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Abstract in original language

V zéfi tr. se Rada EU a Evropsky parlament shodli na tzv. dohledovém
balicku, jehoz cilem je reformovat instituciondlni uspotfadani dohledu nad
finan¢nim trhem v EU. Tato reforma by mé¢la zacit platit od 1. ledna 2011 a
uz nyni probihaji intenzivni pfipravy na transformaci stavajicich struktur do
nového rezimu. Cilem tohoto pfipévku je upozornit na probihajici reformu,
analyzovat jeji obsah a zhodnotit jeji mozné dopady.
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Abstract

In September 2010 the Council of the EU and the European Parliament have
agreed on “supervisory package”, the aim of which is to reform the
institutional architecture of supervision above financial markets in the EU.
This reform should come into force on 1 January 2011 and preparations for
transformation of a current system have already started. The aim of this
contribution is to draw attention to this reform, analyze its objectives and its
possible consequences.
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1. UVOD

Dne 7. zafi 2010 se ministfi financi evropské sedmadvacitky shodli na tzv.
dohledovém balicku, ktery byl nasledné potvrzen na plenarnim zasedani
Evropského parlamentu dne 22. zati 2010. Timto byla zavrSena vice nez rok
a pul trvajici diskuse a intenzivni vyjednavani nad uspotfddanim dohledu nad
finan¢nimi trhy v Evropské unii.

Cilem tohoto piispévku bude upozornit na probihajici reformu dohledu nad
finanénimi trhy v EU, kterd by me¢la zacit platit od 1. ledna 2011, a
analyzovat, v ¢em tato reforma spocivd a jaké mohou byt jeji piipadné
disledky.

Smyslem uvedené reformy je zefektivnit dohled nad finan¢nimi trhy v EU
zejména tim, ze budou vytvoreny nové evropské organy dohledu. Tzn., ze
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pravomoci v oblasti, kterd byla doposud doménou ¢lenskych statt, kdy
dohled byl zaloZen na spolupraci narodnich dohledovych orgénd, budou
nyni ¢asteCn¢ pieneseny na evropskou urovei. Neznamena to, ze by narodni
organy dohledu =ztratily své pravomoci, ale bude vytvofena jakasi
zastieSujici struktura, kterd bude sledovat stabilitu evropskych finan¢nich
trhi jako celek a sjednocovat praktiky narodnich organt dohledu.

V ramci tohoto ptispévku se blize podivame na vyvoj jednani, strukturu a
vazby nové¢ vznikajicich orgdnt a nésledné zejména na jejich pravomoci,
z jejichz analyzy bude patrné, jaky dopad bude mit uvedeny dohledovy
balicek na ¢esky finanéni trh.

2. STRUCNE K VYVOJI JEDNANI

Myslenka reformy dohledu nad finan¢nim trhem v EU vznikla piivodné uz
za Ceského predsednictvi, kdy v souvislosti s probihajici krizi byla
diskutovéana otdzka zvySovani kvality a intenzity dohledu, s ¢imz souvisela 1
otazka zmény instituciondlniho uspotradani dohledu.

Za ucelem analyzy pficin finan¢ni krize byla v zavéru roku 2008 ustavena
skupina expertli, vedend Jacquem de Larosiérem. Na zavér své Cinnosti
vydala tato skupina v Gmoru 2009 zpravu, tzv. de Larosiérovu zpravu', ktera
obsahuje navrhy feSeni nékterych nedostatki dohledu nad financ¢nim trhem.
Mj. navrhuje vytvofit jednotnou pravni tpravu procesu vykonu dohledu nad
finan¢nimi institucemi, sjednoceni sankci, omezeni vyjimek uplatiovanych
Clenskymi staty v hmotnépravni legislativé a institucionalni reformu. Podle
nazoru této skupiny odbornikii neodpovida soucasny zplsob provadeéni
dohledu stale rostouci provazanosti finan¢nich trhti jednotlivych ¢lenskych
stath 1 rostouci provazanosti jednotlivych finan¢nich sektorti, ¢imz dohled
nedostateCné reflektuje systémova rizika, kterd se na evropské urovni
vyskytuji a mohou ohrozit celou ekonomiku EU. Soucasny zpilisob
provadéni dohledu je zaméfen spiSe na jednotlivé financni instituce a
nedokaze dostate¢né monitorovat ¢innost velkych nadnédrodnich finan¢nich
konglomerati. Toto se ma zménit vytvorenim novych evropskych organti
dohledu.

Larosi¢rova zprava se stala pfedlohou a impulsem pro Evropskou komisi,
kterd dne 23. zaii 2009 predlozila tzv. dohledovy balicek péti legislativnich
navrhii. Na zdklad¢ téchto navrhit ma vzniknout dvoupilifova struktura
evropskych dohledovych organti. Prvni pilit by méla zabezpecovat
Evropska rada pro systémova rizika (,ESRB“?), jejim? poslanim bude
dohled na makrourovni. ESRB bude tedy dohliZzet a vyhodnocovat rizika,

' Dostupné z: http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf.

* European Systemic Risk Board.



