodrzovani podminek stanovenych udélenymi licencemi a povolenimi, kontrolu
dodrzovani zakont, k jejichz kontrole je CNB zmocnéna zakonem nebo zvlastnimi
pravnimi piedpisy. Regulace kapitalového trhu stanovi ramec pro podnikani
poskytovatelli sluzeb na kapitdlovém trhu upravena zakonem ¢. 256/2004 Sb., o
podnikadni na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisii, a zdkonem ¢. 189/2004
Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni pozdé&jsich piedpisti. Na jejichz zakladé CNB
vydava vyhlasky, které stanovi zejména blizs§i podminky pro vstup na kapitalovy trh,
obezfetnostni pravidla, pravidla jednani s investory a klienty a pravidla trzni

transparence.
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Vyvoj regulace a dohledu kapitalového trhu v CR prodélal béhem poslednich nékolika
malo let pomérné velky vyvoj. Opét se zacal formovat od 90. let minulého stoleti. At uz
to byl vznik Ptipravného vyboru pro zalozeni burzy ¢i kupdénova privatizace, kterd
pomohla nastartovat tento b&h. Po vzniku Ceské republiky 1.1.1993 byla zahajena
¢innost jednotlivych regulatorii — Ministerstva financi, Ceské nrodni banky a Stfediska
cennych papira. 1.4.1998 byla zfizena Komise pro cenné papiry jako nezavisly spravni
ufad, ktery byl zodpovédny za vykon dozoru nad kapitdlovym trhem. 1.1.2006 nastala
posledni vétsi zména pro kapitalovy trh, ktera pfedstavovala integraci dohledu do CNB.
Tyka se to predevsim celého finanéniho trhu, kdy doslo ke spojeni Komise pro cenné
papiry, Utadu pro dozor nad pojistovnictvim a penzijnim ptipojisténim MF a Utadu pro
dohled nad druZstevnimi zaloZznami. Sektorového clenéni dohledu bylo k 1.1.2008

zménéno na funkciondlni.

Bankovni regulace je souhrn pravidel upravujicich vznik, pisobnost, ¢innost a zanik
penéznich instituci a bankovni dohled je nezavisld kontrola a dozor nad tim, jak jsou
tato pravidla dodrZzovéna, s cilem upevnit penézni a trzni disciplinu a zvySovat kvalitu
fizeni finan¢nich procesti a rizik z nich vyplyvajicich. V CR dohled a regulace nad
bankovnim sektorem podléhd zakonu ¢. 21/1992 Sb., o bankéch, ve znéni pozdé¢jSich
predpisi. Jsou zde vysvétleny divody (makroekonomické a mikroekonomické), zplisob
regulace (dohled na déalku a dohled na misté), dohled na nepovinné bazi (formalni a
neformalni regulace a dohled) i obecné cile (podpora efektivniho provadéni ménové

politiky, podpora efektivnosti fungovani bankovniho systému aj.).

Regulace kapitdlového trhu v zemich EU - od 1. ledna 1993 doslo k vytvoreni
jednotného trhu Evropského spolecenstvi jako ,,azemniho prostoru bez vnitinich bariér
pohybu zbozi, sluzeb, lidi a kapitalu“. Jednotny trh je tedy prozatim nejvyssi formou
integrace mezi zemémi v Evropé. Soucasny stav regulace a dozoru nad kapitalovym
trthem se vyznacuje velkou rozmanitosti. Divodem jsou piedev§im odliSnosti v
historickych podminkéch, za nichz regulac¢ni a dozorové systémy vznikaly. V oblasti
regulace stale plati tzv. Lamfalussyho proces (jehoz cilem je sblizit regulaci a dohled

nad finan¢nim trhem), ktery byl zahajen v roce 2001. Kazdy ze stati EU si na svém
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uzemi udrzuje tzv. regulované trhy. Regulace instituci v EU je znacné sjednocena
smérnicemi EU, naopak dohledu nad finan¢nimi institucemi odpovidaji jednotlivé
¢lenské zemé. V soucasné dobé& neni integrace financnich trhit EU dokoncena, 1 kdyzZ je
k dispozici potiebnd pravni ochrana, ale je mnoho ¢leni EU, které se s pfijetim

opozd’uji a do budoucna jsou ptipravovany zmény evropského dohledu.

