4. Zavéry pro praxi

Teoreticka vychodiska a teoretické koncepce, naznadené v této praci, maji
pfimy vztah k praxi. V dob& piekondvéni celosvétové finanéni krize jsou totiz znovu
nastolovany otdzky jako mira vefejnopravniho prvku v regulaci finanénich sluZeb,
postaveni bank a reguladnich organti v soustavé vefejné moci a v neposledni fadé take

nadndrodni systém dohledu nad finanénimi trhy.

Evropska komise se jiZ od poéatku roku 2008 zabyvala moZnymi krizovymi
jevy evropského a svétového finanéniho systému a vydala vtomto sméru sde€leni
Evropskému parlamentu a Radé& EU.*? V né&m mimo jiné podtrhuje nutnost zlepsit
kvalitu informaci poskytovanym investorim a posilit obezfetnostni dohled nad nziky
ajejich Hzenim. °* Vtomto kontextu je nad velkerou pochybnost, Ze vztah
soukromopravnich a vefejnopravnich prvki v dohledu nad finanénimi trhy se v disledku
ptekonavani finanéni krize jednoznalné vychyluje ve prospéch prvkl vefejnopravnich.
Uvahy ¢ samoregulaénich prvcich pfi regulaci finanénich trhd, které byly velmi Casté
jedté koncem devadesitych let minulého stoleti, jak vySe uvedeno vtéto praci,

se v soucasnych podminkéch stdvaji obsoletnimi.

Stim souvisi také vztah centrdlni banky kregulaci finanénich sluzeb
a potazmo misto tohoto vztahu v soustavé vefejné moci. Zasedani Evropské rady
pod &eskym pfedsednictvim v éervnu 2009 pfineslo vieobecnou shodu na nové
organizaci dohtedu nad finanénimi sluZbami v Evropské unii. Politické dohoda vytvofit
v Evropské unii dva evropské regulaéni ufady — Evropsky systém finanénich dohlizitelf
a Evropskou radu pro systémova rizika - posouva nejen organizaci dohledu
nad finanénimi trhy, ale také tradi¢ni pohled evropského priva na volny pohyb
finanénich sluZeb. Dosavadni systém dohledu byl postaven na zasad& vzijemného
uznavani, a tedy i vzajemné divéry ¢élenskych statd viiéi dohledovym organiim ¢lenskych
statt: jinych. Novy systém je jednoznaéné centralizaéni, 1 kdyZ si Velka Britdnie vyminila
pomémé silné pravomoci narodnich dohliZiteld. Hlavnim argumentem pro vé&tsi
centralizaci dohledu nad finanénimi sluzbami je obava, Ze narodni orgdany prestivaji

byt schopny vyhodnocovat rizika celoevropské drovné v dobé, kdy vétSina obchodl

2 gdéleni Evropské komise KOM (2008) & 122,
¥ podrobngji srov. Balko, L.: Finaéna a hospodarska kriza z pohl'adu finanéného préva, Pravnik 2009, &. 6,
str, 631 — 652.
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ma preshraniéni charakter. Finanéni krize nepochybné pfiznivce téchto centraliza¢nich

snah posilila.

Takto centralizovand konstrukce dohledu nad finanénimi trhy jednoznacné
posouva vztah dohledu nad finanénimi trhy k soustavé vefejné moci z urovné ¢lenskych
statd ddle na @roveri komunitdrni, resp. unijni. Je-li dohledova pravomoc soustfedéna
u centralni banky ¢lenského stitu tak, jako je tomu u nas, pak se tento posun vyznamneé
tykd i celého vztahu centrdlni banky k vefejné moci. Je zfgjmé, Ze i cely problém,
jimZ se zabyva tato prace, ziskéva stdle v&t$ evropskou dimenzi, jiZ byl v piedchozich

kapitolach proto vénovan patiiény prostor.