Dny prava — 2010 — Days of Law, 1. ed. Brno : Masaryk University, 2010
http://www.law.muni.cz/content/cs/proceedings/

ktera ohrozuji stabilitu finan¢nich trhtt EU a v pfipadé potieby vydavat
varovani a doporu€eni. ESRB nebude mit pravni subjektivitu, proto nemize
vydavat zévaznd rozhodnuti. Druhy pilit budou tvofit narodni organy
dohledu a tfi nové evropské organy dohledu — pro oblast bankovnictvi,
cennych papirti a pojistovnictvi (dale ,,EBA*, ,ESMA®, ,,EIOPA“)3, které
jiz pravni subjektivitu mit budou. Dohromady jsou tyto organy oznacovany
jako Evropsky systém organd finanéniho dohledu® a maji zabezpecovat
dohled na mikrotrovni. Evropské organy dohledu nevzniknou zcela nové,
ale transformaci z dneSnich poradnich organti Evropské komise (CEBS,
CESR, CEIOPSY).

Soucasti tzv. dohledového balicku je i navrh smérnice Omnibus I, ktery byl
Evropskou komisi pfedlozen dne 26. fijna 2009. Jednd se o zménovou
smérnici, ktera méni jedenact sektorovych smérnic® v oblasti finan&niho
trhu tak, aby umoziovaly fungovani evropskych organti dohledu a
predstavovaly pravni zaklad pro realizaci jejich pravomoci. Navrh smérnice
Omnibus I. byl schvélen zaroven s ostatnimi navrhy dohledového balicku
v z4ii t.r., lhita pro jeji transpozici byla schvalena do 31. prosince 2011.

3 European Banking Autority (EBA), European Securities and Markets autority (ESMA),
European Insurance and Occupational Pensions Autority (EIOPA).

* European Systém of Financial Supervisors.

° Committee of European Banking Supervisors, Committee of European Securities
Regulators, Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors.

6 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 98/26/ES ze dne 19. kvétna 1998 o
neodvolatelnosti zuctovani v platebnich systémech a v systémech vypotadani obchodt s
cennymi papiry (¢l. 1); Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/87/ES ze dne 16.
prosince 2002 o doplikovém dozoru nad Gvérovymi institucemi, pojistovnami a
investicnimi podniky ve finanénim konglomeratu (¢l. 2); Smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003 o obchodovani zasvécenych osob a
manipulaci s trhem (zneuzivani trhu) (¢l. 3); Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2003/41/ES ze dne 3. ¢ervna 2003 o Cinnostech instituci zaméstnaneckého penzijniho
pojisténi a dohledu nad nimi (¢l. 4); Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2003/71/ES ze dne 4. listopadu 2003 o prospektu, ktery ma byt zvefejnén pii vefejné
nabidce nebo pfijeti cennych papirt k obchodovani (¢l. 5); Smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich nastrojt (¢l. 6);
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004 o
harmonizaci pozadavkli na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz
cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu (¢l. 7); Smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2005/60/ES ze dne 26. fijna 2005 o pfedchazeni zneuziti
finan¢niho systému k prani penéz a financovani terorismu (¢l. 8); Smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. ¢ervna 2006 o pfistupu k ¢innosti uvérovych
instituci a o jejim vykonu (€l. 9); Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES
ze dne 14. Cervna 2006 o kapitalové piiméfenosti investicnich podnikd a Gvérovych
instituci (¢l. 10); Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13.
cervence 2009 o koordinaci pravnich a spravnich predpisi tykajicich se subjekti
kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirt (¢l. 11).
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Vzhledem k tomu, Ze reforma dohledu se tyka i dohledu nad pojistovnami,
bude nutné, podobné jako u jinych sektorovych smérnic, vyhledové zménit i
smérnici Solvency II'. Proto se v nejblizsi dobé planuje piedlozeni smérnice
Omnibus II. Divodem, pro¢ smérnice Solvency Il nebyla zahrnuta do zmén
vramci smérnice Omnibus [ je, ze stidle nejsou dojednany provadéci
predpisy ke smérnici Solvency II, které tvoti jeji nedilnou soucast.

Legislativa v oblasti finan¢niho trhu spada pod tzv. fadny legislativni postup
podle ¢l. 251 Smlouvy o fungovani Evropské unie (,,SFEU*), coZ znamena,
ze shoda ohledn¢ navrhi musi byt nalezena nejen mezi Clenskymi staty
navzéjem, ale i mezi Radou a Evropskym parlamentem. Zatimco ¢lenskym
statim se podafilo nalézt kompromis ohledn¢ dohledového balicku uz
v zavéru roku 2009% jednani s Evropskym parlamentem byla velmi
problematickd, protoze jeho zamérem bylo rozsifit pravomoci evropskych
organti dohledu nad rdmec akceptovatelny ¢lenskymi staty. Po intenzivnich
jednanich vsak bylo dosazeno shody v zati 2010. Otazkou ale zlistava, a toto
je rovnéz mnohymi kritizovano, zejména Ceskou narodni bankou, ktera je
silnym odplircem kone¢ného nastaveni reformy, zda hektické tempo
projednavani nebude na ukor kvality ptijatych zmén. To vSak ukéaze az dalsi
vyvoj po zahajeni ¢innosti uvedenych instituci.

3. EVROPSKA RADA PRO SYSTEMOVA RIZIKA:
MAKRODOHLED

Makroobezietnostni dohled je vytvoren dvéma nafizenimi — jednim, které
zaklada Evropskou radu pro systémova rizika a druhym, které povéiuje
Evropskou centralni banku plnénim nékterych souvisejicich tkoll, zejména
poskytnutim administrativniho zizemi’.

ESRB bude rovnéz tvoftit soucast Evropského systému orgdnt finan¢niho
dohledu a jejim hlavnim tkolem bude monitorovani makroekonomického

7 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/138/ES ze dne 25. listopadu 2009 o
pfistupu k pojistovaci a zajistovaci ¢innosti a jejim vykonu (Solventnost II) — lhiita pro
transpozici této smérnice je stanovena na 31. fijna 2012. Prace na transpozici jiz byly
zahéjeny.

