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Uvod

Témou mojej seminarnej prace je dohlad nad finanénym trhom (FT), pretoze je to
zaujimavé téma a je celkovo aktualne. Velkd zmena v tejto oblasti sa uskutoc¢nila len minuly
rok v Ceskej republike (CR) a aj na Slovensku. Dohlad nad jednotlivymi sekciami sa
zjednotil as tym priSiel aj novy poriadok. Ide o celosvetovy trend, ktory je sposobeny
globalizaciou a takisto je to dosledkom vstupom CR do EU (Eurépskej tinie). Tak ako nastalo
priblizenie pravidiel v roznych oblastiach, ¢i ide o pravo,¢i ekondmiu, doslo k zblizeniu aj na

poli dohl’'adu a regulacie vo finanénom sektore.
Preco je nutné regulovat’ a dohliadat’ na FT?

Dovodov je niekol’ko. Zélezi nad ktorou oblastou je dozor vykondvany a toto je zaroven aj

hlavnou népliiou mojej seminarnej prace.

Zaénem struénym opisom historie. Dalej by som chcela objasnit’ a pribliZit' jednotlivé asti

finan¢ného trhu a aké zmeny sa v tejto oblasti udiali.



ZAKLADNE POJMY

Finan¢ny trh

Predtym nez sa zacneme zaoberat’ tym, ako prebieha kontrola trhu, mali by sme si
aspon trochu pripomenut, Co je finan¢ny trh. Finanény trh ma mnoho definicii, napr.:
Financni trh je systém instituci a instrumenti, zabezpecujici pohyb penéz a kapitalu
(nabizené¢ho ve formée cennych papirii) ve vsech jeho formdch mezi riiznymi ekonomickymi
subjekty; a to na zdkladé poptavky a nabidky .

Medzi najdolezitejSie funkcie trhu: patri alokace a realokace volnych penéznich prostiedku
(alokacni funkce), vytvareni cen a dalSich informaci (cenotvorna funkce), zajistovani likvidity
(likvidni funkce), diverzifikace rizik (diverzifikacni funkce), snizovani transakcnich nakladu

(transakcni funkee) a sprava podnikii (viastnickd funkce).

Regulacia a dohlad

Hlavny dovod preco je nutné dohliadat’ na FT, je ze FT maju tendenciu k zlyhaniu.
Pri¢in tohto javu je niekolko. Medzi najzakladnejSie patri asymetria informadcii, tendencie
k vytvaraniu monopolu, zneuzitie trhu, systémové riziko a ostatné faktory, ktoré ohrozuju
stabilitu finan¢ného systému. Regulaciu mo6zme rozdelit’ na trznd, kde st pravidla uréené
samotnym trhom a administrativhu. Administrativnou regulaciou sa chapu urcité normy,
pravidla chovania a taktiez je to ramec ¢innosti inStitacii, ktoré si k tomuto zriadené. Dohl’ad
predstavuje kontrolu nad dodrziavanim vSetkych pravidiel a noriem. Mé pravo z porusovania
vyvodzovat nasledky audelovat pokuty, sankcie. Momentdlne ma v dozore prioritu

prevencia. Dohl'ad aj reguldciu méze vykonavat jedina institucia.

Rozdel'ujeme dva druhy dohladu ato najmd, ¢i ide o dopad na makroekonomickt
alebo na mikroekonomicka sféru. PriCom v makroekonomickom meradle méa zabezpecit
celkovi ekonomickt rovnovéhu a stabilitu. V mikroekonomickom je to snaha zabezpecit

ochranu klientov.

! http://cs.wikipedia.org/wiki/Finanéni_trh
* Musilek, P. Analyza pii¢in a dusledki Geské finanéni krize v 90. letech. str.5
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1. HISTORIA VYVOJA DOHEADU NAD FINANCNYM
TRHOM

Z celosvetového hl'adiska zacal fungovat ako prvy dozor nad bankovym sektorom. Az
postupnym vyvojom sa zacal klast doraz na kontroly aj v ostatnych Castiach finan¢nych
trhov. Vyvoj podliehal najmé historickym zmenam.

