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Predlozena diplomovéd price (dédle DP) je zpracovana na téma nadmiru aktualni. V dobé
globélni finan¢ni krize se zvaZzuji nové pfistupy v reglementaci kapitalovych trhi. Nové
trendy v regulaci kapitalovych trhi zcela jednozna¢né opousti liberdlni koncept fungovéni
trzni ekonomiky s tim, Ze trh jiz neni schopen v sou¢asnych podminkéch dokonale fungovat a
ufinné se sam regulovat. Liberdlni koncept se stiava minulosti. Novéd pravidla regulace
finanénich trhi by méla zvysit na kapitalovych trzich efektivitu kontroly finanéniho systému
v podminkéch globalizace a zarovei posilit ochranu investort.

Nova pravidla regulace zcela jisté zmeéni atributy investovani pro vSechny ucastniky
finan¢nich trhii, tj. i pro obchodniky s cennymi papiry. Nové principy regulace musi byt
bedlivé zvazovany, jelikoZ jak uvadi autor DP v tivodu: .,Prostiedi kapitalového trhu je jisté
velmi dynamickou oblasti neustalych zmén a zvratl, ktera dava neustile nové podnéty
k pfemysleni.” Pfedpoklada se u obchodniki s cennymi papiry vétsi diraz na flexibilitu a
bezpec¢nost. Zaroven vSak plati, Ze v globalizovaném svété se investoii a obchodnici presunou
tam, kde se bude vydélavat snadnéji.

Historie trzni ekonomiky a investovéni dokazuje, Ze cyklicky vyvoj trhii a vznikajici bubliny
na trzich se nedd zménit. Dilezité je zménit podminky pro pfekonavani vykyvli v ekonomice
po popraskani bublin a také je zde moznost kvalitngj§imi pravidly formélni a neformalni
regulace kromé jiného i lépe , pfipravit* finanéni trhy na vznik bublin a to zejména lepSimi
institucemi, ale i kvalitn&j§imi mechanismy zajisténi rizik.

Diplomant zpracoval tématiku DP na vysoké odborné tirovni, tomu odpovidé i vyuZiti znalosti
i prace s odbornou doméci a zahraniéni literaturou. Price o celkovém rozsahu 98 stran, z toho
je 81 stran vlastniho textu, je logicky strukturovana do péti kapitol. Sou¢ésti DP je i seznam
literatury, peclivé jsou zpracovany odkazy , a také poznamkovy aparat.

Klicovym metodologickym pristupem je interdisciplinarita, tj. zejména vyuZiti souvztaznosti
mezi finanéni ekonomif a pravem.

DP je ¢lenéna na tivod, pét kapitol a zévér. Uvod DP je orientovan na objasnéni volby tématu
prace, komentéaf k metodologickému pfistupu a struktufe prace.

Prvni kapitola ,,Qbecné o kapitdlovém trhu“ je jakymsi obecnym vstupem do problematiky.
Diplomant se zde vénuje definovani klicovych pojmii, jako je napf. finan¢ni a kapitalovy trh,
jakoz i klasifikaci uvedenych trhii. Dale se stru¢né orientuje na problematiku regulace
finan¢nich trnt a vymezeni kli¢ovych ucastniki kapitélovych trh.

Druha kapitola ,,Prdvni uiprava kapitdlového trhu® ma za cil objasnit kromé jiného i genezi
nové pravni Upravy, kterd probiha od roku 1989/90. Autor se tak opravnéné vénuje struénému
vyvoji pravni Gpravy kapitdlovych trhii v CR v dobé transformace ekonomiky, dale pak
v etapé stabilizace, kterd byla spojena s pfipravou jak pravni upravy standardniho dohledu, tak
se zménami souvisejicimi se vstupem do EU. Posledni etapa vyvoje pravni Upravy
kapitalovych trhii je spojena se zapracovanim evropské smérmice MiFID do nadeho pravniho
fadu.

Tteti kapitola ,,Obchodnik s cennymi papiry* tvoif meritum celé prace, a proto autor vénuje
uvedené problematice nejvice pozornosti. Klicové se tak stava definovani obchodnika,
povoleni k ¢innosti obchodnika s cennymi papiry (dale OCP), vedouci osoby OCP, zajisténi




kontinuity ¢innosti OCP po novele zédkona o podnikani na kapitilovém trhu platné
od ¢ervence 2008. diilezitou se stédva i koncepce poskytovani investiénich sluzeb OCP. Velmi
vyznamny je novy pfistup k investiénim nastrojim po novele, jakoZ i nova problematika
kategorizace klienti OCP.Velice vyznamna jsou pro ¢innost OCP i pravidla ¢innosti. Znaéna
pozornost je opravnéné vénovana poskytovani poradenskych sluzeb a transparentnosti sluzeb.

Ctvrta kapitola ,,Praktické poznatky dopadic zmén pravai dpravy na poskytovatele
investi¢nich sluZeb* ma formu struéné pfipadové studie, kde autor nahlizi na ¢innost OCP
z pohledu praxe. Diplomant si zvolil vyznamny bankovni subjekt Citibank. Autor se vénuje
zakladnim ¢innostem OCP pfi poskytovani investi¢nich sluZzeb. Pozornost vénuje predevsim
zpracovani informaci od zékaznika, jakoZ i problematice persondlniho vybaveni OCP pro
poskytovani kvalitnich investi¢nich sluzeb. Nékteré postiehy z ¢innosti OCP by méli byt
hlubsiho charakteru, tj. zajimava je otazka vytézovani informaci z dotazniki a jejich vliv na
transparentni prostiedi. Dal$i vyznamnou orazkou je: Jak se kvalitativné zménila ochrana
investora z pohledu OCP? V oblasti poskytovéani investi¢nich sluzeb by bylo vhodné
podrobnéjsi srovnani Citibank s nékterymi dal§imi bankami a velkymi OCP.