¥V ptipadé naiizeni o Evropské radé po systémova rizika na jednani Rady ECOFIN dne 20.
fijna 2009, k navrhiim evropskych organti dohledu v oblasti mikrodohledu dne 2.
prosince 2009. Kompromisni znéni k navrhu smérnice Omnibus bylo ¢lenskymi staty
schvaleno dne 14. dubna 2010.

? Navrhu natizeni Evropského parlamentu a Rady o makroobezietnostnim dohledu nad
finanénim systémem na urovni Spoleenstvi a o zfizeni Evropského vyboru pro
systémova rizika, KOM (2009) 499 v konecném znéni. Navrh rozhodnuti Rady o
povéieni Evropské centralni banky zvlastnimi tUkoly, které se tykaji fungovani
Evropského vyboru pro systémova rizika; KOM (2009) 500 v kone¢ném znéni. Po pfijeti
Lisabonské smlouvy byl navrh tohoto rozhodnuti zménén na navrh nafizeni se stejnym
obsahem.
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vyvoje finan¢niho trhu EU scilem pfispét k predchdzeni a zmirnéni
systémového rizika za ucelem piedchazeni ptipadnych ekonomickych krizi.
Pro napliovani téchto cili bude ESRB disponovat fadou nastroji, zejména
bude sbirat a analyzovat veskeré relevantni informace. VSechna natizeni
tvorici soucast balicku jsou kompatibilni co se tyce vytvotreni kanalii toku
informaci v ramci Evropského systému organt finan¢niho dohledu. ESRB
bude dale identifikovat a rozclenovat rizika podle jejich zavaznosti,
v situacich zavaznych rizik bude vydévat varovani a doporuceni k pfijimani
opatieni k jejich odvraceni. Napliiovani téchto opatfeni bude rovnéz
vyhodnocovat. V rdmci své Cinnosti bude tzce spolupracovat s dal§imi
evropskymi organy dohledu, s mezinarodnimi organizacemi (IMF nebo
FSB) a organy tfetich zemi.

Vzhledem ktomu, jak uz bylo vyse feceno, ze ESRB nema pravni
subjektivitu a nemlze pfijimat zavaznd rozhodnuti, ma diky clenstvi
vysokych piedstavitelii fungovat jako moralni autorita'’. Pfedpoklada se, ze
varovani a doporuc¢eni ESRB budou vSeobecné respektovana na principu
»act or explain®, kdy adresat doporuceni bude mit moznost jej nesplnit, ale
bude muset vysvétlit proc.

Velké c¢ast nafizeni upravujiciho vznik ESRB obsahuje ustanoveni o jeho
organech a jejich sloZeni. Nicméné na jejich rozbor neni v ramci tohoto
prispévku dostatek prostoru a neni to ani cilem tohoto pfispévku, proto jen
ve zkratce: hlavnim organem s rozhodovaci pravomoci bude Generalni
rada'' Pfi vyjednavani nafizeni ESRB z pochopitelnych divodi prave
slozeni Generalni rady bylo nejproblemati¢téjsSim bodem. Nakonec se
Generalni rada bude skladat zprezidenta Evropské centralni banky
(,,ECB*), ktery zaroven bude piedsedou ESRB a bude ji zastupovat
navenek, viceprezidenta ECB, guvernéri narodnich centralnich bank, ¢lena
Evropské komise, ptedsedii evropskych orgdnii dohledu (EBA, ESMA,
EIOPA), ptfedsedy Poradniho technického vyboru a ptedsedy Poradniho
védeckého vyboru. Posledni dva uvedené vybory'? jsou dal§imi organy
ESRB. V kompromisu schvaleném Radou mél byt ¢lenem Generalni rady i
predseda EFC", tedy zéastupce Rady. Timto by tak na Generalni radé byl
zastoupen reprezentant narodnich ministerstev financi. Nakonec se ale
Evropskému parlamentu podafilo prosadit, ze ¢lenem nebude. Ze strany
¢lenskych stath se tak jedna o vyznamny Ustupek. Generalni rad€ bude déle

' Faulhamerova, Z., Reforma uspofadani dohledu nad finanénim trhem v EU.

Obchodnépravni revue, 2010, €. 8, s. 239.
" General Board, &l. 4 — 10 nafizeni o ESRB.
'> Advisory Scientific Committee (1. 12) a Advisory Technical Committee (¢l. 13).

13 Economic and Financial Committee.
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asistovat Ridici vybor'®, ktery lze povazovat za vykonny orgin ESRB, a
administrativné bude chod ESRB zabezpecovat sekretariat poskytnuty ze
strany ECB.

4. EVROPSKE ORGANY DOHLEDU: MIKRODOHLED

Projednavani natizeni o ESRB nepfedstavovalo takovy problém, snad
s vyjimkou obsazeni postu jeho predsedy, jako projednavani natfizeni o
EBA, ESMA a EIOPA", a to vzhledem k rozdilnym nazorim Rady a
Evropského parlamentu na S§ifi jejich pravomoci. Tyto orgdny disponuji
pravni subjektivitou a mohou tedy vydavat zdvazna rozhodnuti, a to nejen
viéi ndrodnim orgdniim dohledu, ale 1 vi¢i jednotlivych finanénim
institucim. Ackoliv tato rozhodnuti nesmi mit dopad na fiskalni
odpovédnost Clenskych stati, vedla se velmi néaro¢nd jednani o
vybalancovani celého systému pravomoci evropskych dohledovych organt
a ,,pojistek”, které zistavaji ¢lenskym statim. K jednotlivym pravomocem
viz nize.

