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Co je financni trh ¢

 Finanéni trh = systém vztahU, nastroju, subjektU a instituci, umozZnujicich
alokaci docasné volnych penézZnich prostredkd na zdkladé nabidky a
poptavky

 Finanéni trh = systém instituci a instrumentd zabezpecujicich pohyb penéz
a kapitdlu na zdkladé nabidky a poptdvky ekonomickych subjekty
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Postaveni financniho frhu v systému financniho prava

Financni pravo

|
' '

Obecna cast

Zvlastni cast

Fiskalni ¢ast

Nefiskalni ¢ast

Pravo finan¢niho
trhu

Ménové pravo [

Dohled nad finan¢nim
trhem

|

Spravni
Trestni
Procesni

FINANCNI TRH
- Uvérovy trh (zahrnujici
bankovnictvi a druzstevni
bankovnictvi)
- kapitdlovy frh
- penéznitrh
- frh pojisténi
- frh devizovy
- trh komoditni.
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Clenéni finanéniho trhu

+ penéini a kapitdlovy

¢ organizovany a neorganizovany

* mezibankovni a mimobankovni, mezipodnikové, ndrodni a mezindrodni atd.
« Uvérové, frhy cennych papird a trhy devizové &i valutové

e primdrni a sekunddarni

¢ promptni a terminové
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Subjekty na financnim trhu

- statni - regulatorni - Ministerstvo financi
- Ceskd ndrodni banka

- jiné statni/verejné instituce

- privatni
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Pravni Uprava financniho trhu

Prameny prdva
« oblast verejného prava

« oblast soukromeého prdava

« predpisy EU
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Evropskd regulace financnich trho

Obecné k regulaci v ramci EU
* Primdarni prameny

« Sekunddrni prameny

- Smérnice

- Narizeni

« Judikatura ESD
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« zAkon €. 21/1992 Sb., o bankdch

« zAkon €. 87/1995 Sb., o sporitelnich a Uvérnich druzstvech

« zAkon €. 96/1993 Sb., o stavebnim sporeni

« zAkon C. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi

« zAkon C. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostredkovatelich a likvidatorech pojistnych uddlosti
« zAkon C. 42/1994 Sb., o penzijnim pripojisténi se statnim prispévkem

« zakon C. 427/2011 Sb., o doplinkovém penzijnim sporeni

« zdkon €. 240/2013 Sb., o investicnich spoleCnostech a investicnich fondech

¢ zAkon C. 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu

« zAkon &. 6/1993 Sb., o Ceské ndrodni bance
« zAOkon €. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitdlového trhu
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Hlavni oblasti EU harmonizace v ramci fintrhU

« Poskytovani financnich sluzeb

« Regulace a dohled nad financnimi trhy

* Ménovd regulace
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Pravni odvétvi a pododvétvi

« financni pravo, obchodni pravo, spravni pravo

« pradvo cennych papiry, pravo kapitdlovych trh0, bankovni prdvo, ménové
pravo, devizové pravo, ...
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Subjekty financniho trhu

« emitenti

e investori

 financni zprostredkovatelé
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Subjekty v CR

- Banka § 1 odst. 1 ZoB )

* Druzstevni zdlozna § 1 odst. 2, § 2a odst. 1 ZoSUD
e Investi¢ni spolec¢nost § 7 ZISIF

- Investi¢ni fond s pravni osobnosti § 8, 9 ZISIF
 Pojistovna § 3 odst. 1 pism. a), b), § 13 odst. 2 ZoP
e Zajisfovna § 3 odst. 1 pism. g), h), § 36 odst. 2 ZoP
* Penzijni spolecnost § 29 ZoDPS

« Obchodnik s cennymi papiry § 5, § 6 ZoPKT

* Pravni forma:
- spolec¢nost s ru€enim omezenym
- akciovd spole¢nost
 druzstvo
* investicni fond - rozsireni pravnich forem
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Dalsi UcCastnici financniho trhu

« organizdtor verejného trhu

« provozovatel tiskarny opravnéné k tisku cennych papird

« centrdini depozitdr zaknihovanych cennych papirQ

« osoba, kterd vede evidenci navazujici na centrdini evidenci zaknihovanych cennych papird
« osoba, kterd vede samostatnou evidenci investi¢nich ndstroju

« osoba, kterd vede evidenci navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich ndstrojU

- depozitdr fondu kolektivnino investovani

- dalsi fyzické a pravnické osoby zejména v postaveni investory
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Instrumenty financniho trhu
Investicni nastroje dle ZPKT

investicni cenné papiry

cenné papiry kolektivniho investovani

ndstroje penéizniho trhu

opce, futures, swapy, forwardy
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Investicni cenné papiry

