POSUDEK

na rigorézni praci Mgr. EvZena St'astného

na téma

s»Jednotna licence obchodnikii s cennymi papiry“

PfedloZena prace se zabyva v praxi tuzemského finan¢niho trhu relativné novym institutem

jednotné licence, ktery byl u nds uveden v Zivot aZ v souvislosti se vstupem Ceské republiky
do Evropskeé unie.

Autor pfistupuje ke zkoumani a zpracovéni vybraného tématu na vysoké odbomé Urovni a
s pfehledem osv&dujicim hluboké porozuméni zkoumané problematiky. PiedloZenou rigorézni
praci &leni autor, vedle ivodu a zavéru, na celkem deset kapitol pojednavajicich vesmés o
jednotlivych aspektech ziskavani a vynzivani jednotné licence obchodnika s cennymi papiry a o
souvisejicich problémech dozoru vykonavaného nad ¢innosti provadénou podle takové licence.

Po struéném Uvodu pojednavajicim o zameéfeni price autor v prvni kapitole nastifiuje historicky
zéklad a vyvojové souvislosti evropské hospodatské integrace, jeji dopad do oblasti investiénich
sluZeb a souvisejici odraz této koncepce v evropské i éeské narodni legislativé.

V druhé kapitole auter vysvétluje pojem a zékladn{ principy jednotné licence. Zabyvd se
terminologii tohoto institutu a srovnavéa navzajem oznageni ,jednotny pas®, ,jednotna licence™ a
,jednomé povoleni*. V&mAa si rovnéZ dalfich oblasti podnikini na finanénim trhu (vedle
poskytovani investiénich sluzeb), kde je institutu jednotné licence vyuZivino (bankovmictvi,
pojistovnictvi). V této souvislosti je moZno poloZit autorovi dotaz souvisejici s textem jeho prace
na str.13 (a dile pak na str. 15, 42 a 72), kde pouZiva jako &esky ekvivalent pojmu ,credit
institution® termin ,kreditni instituce”. Mohl by autor osvétlit divod, ktery jej vedl k pouZiti
tohoto pfekladu namisto b&Znéjiiho (a v oficidlnich &eskych pfekladech norem evropského prava
se vyskytujiciho) oznaceni ,ivérova instituce’?

Treti kapitola ptedlo¥ené rigordzni price je vEnovéina zkouméni okolnosti a fasového okamZiku,
kdy &innost obchodnika s cennymi papiry na zékladé jednotné licence podléhd oznamovaci
povinnosti organiim dozoru nad Kkapitilovym trhem v hostitelské zemi. Autor si zde spravné
vEiméa nejasnosti a nejednotnosti v jednotlivich ¢lenskych stitech EU pfi uréovani téchto
okolnosti a &asového bodu. Autor si rovnéZ spravné viima souvisejicich problémi tykajicich e
vyu¥ivani dalkovych komunikaénich kanali (zejména intemetu), reklamy a propagace sluzeb
(nabizeni versus poskytovani investidni sluZby) a vynZivani zprostfedkovatelt.