Pravni uprava ve vSech tfech sektorech je paralelni, proto dalsi rozbor plati
jak pro EBA, tak pro ESMA i EIOPA (souhrnné nazyvané ,,ESAs® —
»European Supervisory Authorities®) Rozhodovaci orgdnem ESAs je Rada
organt dohledu'®. Sklada se z predsedy (chairperson), pedsedi narodnich
dohledovych organt, zastupce Evropské komise, zastupce Evropské
centralni banky, zastupce ESRB a zastupct dalSich dvou evropskych organt
dohledu. Hlasovacim pravem ovSem disponuji jen piedsedové ndrodnich
organt dohledu. Vykonnym organem ESA je Ridici rada'’, ESAs budou mit
svého predsedu a vykonného feditele. Vyznamnou roli v mezisektorovém
dohledu bude mit SmiSeny vybor evropskych organt dohledu'®. Jedna se o
forum slozené zptredsedit vSech tii ESAs a roli bude hrat zejména
v otazkach, které presahuji ramec jednoho sektoru (typicky napft. financni
konglomeraty). Vzhledem k provazanosti evropskych finan¢nich trhii a
sektoril a vzhledem k tendenci prohlubovani této provazanosti Ize ocekavat,
ze role tohoto fora bude znacnd, a to 1 na ukor zéastupcii narodnich organt

' Steering Committee (&1. 11).

'S Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady o zfizeni Evropského organu pro
bankovnictvi; KOM(2009) 501 v konecném znéni (EBA); navrh nafizeni Evropského
parlamentu a Rady, kterym se zfizuje Evropsky organ pro pojistovnictvi a
zaméstnanecké penzijni pojisténi; KOM(2009) 502 v kone¢ném znéni (EIOPA); navrh
nafizeni Evropského parlamentu a Rady o zfizeni Evropského organu pro cenné papiry a
trhy; KOM(2009) 503 v kone¢ném znéni (ESMA).

' Board of Supervisors.
' Management Board.

'8 Joint Committee of European Supervisory Authorities.
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dohledu. Ostatné za tfi roky po ucinnosti uvedenych natizeni by me¢lo dojit
k jejich revizi na zaklad€ prob¢hlého vyvoje na finanénich trzich. Uvidime
tedy, zda role tohoto fora bude posilena i formalné.

Nyni k jednotlivym pravomocem ESAs'”:
4.1 VYPRACOVANI TECHNICKYCH STANDARDU

ESAs budou mit nov€ vyznamnou pravomoc k vypracovani technickych
norem (standardf). Jak uz bylo vySe uvedeno, ESAs nahrazuji evropské
vybory dohledovych organtt CEBS™, CEIOPS?' a CESR**. Stejné jako tyto
vybory budou tvofit tfeti uroveti tzv. Lamfalussyho procesu®.

Podle navrhované pravni upravy budou ESAs vypracovavat technické
standardy, které budou na rozdil od doporuceni stavajicich vybora zavazné.
V zavislosti na urovni zmoctnovaciho aktu budou piijimany jako akty druhé
nebo treti trovneé.

Navrhovand pravni Uprava tyto technické standardy rozliSuje na regulatorni
a implementujici podle toho, zda budou pfijimany ve formé delegovanych
aktl (v souladu s ¢lankem 290 SFEU) nebo ve form¢ implementujicich akt
(v souladu s ¢lankem 291 SFEU). V dusledku toho se pak 1isi i proces jejich
piijiméni. Obecné by tyto standardy mély byt skute¢né jen technické, jejich
obsah by mél byt omezen aktem, na jehoz zaklad€ jsou pfijimany. ESAs
maji sice pravomoc tyto standardy vytvofit, ale o jejich pfijimani ve formée
nafizeni nebo rozhodnuti rozhoduje Evropska komise. Ta je totiz podle
SFEU orgénem odpovédnym za jejich piijeti a obsah.

' Faulhamerova, Z., Herboczkova, J., Pravomoci evropskych organti dohledu nad
finan¢nim trhem. Obchodnépravni revue, 2010, €. 9, s. 273.

2% Committee of European Banking Supervisors; rozhodnuti Evropské komise &. 2004/5/ES,
které bylo nahrazeno rozhodnutim Evropské komise ¢. 2009/78/ES ze dne 23. ledna 2009
o ziizeni Evropského vyboru organi bankovniho dohledu.

! Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors; rozhodnuti
Evropské komise ¢. 2004/6/ES, které bylo nahrazeno rozhodnutim Evropské komise ¢.
2009/79/ES ze dne 23. ledna 2009 o zfizeni Evropského vyboru organti dozoru nad
pojistovnictvim a zaméstnaneckym penzijnim pojisténim.

2 Committee of FEuropean Securities Regulators; rozhodnuti Evropské komise &.
2001/257/ES, které bylo nahrazeno rozhodnutim Evropské komise ¢. 2009/77/ES ze dne
23. ledna 2009 o zfizeni Evropského vyboru regulatorti trhli s cennymi papiry.