Oviem i evropska dimenze md svoji 8ir8i dynamiku. V dob€ odevzdani
této prace neni stdle jasno chlednd ratifikace Lisabonské smlouvy, kterd by méla
zasahnout i Upravu vztahu centrdln{ banky k evropské unijni soustavé vefejné moci.
Piedev$im pokud jde o podil ECB na konsolidovaném dohledu nad finanénimi
institucemi. V nadhodném &asovém souladu s prosazovéanim Lisabonské smlouvy
v ratifikaénim procesu &lenskych stath Evropské unie pripravuje Ceska republika novy
zakon o dohledu nad finandnim trhem. Zémé&rem nového zdkona je sjednotit pravni
dpravu postuptt CNB pii vikonu dohledu nad finandnim trhem. V soudasné dobé je totiz
pfedmétna materie obsazena v fadé prévnich pfedpist upravujicich regulaci finan¢niho
trhu. Jednd se zejména o zdkon o CNB, zdkon o dohledu v oblasti kapitalového trhu
a o sektorové zékony upravujici jednotlivé oblasti finanéniho trhu, kterymi jsou zejména
bankovnictvi, pojistovnictvi, kolektivni investovani a obchodovéani s cennymi papiry.
Proto ma zakon odstranit znatnou nepfehlednost a roztfisténost stdvajici pravni upravy

a umoznit adresatim pravni Gpravy zpfehlednéni této &&sti pravniho Fadu.

Novéd prdvni uprava ma zejména obsahovat obecné zakotveni dohledu
nad finanénim trhem vymezenim jeho cill, zasad, pFedmétu a zdkladnich dchledovych
nastrojii, specifika provadéni kontrolni d¢innosti odlisni od obecné pravni Gpravy
obsazené vnyni pfipravovaném zadkon& o kontrole a v neposledni fadé specifika
spravniho fizeni provadéného v rimei vykonu dohledu, odlidnd od obecné pravni Gpravy
obsaZené ve spravnim fadu. Pfipravovany zékon o dohledu nad finanénim trhem
ma zCasti piejimat osvédéene instituty a ndstroje dohledu obsaZené ve stivajici pravni
uipravé, jeZ jsou zahrnuty zejména v sektorovych zakonech, které zobecni pro viechny

oblasti dohledu, sjednotit zdkladni terminologii pouzZivanou v legislativé finanénfho trhu
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a dale z&Asti m4 zavést pravni Gpravu na Gseku dohledu zcela novou, a to zejména Gpravu
pravidel dohledu nad neopravnénym podnikanim na finannim trhu. V této souvislosti
Je navrhovano piijmout doprovodny zmé&novy zakon obsahujici zejména soubor novel
sektorovych zdkonll, ve kterych budou ustanoveni o provadéni dohledu pfejata

do nového zakona o dohledu nad finanénim trhem, zruSena.

Ve vztahu k Upravé sekundarniho evropského prava nema na$ novy zakon
o dohledu nad finan¢nim trhem pPedstavovat piimou implementaci pfedpist ES,
nebot ty jsou jiz implementoviny platnymi pravnimi pfedpisy nebo budou
implementovany sektorovimi zékony, na které je odkazovéno, do data navrhované
Ucinnosti véeného zdméru nového zakona. Navrhovany zakon o dohledu nad finanénim
trhem je pln¢ sluitelny spravem ES/EU, netransponuje Z4dnou novou smeémici
Evropského spoledenstvi do vnitrostatniho pravnihe fadu, pouze sjednocuje jiz existujici

pravni 1’1pr£wu.3'44 Ustanoveni téchto zékoni, kterd ptedstavuji transpozici prdva ES/EU,

3% 7 pohledu vztahu vnitrostatniho prava a prava evropského dopadé na oblast finanéniho trhu fada smérnic
ES/EU, které upravuji, vedle podminek stanovenych pro podnikini na finanénim trhu, rovnéZ vykon dohledu
nad subjekty podnikajicimi na finanénim trhu;

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finanénich nastroji,
0 zméné smémice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS asmémice Evropského parlamentu a Rady 2000/12/ES
a 0 zrudeni smérnice Rady 93/22/EHS (MiFID).