Prvy regulatory sa zacali vyskytovat’ uz v 19. storoci, bolo ich osem. VAac¢si rozmach bol
zaznamenany az zaciatkom 20.storocia, kde sa zacali kontrolovat’ uz aj obchody s cennymi
papiermi.

Postupom casu sa zacali kontrovat’ aj investi¢né spolocnosti, investicné fondy, obchodnici
s CP(cennymi papiermi),makléri, poistovne, penzijne fondy a druzstevné zalozne.

S postupnou integraciou zacala snaha aj o zjednotenie pravidiel. Prvy velky krok nastal
vyhlasenim zakladnych principov efektivneho bankového dohladu (Core Principles for
Effective Banking Supervision) na medzinarodej konferencii bankového dohl'adu v Sydney,
stalo sa tak v roku 1998. Ich ciel'om je vytvorit’ mezindrodné platny ramec doporuceni pro
efektivni vykon bankovniho dohledu.” (BCBS).

Neskor v 1998 bol schvaleny dolezity dokument, ktory zahriioval normy a Standardy, ktoré
by mali dodrziavat’ vsSetky inStiticie, ktoré dohliadaji na kapitalovy trh. Jednalo sa
o dokument zvany Objectives and principles of securities regulations® vydanych
Medzindrodnou organizaciou komisii pre cenné papiere(I0OSCO). Pozostava z troch hlavnych
principov ato ochrany investorov, uistenie Ze trh je vykonny, spravodlivy a transparentny
a odstranenie systémového rizika.( pravdepodobnost’ zlyhania trhu, Inferest rates, recession
and wars all represent sources of systematic risk because they affect the entire market and
cannot be avoided through diversification. Whereas this type of risk affects a broad range of
securities, unsystematic risk affects a very specific group of securities or an individual
security. Systematic risk can be mitigated only by being hedged’.)

V 2000 nastala zmena aj v poist'ovnictve a to vydanim Zékladnych principov Medzindrodne;j
asociacie organov dohl'adu v poistovnictve(IAILS).

Vsetky tieto principy a normy maji charakter odporucania a maji sluzit' k vytvoreniu

legislativnych, personalnych a inych predpokladov efektivneho dohl'adu.

? Porovnaj:Nehyblova,M.:Regulace a dohled nad bankami.Brno:1999,str.63

* http://www.fsforum.org/print/index.cfm?pageid=52&type=9& CFID=567108 1 & CFTOKEN=8352935, odkaz
na http://www.iosco.org/pubdocs/pdf/IOSCOPD154.pdf

> http://www.investopedia.com/terms/s/systematicrisk.asp
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1.1.Vyvoj v Ceskej republike

Finanény trh je v Ceskej republike pomerne kratko. Po skondeni socializmu nastali
v tejto sfére mnohé zmeny. Jednostupiiovy bankovy systém bol nahradeny dvojstupniovym.
Stat zacal zabezpeCovat' zakonnu regulaciu a dohlad prostrednictvom $pecializovanych
institucii. V zaciato¢nej faze v 90. rokoch bola tato snaha podporena mnohymi zakonmi
a reformami, napr.: v podobé zdkonit o cennych papirech, o bankdach, o investicnich
spolecnostech a fondech, zakonem o burze cennych papiri a mnoha dalsimi zdkony, které
upravovaly tento segment ekonomiky.® Toto bolo uskuto&iiované kvoli priblizeniu pravidiel
a noriem k vyspelejsim FT. Aj napriek tejto snahe, doslo ku krachu niekol’kych bank a preto
bolo nutné sprisnit’ pravidlé a zlepsit’ oblast’ kontroly a regulacie.