Ve Velké Britanii byl proces integrace dovrSen k 1. 12. 2001. V této souvislosti doslo k
novému vymezeni pravomoci Bank of England, kterd si zachovala svou pravomoc v
oblasti odpovédnosti za celkovou stabilitu finanéniho systému, ale pravomoc dozoru
nad finanénim trhem byla pfenechdna FSA (Financial Services Authority - Utad pro
finan¢ni sluzby). Koordinace ¢innosti mezi centrdlni bankou, FSA a ministerstvem
financi byla dohodnuta na zaklad€ pfijattho memoranda. VSechny tfi instituce se
pravidelné schazeji ve Stalém vyboru, ktery projednava vznikajici systémové problémy.
V Némecku v roce 2002 pievzal regulaci a dozor nad celym financnim trhem novy
jediny regulator BaFin (Bundesanstalt fiir Finanzleistungsaufsicht — Spolkovy tstav pro
dohled na finan¢ni sluzby) a to slou¢enim dohledu nad bankami, obchodniky s cennymi
papiry a pojistovnami. Reforma némeckého systému regulace a dohledu byla podlozena
novelizaci hlavnich pravnich norem tykajicich se financni sféry: zakona o bankach,
zakona o dozoru nad pojistovnami, zakona o obchodovani s cennymi papiry a zdkona o
burze cennych papirii. Pokud jde o vztah mezi BaFinem a Bundesbank, v Némecku
existuje tzv. dudlni systém. Podle n¢ho se Spolkova banka podili na bankovnim dozoru
ve spolupraci se Spolkovym ustavem pro dozor nad finan¢nimi sluzbami. Oproti
nckterym piredstavam, které existuji, nevykonava klicovou funkci bankovniho dozoru

Spolkova banka, nybrz BaFin. Pouze on je povéten exekutivnimi funkcemi.

Vysledkem prace je porovnani hlavnich rozdilnosti statt — CR, Velké Britanie a
Némecka. Ve viech statech je zaveden hlavni regulator. Vyjimku tvoti CR kde dohled a
regulaci vykonava CNB a to nad celym finanénim trhem. Oproti tomu jak ve Velké
Britanii tak v Némecku se tento dohled déli na hlavniho regulatora a centralni banku.

Konkrétné ve Velké Britanii ho tvoii FSA a Bank of England a v Némecku pak BaFin a
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Bundesbank. V soucasné dobé¢ nelze tvrdit, ze integrace financnich trhit EU je ukoncena

a teprve Cas ukaze jakym smérem se budou ubirat.
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Priloha €. 1 - Zahrani¢ni organy dohledu nad finan¢nim trhem

Zemé Bankovnictvi Kapitalovy trh PojiSt’ovnictvi a penzijni fondy
Belgie* Commission Bancaire, Commission Bancaire, Financiére | Commission Bancaire, Financiére et des
Financiére et des Assurances | et des Assurances (CBFA) Assurances (CBFA)
(CBFA)
Bulharsko* Bulgarian National Bank Financial Supervision Commission | Financial Supervision Commission,
(FSC) (FSC)
Dénsko* Finanstilsynet Finanstilsynet Finanstilsynet
Estonsko* Finantsinspektsioon Finantsinspektsioon Finantsinspektsioon
Finsko* Finanssivalvonta Finanssivalvonta Finanssivalvonta
Francie* Banque de France Autorité des marchés financiers L'Autorité de contrdle des assurances et
(AMF) des mutuelles (ACAM)
Irsko* Financial Regulator Financial Regulator Financial Regulator
Central Bank of Ireland The Pensions Board
Island Financial Supervisory Financial Supervisory Authority - | Financial Supervisory Authority -
Authority - Iceland, FME Iceland, FME Iceland, FME
Italie* Banca d’Italia Commissione Nazionale per le Commissione di Vigilanza sui Fondi
Societa e la Borsa (CONSOB) Pensione (COVIP)
Instituto per la Vigilanza sulle
Assicurazioni Private e di Interesse
Collecttivo (ISVAP)
Kypr* Central Bank of Cyprus Cyprus Securities and Exchange Insurance Companies Control Service
Commission (ICCS)
Lichtenstejnsko | Finanzmarktaufsicht (FMA) | Finanzmarktaufsicht (FMA) Finanzmarktaufsicht (FMA)
Litva* Lietuvos Bankas Lithuanian Securities Commission | Insurance Supervisory Commission of
of the Republic of Lithuania the Republic of Lithuania
(VPK)
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LotySsko*