Ve &tvité kapitole autor zkoumé vzajemmy vztah a uplatfiovéni svobody usazovini a volného
pohybu siu¥eb s ohledem na &innost obchodniki s cernymi papiry. ZvlaStni pozomost v této
souvislosti vénuje situacim, kdy k poskytovan{ slufeb na Gzemi jiného nez domovského statu
dochézi s vyuZitim nezévisljch osob usazenych v hostitelském stat€ nebo s uZitim
elektronickych pristrojit poskytujicich investiéni sluZby. V této souvislosti (v navaznosti na
antortv text na str, 31 — 39) se naskyta otazka, k niZ by se autor mohl v ramei obhajoby vyjadfit,
nakolik se rozdil v poskytovani investidnich sluZeb na zdkladé svobody wsazovéni na jedné
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strané a volného pohybu sluZeb (vCemn& sluzeb poskytovanych s vyuZitim nezavislych osob
usazenych v hostitelském stat€ nebo elektronickjch ptistrojil) na druhé strang promitd do
rozdilného datiového piistupu k takovému obchodnikovi & takovym sluiZbam v hostitelském
staté. MilZe mit rozhodnuti, zda sluZba je poskytovina napf. vpobo&ce na zdklad® svobody
usazovani, nebo pouze pfeshraniéné na zéklads volného pohybu sluZeb, dopad na miru zdanéni
obchodnika v hostitelské zemi? Na zavér Stvrié kapitoly autor analyzuje specifika bankovnich
obchodnikil s cennymi papiry sohledem na jejich &innosti vykondvané na zékladé jednomé
bankovni licence a na oznamovaci proces, kterému mohou podléhat. Zde se v ndvaznosti na
autoriv text na str. 42 — 45 naskyta otazka, nakolik by autor upravil a aktualizoval své postichy a
zavery s ohledem na proces sjednoceni dohledu nad finanénim trhem prob&hly v nedivné dobg.
NedoSlo tim k odstran&ni n&kterych komplikaci avtorem zmifiovanych? Mohl by autor rovnéz
rozvést svou livahu ze str. 44 ohlednd terminologické nejednotnosti v pojmech | prevoditelné
cenné papiry* (dle § 5d zakona o bankich) a ,investiéni cermé papiry* (dle § 4 zakona o
podnikéni na kapitdlovém trhu)? Jedna se, ¢i mé se jednat dle smé&mic evropského prava v obou
normach skute¢n€ o jeden a tentyZ institut, ktery je pouze terminologicky traktovan odlign&?

V pate a Sesté kapitole autor pojednava detailnéji o poskytovan{ sluZeb obchodnika s cennymi
papiry prostfednictvim organizaéni sloZky a bez zfizeni organiza¢ni sloZky. Na str. 51 a 52, ale i
na dalich mistech své prace autor vychézi zanglického znéni smémice ISD (smémice
93/22/EHS) a doslovné preklada jeden z touto smérnici pouZivanych institutl, ,,general good*
jako ,.obecné blaho®, pficemZ dile {nap¥. na str. 52) badd o obsahu tohoto v &eském privu
neobvyklého pojmu. Co autora vedlo k tomuto doslovnému prekladu z anglického znéni a prod
ponechal zcela nepovSimnuto Ceské (nebo tieba slovenské) autentické znéni smémice ISD
zvefejnéné ve zpétné doplnéné Seské tadé Uredniho véstniku (06/sv.2, L141/27 z 11. 6.1993 str.
43) a pouZivajici preklad ,,vefejny zajem™ (ve slovenské verzi ,vEeobecné zaymy™).

Sedmou kapitolu vénuje autor problematice dozorz nad obchodntky scennymi papiry a
spolupréce dozorovych 0fadli pH preshraniénim poskytovani investiénich sluzeb. V osmé
kapitole pak autor pojednavid o pravnich vztazich mezi obchodnikem scennymi papiry a
zakazniky. V této souvislosti zmifiuje tzv. , Rimskou timluvu® a , Nafizenf Rim I, jakoZ i stav
procesu vedouciho k jejich zavaznosti pro Ceskou republiku. Mohl by autor v ndvaznosti na sviij
text na str. 74 a nasl, pfi obhajobé prace aktualizovat podanou informaci o tomto procesu a
ozfejmit, zda pravni pravidla, jimiz se dale v uvedené kapitole zabyvé, jsou zavazna v Ceské
republice? RovndZ v ndvaznosti na text v této kapitole, mohl by autor vyjadfit svij nazor na
uplatfiovani vefejnopravnich pravidel o vztazich mezi obchodnikem scermymi papiry a
zikazniky (obsaZenych napf. ve vyhlasce ¢. 258/2004 Sb.) na ¢innost zahraniénich obehodnikdl
plsobicich v Ceské republice na ziklad jednotné licence?