Pata kapitola ,, Ofekdvany vyvoj na kapitdlovych trzich* je autorem opravnéné orientovana na
probihajici globalni finanéni krizi. V prvni ¢asti se autor vénuje ,, Financni krizi — prFicinam,
prubéhu, dopadum*. V této ¢asti se diplomant vénuje tomu jak krizové momenty nabirali na
vaze nejprve v USA a pozdéji v globélnim finanénim systému. Pfedev§im nazev podkapitoly
je ponékud nadsazeny, jelikoZ v odborné literatufe jsou postupné mapovéany pii¢iny krize.
Stale se dopliuji dalsi. Z toho vyplyvé, Ze tento proces neni ukonéen, a proto nelze zcela
presvédCivé ani zmapovat disledky to je otdzka budoucnosti. To co by tudiz mélo a fakticky
je pfedmétem této ¢asti je zmapovani pribéhu krize. Dulezité je se intenzivnéji zabyvat tim,
kdy finanéni krize dosdhla globalnich rozmért. Pro stanoveni protikrizovych opatfeni je
dulezité roz¢lenit dosavadni pribeh globalni krize, zatim se ukazuje, Ze ma dvé etapy, prvni,
ktera byla destruktivni pro divéru na mezibankovnich trzich a kulminovala asi v bfeznu
tohoto roku a sou¢asné vznikd etapa druha, kdy se pomalu za¢ind obnovovat divéra na
finan¢nich trzich a to jak v bankovnictvi, tak i v pojistovnictvi, ale i na kapitdlovych trzich.
Zmény jsou viak velmi pozvolné., Druha podkapitola ,, Protikrizova opatfeni* je roz€lenéna
logicky na USA, Evropu a CR. Podle mého soudu by si tato ¢ist DP zasluhovala vétsi
hloubku analyzy. Pfedeviim program V USA je chdpan jako revitalizacni. Revitalizace je
vUSA, vedle stabilizace a stimulace, povaZovana pro americkou ekonomiku za
nejpodstatnéjsi. Na jedné strané jde o to stabilizovat a stimulovat jak materidlovou zikladnu
zpracovatelského primyslu a terciarni sféru, tak zejména posilit konkurenceschopnost
americké ekonomiky v globalnim méfitku. V Evropé je zajimava fada stimula¢nich programu
nejenom némecky, ale také napf. francouzsky, rakousky, Spanélsky, pozornost si zasluhuje
jisté i stimulaéni program Velké Britanie a Italie. Je §koda, Ze autor se nezabyva stimula¢nimi
programy novych ekonomik, které se stavaji novymi globédlnimi hra¢i - jedna se o Cinu a
Indii. Posledni podkapitola ,, Zmény v pravni upravé kapitalovych trhu* je vénovana zménam
v pravni Gpravé finan¢nich trhi, tato ¢ast paté kapitoly je podle mého soudu nejzdafileji
zpracovana a opira se o Laroasiérovu zpravu, kterd je zakladni platformou pro zamyslené
zmény regulace finan¢nich trhit v EU. Kromé analyzovanych problémi by se do centra zijmu
méla dostat i otazka transparentnosti a stejné tak i analyza kvalitativnich faktorli ovliviiujicich
nejistotu a riziko na finan¢nich trzich.

Zavér diplomové prace je vénovan zmapovani konkrétnich zavéri, ke kterym diplomant
samostatné dospél. Do centra zdjmu se tak opravnéné dostava ochrana investori jako i otazka
kvalitni pravni regulace kapitalovych trhit v CR. Diplomant v této &isti mél také konkrétné
zmapovat pfedpokladané legislativni kroky a aktivity a to jak v krat§im, tak i del3im ¢asovém
horizontu. Dal8i otdazkou je problematika krizového managementu, zejména ve vztahu k OCP.
Dilezitd je i problematika subjekti operujicich v globalnim rozsahu, které by mély byt



schopny fesit problémy flexibilné s uritych ¢asovych relacich a to bez vztahu na pomoc
statu.

Diplomova price Viclava Siry ,Postaveni a &innost obchodnika s cennymi papiry
v kontextu zmén pravni upravy kapitilovych trhi* ma nadstandardni iroveii, a proto ji
doporuéuji k obhajobé. Zaroven doporucuji jeji pfipadné rozsiteni na rigorézni préci.

V priibéhu ustni obhajoby Zddam autora diplomové prace, aby odpovédél na tyto otézky:

1. Objasnéte vyznam neformalni regulace na kapitalovych trzich. Jaky vyznam muzZe mit
tento druh regulace ve vztahu k doplnéni pravni reglementace v dob& hledani novych
koncepti a principi regulace finanénich trhti v Evropé a USA.

2. Struéné charakterizujte koncepce soutasné ekonomie ,,Jak ven z finanéni krize?*.

3. Jaké novinky pravni upravy v oblasti kapitalovych trhii se daji ocekavat v EU | ale i
v CR a jak tyto tipravy ovlivni &innost OCP?

Navrzena klasifikace: vyborné/velmi dobfe

V Praze, 1. fijna 2009

PhDr. Mgr. Pavel §eknicka Ph.D.
Vedouci diplomoveé prace



