CAST PRVNI
INTEGRACE DOHLEDU V EVROPE

Integrace regulace a dohledu nad finan¢nim trhem je na evropské Grovni procesem
dlouhodobym a do jisté miry i tradi¢nim, protoze kontinualné probiha a prohlubuje
se spolecné s rozvojem finan¢niho trhu samotného. Vyvoj integrace vzdy reagoval
a reaguje nejenom na aktualni politicky a ekonomicky stav spolecnosti jednotli-
vych zemi v Evropé, ale zejména na stav, ktery ma v mezinarodnim méfitku spolec-
né ekonomické jmenovatele, coz se asi nejvice ukazalo pfi financni krizi v roce
2008. Proces integrace probihal samoziejmée jiz pied rokem 2008, avSak samotna
financni krize integraci zintenzivnila a nastavila smér dalsiho vyvoje, ktery mél
a ma zabranit dal$im krizim nebo jejich nasledky alespon zna¢né zmirnit.

Velké finan¢ni konglomeraty plisobici mezinarodné¢ nabizeji Siroké spektrum
finan¢nich produktt, které zasahuji do nckolika riznych oblasti finan¢niho trhu,
a nastava situace, ze oblasti dohledu se timto pfekryvaji, coz znamena nejenom
pro samotny finan¢ni konglomerat zatizeni z pohledu administrativy a legislativ-
niho prehledu, ale také pro dohledovy organ, resp. dohledové organy, nutnost vza-
jemné komunikace a pfipadné nasledné vyssi administrativy s tim spojené. Cely
proces dohledu je integraci takto zna¢né zjednodusen, nebot’ dochazi k tomu, zZe je
jasna legislativni zakladna, vSechny oblasti finan¢niho trhu jsou takto poté pokry-
ty a nedochazi ke zbytecné administrativni ¢innosti mezi dohledovymi institucemi
navzajem. Skutecnost, ze velké finan¢ni mezinarodni spole¢nosti podnikaji v roz-
dilnych zemich, je také jasnym signdlem pro globalizaci dohledu, nebot’ je tieba,
aby podminky v jednotlivych zemich byly co nejpiibuznéjsi. Tak nejenom docha-
zi k liberalizaci moznosti podnikani a ibytku administrativy, ale také k rovnosti
podminek a jisté formé snizeni moznosti i¢elového podnikani podle stavu a na-
ro¢nosti dohledovych organt riiznych zemi.

V mezinarodnim — evropském méfitku jsou diivody integrace determinovany
zejména snahou o vytvoreni spolecného financniho trhu, narGstajici a stale se zvy-
raziujici provazanosti a propojenosti nadnarodnich evropskych finan¢nich skupin
a v neposledni fad¢ také velmi tésnymi vazbami jednotlivych sektorti finan¢niho
trhu. Nejsem presvédceny o tom, zda snahy uvniti Evropské unie sméfovaly jiz od
pocatku k souc¢asnému sméru financni regulace a dohledu, tedy k tsili o vytvoreni
nadnarodni urovné dohledu, ktera snad 1épe zajisti bezpecnost a stabilitu finan¢ni-
ho trhu, ktery zdsadné ovliviiuje mezinarodni ekonomickou stabilitu.
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Evropsky parlament vyzyval v fadé usneseni,’ ptijatych pfed finanéni krizi
i v jejim pribéhu, k prechodu k integrovanéjsimu evropskému dohledu, aby byly
zajistény skutecné rovné podminky pro vSechny zucastnéné subjekty na trovni
Unie a zohlednila se rostouci integrace finan¢nich trhi v EU.

V reakci na financni krizi, ktera se objevila v roce 2008, zahajila Evropska
komise celou fadu iniciativ, jejichz cilem je vytvorit bezpecnéjsi a zdravejsi fi-
nancni sektor pro jednotny trh.

Tyto iniciativy vstupuji do praxe postupné riznymi formami. Vzhledem
k tomu, ze nejvyznamnéjsi ulohu finan¢nich instituci na celoevropském i celosve-
tovém trhu hraji banky, zahrnuje ve vysledku vétSina z téchto iniciativ zejména
prisnéjsi obezietnostni pozadavky pravé pro banky, lepsi ochranu spotiebitelti —
investort, vkladateld a pravidla pro fizeni insolventnich bank. Nasledn¢ doslo
k tomu, Ze tyto iniciativy vytvorily ,,Single Rulebook* — jediny soubor pravidel
pro vSechny finanéni subjekty ve 28 ¢lenskych statech Evropské unie, pficemz
,»Single Rulebook* je zakladem, na némz je postavena i Bankovni unie,* jakoZto
soucasny vrchol integra¢nich dohledovych tendenci v ramci Evropské unie,’
a o které je pojednano samostatné v ¢asti druhé.