Smeémice Rady 85/611/EHS ze dne 20. prosince 1985 o koordinact pravnich a spravnich pfedpist tykajicich
se subjektd kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papiri (SKIPCP), v platmérm znéni.

Smé&mice Evropského parlamentu a Rady 2001/34/ES ze dne 28. kvétna 2001 o phijeti cennych papirg
ke kotovani na burze cennych papirl a o informacich, které k nim maji byt zvefejnény, v platném znénd.
Smémice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003 o obchodovéni zasvécenych osob
a manipulaci § trhem {(zneuzivani trhu), v platném zn&ni.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/7V/ES ze dne 4. listopadu 2003 o prospektu, ktery ma byt
zvefejnén pH vetejné nabidee nebo pHjeti cennyeh papini k obchedovani, a o zméné smérmice 2001/34/ES,
v platném znéni.

Smérmice Evropského parlamentu a Rady 98/26/ES ze dne 19, kvétna 1998 o neodvolatelnosti zidtovani
v platebnich systémech a v systémech vypofadani obchodd s cenngmi papiry.

Smémice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES ze dne 21. dubna 2004 o nabidkdch pfevzeti.

Smémice Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. &ervna 2006 o pfistupu k éinnosti
avérovych instituci a o jejim vykonu, v platném znéni.

Smémice Evropského parlamentu a Rady 2001/24/ES ze dne 4. dubna 2001 ¢ reorganizaci a likvidaci
uvérovych instituci.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/83/ES ze dne 5. listopadu 2002 o Zivotnim pojifténi,
v platném znéni.

Smérnice Rady 92/49/EHS ze dne 18. &ervna 1992 o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich
se piimého pojidténi jiného neZ Zivotniho a ¢ zm&né smémic 73/239/EHS a 88/357/EHS (tfeti smé&rnice
o neZivotnim pojidténi); Prvni Smérnice Rady ze dne 24. Servence 1973 o koordinaci pravnich a spravnich
predpisi tykajicich se pEistupu k &innost v pfimém pojifténi jiném neZ Zivotnim a jejiho vykonu, v plainém
zn&ni.

Smérmice Evropskéhoe parlamentu a Rady 2002/92/ES ze dne 9. prosince 2002 o zprostfedkovani pojisténi.
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2005/68/ES ze dne 16. listopadu 2005 o zajiStén{ a o zméné
smérnic Rady 73/239/EHS, 92/49/EHS, jakoZ i smémic 98/78/ES a 2002/83/ES, v platném znéni.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2001/17/ES ze dne 19, bfezna 2001 o reorganizaci a likvidaci
pojisfoven, v platném znéni.
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maji byt do nového zikona o dohledu nad finanénim trhem pievzata. V tomto ohledu
se zd4 byt jisté, Ze ani zména primarntho prava v podob& nové Smlouvy o fungovani
Evropské unie nebude s nasi pravni ipravou v rozporu, protoZe nelze v tomto ani v jiném

ohledu prepokladat rozpor mezi primarnim a sekundarmém pravem EU.

Novou dimenzi dohledu nad finan¢nimi skupinami je podle Lisabonské
smlouvy ustanoveni &l. 65 Smlouvy o fungovani Evropské unie, podle néhoZ mohou mit
opatfeni néarodniho reguldtora finanénifho trhu vliv na mozZnost omezit volny pohyb
kapitdlu a plateb mezi &lenskymi staty. Cl. 63 Smlouvy o fungovéni Evropské unie
v souladu s dosavadnim vyvojem evropské integrace zakazuje viechna omezeni pohybu
kapitdlu mezi Elenskymi staty a mezi lenskymi staty a tietimi zem&mi.