¥ Nazvany podle barona Alexandra Lamfalussyho, vedouciho expertni skupiny, na zakladé
jejichz zavéra byl tento proces vytvoren (zavérena zprava expertni skupiny ze dne
15.2.2001). Blize k Lamfalussyho procesu viz. Ibidem 19.
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Pred predlozenim regulatornich technickych standardt (dale jen ,,RTS*)
Evropské komisi by mél evropsky organ dohledu konzultovat Sirokou
vefejnost a skupinu odborniki**. Nasledng predklada RTS Evropské komisi,
kterd je muze pozménit a pfijmout v konecném vysledku podle svého
uvazeni. Pokud nésledn¢ v praxi Evropska komise nebude respektovat
navrhy ESAs, je otazkou nakolik je jejich novad pravomoc vyznamna.
Vzhledem ktomu, ze je Evropskd komise odpovédnd za piijimani
technickych standardi, zcela logicky se ji podatilo do ndvrhu prosadit feseni
situace, kdy ESAs RTS nevytvofi, a¢ jsou k tomu zmocnény pfislusnymi
evropskymi ptredpisy, nebo je nevytvoii ve stanovené lhité. V tomto piipadé
muze Evropskd komise po vyzveé adresované ESAs RTS vytvofit sama.
Ptedpoklada se vSak, ze tento mechanismus bude v praxi pouzivan velmi
vyjime¢n¢ a Komise a ESAs se budou vtomto ohledu maximalné
respektovat. Proti RTS piijatym Evropskou komisi miize Evropsky
parlament nebo Rada ve stanovené 1htité vznést namitky. V tomto pripadé
pak RTS nemohou nabyt G&innosti>.

Postup pro pfijiméni implementujicich technickych standardii (dale jen
»ITS“) je vnavrzich nafizeni upraven zvlast. Je velmi podobny postupu
pfijimani RTS, rozdil v§ak spociva v zapojeni tzv. komitologie, tedy vybort
druh¢ trovné Lamfalussyho procesu, které se skladaji ze zastupct narodnich
ministerstev. V soucasné¢ dobé komitologicky proces probiha na zékladé
rozhodnuti Rady ¢. 1999/468/ES, v oblasti finan¢nich sluzeb podle
regulatorniho postupu®®. Nicméné zarovei je piipravovana zména tohoto
postupu, ktery ma byt v budoucnu upraven ve formé nafizeni. Situace se
zatim vyviji tak, Ze je problematické dosahnout shody na navrhu tohoto
nafizeni, proto ani zpusob ptijimani ITS neni v budoucnu zcela jasny.

Ackoliv ESAs nové ziskéavaji pravomoc k vytvareni technickych standardd,
neznamend to, ze by ztracely pravomoc, kterou zatim maji vybory treti
urovné, k pfijimani nezavaznych doporuceni a voditek. Za Gcelem zajisténi
jednotné a konzistentni aplikace evropského prava mohou tato doporuceni a
voditka adresovat nejen ndrodnim organtim dohledu, ale ikonkrétnim
finan¢nim institucim, které¢ se jimi maji v maximdlni mozné mire fidit a
pokud tak neucini, sdélit divody pro opacny postup (princip ,,act or
explain®).

*Banking Stakeholder Group, Securities and Markets Stakeholder Group, Insurance and
Reinsurance Stakeholder Group and Occupational Pensions Stakeholder Group; Tyto
skupiny jsou vytovieny na zakladé jednotlivych nafizeni.

%3 Pravomoc piijimat RTS je Evropské komisi na zékladé navrhovanych nafizeni svéfena na
dobu 4 let stim, Zze pokud nebude Evropskym parlamentem a Radou odvolana, bude
automaticky prodlouzena o stejnou dobu. Evropskym parlamentem nebo Radou mize byt
tato pravomoc Evropské komise kdykoliv zrusena.

26 Clanek 5 uvedeného rozhodnuti.
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4.2 PORUSENI UNIJNIHO PRAVA

Pokud dojde k poruSeni evropského pradva narodnim organem dohledu, je
toto jednani podle soucasné pravni upravy pricitatelné clenskému statu. V
tomto ptipad¢, pokud ndrodni organ dohledu neuvede svou ¢innost v soulad
s evropskym pravem ani v navaznosti na stanovisko Evropské komise, neni
mozné danou situaci fesit jinak, neZ Zalobou Evropské komise k Soudnimu
dvoru EU v souladu v ¢l. 258 SFEU. Pokud ¢lensky stat nasledné nepiijme
opatfeni vyplyvajici z rozsudku Soudniho dvora EU, ihned néasleduje
finan¢ni sankce. Nové navrhovana nafizeni vSak vytvaii jakysi predstupen,
ktery umozni poruSeni evropského prava fesSit jinak nez piimo pted
Soudnim dvorem EU, pfiemz tuto moznost zaroven nevylucuje. Pokud
narodni organ dohledu neaplikuje relevantni evropské ptedpisy, vcetné
technickych standardd, nebo je aplikuje zptisobem, ktery zaklada poruseni
evropského prava, mize ESAs na zakladé¢ provedené¢ho Setfeni vydat
doporuceni, jimz stanovi zpusob, jakym ma ndrodni organ dohledu uvést
své jednani do souladu s evropskym pravem. Pokud vSak narodni organ
dohledu na zakladé doporuceni neucini patficné kroky k ndpravé, ESAs
otom informuje Evropskou komisi, kterd nasledn¢ muize vydat tzv.
»formalni stanovisko“. Pokud se ndrodni organ nepodiidi ani tomu
stanovisku, pak kromé toho, Ze Evropské komisi zlstdva zachovana
pravomoc vznést zalobu podle ¢l. 258 SFEU, mtze ESAs vydat individudlni
rozhodnuti adresované piimo konkrétni finan¢ni instituci. Podminkou pro
vydani tohoto individualniho rozhodnuti je nutnost rychle obnovit pfirozené
soutézni prostfedi na daném trhu nebo zajistit fadné fungovani a integritu
finan¢niho systému. Zaroven je individudlni rozhodnuti mozné vydat jen
tam, kde relevantni evropska legislativa obsahuje povinnosti pifimo
pouzitelné na finanéni instituce (k individualnim rozhodnutim viz nize).