Systém obezietného dohledu v ramei Evropské unie je zalozen na principu tzv.
domovské zemé, kdy dohled nad mezinarodn¢ ptsobici finan¢ni instituci je prova-
dén prostiednictvim organu dohledu domovské zemé, tedy zemé registrace/licen-
ce matefské financni instituce, oproti jejim pobockam zfizovanym v jinych statech
— hostitelskych. Podle prava EU mohou finan¢ni instituce otevirat a provozovat
pobocky bez pravni subjektivity v jinych zemich EU, aniz by k tomu potiebovaly
souhlas nebo povoleni hostitelského statu. Tomuto principu zfizovani pobocek bez
nutnosti povoleni v jinych zemich se tika single passport (evropsky pas). Pokud
vsak jiz matef'ska financni instituce zfidi dcefinou spole¢nost nebo jakoukoliv ji-
nou pravni entitu s pravni subjektivitou, tak dohled ptebira organ hostitelského
statu, a to véetné nutnosti ziskani opravnéni nebo licence nutné k provozovani této
¢innosti u ptislusného organu hostitelské zemée.

3 Napiiklad usneseni ze dne 13. dubna 2000 o sdéleni Komise o provadéni ramce pro finanéni

trhy: ak¢ni plan; usneseni ze dne 21. listopadu 2002 o pravidlech obezietnostniho dohledu v

Evropskeé unii; usneseni ze dne 11. ¢ervence 2007 o politice finanénich sluzeb (2005-2010)

— Bila kniha a dalsi.

Obecné termin ,,Bankovni unie* neni ndzvem, avsak pro ucely této publikace budu pouzivat

velké pismeno na zacatku tohoto slovniho spojeni ptedevsim z divodu zvyraznéni systémo-

vého vyznamu tohoto terminu.

5 Volng pielozeno z: EU single market, Banking union. European commission [online]. 2017
[cit. 25.03.2017]. Dostupné z: <http://ec.europa.cu/internal market/finances/banking-union/
index_en.htm>
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Obecné je uvadéno,® ze princip domovské zemé by mél zvysit efektivitu dohle-
du na mezinarodni irovni a sniZeni nakladd, které by vyvolal duplicitni dohled,
pokud by byl vykonavan jak zemi domovskou, tak zemi hostitelskou. Princip do-
movské zemé¢ tak predstavuje efektivni feseni dohledu nad pobockami finan¢nich
instituci z jinych zemi.

Na druhou stranu bych k tomu poznamenal, Ze toto je spiSe teoreticky a do
jisté miry samozfejmy prvoplanovy zameér, ktery je evidentni a neni tieba jej sa-
hodlouze zkoumat. Problémem je spis rozdil v pfistupu k pobockam a k dcefinym
spolec¢nostem v hostitelskych zemich. Pravné je zde jasny rozdil, ale funk¢né jiz
nikterak, nebot’ jak pobocka, tak dcefina spole¢nost funguji podobné a jejich se-
lhani ma velmi podobny systémovy dopad na hostitelskou zemi. Podle mého na-
zoru (nejenom) tim funkce evropského pasu do jisté miry pokulhavaji a jde teore-
ticky o alibisticky pfistup. Kdo bude organem vyplacejicim ndhrady napt. v ramci
zajisténi vkladt klientd v pfipadé insolventnosti pobocky v hostitelské zemi?
Vzhledem k tomu, Ze nejde o subjekt s pravni subjektivitou, by to mél byt organ
v domovském staté, avSak v praxi se tento piistup bude jen tézko uplatiiovat.”

