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(1) Tiskova zprava o konani mezinarodni konference

VYSOKA SKOLA
FINANCNI A SPRAVN{

TISKOVA ZPRAVA

V Praze, 13. ¢ervna 2007

Aktualni vyvoj finan¢nich trhi, jejich regulace a dozor

Aktuédlnim vyvojem financnich trhil, jejich regulaci a dozorem se bude zabyvat mezinarodni
konference, kterou ve dnech 13. — 14. ¢ervna potada Vysoka skola finan¢ni a spravni, jejimz
hlavnim partnerem je Nadace Ceské spofitelny. Na zajisténi konference, ktera se kona
v kongresovém centru Ceské narodni banky, se vyznamné podili Ceska spofitelna, a.s.
Konference navazuje na dva ptedchozi ro¢niky (2003, 2005) a stava se tak jiz tradicnim forem
pro vystoupeni a diskuse ptednich odborniki na bezesporu vyznamné a naléhavé téma.

S velkou pozornosti jsou vedle dalSich odbornych S$pi¢ek ocekavana zasadni vystoupeni
Ing. Milana Simacka, naméstka ministra financi CR, Ing. Miroslava Singera, Ph.D.,
viceguvernéra Ceské narodni banky a Ing. Radka Urbana, generdlniho feditele Investiéni
spole¢nosti Ceské spotitelny, a.s., k problematice soudasnych trendii na finanénim trhu v CR.
Na toto téma jsou piipraveni diskutovat v ramci souvisejicich pfispévkl celni zastupci
bankovni a pojisStovaci sféry, tuzemsti 1 zahrani¢ni piedstavitelé investi¢nich instituci,
mezinarodnich asociaci poskytovatelll poradenskych a zprostiedkovatelskych sluzeb, mezi
nimi pfedni evropsti bankéfi, zastupci velkych pojistoven, burzovni funkcionéii a dalsi, ucast
ptijali i zndmi akademiCti experti.

V &asti konference, vénované analyze budouciho rozvoje finanéniho trhu v Ceské republice,
se ocCekavaji predevSim pfispévky pfindsejici nejnovejsi udaje z této oblasti, zajimavé
nesporné budou i osobni ndhledy odborniki, pfedev§im tam, kde se dana problematika dotyka
funkce statu, jeho instituci a jimi vytvarenych odpovidajicich pravnich ramcu.

Program konference bude mimo jiné zaméten i na zhodnoceni vysledkli grantového projektu
s nazvem Teoretickd a metodologickd vychodiska analyz systémi regulace a supervize
finanénich trhd, ktery Vysoké $kola finanéni a spravni obdrzela od Grantové agentury CR,
1 na analyzu hlavnich vyvojovych trendi finan¢nich trhl, kterd je pfedmétem vyzkumné
c¢innosti Skolnich pracovist' a tvofi jeden z hlavnich vystupi védecko vyzkumné prace na
VSFS.

Program bude zahajen ve stfedu 13. ¢ervna 2007 v 9.00 tiskovou konferenci.

doc. Ing. Milan Kasik, CSc.
feditel odboru strategie a marketingu



(2) Program mezinarodni konference

VYSOKA SKOLA
FINANCNS A SPRAVNE

program
mezinarodni konference

Aktualni vyvoj finan€nich trha,
jejich regulace a dozor

13. — 14. cervna 2007

Odborni garanti konference:
doc. Ing. Antonin Kubicek, CSc.
doc. Ing. Vladislav Pavlat, CSc.

STREDA 13. éervna 2007

Tiskova konference
Prezence, coffeebreak

Uvod, pfivitani, podékovani partnerum

Dr. Bohuslava Senkytova, VSFS, rektorka

Zahajeni konference, organizaéni pokyny

h.doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc., VSFS, prorektor pro obchod a vnéjéf vztahy

Uvodni vystoupeni

Ing. Miroslav Singer, Ph.D., Ceska narodni banka, viceguvernér

Zdravice zastupcu partnerskych organizaci:

Libor Polansky, OVB Allfinanz, a.s., prokurista

Ing. Michal Petrman, Defoitte Czech Republic, jednatel

JUDr. Ing. Zdenék Radil, Ceské asaciace obchadnikil s cennymi papiry, tajemnik

Mgr. Marta Gellova, Asociace finanénich zprostiedkovatelt a finanénich poradct (AFIZ),
Clenka predstavenstva a generainf sekretar