4.3 RESENI KRIZOVYCH SITUACI

Nedavno probchld finanéni krize potvrdila nedostatenou schopnost
koordinace jednani ¢lenskych stati a jejich organi v krizové situaci®’. Tuto
neuspokojivou situaci ma feSit nové vznikld pravomoc ESAs v krizové
situaci jednat a vydavat patfi¢nd rozhodnuti. ESAs by tak mély plnit aktivni
ulohu koordinatora mezi narodnimi organy dohledu, zejména v ptipadé
neptiznivého vyvoje, ktery by mohl potencidlné ohrozit spravné fungovani a
integritu finan¢niho trhu ¢i stabilitu ¢asti nebo celého finan¢niho systému
EU. Pokud by pouha koordina¢ni role ESAs byla v mimotadnych situacich
nepostacujici, svéiuji jim natizeni pravomoc vyzadovat od narodnich organti

21V &ervnu 2008 bylo organy finanéniho dohledu, centralnimi bankami (véetnd ECB) a
ministerstvy financi podepsano Memorandum o porozuméni pro zachovani pteshrani¢ni
finan¢ni stability, jehoz cilem bylo zajistit spolupraci jak za normalnich podminek, tak
pfi finan¢nich krizich . Ke skutecné implementaci tohoto dokumentu vsak v dusledku
vypuknuti krize nedoslo.
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dohledu pfijeti konkrétnich spolecnych opatieni jako nastroji pro
urychlenou reakci na nastupujici preshrani¢ni krizi.

Nicmén¢, predtim, nez mize ESAs takto jednat, je nutné, aby byla
vyhlaSena krizova situace. Protoze se jedna o otdzku vyzadujici urcity
stupeit odbornosti pfi vyhodnocovani takové situace a také o otdzku
politicky velice citlivou, je k vyhlasovani krizové situace zmocnéna Rada
(tedy ministfi financi). Tato vSak nejednéd samostatn¢, ale na zakladé navrhu
Evropské komise, ESRB nebo ESAs a po konzultaci s Evropskou komisi,
ESRB a ptipadné také ESAs™. Jakmile je krizové situace vyhlasena, mize
ESAs za vyjime¢nych okolnosti, kdy je koordinovanym jednanim narodnich
organt dohledu nutné celit neptiznivému vyvoji, pfijimat rozhodnuti, jimiz
bude po pfislusnych nérodnich orgadnech dohledu wvyzadovat pfijeti
nezbytnych opatfeni v souladu se sektorovou legislativou v oblasti
finan¢nich trhli. Cilem je zajistit, aby finan¢ni instituce a pfislusné organy
plnily pozadavky stanovené témito pravnimi piedpisy. Timto neni dotéena
pravomoc Evropské komise zah4jit fizeni pro poruseni Smlouvy.

Pokud vSak néarodni orgdn dohledu nesplni rozhodnuti ESAs, natfizeni
zakotvuje pravomoc ESAs pfijmout jako posledni vychodisko rozhodnuti
adresované piimo konkrétni financni instituci. Cilem tohoto ustanoveni je
ucinné Celit dopadim krize v ptipad¢, ze narodni organ dohledu zlstava
necinny. Tato pravomoc je vSak omezena vylu¢né na oblasti prava EU, které
jsou piimo pouzitelné na financni instituce, at’ jiz se jednd o pozadavky
upravené sekundarnimi pravnimi pfedpisy nebo technickymi standardy, a
kde je zaroven bezodkladna ndprava nezbytna k obnoveni tadného
fungovani a integrity financnich trhli nebo stability celého finan¢niho
systému v EU nebo jeho ¢asti.

4.4 RESENI SPORU MEZI NARODNIiMI ORGANY DOHLEDU

Navrhy nafizeni obsahuji také mechanismus, jehoz ucelem je zajistit
efektivni dohled v pfeshrani¢nich situacich v radmci kolegii organt dohledu.
Jestlize narodni organ dohledu nesouhlasi s postupem nebo obsahem
opatfeni ¢i ne€innosti ze strany jiného narodniho orgénu dohledu, muaze
ESAs nejprve stanovit lhitu pro smirci jednani mezi narodnimi orgéany
dohledu, pii kterém se narodni organy pokusi dosdhnout spolecné dohody.
V této fazi se evropsky organ dohledu jedndni ucastni jako mediator
(zprostiedkovatel).

2 Upozornéni na moznost vzniku krizové situace a posouzeni této situace mize byt
obsahem divérného doporuceni adresovaného evropskymi organy dohledu nebo ESRB
Radg¢. Jakmile je rozhodnuti Rady vydano, musi byt ozndmeno Evropskému parlamentu a
Evropské komisi a nasledn¢ pravidelné, nejméné jednou meésicné, pfezkoumavano; v
pfipadé, ze neni obnoveno, automaticky samo zanikne. Rada ma samozfejmé také
pravomoc jej kdykoliv sama zrusit.
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Paklize se ve smir¢im fizeni nepodaii dosdhnout shody, ESAs miize vydat
zavazné rozhodnuti, na jehoz zaklad¢ bude pozadovat, aby ptislusné narodni
organy dohledu urcitym zptisobem jednaly, nebo se naopak urcitého jednani
zdrZely tak, aby byl spor urovnan v souladu s pravem EU.