Nedostatkem rezimu vzajemného uznavani je orientace na aktivity entit s prav-
ni subjektivitou (zda pfes pobocky nebo preshranicni poskytovani sluzeb), a proto
jsou dcetiné spolecnosti finan¢nich instituci vyjmuty z rezimu vzajemného uzna-
vani. ,,V disledku toho se stava tézsi pripsat ¢innosti pravnickym osobam, na
nichz je zalozeno rozdéleni povinnosti dohledu. Velky rozdil mezi pravni a orga-
nizacni strukturou komplikuje vykon dohledu, nebot’ dohled je zaloZen na pravo-
moci dohlizet na pravnické osoby (pravni struktura) a to nemusi odpovidat tomu,
kde k ¢innostem skutecné doslo (organizacni struktura). Toto napéti mezi provoz-
n¢ integrovanymi finanénimi skupinami hledajicimi synergie a pravné omezenymi
organy dohledu hledajicimi efektivni paky na klicové subjekty s rozhodovaci moci
z téchto finanénich skupin pfedstavuje vyzvu pro politiku.*®

6 Napiiklad GOORIS, J., PEETERS, C. Ecore Discussion Paper, Home-Host Country Dis-
tance and Governance Choices in Service Offshoring. 2009 [online] 207 [cit. 09.04.2017].
Dostupné z: http://www.ecore.be/DPs/dp 1328618572.pdf, s. 24.

7 Toto lze velmi snadno dokumentovat na piikladu internetové pobocky islandské banky
Icesave, internetové pobocky banky Landsbanki v Nizozemsku a Velké Britanii. Ztra-
cené vklady byly nahrazeny z fonda hostitelskych organt, avsak k regresu téchto naklada
u islandské vlady nedoslo, coz bylo posvéceno i soudem Evropského sdruzeni volného ob-
chodu. Dostupné napft. z: Novinky.cz. Soud podrzel Island ve sporu s Britanii a Nizozem-
skem o vklady. 2009 [online] 2013 [cit. 08.11.2014]. Dostupné z: http://www.novinky.cz/
ekonomika/291523-soud-podrzel-island-ve-sporu-s-britanii-a-nizozemskem-o-vklady.html

8 SCHOENMAKER, D., OOSTERLOO, S. Financial supervision in Europe: A proposal for a new
architecture. In JONUNG, L., WALKNER, C., WATSON, M. Building the Financial Foun-
dations of the Euro — Experiences and Challenges. London: Routledge, 2008, s. 337-354.
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U mezinarodnich financnich skupin s dcefinymi spolenostmi je vykonavan
dohled ze strany vice dohlizitel s rozdilnymi pfistupy oproti pobockam, a tim
dochazi k uplatinovani narodnich prvkia dohledu na instituce poskytujici mezina-
rodni finan¢ni sluzby, a to jist¢ neni zamerem integrace dohledu v EU. Na druhou
stranu motivace mezinarodné pusobicich spolecnosti pro volbu mezi dcefinou
spolecnosti a pobockou jsou rizné a zavisi na mnoha kritériich.

Ptesto vSechno se ukazuje jako extrémné dulezité zachazet s pobockami jako
s dcefinymi spole¢nostmi, protoze jsou funkéné podobné entity, a proto srovnatel-
né ve smyslu systémového rizika.’

Jednim z nejzéasadnéjsich problému principu domovského statu je rozdéleni
odpovédnosti a nasledné feSeni problému mezi domovskym a hostitelskym orga-
nem dohledu. Hostitelskd zemé nemusi mit dostate¢ny piehled o fungovani matef-
ské finanéni instituce a jeji hlavni povinnosti je dohled nad likviditou pobocek,
avSak nastava problém, pokud v ramci zachovani stability financniho systému
v prubéhu dohledu nad pobockou potiebuje hostitelsky dohledovy organ informa-
ce piesahujici oblast likvidity pobocky. Hostitelsky dohledovy organ totiz nemtize
zavazné pozadovat informace od toho domovského, a tak se dohled nad pobocka-
mi bez pravni subjektivity stava velmi obtiznym, protoze takova uzka spoluprace
mezi obéma dohledovymi organy je nutna pro efektivni dohled.