« InvestiCnimi cennymi papiry jsou cenné papiry, které jsou obchodovatelné na kapitdlovém trhu. Investicnimi
cennymi papiry jsou zejména

« akcie nebo obdobné cenné papiry predstavujici podil na spoleCnosti nebo jiné pravnické osobé,
« dluhopisy nebo obdobné cenné papiry predstavuijici pravo na splaceni dluzné Castky,
¢ cenné papiry nahrazujici cenné papiry uvedené v pismenech a) a b),

« cenné papiry opravnujici k nabyti nebo zcizeni investicnich cennych papird uvedenych v pismenech a) a b),

< cenneé papiry, ze kterych vyplyvd prdvo na vyporaddni v penézich a jejichz hodnota je urcena hodnotou
investi¢nich cennych papird, ménovych kurz0, Urokovych sazeb, Urokovych vynosd, komodit nebo finan&nich
indexu i jinych kvantitativné vyjaddrenych ukazatelU.
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Cenné papiry kolektivniho investovani

Cennymi papiry kolektfivniho investovani jsou zejména

- akcie investicniho fondu

- podilové listy.
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Ndstroje penézniho trhu

Nastroji penézniho trhu jsou ndstroje, se kterymi se obvykle olbchoduje na
penéznim frhu a které maji hodnotu, kterou Ize kdykoliv presné urcit.
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opce, futures, swapy, forwardy

a jiné nastroje,

jejichz hodnota se vztahuje ke kurzu nebo hodnoté cennych papiry,
ménovym kurzUm, Urokové mife nebo Urokovému vynosu, jakoz i jinym
derivadtim, finanénim indexim ¢ci finanénim kvantitativné vyjddrenym
ukazatelim, a ze kterych vyplyvd pravo na vypordddni v penézich nebo
pravo na doddani majetkové hodnoty, k niz se jejich hodnota vztahuje,




IR

Dohled CNB nad finan&nim trhem

-od 1.4.2006 veskery finanéni trh (dfive téZ KCP, MF a UDDZ)
* nikoli nad veskerymi financnimi institucemi/cinnostmi
- zahrnuje téZ nékteré zahraniéni subjekty pii podnikéniv CR
- odlisné cile dohledu (obezretnost x ochrana zdkaznikd)

* dohled na individudalnim i konsolidovaném zakladé (skupiny, konglomeraty),
silici preshranicni aspekt

* licencni/povolovaci ¢innost

» kontrola na ddlku (vykaznictvi a informacni povinnost)

* kontrola na misté (kontrolni frad)

* fizeni o ulozeni opatreni k nGpraveé nebo sankce
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Sjednoceny dohled
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Sjednoceny dohled v CR

« V rdmci strukturace integrovaného dohledu, ktery byl konsolidovan v Ceské do roku 2007 - sektorovy
model

= sekce bankovniho dohledu,
= sekce dohledu nad pojistovnami a

= sekce ohledu nad kapitdalovym trhem,

« Od 1. ledna 2008 funkciondlni model.
= sekce dohledu nad financnim trhem,

= sekce regulace a analyz financniho frhu a

= sekce licencnich a sankcénich fizeni.
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Regulace, Kontrola, Dohled, Dozor

- Regulaci (regulation) chapeme jako stanoveni uréitych podminek a pravidel podnikdni na prislusSném
Useku regulace. Tato pravidla mohou byt zakotvena nejen v zdkonnych normdch a podzdkonnych
normdch324 ndrodniho prdva, ale také v pravu evropském a mezindrodnim.

« Kontrola je obecnym pojmem, ktery v sobé zahrnuje Dohled i Dozor.

- Dohled/supervize (supervision) nad finanénim systémem pak predstavuje kontrolu dodrzovdni pravidel
Cinnosti, v€etné pripadného vyvozovani sankci pri neplnéni pravidel a to nikoliv statem, ale instituci, na
kterou je tato pravomoc prenesena - CNB

« Dozor - vykondvand kontrola statem, Ci jeho orgdny

+  NA FINANCNIM TRHU mluvime tedy zejména o DOHLEDU
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DUvody zvysené regulace a dohledu

= SYSTEMIC REGULATION and SUPERVISION - systémové riziko,
= CONSUMER PROTECTION - riziko zneuZiti trh0 (market abuse),
= PRUDENTIAL REGULATION and SUPERVISION - regulace obezietného podnikani finanénich instituci a dohled nad nimi

= zneuziti dominantniho postaveni

= asymetrie informaci

K témto trznim selhdnim Ize priclenit jesté dalsi ddvodu, a to

= riziko trestnéprdvni, zejména ve smyslu legalizace vynosu z trestné éinnosti.
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Financni dohled