Do 1.4.2006 vykonavali kontrolu nad r6znymi oblastami FT §tyri organizécie a to:

+ Ceska narodna banka(CNB) nad bankovym sektorom (dozor nad ¢innostou bank
a pobociek zahrani¢nych bank a devizovy dohl'ad)

* Komisia pre cenné papiere nad kapitdlovym trhom, nad kolektivnym
investovanim a nad penzijnymi fondmi

* Ministerstvo financii nad poistoviiami a penzijnymi fondmi

« Urad pre dohPad nad druZstevnymi zaloZiiami nad druZstevnymi zalozami,

sporitelnymi a iverovymi druzstvami

Po 1. aprile 2006 zostal len jeden dozorny organ a to CNB , ktorej sa vietka pravomoc
dostala pod kridla. Tejto zmene predchidzala legislativna zmena. V CR bola tito zmena
oddvodnend najmi snahou o skvalitnenie bankovych anebankovych sluzieb a taktiez ich
zefektivnenim. Zlucenie ma pomoct’ odstranit’ problémy, ktoré boli spojené s rozdelenim
pravomoci, financovanim, s prioritami a mali by pomoct’ k odstraneniu nekontrolovanych

oblasti, ktoré vznikli kvoli nepresne vyhradenym kompetenciam.

® Porovnaj: Pacek,0.: Regulace a dohled na finanénim trhu v CR po vstupu do EU-zmény a budouci

vyvoj[Bakalarska praca].Brno:2007,str.7



1.2. Strucna historia integracie

Cilem integrace je sjednoceni pristupii k dohledu a standardii, coz prispeje k vetsi
efektivité dozoru, k pravni jistoté ucastnikii financniho trhu, k vyssi prehlednosti pro verejnost
a ke stabilité financniho sektoru jako celku.’

V 2003 bola uzavretd Dohoda o vzajomnej spolupraci pri vykone dohladu nad
finanénym trhom medzi CNB, KCP a Ministerstvom financii CR, &¢im vznikol Vybor pre
koordinaciu dozoru nad FT. Povodny navrh ratal s rokom 2010, ale v snahe znizit' naklady
sa tento Cas skratil. A tak 1.4.2006 sa nam zlacili dozorné inStitucie a dozor nad celym

finanénym trhom prebrala CNB.

Kedze stale existuje oblast, kde by mohlo nastat’ konflikt zaujmov, pocita sa so vznikom
uradu finanéného ombudsmana v roku 2008, ktory by prevzal otdzku ochrany spotrebitel’a,
¢im by mala byt integrdcia ukoncend. Ocakdva sa, ze v 2007 bude uverejnend sprava

z &innosti centralnej banky a na zaklade nej vznikne novy zakon o CNB.

2. DOZOR NAD FINANCYM TRHOM

2.1. Dozor nad bankami

Dozor nad bankami je v kompetencii CNB. Nutnost' regulacie je oddévodnena
mnohymi skusenostami z minulych rokov. Hoci je to pomerne mlada oblast v CR, presla
mnohymi zmenami. Preco kontrola spad4 pod posobnost’ centralnej banky? Pretoze banky st
finan¢né institucie, ktoré emituju do obehu bezhotovostné peniaze a maju silny vplyv na
ekonomiku. A pre fungovanie ekonomiky je dolezitd stabilita, doveryhodnost’ bankového
sektoru , ktord sa neda zabezpecit’ len pouzitim trznych mechanizmov. Preto je Cinnost’ bank

prisne regulovana a su v nej stanovené¢ mnoh¢ pravidla.

CNB je ustiedni bankou Ceské republiky a orgdnem vykondvajicim dohled nad financnim

trhem. Ma postaveni verejnopravniho subjektu se sidlem v Praze. Jsou ji svéreny kompetence

"http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/pro_media/tiskove zpravy cnb/2005/051214 postup_integrace dohledu.ht
ml



spravniho uradu v rozsahu stanoveném zakonem. Hospodari samostatné s odbornou péci s

majetkem, ktery ji byl sveren statem. Do jeji ¢innosti Ize zasahovat pouze na zaklade zdakona.

Podle clanku 98 Ustavy CR a zdkona ¢.6/1993 Sb., o CNB, ve znéni pozdéjsich predpisii je
hlavnim cilem jeji Cinnosti péce o cenovou stabilitu. Dosazeni a udrZeni cenové stability, tj.
vytvareni nizkoinflacniho prostredi v ekonomice, je trvalym prispévkem centralni banky k
vytvareni podminek pro udrzitelny hospodarsky rust. Predpokladem ucinnosti ménovych

’ .o ’ A ge v . oo ry 8
nastroju vedoucich k cenové stabilité je nezavislost centralni banky.