Schéma dohledu nad finan¢nimi institucemi v EU je zaloZeno na zasadé izem-
ni piislusnosti. V souladu s touto zasadou vykonavaji narodni dohledové organy
své pravomoci toliko na uzemi piislusného statu a dohled nad ¢innosti organizac-
nich jednotek svych finan¢nich instituci na cizim tizemi pfenechavaji organim
dohledu pfislusného pfijimajiciho statu, pokud tedy nejde o jejich pobocky. Tato
tradi¢ni zadsada uzemni pfisluSnosti je vSak sotva slucitelna s podminkami jednot-
ného vnitiniho trhu, protoze podfizuje organizacni jednotky téze financni instituce
riznym rezimim dohledu podle toho, kde se takové organizacni jednotky nacha-
zeji. Takova situace ztézuje uplatnovani zasady volného pohybu kapitalu a volné-
ho poskytovani finan¢nich sluzeb. Nasledkem toho se tak o¢ekavani pravidel vza-
jemného uznavani licenci finan¢nich instituci sidlicich v nékterém ze stati EU
nenapliuji. Nadto se domnivam, ze rozdilny pfistup k dcefinym spole¢nostem
a pobockam neni spravny, protoze jejich vliv na financni systém a jeho ohrozeni
je prakticky shodny, a tak by mély byt upraveny stejné.

9 HERTIG, G., LEE, R., MCCAHERY, J. A. Empowering the ECB to Supervise Banks:
A Choice-Based Approach. ECGI Working Paper Series in Finance. WP no. 262/2009
[online] 2009 [cit. 08.11.2014]. Dostupné z: http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?ab-
stract_1d=1327824, s. 35.
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I. PROCES INTEGRACE EVROPSKEHO FINANCNIHO TRHU

Jednou ze stézejnich snah politiky Evropské unie bylo a je vytvoieni jednotného
trhu, nikoliv pouze formdlniho (z roku 1993), ale zejména faktického, a toho je
mozno dosahnout pouze spolecné s integraci a harmonizaci finan¢nich trhd statd
Evropské unie.

Prvnim vyznamnéj$im krokem byl tzv. Akéni plan finan¢nich sluzeb (Finan-
cial Services Action Plan — FSAP'?), ktery stanovil tii zakladni priority, a to:
m umoznit dosdhnout vzniku jednotného trhu v oblasti finan¢nich sluzeb,
m  oteviit a soucasné zabezpecit retailovy trh finan¢nich sluzeb,
m  a v neposledni fadé€ posilit pravidla obezietnostniho dohledu.'

Podstatou tohoto planu bylo omezeni institucionalnich, regulacnich a dano-
vych bariér a podpora financovani dynamicky se rozvijejicich malych a stfednich
podnikii.!? Piijeti akéniho planu vzeslo také z odbornych diskusi ustanovené ex-
pertni Skupiny pro politiku finan¢nich sluzeb (Financial Service Policy Group —
FSPQG), slozené ze zastupcii rady ministra financi ECOFIN a zastupct Evropské
centralni banky.

V roce 2000 se stal akéni plan jednou z priorit Lisabonského procesu a jeho
finalni podoba byla odsouhlasena v dubnu roku 2000 v Lisabonu s obsahem
42 opatieni legislativniho charakteru,'® ktera sméfovala k integraci narodnich
finan¢nich trhi do jednotného celoevropského trhu.'* Integraci také podpofilo vy-
znamnym zpusobem zavedeni eura v roce 1999, a to predevsim na penéznim trhu.

10 Prvotni impulz k akénimu planu dalo jednani Evropské rady v Cardifu v ¢ervnu 1998. Né-
sledné na zaklad¢é Sdéleni Evropské komise z 28. fijna 1998 nazvaného ,,Finan¢ni sluzby:
vytvofeni ramce pro ¢innost™, prezentovaného na zadost Evropské rady ve Vidni v prosinci
1998, byl stanoven ramec budouciho akéniho planu zahrnujici jednotliva opatieni s ¢aso-
vym harmonogramem postupné implementace do pravnich radt clenskych zemi EU. Poté
byl vytvofen akéni plan podle Sdé€leni Evropské komise ze dne 11. kvétna 1999 nazvaného
,,Zavedeni ramce pro finanéni trhy: akéni plan®, ktery byl pfijat na summitu v Koliné nad
Rynem 3.—4. 6. 1999, kde soucasn¢ Evropska rada vyzvala Evropskou komisi k pokracovani
praci na akénim planu.