Ing. Martin Hanzlik, Ascciace fondi a asset managementu CR, generainl manaZer

Mgr. Petr Kuéera, CCB-Czech Credit Bureau, a.s., mistopiedseda predstavenstva a vykonny feditel
Ing. Jifi Opletal, MBA, Univye, a.s. a Burza cennych papiru, a.s., zastupce generalniho
feditele a fedijtel odboru obchodovani a cennych papirt

Ing. Tomas Sikora, Ceska asociace pojistoven, vykonny feditel

Ing. Hana Pavlidtova, Ceskéa informaéni agentura, s.r.o., jednatelka a vykonné Feditelka



ZHODNOCENI VYSLEDKU GRANTU A NASTINENI ZAMERU PRO DALSI VYVOJ
VEDECKO-VYZKUMNE PRACE V OBLASTI REGULACE A SUPERVIZE FINANCNICH TRHU

Moderator: h.doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc.

prof. Ing. Vladimir Cechak, CSc. - VSFS, prorektor pro védu a vyzkum
Wzkum finanénich trhil v kontextu zaméteni védecko-vyzkumné &innosti VSFS"

doc. Ing. Antonin Kubiéek, CSc. - VSFS, prorektor pro pedagogickou praci
.rRekapitulace vysledkl grantoveho projektu”

doc. Ing. Vladislav Pavlat, CSc. - VSFS, katedra financ/ a financnich sluzeb
JNové pristupy k regulaci a dohledu nad finanénimi institucemi a trhy ve vyzkumu a praxi

Pfestavka

Ing. Frantiek Jakub, CSc. - Senaf Parlamentu CR, vedouci kancelare
. Teoreticka kritéria pro hodnoceni efektivnosti systému regulace finanénich trhd®

Ing. Jaroslav Sulc, CSc. - VSFS, katedra financi a financnich siuZeb
,Bila mista v sou¢asné regulaci finanéniho trhu”

Bc. David Sybol, DiS. - Vysoka skola financni a spravni, student
,Mozne metodicke postupy analyz vykonnosti systému regulace a dohledu nad finanénim trhem*

Ing. Vaclav Kfivohlavek, CSc - VSFS, katedra financi a finanénich sluzeb
.Stat a jeho dloha v pojistovnictvi®

Diskuse

Obéd

UVODNI REFERATY K PROBLEMATICE: HLAVNiI SOUCASNE TRENDY
NA FINANCENIM TRHU V €R

Moderator: doc. Ing. Antonin Kubiéek, CSc.

Ing. Miroslav Singer, Ph.D. - Ceska narodni banka, viceguvernér
.Integrace dohledu nad finanénim trhem a hlavni trendy finanéniho sektoru®

Ing. Milan Simacek - naméstek ministra financi CR
JAktualnt Einnost Ministerstva financi CR v oblasti finannich sluzeb”

Diskuse

Ing. Radek Urban - /nvesticni spolecnosti Ceské sporiteiny, a.s., generaini feditel
LSuperregulator o€ima ucastnika trhu*

Ing. Jifi Rusnok - Asociace penzijnich fondd (APF), prezident
,Pohled APF na zplisob transformace PF v kontextu penziinf reformy v CR*

Prestavka



Vincent Derudder - Asociace finanénich zprostfedkovatelt a finanénich poradet (AFIZ)
Mgr. Marta Gellova - AF/Z, ¢lenka piedstavenstva a generéini sekretér
,Delivering Regulatory Change, Best regulation”

Mag. Pietro Andrea Podda - Researcher at Manchester Metropolitan University

.1he importance of a proper regulatory environment for financial markets, for business
and for the economy in general”

JUDr. Ing. Vaclav Skolout - Vyroubal Krajhanzl Skolout, advokatni kancelér, s.r.o.
.Fondy kvalifikovanych investor( a jejich viyznam pro rozvoj éeského kapitalového trhu”

Ing. Diana Rogerova - Deloitfe Czech Republic
~Souéasné vyzvy bankovniho sektoru v oblasti regulatortniho prostredi®

Diskuse
Raut

CTVRTEK 14. ¢ervna 2007

Prezence, coffeebreak

DISKUZE K PROBLEMATICE: HLAVNI SOUCASNE TRENDY NA FINANCNIM TRHU V CR
Moderator: h.doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc.