V ptipadé, Ze narodni organ dohledu nesplni ani toto zdvazné rozhodnuti,
pfijme ESAs rozhodnuti adresované piimo konkrétni finan¢ni instituci. Tato
posledni fiaze mechanismu feSeni spori by méla nastat pouze ve
vyjime¢nych piipadech a jen za Ucelem zajiSténi spravné a konzistentni
aplikace prava EU. Piipady, kdy je mozné pfistoupit k rozhodovani spori
evropskymi organy dohledu, musi byt vymezeny sektorovou legislativou.
Tyto zmé&ny budou u¢inény navrhem smérnice Omnibus I*°.

Reseni preshrani¢nich sporii mezi narodnimi organy napii¢ sektory (tedy
spori mezi narodnimi organy v sektoru bankovnictvi, pojiStovnictvi a
kapitalového trhu) je podle navrhovanych nafizeni v pravomoci SmiSeného
vyboru evropskych organt dohledu .

4.5 OCHRANNE OPATRENI

V souvislosti s analyzou pravomoci ESAs v krizové situaci a pii feSeni
sportl je nutné se alespon kratce zminit o ustanoveni navrhli nafizeni, jehoz
cilem je ochrana urCitych pravomoci clenskych statd (tzv. ochranné
opatfeni). Toto ustanoveni cClenskému stitu umoziiuje neaplikovat
rozhodnuti pfijatd ESAs, pokud ma za to, Ze tato rozhodnuti ohrozuji jeho
fiskalni odpovédnost. Fiskdlni politika totiz stdle spadd do pravomoci
jednotlivych ¢lenskych statt EU.

Postup clenského statu se nepatrné 1i§i ve vztahu k rozhodnutim v krizové
situaci a k rozhodnutim pti feSeni sport (v krizové situaci jsou nastaveny
kratsi lhiity a dvoji rozhodovani Radou). Nicméné zakladni princip je stejny.
Clensky stat notifikuje ESAs o tom, Ze ma za to, Ze jim vydané rozhodnuti
zasahuje do jeho fiskalni odpovédnosti a ze jej nebude plnit. Pokud se nazor
narodniho a evropského organu dohledu v této otdzce nesejdou, s konecnou
platnosti rozhodne o celé véci Rada, jejiz rozhodnuti musi jak narodni, tak
evropsky organ dohledu respektovat.

4.6 INDIVIDUALNI ROZHODNUTI

Individualni rozhodnuti mize ESAs pfi splnéni vymezenych podminek
piijmout jak v piipad€ poruseni evropského prava, tak v krizové situaci ¢i v
pfipadé feseni sporli mezi narodnimi organy dohledu. Projednavéni této
otazky patiilo mezi nejkontroverznéjsi, protoze zde ESAs nabyvaji pfimou

¥ Dale pak navrhem smérnice Omnibus II, popf. Omnibus III.
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pravomoc Vv oblasti, ktera byla doposud monopolem narodnich organt
dohledu, a uréitym zptisobem tak zasahuji do narodnich pravnich fadi*”.

V souvislosti s individualnimi rozhodnutimi evropskych organd dohledu se
stdva problematickou otazka jejich vynutitelnosti. Podle soucasné ceské
pravni upravy dohlizi nad dodrzovanim pravnich pfedpisi finan¢nimi
institucemi Ceskd narodni banka (,CNB*“), kterd rovnéz jejich plnéni
vynucuje. V pfipad¢ zjisténi nedostatkti mize ulozit opatfeni k napravé ¢i
pokutu. O rozkladu proti témto rozhodnutim pak rozhoduje bankovni
rada®’. Navrhy nafizeni o ESAs stanovi, Ze individulni rozhodnuti
evropského organu dohledu maji pfednost pied jakymkoliv ptedeslym
rozhodnutim vydanym nérodnim orgdnem dohledu v téze véci. Jak by ale
CNB mohla vynucovat rozhodnuti, které sama nevydala?

Pti feSeni této otazky bude nutné vychazet z ¢l. 291 odst. 1 SFEU, podle
n¢hoz maji Clenské staty povinnost pfijmout veSkerd nezbytna vnitrostatni
pravni opatieni k provedeni zavaznych aktii Unie. Ceskou legislativou je
CNB zmocnéna kvykonu dohledu nad dodrZovanim povinnosti
stanovenych piimo pouzitelnym predpisem EU*%. Rozhodnuti vydané ESAs
je v podstaté konkretizaci povinnosti stanovenych evropskym ptfedpisem, na
jehoz zaklad¢é je vydano. Tzn., Ze poruseni tohoto rozhodnuti je zaroven
poru$enim nafizeni, na jehoZ dodrzovani CNB dohlizi. V piipadé poruseni
individualniho rozhodnuti ESAs by pak CNB byla opravnéna pfijmout
sankce, které¢ ma k dispozici podle ¢eského préava.