I Voln¢ pielozeno z: Financial Services Action Plan (FSAP). European commission
[online]. European Commission [cit. 09.11.2016]. Dostupné z: http://europa.eu/legislation
summaries/internal _market/single market services/financial services general framework/
124210 en.htm

12 KASSOVIC, J. Lamfalussy proces, Financné trhy [online]. Finanéné trhy, bfezen 2008
[cit. 09.11.2016]. Dostupné z: http://www.derivat.sk/index.php?PageID=1436, s. 2.

13 Tato opatieni se tykala celé Skéaly subjekti finanéniho trhu, jako jsou investofi, makléfi,
emitenti a narodni autority finan¢niho trhu.

14 KASSOVIC, J. Lamfalussy proces, Finanéné trhy [online]. Financné trhy, biezen 2008
[cit. 09.11.2016]. Dostupné z: http://www.derivat.sk/index.php?PagelD=1436, s. 3.
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Jednim ze zasadnich produktd FSAP je smérnice o finan¢nich konglomera-
tech's z prosince 2002. Stanovila pravidla, jak by mél vedouci dohledovy organ
finan¢niho konglomeratu rozhodovat o zajisténi vyplnéni mezer v existujicich re-
zimech dohledu. Smérnice rovnéz stanovila uzsi koordinaci a lepsi vyménu infor-
maci mezi dohledovymi organy riznych sektord finan¢niho trhu. FSAP vyzval
k vytvoteni vyboru pro cenné papiry. V reakci na tuto vyzvu byla zfizena zcela
nova struktura vyborti na zakladé néceho, co se pozdéji stalo znamym jako Lam-
falussyho proces.'®

I1. LAMFALUSSYHO PROCES

V roce 2000 byl radou ECOFIN ustanoven tzv. Committee of Wise Men (vybor
moudrych muzi), jemuz predsedal znamy bankét a ekonom Alexandr Lamfalussy,
po némz byl cely tento proces pojmenovan. Stézejnim cilem a zakladnim ukolem
tohoto vyboru byla analyza mechanismi regulace kapitalovych trht, vytvoreni
navrhu flexibilnéjsiho, efektivnéjsiho a transparentnéjsiho legislativniho ramce
pro regulaci nad kapitalovymi trhy tak, aby byla pravni Gprava adaptovatelna na
globalni situaci na finanénich trzich.

Vybor své pusobeni zavrsil Lamfalussyho zpravou'” ze dne 15. unora 2001, jez
navrhovala jednotlivé kroky, které mély vést ke stanoveni nového legislativniho
ramce. Tato zprava navrhovala Ctyfstupnovy mechanismus piijimani, schvalovani
a kontroly implementace piedpisti v oblasti finan¢nich trhi v EU a dalo by se fici,
ze §lo zejména o proces institucionalni integrace evropskych instituci a jednotli-
vych ¢lenskych stath EU v ramci téchto ¢innosti. Zajimavosti této zpravy bylo
mimo jiné to, Ze zadani sice sméfovalo primarné do oblasti kapitalovych trhti, coz
také vyustilo jiz v bfeznu 2001 v pfijeti nového legislativniho ramce pro obchodo-
vani s cennymi papiry, avsak celkovym vystupem této zpravy byly legislativni
navrhy naprfi¢ celym finan¢nim trhem.

Ctyistupiiovy mechanismus zahrnoval proceduralni urovné pro implementaci
legislativy v ramci EU a ve finalni podob¢ byl v tnoru 2002 schvalen Evropskym
parlamentem.

15 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/87/ES ze dne 16. prosince 2002 o dopliiko-
vém dozoru nad uvérovymi institucemi, pojistovnami a investicnimi podniky ve finanénim
konglomeratu.

16 FITZGERALD, S. The reform of financial supervision in Europe. Institute of International
and European Affairs, Dublin [online]. 2009 [cit. 09.11.2014]. Dostupné z: http://www.iiea.
com/publications/the-reform-of-financial-supervision-in-europe

17" TInitial Report of the Committee of Wise Men on the Regulation of European Securities Mar-
kets [online]. 2000 [cit. 30.12.2014]. Dostupny z: http://ec.europa.cu/finance/securities/lam-
falussy/report/index_en.htm
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1. uroven: Legislativni ramec

Pravni normy v ramci EU vznikaji na navrh Evropské komise v procesu schvalo-
vani Evropskym parlamentem a Radou EU, a to formou fadného legislativniho
postupu. Timto zpisobem dochazi ke schvalovani nafizeni a smérnic.