- Sektorovy model, resp. odvétvovy model,
- formuje dohledovou strukturu, v niz jsou financni regulace a dohled instituciondiné
uspordddny podle zdkladnich sektord finanéniho zprostredkovdni (vétsi i mensi

mira oddéleni dohledovych instituci pro jednotlivé segmenty trhu, tedy
bankovnictvi, pojisfovnictvi atd)

* Funkcionalni model

- v sobé zahrnuje feseni, kde finanéni regulace a dohled sleduje ochranu
jednotlivych funkci financniho systému (tento model se opird o typologii
jednotlivych frznich selhdni, proto oddéluje ochranu investord a spotrebitell
zamérend na férové vyuzivani trhd, obezietnostni regulaci a dohled, stabilitu
financniho systému a ochranu hospoddadrské soutéze)
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Vyuziti modelu dohledu

Zakladni modely

Sektorovy model Mezi sektorovy- Mezi sektorovy- Mezi sektorovy-
funkciondlni integrovany model integrovany
model (twin-peaks- ez UCasti centrdini model s veasti
dva orgdny dohledu) banky centrdini banky

V Evropské Unii Bulharsko, Kypr, Belgie, Francie, Ddnsko, Estonsko, Rakousko, Ceskd

Recko, Litva, Italie, Nizozem, Madarsko, Republika, Finsko,

Lucembursko, Portugalsko, Lotyssko, Malta, Némecko, Irsko,

Rumunsko, Velka Britanie Polsko, Svédsko Slovensko

Slovinsko,

Spanélsko

Austrdlie, Japonsko, Norsko
Kanada, USA

Zdroj: SHOEMAKER. D.: Financial Supervision in the EU (2011
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TWIN PEAKS Model (funkciondlni) - Australie

- Australian Securities and Investments Commission - dohlizi obecné nad
financnim trhem a obchodovdnim na ném.

 dohlizi nad finan&nimi sluzbami poskytovanymi financnimi institucemi.
- Udéluje licence

- reguldtorem financniho frhu, ktery posuzuje efektivitu finanénich trhd v souladu s
jejich spravedlivym, Frddnym a transparentnim fungovanim.

- Australian Prudential Regulation Authority -
« Obezretnostni regulace financnich instituci

« Licencované instituce podléhaiji stalému dohledu, aby bylo zagjisténo, ze je fizeni rizik
obezretné a splnénuje obezretnostni pozadavky
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Mezinarodni dohled nad fin.trhy

« Systém ftfi tzv. ,,Core principles"
- Basilejsky vybor pro bankovni dohled (BCBR) a Klicové principy pro efektivni
bankovni regulaci

« + Financial Stability Board - monitoruje a dava doporuceni tykajici se globdlniho financniho
systému. Podporuje mezindrodni financni stabilitu.

- Mezindrodni asociace organu dohledu v pojistfovnictvi a (IAIS) a Klicové principy
pojisfovnictvi

- Mezindarodni organizace komisi pro cenné papiry (I0OSCO) a Cile a principy pro
oblast kapitdlovych trhU a jejich regulace

« Napric¢ spektrem
- Finanéné-akéni vybor proti prani spinavych penéz (FATF) a jeho 40 doporuceni
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EU Agentury dohledu

- Evropsky vybor pro systémova rizika (European Systemic Risk Board, ESRB) obezietnostni
dohled z makroekonomického pohledu. Naming and shaming, nikoliv zavazné rozhodnuti.
Problém nezjisténych rizik, nebo na druhé strané faleSnych varovani -> pokles reputace.

« Vybor evropskych orgdnd bankovniho dohledu (CEBS) nahrazeny Evropskym orgdnem pro
bankovnictvi (European Banking Authority, EBA),

« Vybor evropskych dozorovych orgdni nad kapitdlovym trhem (CESR) Evropskym organem pro
cenné papiry a frhy (European Securities and Markets Authority, ESMA) a

« Vybor evropskych dozorovych orgdn0 nad pojistovnami a zaméstnaneckymi penzijnimi fondy
(CEIOPS) nahrazeny Evropskym orgdnem pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi
(EIOPA)
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Bankovni Unie

Druhy krok k opravdové INTEGRACI dohledu po Larosiérove zpravée

3 pilire

Single supervisory mechanism (Supervisory board in ECB)

Single resolufion mechanism (SRB + NRB; SRF + NRF)

* Bank Recovery and Resolution Directive
« Regulation of the European Parliament and Council Regulation (EU) no. 806/2014

Common Deposit Guarantee Schemes
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BANKOVNI UNIE

Bankovni unie

Common

Single N[gle][S)
Supervisory Resolution
Mechanism Mechanism

Deposit
Guarantee
Schemes

Single rule book

- harmonizované
obezretnostni pravidla
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Dohled V EU a EFTA (NORSKO)

« Cil : Jednotny frh. Je to redlné mozné?