Financial and Capital Market
Commission (FKTK)

Financial and Capital Market
Commission (FKTK)

Financial and Capital Market
Commission (FKTK)

Lucembursko* | Commission de Surveillance | Commission de Surveillance du Commission de Surveillance du Secteur
du Secteur Financier du Secteur Financier du Luxembourg | Financier du Luxembourg (CSSF)
Luxembourg (CSSF) (CSSF)
Madarsko* Hungarian Financial Hungarian Financial Supervisory | Hungarian Financial Supervisory
Supervisory Authority Authority Authority
Malta* Malta Financial Services Malta Financial Services Authority | Malta Financial Services Authority
Authority (MFSA) (MFSA) (MFSA)
Némecko* Bundesanstalt fiir Bundesanstalt fiir Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungaufsicht | Finanzdienstleistungaufsicht Finanzdienstleistungaufsicht (BaFin)
(BaFin) (BaFin)
Deutsche Bundesbank
Nizozemsko* De Niederlandsche Bank Autoriteit Financiele Markten De Niederlandsche Bank
(AFM)
Norsko Finanstilsynet Finanstilsynet Finanstilsynet
Polsko* Komisja Nadzoru Komisja Nadzoru Financovego Komisja Nadzoru Financovego (KNF)
Financovego (KNF) (KNF)
Portugalsko* Banco de Portugal Comissao do Mercado de Valores | Instituto de Seguros de Portugal (ISP)
Mobilidrios (CMVM)
Rakousko* Finanzmarktaufsichtsbehorde | Finanzmarktaufsichtsbehdrde (Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA)
(FMA) (FMA)
Oesterreichische
Nationalbank
Rumunsko* National Bank of Romania Romanian National Securities Insurance Supervisory Commission
Commission (CNVM) (CSA)
Romanian Private Pension System
Recko* Bank of Greece Hellenic Capital Market Private Insurance Supervisory
Commission Committee
Slovensko* Nérodna banka Slovenska Nérodna banka Slovenska Narodna banka Slovenska
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Slovinsko*

Banka Slovenije

Agencija za trg vrednostnih

Agencija za zavarovalni nadzor (AZN)

papirjev (ATVP)
Spanélsko* Banco de Espafia Comision Nacional del Mercado Direccion General de Seguros y Fondos
de Valores (CNMV) de Pensiones
Svédsko* Finansinspektionen Finansinspektionen Finansinspektionen
Svycarsko Swiss Financial Market Swiss Financial Market Swiss Financial Market Supervisory
Supervisory Authority Supervisory Authority (FINMA) Authority (FINMA)
(FINMA)
Velka Britanie* | Financial Services Authority | Financial Services Authority Financial Services Authority (FSA)

(FSA)

(FSA)

*staty EU

Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/externi_odkazy/seznam_regulatoru.html (vlastni Gprava)
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Abstract

The subject of my essay is "The capital market regulation in the Czech Republic and the
European Union®.

The essay contains an explanation of the concepts of the financial and capital market
regulation and supervision, the reasons that lead to capital market regulation and the
classification system of regulation and supervision.

The main objective of this essay is to focus on the system of regulation and supervision
in the Czech Republic, the specific methods and historical development, especially the
very definition of capital market regulation and bank supervision established in the
Czech Republic since 2006 in the Czech National Bank (CNB).

The next section will analyze the situation in the European Union. Again, the capital
market supervision and regulation and harmonization of the banking sector are
described here. From the states of the European Union, I have focused primarily on the
description of the regulation and supervision in the UK and Germany, which is
historically and geographically closest to the Czech Republic.

In the UK, the FSA carries out the oversight of financial markets and the Bank of
England retains its power in the area of responsibility for the overall stability of the
financial system.

In Germany the new single regulator, The Federal Agency for the Supervision of
Financial Services (Bundesanstalt fiir Finanzleistungsaufsicht - BaFin) took over the
regulation and supervision of the financial market in 2002 and the German central bank
(Bundesbank) continues to hold important positions in the field of banking supervision.
Finally, this essay is to compare the regulatory and supervisory system in the Czech

Republic, Great Britain and Germany.
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