2. uroven: Provadéci predpisy

Byly ustanoveny ¢tyfi vybory, které se mély zdsadné spolupodilet na projednavani
a schvalovani sekundarni legislativy, ktera méla pruzné reagovat na dynamicky
vyvoj finan¢nich trhi. Tato legislativa pak nasledné méla byt dale implementova-
na do narodnich pravnich predpisi. Slo o vybor pro oblast kapitalovych trhii
(ESC), dale pro oblast bankovnictvi (EBC), vybor pro oblast pojistovnictvi (EI-
OPC) a o Evropsky vybor pro finan¢ni konglomeraty (EFCC).

3. uroven: Kooperace narodnich dohledovych organa smérujici
k jednotné implementaci pravnich predpisti

Nastava proces implementace primarnich a sekundarnich pravnich ptredpist do
jednotlivych pravnich fada Clenskych statl. Spoluprace napfi¢ Clenskymi staty
meéla byt posilena prostfednictvim tii vybori spadajicich pod Evropskou komisi,
pficemz tyto vybory byly slozeny ze zastupcti dohledovych organt ¢lenskych
zemi. Princip spocival zejména ve vyméné informaci, pravnich norem a pokyna
tak, aby se dohled nad finanénim trhem v ramci jednotlivych zemi postupné vice
sblizoval. Jistym problémem vsak byla urcita bezzubost téchto vyborti vzhledem
k nemoznosti vydavat zdvazné pravni akty.

Jde o Evropsky vybor organti bankovniho dohledu (CEBS), Evropsky vybor
organti dohledu nad pojistovnictvim a zaméstnaneckym penzijnim pojisténim
(CEIOPS) a Evropsky vybor regulatort trhl s cennymi papiry (CESR).

4, uroven: Kontrola provadéni opatieni a jejich vynucovani

Dochazi ke kontrole souladu legislativnich opatfeni v ramci EU s pravnimi pfed-
pisy clenskych zemi, pfi¢emz je to prave Evropska komise, ktera je odpovédna za
nasledné opatfeni smétujici k provedeni pravnich predpist v piipadé jejich poru-
Seni, ¢imz praveé dochazi k vymahani prava EU.

Lamfalussyho koncepce vychazi z principu subsidiarity, zasady, kterd
preferuje ucelné feSeni otazek institucionalniho uspotadani dohledu nad financnim
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systémem na Urovni ¢lenskych statli. To znamena, ze Evropska komise v tomto
ohledu konkrétni feSeni pouze doporucuje, avsak nikoliv zavaznou formou.'®

Po nastaveni této koncepce Evropska komise zvetejnila také v roce 2005 Zele-
nou knihu o politice v oblasti poskytovani finan¢nich sluzeb pro Iéta 2005-2010,
sméfujici k prohloubeni integrace a soucasné harmonizace na trhu finan¢nich slu-
zeb. Tato kniha si kladla za cil vytvofeni vnitiniho trhu, jehoz existence by dale
podporila ekonomicky rist ¢lenskych zemi. Podniky, zejména ty ptisobici mezina-
rodné, se mély dostat Iépe ke kapitalu a novym formam financovani mimo jiné
také tim, Ze se rozsiii nabidka finan¢nich produktti a sluzeb, kdy dluhové financo-
vani statu a platebni styk mély rovnéz vyrazné zlevnit. Zelena kniha piinesla fadu
opateni vyuzivajicich institucionalni ramec Lamfalussyho procesu, ktera méla
posilovat proces integrace a harmonizace narodnich finan¢nich trhii v ramci regu-
lace a dohledu. V tomto obdobi byl také zaveden evropsky pas a princip primarni
kompetence domovského organu (organ statu mista sidla regulovaného subjektu)
v oblasti dohledu. To vSechno je provazeno potiecbou zajisténi uzsi spoluprace
mezi narodnimi organy dohledu, kde ptisobi regulované a dohlizené subjekty, kte-
ra vsak ne vzdy byla nebo mohla byt adekvatné tic¢inna.

Rada EU v roce 2004 zhodnotila tento proces velmi pozitivné, jako Gspésny pii
zvyseni pruznosti harmonizace pfipravy a nasledné implementaci v jednotlivych
¢lenskych zemich. Samotna kvalita dohledu byla zhodnocena v Bil¢é knize o poli-
tice financnich sluzeb pro roky 2005-2010, publikované v roce 2005, nasledné
byly publikovany jesté dalsi tento proces pozitivné hodnotici zpravy."