« Pravidla financniho dohledu jsou prakticky stejnd, protoze dohled nad
financnim trhem je EEA relevanini.

« Problémy: dlouhd procedura implementace EU pravidel do ndrodnich
prdvnich radu EFTA zemi
« Zdsupci dohledovych orgdn0 EFTA zemi se stanou rovnocennymi cleny EU agentur

« ->Ustavné pravni problémy v citlivych pripadech nebo v pripadech kdy Evropskd komise
nebo Rada mohou ovlivnit rozhodnuti EU agentur.
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Dohled CNB nad subjekty finanéniho trhu

- Pocet subjekty finanéniho trhu ke dni 1. 1. 2016

Banky a pobocky zahrani€nich bank 46
Sporitelni a Uvérni druzstva 11
Investicni spoleCnosti 29
Investicni fondy s pravni osobnosti 91
Obchodnici s cennymi papiry a pobocky zahrani¢niho 40
obchodnika s cennymi papiry

PojisSfovny a pobocky zahrani€nich pojisfoven 55
Zqjistovny |
Penzijini spolecnosfi 8

 Dohled CNB — § 44 odst. 1 z&kona &. 6/1993 Sb., o Ceské ndrodni bance

a) nad bankami a spofitelnimi a Uvérnimi druzstvy
b) nad obchodniky s cennymi papiry, investi¢nimi spole&nostmi, investic¢nimi fondy
C) nad pojistovnami, zgjisfovnami, penzijnimi spolecnostmi

+ jednoltlivé sektorové zdkon
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V4 A4

/aver

- Ndrodni financni trh jiz neexistuje a z toho divodu musi byt mezindrodni jak
jednotliva pravidla, tak spoluprdce v oblasti dohledu a harmonizace.

- Bankovni unie jakozto nejzdsadnéjsi a nejnovejsi projev integrace dohledu
nad finanénim trhem smérfuje jednoznacné k jednotnému trhu v rdmci EU.

- zménoveé unie se musi stat unie politickd a zdstupci jednotlivych statd museji jednat
vice jako zdstupci celku, nikoliv jako zdstupci svych domdacich volicu.

« vyloucena neni ani moznost nefederativniho reseni, pokud se stavaijici pravidla EU v
této oblasti ukazi jako UCinnd
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Licence / povoleni k Cinnosti

- CNB udéluje licenci / povoleni k &innosti — pojmovy znak subjektd finané&niho trhu

« Zdnik licence / povoleni k ¢innosti
« na zdkladé sankéniho odnéti povoleni nebo licence,
« na zdkladé odnéti povoleni nebo licence na zddost subjektu finan&niho trhu,

- jako dusledek rozhodnuti subjektu finanéniho trhu o svém zruseni a zaniku podle § 68 obchodniho zdkoniku /
§ 168 odst. 2 nového obcanského zdkoniku,

- jako dUsledek rozhodnuti subjektu finanéniho trhu, Ze naddle nebude vykonavat ¢innost, k niZ je povoleni
nebo licence trebaq,

uplynutim doby, na kterou byl subjekt financniho trhu zfizen.

* Nasledné:
« Vstupuje do likvidace

* Nevstupuje do likvidace

« Vyporadani zavazku subjektu finanéniho trhu vuéi tretim osobam (dle typu subjektu financniho trhu napf.
vyporaddni zdkaznického majetku Ci vyplaceni podild poilnl'kf]m) pod dohledem CNB
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Vztah zdniku povoleni / licence subjektu
financniho trhu a zruseni subjektu financniho trhu

Zanik povoleni / licence subjektu finanéniho trhu

Zruseni subjektu finanéniho trhu

Na zdkladé sank&niho odnéti povoleni / licence

s likvidaci

subjekt se nerusi, ale mUze ddle existovat jako béznd
obchodni spoleCnost

Na zdkladé odnéti povoleni / licence na zadost
subjektu financniho trhu

s likvidaci

subjekt se nerusi, ale mUze ddle existovat jako béznd
obchodni spoleCnost

Na zakladé rozhodnuti subjektu financniho trhu o svém
zruseni

s likvidaci

bez likvidace - zanik povoleni / licence dnem vymazu
subjektu finan&niho trhu z obchodniho rejstriku

Na zdkladé rozhodnuti subjektu financniho frhu, ze
naddle nebude vykondavat ¢innost, k niz je povoleni /
licence freba

subjekt se nerusi, ale ddle existuje jako béznd obchodni
spolecnost — dohled Ceské ndrodni banky nad
vypordddnim zavazkd vici tretim osobdm

Uplynutim doby, na kterou byl subjekt financniho trhu
zfizen

s likvidaci