V této souvislosti se zajimavou jevi i otazka vynucovani plnéni povinnosti
vyplyvajicich z navrhovanych nafizeni samotnou CNB. Ta ma totiz podle
Ustavy zcela vyjimeéné postaveni a do jeji innosti lze zasahovat pouze na
zékladé zékona™. Pokud ale CNB nebude jednat v souladu s evropskym
pravem a nebude plnit povinnosti ji ulozené rozhodnutimi ESAs, Evropské
komisi nezbude jind moznost, nez podat Zalobu proti Ceské republice v
souladu s ¢lankem 258 SFEU . Pfi nesplnéni povinnosti ulozZenych
rozsudkem Soudniho dvora EU pak penézité sankce ponese rovnéz Ceské
republika. Ta vSak, ani prostiednictvim Ministerstva financi, nema k
dispozici 7adné pravni nastroje, jak CNB vzhledem k jejimu postaveni

3% Individualni rozhodnuti adresované finanénim institucim miize evropsky organ dohledu
vydat jen v téch oblastech prava EU, které jsou piimo aplikovatelné (pouzitelné) na
finan¢ni instituce. Zaroven tato pravomoc evropskych organt dohledu nemize zasahovat
do diskrece narodnich organ dohledu, kterd je jim pfiznana evropskymi pravnimi
predpisy. Vykon této diskrece tak nemize byt evropskym organem dohledu omezen.

31 846f zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance.

32 Napt. §7 zakona &. 13/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu, §135a zakon &.
284/2009 Sb., o platebnim styku.

3 Clanek 98 ustavniho zékona &. 1/1993 Sb., Ustava Ceské republiky.
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donutit k plnéni uvedenych rozhodnuti. Zatim se tedy zda, Ze tento problém
bude nutné fesit spiSe neformalni cestou.

Samotné néavrhy nafizeni nicméné obsahuji jistou pojistku proti
rozhodnutim ESAs, to ve formé odvolani k Odvolaci radé¢, kterd je
spoleénym organem vSech tii ESAs. Proti rozhodnutim ESAs se miize
odvolat jakakoliv fyzicka nebo pravnickd osoba ¢i narodni orgén dohledu,
ktefi jsou adresaty uvedenych rozhodnuti, nebo rovnéz i osoba, jiz se
rozhodnuti pfimo dotykd. Odvolaci rada miiZe rozhodnuti evropského
organu dohledu potvrdit nebo jej mize vratit zpét k novému rozhodnuti, v
némZz ESAs musi respektovat zavéry Odvolaci rady. Proti rozhodnuti
Odvolaci rady je mozné dale podat zalobu v souladu s ¢lankem 263 SFEU
k Soudnimu dvoru EU. Zalobu podle tohoto ¢lanku miize podat ¢lensky stat
EU, instituce EU, ale i jakakoliv fyzickd a pravnicka osoba. Nicméné¢ v
tomto fizeni Soudni dvir EU ptezkouméava jen legalitu uvedenych
rozhodnuti a nemiiZe je pfezkoumat z hlediska merita véci.

5. ZAVER

Dohledovy balicek schvéleny v zéii t.r. vstoupi v platnost poté, co budou
texty nafizeni pieloZzeny do vSech oficidlnich jazyki EU a zvefejnény
v Utednim véstniku. V G&innost by celd reforma méla vstoupit od 1. ledna
2011 (s vyjimkou smérnice Omnibus I., jejiz transpozi¢ni lhtita je stanovena
na zaveér roku 2011). V soucasné dob¢ probihaji intenzivni prace na zahajeni
¢innosti nového mechanismu nejen na evropské, ale 1 na Ceské tirovni. Na
evropské Urovni se pfipravuji preklady texti a postupna transformace
stavajicich vybort na ESAs (pfechodné obdobi bude trvat cca 6 mésicli). Na
¢eské trovni probihd adaptace uvedenych natfizeni. Ackoliv jsou nafizeni
v narodnich prévnich fadech pifimo ucinna, je potfeba piizplsobit Cesky
pravni fad novému systému (napf. vynucovani individualnich rozhodnuti
ESAs Ceskou narodni bankou).

Reforma dohledu nad finanénim trhem v EU je soucasti rozsahlych zmén,
které¢ se nyni pomérné¢ hekticky piijimaji v EU jako reakce na prob&hlou
krizi. EU se rozhodla zaujmout vid¢i pozici na mezinarodnim poli ve
vécech prfedchazeni pfipadnym dalSim krizim. Otazkou je, zda jista
hekti¢nost a mnozstvi navrhii nebudou na ukor kvality a nepovedou k jisté
preregulovanosti na finan¢nich trzich.

Jak uz bylo vySe feceno, za tii roky od uc€innosti reformy dohledu nad
finan¢nim trhem by mélo dojit k revizi tohoto systému. Podle mého nazoru
lze ocekévat spojeni vSech tii ESAs do jednoho organu a preneseni veskeré
dohledové pravomoci na evropskou urovenl. Domnivam se, Ze toto je stav
pro Cesky finan¢ni trh nezadouci, protoZe jen narodni organy dokazou
nejlépe analyzovat stav svého finan¢niho trhu.

Postupné tak dochazi k posilovani evropskych pravomoci na ukor
pravomoci narodnich, a to nejen v oblasti dohledu, ale v oblasti finan¢nich
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sluzeb jako takovych. Z jedné strany je vzhledem k provazanosti finan¢nich
trhit v EU tento vyvoj pochopitelny, nicméné domnivam se, ze k dalSimu
predavani pravomoci EU bychom méli pfistupovat velmi opatrné a striktné
pozadovat dodrzovani principu subsidiarity a proporcionality.

Literature:
- Faulhamerova, Z., Herboczkova, J.: Pravomoci evropskych orgéni

dohledu nad finan¢nim trhem, Praha: Obchodnépravni revue, 2010, €. 9, s.

273

- Faulhamerova, Z.: Reforma uspofadani dohledu nad finan¢nim trhem v

EU, Praha: Obchodnépravni revue, 2010, ¢. 8, s. 239

Contact — email
JanaHerboczkova@seznam.cz