Devatid kapitola je vEnovéna uzavirini smluv na dalku a prostfednictvim -elektronické
komunikace. V posledni, desété kapitole autor pojednéva o vybranych otazkach jednotné licence
vietné pfechodu z reZimu dvou licenci (u obchodnikdl z Elenskych zemi EU podnikajicich v CR
k 1.5.2004) na reZim jednotné licence, otazek potfeby vyuZivani makléfi, rozsahu vzdjemné
uznavanych &innosti atd. V ramei podkapitoly 10.4. autor vypoditavi ur€ité prakiicke postfehy a
problémy, které — pfedeviim z hlediska regulitora — do jisté miry brani efektivnimu vykonu
dozoru nad zahrani¢nimi obchodniky v hostitelském statg. Je pondkud na 3kodu vécl, Z¢ se autor
omezuje pouze na struény vyéet problémovych oblasti bez jakékoli snahy o hlubsi analyzu &
alespofi nastin moZného feSeni. Vtéto souvislosti a v navaznosti na autorilv text o ftzv.
marginovych obchodech na sty. 97 uvadgjici Ze ,,...rlizné staty [...] maji pravidla pro velikost
piky a uvErového kryti stanovena odli$né a pit aplikovini pravidel domovského statn
v hostitelském stit&é mohou byt investofi z hostitelského stétu vystaveni nadmémému riziku® by
bylo vhodné, aby autor bliZe objasnil svou myilenku. Domniva se, Ze Gvérovy limit nastaveny
predpisy jednoho ¢lenského statu EU (domovského statu) miZe pfedstavovat nadmérné riziko
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pro zékazniky obchodnika zjiného (hostitelského) &lenského stitu? Je vhodné a ize vibec
s ohledem na riziko marginovych obcheda takto teritorialng odliSovat resp. diskriminovat?

Predlozend rigordzni prace je zakonena pomérné obsahlym zév&rem, v némz viak autor pouze
shmuje obsah predchazejicich kapitol (popisuje, o ¢em v prici psal) a pon&kud ku $kod& své
prace neformuluje vlastni zavery a pravni hodnoceni de lege lata ¢i navrhy de lege ferenda.

Jak vyplyva z vy$e uvedeného, lze po obsahové strince hodnotit piedloZenou rigordzni préaci i
pfes nékteré drobngjsi vytky v zdsadeé kladné. Po formalni strdnce nelze mit k pfedloZené praci
vétdich vyhrad. Na misté by snad byla jen pon€kud diisledn&jsi price autora s poznamkovym
aparatem, zejména v prib&Znych odkazech na pouzité prameny, které ne vzdy odpovidaji
zvyklostem v odbomé a védecké praci (nedostatednd identifikace pramene, zejména u materiali
Komise pro cenné papiry). RovnéZz dikladngj§i zavéreéna redakce textu predlozené prace by
zajisté byla na prosp&ch rigorézni préci, z niZz by tak byvaly mohly byt odstranény sporadické,
led i tak zbytedné Groveii prace snizwjici pieklepy a chyby v psanf (napf. na str. 20, 108).

Zavérem lze shrnout, Ze pfedloZenou rigorézni praci je moZno hodnotit jako praci v zésadé
usp&inou. Autor prokazuje vptedloZené prici svou obezndmenost se zpracovévanou
problematikou, jakoZ i svou zpisobilost k samostatné tvirci ¢innosti, a spliluje tak poZzadavky
kladené na tento typ praci rigoréznim fadem. PiedloZenou rigordzni praci proto lze doporudit
k tstni obhajobg, v niZ by se autor mél vénovat mimo jiné vyie uvedenym konkrétnim ndmétim
a dotazlim.

V Praze dne 2. kvétna 2006

JUDr. Petr Kotab
katedra finanéntho préva a financi PF UK