Dohl’ad spociva v kontrole stanoveného ramca obozretného podnikania bank. Vydava
podmienky pre vstup do bankového sektoru a pravidla pre jednotlivé oblasti.
RozliSujeme moznosti kontroly:
» Dohlad na dialku(off-site examinations) — na zaklade vykazov bank, vyhoda nizke
naklady, nevyhoda neaktudlnost’ a mozna netplnost’ informacii
» Dohlad na mieste(on —site examinations), aktualne a detailné informacie, vysSie
naklady a potreba odbornych pracovnikov
Ciele su teda: efektivnost menovej politiky CB, bezpecnost, spolahlivost, efektivne

fungovanie bankového systému, ochrana investorov, ich investicii a déveryhodnost’.

2.2. Dozor nad kapitalovym trhom

Pri dohl'ade nad kapitdlovym trhom ide o to, aby sa zaistili prichl'adné, jasné, poctivé
transakcie s cennymi papiermi s minimalnym rizikom, aby nedoSlo k zlyhaniu finan¢ného
systétmu. Toto méa viest k vhodnému prostrediu pre investicie. Ako som uz pisala pre
investorov, ¢i domacich, ¢i zahrani¢nych je dolezité, aby trh fungoval spravne a aby na iom

panovala urcita dovera. A tak sa kladie doraz na zaistenie plnenia informa¢nych povinnosti.

Ak sa tvoria nové normy chovania na kapitdlovom trhu, prebieha to zvicsa prijatim zékona,
alebo vydanim vyhlaSky. Za tieto ¢innosti zodpovedd Ministerstvo financii a Ministerstvo

spravodlivosti, ¢o sa tyka vyhlasok tie mala na starosti KCP.

Spoloc¢nosti, ktoré sa chcu stat’ ucastnikmi na kapitalovom trhu, musia splnit’ urcité
podmienky a predpoklady pre vstup, tj. musia ziskat’ licencie, d’alej musia dodrziavat’ pravidla

a maju aj ur€ité povinnosti pri vystupe z odvetvia.

¥ http://www.cnb.cz/cz/o_cnb/poslani_a_funkce/



2.2.1. Histéria vyvoja dozoru nad KT v CR

Od 1. septembra 1992 zacal fungovat odbor dozoru nad kapitilovym trhom
Ministerstva financii, kde ale boli znacné problémy s nedostatocnymi skusenostami a

s nekvalifikovanymi pracovnikmi. Casto sa vyuzivali pravidla a normy zo zahranicia.

Roku 1992 bolo zalozené Stredisko cennych papierov, ktoré viedlo jednotnu evidenciu

zaknihovanych cennych papierov, majitel'ov a informadcii o nich.

V 1993 bola Ministerstvom financii udelend licencia na poskytovanie investi¢nych sluzieb,
zaCala fungovat’ burza cennych papierov a neskor mimoburzovy organizator trhu OTC(RM-
systém). V tejto dobe vSak chybala dostatocné paka, ktord by sankcionovala nekalé praktiky
a vynucovala by dodrzovanie noriem. Licencie boli udelované 'ahkovazne a doslo k vel'kému
mnozstvu podvodov, ¢im doslo k odlivu zahrani¢ného kapitalu.

K dalsiemu posunu v regulacii kapitdlovych trhov doslo vdaka novele zdkona
o investi¢nych spolo¢nostiach a fondoch, ale ani to nebolo postacujice na ochranu investorov.
V tom istom roku 1996 bol novelizovany aj zdkon o cennych papieroch, v ktorom ale chybalo
zvysSenie kompetencii organov dozoru k obchodnikom s CP, ¢o sa neskdr ukézalo ako
najrizikovejsi sektor kapitalového trhu’.

Nasledne doslo k premenovaniu na Urad pre cenné papiere. 1.aprila 1998 bol nahradeny
Komisiou pre cenné papiere, ktord zodpovedala za dozor nad kapitdlovym trhom.
Organiza¢ne bola oddelena od MF CR, ale dotovana bola zo §tatneho rozpodtu.