Na rozdil od Smlouvy o ES, kterd z volného pohybu kapitdlu a plateb
nepfipoustéla téméf ?4dné vyjimky, &l. 65 Smlouvy o fungovani Evropské unie
v ndvaznosti na prejudikaturu Evropského soudniho dvora®™ umozfiuje &lenskym statim
zdsghy do volného pohybu kapitdlu a plateb tam, kde se uplatituji piisludné ustanoveni
svych danovych piedpist, kterd rozliduji mezi danovymi poplatniky podle mista bydlisté
nebo podle mista, kde jejejich kapital investovan. Clenské staty déle mohou uginit
viechna nezbytna opatfeni, jeZ by zabrdnila poruovani vnitrostatnich pravnich ptedpisi,
zejména v oblastt daflového prava a dohledu nad finanénimi institucemi, nebo stanovit
postupy pro ohlaovani pohybu kapitdlu pro Gdéely spravni ¢&i statistické, nebo ucinit
opatfeni odivodnéna vefejnym pofadkem & vefgjnou bezpednosti. Je samozigjmé, Ze
uvedené opatfeni a postupy nesméji predstavovat ani prostfedek svévolné diskriminace,

ani zastfené omezovani volného pohybu kapitalu a plateb ve smyslu ¢l. 63.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/41/ES ze dne 3.&ervma 2003 o Cinnostech instituci
zamé&stnaneckéhe penzijniho pojidténi a dohledu nad nimi.

Smémice Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES ze dne 14. ¢ervna 2006 o kapitilové priméfenosti
investiénich podnikil a dvérovych instituci (pfepracované zn&ni),

Smémice Evropského parlamentu a Rady 2002/87/ES ze dne 16, prosince 2002 ¢ dopliikovém dozoru
nad Uvérovymi instituicemi, pojidfovnami a investiénimi poedniky ve finanénim konglomeritu a o zméng
smémice Rady 73/239/EHS, 79/267/EHS, 92/49/EHS, 92/96/EHS, 93/6/EHS a 93/22/EHS a smérnice
Evropskeho parlamentu a Rady 98/78/ES a 2000/12/ES, v platném znéni.

Smémnice Evropského parlamentu a Rady 2000/46/ES ze dne 18. z4fi 2000 o pFistupu k dinnosti instituci
elektronickych penéz, o jejim vykonu & o obezietnostnim dohledu nad touto Einnosti.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2007/64/ES o platebnich sluZbich na vnitfnim trhu, kterou se méni
smérnice 97/7/ES, 2002/65/ES, 2005/60/ES a 2006/48/ES a zrufuje smEmice 97/5/ES (PSD).

Smémice Evropského parlamentu a Rady 2007/44/ES, kterou se méni smémice Rady 92/49/EHS a smérnice
2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/ES a 2006/48/ES (pfepracované znéni) o procesnich pravidlech
a hodnoticich kritériich pro obezietné posuzovani akvizic a zvySovani pedili ve finanénim sektoru.

3 Napf. rozhodnuti Evropského soudniho dvora ve véci C - 204/90, Hanns-Martin Bachmann v. Belgie,
SbSD 1992, s. I- 249 nebo ve véci C - 484/93, Svensson & Gustavsson v. Ministre du Logement
et de |"Urbanisme, SbSD 1993, 5. I-3555.

126




Takova opatteni k omezeni volného pohybu kapitalu a plateb je sice obtizné
si prakticky pFedstavit, nicméné v kontextu krize finanénich trhd konce roku 2008
musely organy dohledu nad finanénimi trhy nékterych ¢lenskych statd Evropské unie
(zejména Belgie nebo Némecka) podniknout fadu krokit mino ramec vnitfniho trhu
Evropské unie. Do budoucna tedy nelze stoprocentné vyloudit ani moZnd omezeni
volného pohybu kapitdlu ani nelze stoprocentné véfit, Ze by dohled nad finanénimi trhy

sméfoval k unifikaci jeho subjektu na evropské Girovni.