Hodnotit celkové Lamfalussyho proces neni az tak jednoduché, nebot’ zasad-
nim problémem objektivniho charakteru byla celosvétova finanéni krize, jejimz
negativnim dopadiim nastaveny dohledovy systém nedokazal zabranit. Tento pro-
ces se stal teréem relativné Siroké kritiky v reakci na tuto krizi, av§ak Mezinarodni
ménovy fond (MMF) vydal v roce 2007 zpravu, ktera tikala: ,,Ohledné ramce fi-
nancni stability je pokrok zadrzovan pokracujicim napétim mezi impulzem k inte-
graci na jedné stran¢ a preferenci decentralizovaného pfistupu, zejména v dohledu,
na stran¢ druhé. Konkrétné podle modelu domaciho — hostitelského organu v EU
jsou organy dohledu odpovédné pouze vnitrostatnim organiim, informacni asy-
metrie mezi domovskymi a hostitelskymi organy dohledu jsou velké a opatieni
jediného dohledového organu maji potencialné velky vliv na jurisdikci jiného.
Zvlast, kdyz je aplikovano na velké preshraniéni finanéni instituce, toto nastaveni

18 JAKUB, F. Disertacni prace. Analyza modelii regulace a dozoru nad finanénim trhem.
Praha: Vysoka Skola ekonomicka, Fakulta financi a Gcetnictvi, 2011, s. 67.

19" TIMG, AKERHOLM, J., SCHACKMANN-FALLIS, K-P,, et al. Final Report Monitoring the
Lamfalussy Process. 260 [online]. 2007 [cit. 09.01.2017]. Dostupné z: http://ec.europa.eu/
internal_market/finances/docs/committees/071015 final report en.pdf
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zasadné brani pokroku smérem k efektivnimu a G¢innému fizeni a feSeni krizi
a podporuje moralni hazard a zbyte¢né riziko pro daiové poplatniky.“*

Nedostatky Lamfalussyho procesu v kombinaci s financni krizi pfinesly mimo
finan¢niho systému, coz bylo vyjadieno ve zpravé Evropské komise z 29. fijna
2008. Jednou z oblasti je vytvofeni nové/jiné struktury organizace finan¢niho do-
hledu zohlediujici zejména systémové riziko, odolngjsi vii¢i finan¢nim krizim tak,
aby nedochazelo k dominovym efektiim krize napfi¢ jednotlivymi staty. Druhou
oblasti je snaha o vyporadani se s dopady financni krize prostfednictvim upravy
monetarni a fiskalni politiky ¢lenskych stat EU. Tteti oblast smetovala k posileni
mezinarodnich regulatornich opatieni zamétenych na zvysSeni koordinace dohle-
dovych organt a makroekonomickych smérd jednotlivych ¢lenskych statd.?!

Koncept tohoto procesu a jeho postupna implementace byly vcelku zdlouhavé
a komplikované, tedy do jisté miry tézkopadné. Cilem bylo, aby clenské staty
rychle pfijimaly kvalitni pravni pfedpisy. Problémem vsak byla politicka vile pfi
implementaci jednotlivych opatfeni, ktera mnohdy pievazovala nad co mozna nej-
rychlejsim pfijetim navrhovanych opatfeni, coz se odrazelo na pozadavku kvality
celého procesu integrace jednotlivych ¢innosti finan¢niho dohledu a implementaci
pravnich predpistt EU, ktera byla navic ¢asto v prodleni v mnohych ¢lenskych
zemich. Domnivam se, ze také princip subsidiarity, ktery provazel Lamfalussyho
proces, neni tim nejvhodnéj$im fesSenim, nebot’ piedpoklada, ze institucionalni
usporadani dohledu bude feseno na urovni ¢lenskych statli, coz neni smér, ktery
realné muze vést k realné harmonizaci. Problémem byly také obavy o naruseni
rovnovahy mezi evropskymi organy kvili rozdéleni pravomoci v ramci jednotli-
vych stupni procesu.