Dostala vécsie pravomoce ako mal trad, ktoré zahrilovali napr. uloZenie sankcii do 100 mil.
K¢, popripade blokacia.

Mala aj urcity reparacny raz, ked'ze mohla do jedného roku preskimat’ licencie, ktoré boli
udelené MF CR. Na zaklade preskiimania odobrala licencie a sprisnila podmienky udelenia
licencii."’. Nemohla ale vydavat’ d’alsie normy, &o zhorSovalo jej postavenie.

V 2002 za¢ala KCP kooperovat' s CNB z dovodu zlepsenia dozoru nad devizovym trhom,

lebo v niektorych oblastiach neboli presne stanovené kompetencie organov.
K d’alSej zmene tykajucej sa zvdcSenia pravomoci doslo 1.mdja 2004, od kedy mohla
vydavat’ vyhlasky (presnejSie stanovené pravidla uréené zakonom). Zékladny ciel, ktory v tej

dobe mala KCP, bolo zosuladenie $tandardov s EU. Ked'ze po vstupe CR sa za¢al uplatiiovat’

’ Sjmééek ,M. a kol., Privodce kapitalovym trhem.Praha:2004 str. 114
' Siméagek, M. a kol., Priivodce kapitalovym trhem.Praha:2004str. 115

-9.



princip jednotnej eurépskej licencie, Co znaci, ze ked’ raz subjekt ziskal licenciu v jednej zo
zemi EU, tak ju moéze pouzivat aj v ostatnych krajinach, ktoré patria do Eurdpskeho

hospodarskeho priestoru (EHP) , dohl'ad zabezpecuje domovsky Stat.

V souvislosti s integraci dohledu nad financnim trhem do Ceské ndrodni banky (CNB)
ukoncila ke dni 31. 3. 2006 Komise pro cenné papiry svoji ¢innost. Veskerou jeji agendu

prevzala od 1. 4. 2006 CNB. Pracovnici zanikajici Komise, se stali zaméstnanci CNB."!

2.2.2. Hlavné ciele KPC sa dajii zhrnit’ do troch bodov:"

» ochrana investorov,
» rozvoj kapitalového trhu, zaistenie dostato¢nu transparentnost KT ajeho rozvoj
a zaclenenie do eurdpskych Struktur.

» podpora informovanosti

2.2.3. Zakladné povinnosti Komisie":

dozor v oblasti kapitalového trhu
prava a povinnosti PO a FO
kontrola povinnosti informovanosti

kontrola 0sob, ktoré podliehaji zdkazu vyuzivania dovernych informacii

Y V. V V V

administrativna funkcia: viedla obchodnikov s CP, organizatorov mimoburzovych trhov,
maklérov, osob robiacich obchody s CP atiez aj tlaciarni, ktoré maju opravnenie tlacit

verejne obchodovatel'né CP

Y

vydavat’ Vestnik Komisie pre cenné papiere

» informovat verejnost o poskytovanych sluzbach KT, investiénych inStrumentoch a
operaciach uskutocnovanych na KT

» spolupraca s medzinarodnymi organizaciami

» podporovat’ vzdelavanie a osvetu o KT

" http://www.cnb.cz/cz/dohled_fin_trh/dohled_kapitalovy_trh/
12 Simacek,M:Privodce kapitalovym trhem pro stfedni a vysoké Skoly.Praha:2004 str.115
13 Seveik, A. Fuchs, D. a Gabriel, M. Finanéni trhy.Brno:2001. str. 77
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2.2.4. Zakladnou ulohou KPC bolo dohliadat’ nad

» kapitalovym trhom (obchodnici s CP, eminenti)
» kolektivnym investovanim (investi¢né spolo¢nosti a fondy)

» anad penzijnymi fondmi

Dozor KCP je podobny ako u bank a to na mieste a na dialku. Na blizko prechadzala
vSetku dokumentaciu, analyzovala dokumenty, zmluvy a takisto pohovory so zamestnancami.
Nasledne bol kazdému podniku priradeny tzv.“ Rating Komisie“, na zéklade kvalitativnych a
kvantitativnych vysledkov. Rating Komisie bol ukazatel rizikovosti dané¢ho subjektu. Na
zéklade neho sa uskuto¢novali d’alSie kontroly, ¢im bol podnik rizikovejsi, tym CastejSie sa
konali kontroly. Tento model dozoru je na kvalitnich a diiveryhodnych informacich
poskytovanych jak samotnou spolecnosti pri plnéni informacni povinnosti, tak ziskanych

. v o ’ ;v ’ .o 14
z licenc¢niho procesu, dohlidek na miste, externich zdrojii apod..

KCP mala povinnost’ podavat’ pravidelné spravy vlade, ohl'adne svojej ¢innosti, hospodareni a
takisto o situdcii na ¢eskom kapitdlovom trhu. Kontrola na trhoch s CP, bola uskuto¢fiovana
prostrednictvom burzového komisara, ked’ze burza by mala pdsobit’ aj ako tzv. samoregulator,

mala by si sama stanovit’ podmienky a naroky na obchodnikov s CP.

2.3. DohPad nad poist’oviiami a penzijnymi fondmi

Na za&iatku vznikol odbor ako suéast’ Ministerstva financii CR ( kontrolny organ). V
1994 sa rozsiril o dozor nad penzijnymi fondmi a od 1.9.2000 sa z neho stal Urad $titneho
dozoru v poist’ovnictve a penzijnom pripoisteni (UDPP). UDPP mal dve zakladné funkcie
ato posobit ako regulator trhu avykonavat dozor v poistovnictve a penzijnom

pripoisteni.(zdkon ¢.363/199Sb.)

V poistovnictve sa sustred’'uje Coraz vacsi kapital, a preto je nutné aby bol tento sektor riadne
kontrolovany. Napriek tomu ochrana poskytnutd dozorom nie je priamou kontrolou

produktov, ¢i jednotlivych zmlav, ale pdsobi len vstup a ostatné podmienky podnikania.

" Peslova,l.: Proces sjednoceni regulace dohledu nad financnim trhem Ceské republice.Brno:2007,[Bakalarska
praca],str.28
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2.3.1. Zakladné povinnosti UDPP

» povolovacia ¢innost’ — udel'ovanie povoleni k poistovacim ¢innostiam. Rozdel'uje sa
na zivotnl a nezivotnu oblast. M6ze mat’ formu len a.s. alebo druzstva. V Zziadosti o
povolenie pdsobit’ v oblasti poistovnictva, musi zdujemca zadat zakladné osobné
udaje, plan, vysku vlastného kapitalu...(VySka zdkladného kapitalu bola pre zivotné
poistenie stanovend na 90 mil. K¢ a pre nezivotné 60 — 200 mil. K¢. A pre zaistovaciu
¢innost’ 1 mld. K¢)

» kontrolna ¢innost— kontrola pravnych predpisov, zdravie a solventnost’ spolo¢nosti, ¢i
robi len to, na ¢o ma povolenie, kontrola rezerv, umiestnenie financnych aktiv a
administrativu. Za porusovanie boli ddvané pokuty a dozor mohol aj pozastavit’ vykon
¢innosti a v najvaznejSich poruseniach zobrat’ licenciu. Povinnost’ na strane poistovni
bolo predkladat’ doklady a vykazy. Dokonca museli vytvorit vnutorny kontrolny
syst¢tm podl'a novely zakona. Dozor prebieha podobne ako v predchadzajtcich
oblast’iach a to na mieste a na dialku.

» legislativna ¢innost— pripravovala navrhy pravnych predpisov.

» ostatné ¢innosti — napr. metodicko — poradenska ¢innost’

Integracia prebehla aj na poli poistovnictva, Ceské poistovnictvo je zaradené do eurdpskeho
poistného trhu(CEA). Plati obdobné zasada ako pri kapitdlovom trhu, sta¢i mat’ jednu licenciu
a th mozno pouzit’ aj v ostatnych krajinach EU, ale plati len v takom rozsahu ako v materskej

zemi.