Hlavni pfinos Lamfalussyho procesu je vSak zejména v tom, Ze §lo o prvni
zasadngjsi krok smérem k vytvoreni integrovaného ramce dohledu nad finanénim
trhem na celoevropské urovni. Zapocal realnou spolupraci mezi ¢lenskymi staty
a evropskymi organy regulace a dohledu pravé vytvorenim vyse zminovanych
expertnich organti a celkové proces dohledu pfiblizil k jednotnému ramci dohledu
nad evropskym trhem.

20 Euro Area Policies: 2007 Article IV Consultation — Staff Report International Monetary
Fund Country Report No. 07/260 [online]. 2007 [cit. 09.01.2017]. Dostupné z: http://www.
imf.org/external/pubs/ft/scr/2007/cr07260.pdf, s. 27.

2l JAKSON, J. Financial Market Supervision: European Perspective. Congressional Rese-
arch Service [online]. 2010 [cit. 17.04.2017]. Dostupné z: http://assets.opencrs.com/rpts/
R40788_20100204.pdf, s. 13.
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I1l. DE LAROSIEROVA ZPRAVA

Finanéni krize i vyhodnoceni nedostatkt predeslych systematickych krokt v ob-
lasti dohledu pfinesly zésadni a velmi vyznamnou reformu z celoevropského po-
hledu. Ta se zacala formovat v roce 2008 zejména za ti€elem analyzy pficin svéto-
vé financni krize a soucasné z ditvodu tvorby navrhl a doporuceni, jakym zptisobem
maji byt posileny pozadavky na dohled za ucelem lepsi ochrany ob¢anii a obnoveni
davéry ve finanni systém. Pfedseda Evropské komise Jose Manuel Barosso sesta-
vil expertni vybor, vedeny byvalym feditelem MMF Jacquesem De Larosiérem,
povéfeny analyzou systémovych nedostatkii a vytvofenim navrhid, doporuceni
a opatfeni sméfujicich k posileni systému dohledu v EU a znovuobnoveni daveéry
ve finan¢ni systém jako celek. Cil byl tedy jasny, vytvofeni u¢innéjsiho a dlouho-
dobé¢ udrzitelné¢ho systému dohledu v EU. Bylo otdzkou, jaky smér zvolit, zdali
centralizovany pfistup dohledu, anebo ponechani pravomoci a odpovédnosti narod-
nim dohliziteliim se zvySenim a zlepSenim jejich mezinarodni koordinace.

V tinoru 2009 tato skupina odbornikti publikovala zpravu s nazvem High Level
Group on Financial Supervision in the EU,?? pozdg&ji znamou pod oznaéenim ,,De
Larosiérova zprava“. Kromé jiz zminéné analyzy nedostatki v tehdej$im systému
regulace a dohledu obsahovala zejména 31 doporuceni smétujicich k vytyCenému
cili. Dale obsahovala také navrhy na vytvoteni nové dohledové struktury smétuji-
ci k zefektivnéni evropského dohledového ramce tak, aby bylo docileno co nej-
vy$§i stability finan¢niho systému. To mélo vyustit v rozsdhlou reorganizaci insti-
tucionalniho uspotradani finan¢ni regulace a dohledu v EU. Zasadnim prvkem byl
navrh udéleni pravomoci nové vzniklym institucim udélovat zavazné pokyny na-
rodnim regulatorm a také vydavat rozhodnuti zavazujici konkrétni finan¢ni insti-
tuce. V Larosiérove zprave bylo také odiivodnéno, pro¢ timto pfenosem pravomo-
ci nedochazi k rozporim se zakladnimi principy subsidiarity a proporcionality,?
zejména z potieby pienést vykon nékterych ukoli na evropskou troven vzhledem
k stale patrnéjsi integraci a konsolidaci evropského finan¢éniho trhu.

Evropskéa komise zhodnotila zavéry Larosiérovy zpravy kladné a v zaii 2009
pfijala pét legislativnich navrha (dohledovy balicek), které byly posléze postoupe-
ny ke schvaleni v Evropském parlamentu a Rad¢é. Hned v fijnu 2009 ptedlozila

22 The High-Level Group on Financial Supervision in the EU chaired by Jacques de Larosiére:
Report [online]. 2009-02-25 [cit. 17.04.2017]. Dostupné z: <http://ec.europa.eu/internal
market/finances/docs/de_larosiere report en.pdf>

23 Tyto principy sou¢asné garantovaly, Ze vykon kazdodenniho dohledu je v rukou narodnich
organtl.
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