2.4. Kontrola penzijnych fondov

Penzijné pripoistenie mozu poskytovat’ len penzijné fondy. Tie kontroluju ako MF CR
(ostatné oblasti) tak aj KCP(investi¢na ¢innost' PF). M4 formu akciovej spolocnosti, a tak

spada pod pravnu tpravu Obchodného zakonniku.
Naplii dozoru ja podobna ako u poist'ovni, tj. ¢innost’ kontrolna, legislativna...

Urad robil kontrolu aj vyplat tatneho prispevku na penzijné pripoistenie a toto zostalo aj po
integracii v posobnosti MF. Povolenie musi vydat’' MF, najprv sa dohodne s MPASV a KCP

na zaklade pisomnej Ziadosti na dobu neurCiti. Povolenie je neprevoditeIné. Minimalna
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hodnota zakladného kapitdlu musi byt asponn 50 mil. K¢ a penzijny fond musi dodrziavat

d’alSie zadkonom stanovené pravidla.

Fondy su kontrolované aj pomocou tzv. depozitara. Je to prostriedok zvySovania
bezpecnosti penzijného fondu. Depozitar je banka, u ktorej ma fond vedené bezné ucty. Tato
banka zéaroven zaistuje obchodovanie na finan¢nom trhu, bezny platobny styk a robi

priebeznu kontrolu ¢innosti fondu, ¢i je v sulade so zakonom.

2.5. Dozor nad druZstevnymi zaloZnami

Druzstevna zalozna je zdkonom definovand ako druzstvo, ktoré vykonava pre svojich

¢lenov finan¢né ¢innosti, napr. prima vklady, poskytuje tvery...

Hoci druzstevné zalozne prijimaju vklady a poskytuju Gvery, nie su povazované za banky a
tak ani nespadali pod kontrolu CNB. A tak na ich ¢innost’ bol vytvoreny Urad pre dohad
nad druZstevnymi zaloziiami. Tento zacal fungovat’ az v 1997 a aj to bol jeden z dévodov
castého kritizovania, d’alSie spocivali v tom, ze druzstevné zalozne boli malo kontrolované
a aj ich zalozenie bolo vel'mi jednoduché. V polovici 1999 zacali vo velkom krachovat’,

dévodov bolo niekol’ko, ale zvicsa to bolo sposobené neodbornym vedenim a tunelovanim.

Minimélny zékladny kapital bol spociatku 100 tis. K¢, to bolo navfSené na 500 tis. K¢ a po
vstupe CR do EU sa zdvihol na 35 mil. K¢, ¢o zmensilo poéet kampeli¢iek, ktoré zostali na

trhu.

Urad pre dohl'ad nad druzstevnymi zaloziiami bol zaloZeny 1.januara 1997. Mal kontrolovat

dodrziavanie pravnych predpisov, vydéaval povolenia a udel'oval sankcie.
Urad informoval MF CR o svojom pdsobeni a informoval aj hostiteI'ské $taty a organy EU.

Zalozna rovnako ako banka musi dodrziavat' pravidla a ukazatele kapitadlovej primeranosti
(2,5%), klasifikacie pohl'adavok, tvorby opravnych poloziek a rezerv, iverovu angazovanost,

likviditu a ostané pravidla, ktoré su stanovené vyhlaskami MF CR.
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Zaver

Ked'ze kapitalovy trh v Ceskej republike je pomerne mlady, musel na za¢iatku prejst’
rychlym a do zna¢nej mieri neistym vyvojom.
Spociatku skrachovali banky, potom kameliSky a aj napriek takémuto vyvoju sa v poslednej
dobe tesi vel'kému rastu, stabilite a dovere investorov.
Spliuje Standardy EU, funguji tu podobné pravne predpisy a normy. Nedavno dokonca
prebehla inegracia dozoru pod jednu organizéciu, ¢im sa ulahcila kontrola a zefektivnil sa
cely proces. V neposlednej rade doSlo aj k zniZeniu ndkladov na prevaddzku dozornych
organov .

Mo6j nazor je, ze integracia bolo spravne rozhodnutie a CNB je na to najspravnejsi organ.
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