Ing. Ivan Pilip - Evropska investicnfl banka, viceprezident
.Soucasna pozice a strategie mezinarodnich financnich instituci a jejich role na bankovnich trzich*

Ing. lvan Babouéek - Ceské nérodni banka
,Rovnovazny rist a kvalita bankovnich spotiebitelskych uveéri v Ceské republice”

Ing. Jaroslav Mesr&mid, CSc. - Ceska ascciace pojistoven
Pojistovnictvi - trendy a vyzvy"

Mgr. Petr Kucera - CCB-Czech Credit Bureau, a.s, vykonny feditel
LUvérové registry a jejich role pfi fizenf Gvérového rizika“

Ing. Jifi Opletal, MBA - Burza cennych papirt, zastupce generainiho feditele a feditel odboru
obchodovani a cennych papirt

LAktualni vyvoj Burzy cennych papirt Praha*
Pfestavka

Ing. Maria Hurajova - Burza cennych papird, Bratislava
.Bratislavska burza a kapitalovy trh SR*

JUDr. Ing. Otakar Schlossberger - finanén/ arbitr CR a prorektor pro magisterské studium BIVS
.Mimosoudni fegeni sporl vybranych oblasti finanéniho trhu”



Ing. Martin Hanzlik - Asociace fondt a asset managementu CR, generaini manaZer
.Vyznam samoregulace a samoregulaénich organizaci na kapitalovém trhu®

Jaroslava Vlkova - UNIVYC, a.s.
JINIVYC versus nové trendy ve vypofadani v euro zéng*

Diskuse

Obéd

ANALYZA HLAVNICH TRENDU BUDOUCIHO ROZVOJE FINANCNIHO TRHU V €R

Moderatofi: doc. Ing. Antonin Kubicek, CSc.
h.doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc.

h.doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc. - VSFS, prorektor pro obchod a vnéjsi vztahy
Vyvoj IPO v GR*

RNDr. Monika Laugsmanova, CSc. - Ceska spofiteina a.s., feditel Useku centralni fizenf rizik
.Risk management na finanénich trzich - problemy a perspektivy”

Robert Ellmann - VSFS, Jektor
.Credit market regulation in the USA"

prof. Ing. Jaroslav Vostatek, CSc. - Hospodarska fakulta, Technicka univerzita Liberec
.Vyvoj trhu Zivotniho pojisténi a jeho regulace: reforma je nutna®

Ing. Petr Koblic - Burza cennych papirt Praha, a.s., pfedseda burzovni komory a generalni feditel
JPatfi elektfina na burzu?*

Jan Michelfeit - Cyrrus, a.s., Senior konzultant
JInvestigni certifikaty jako projev soudasnych trend investovani v CR

doc. Ing. Martin Svoboda, Ph.D. - MU, prodékan pro zahraniéni vztahy a styk s vefginost!
JAktudini vyvoj segmentu modernich strukturovanych produkt(®

Dr. Workie T. Menbere, Ph.D. - City University of Seattle, International MBA Instructor
Ing. Jan Rebro, MBA, Ph.D. - City University of Seattle, Regional Vice-President for Europe

.The financial development-growth nexus: empirical evidence from transition economies”

prof. Dr. Ing. Jan Frait - Ceska nérodni banka
JFinanéni stabilita a ¢eska ekonomika“

Diskuse

Zavér konference



(3) Souhrnna informace o pribéhu mezinarodni konference

., Aktualni vyvoj financnich trhi, jejich regulace a dozor
Praha, kongresové centrum CNB 13. a 14. ¢ervna 2007

Vysoka Skola finan¢ni a spravni dlouhodobé vénuje velkou pozornost problematice vyvoje
finanénich trhil a jejich regulace a dozoru, a to jak ve vyuce, tak ve vyzkumu. Na VSFS jiz
témef pét let pisobi vyzkumny kolektiv, ktery se témto otazkam vénuje. Ve vyuce na
bakalarském i navazujicim magisterském studiu je zafazen studijni pfedmét ,,Regulace a dohled
nad finan¢nimi trhy* zakonceny zkouskou. K otdzkdm regulace a dohledu nad finan¢nimi trhy
se v uplynulych péti letech konala fada diskusi, workshopii a tii mezinarodni konference.

Letosni mezinarodni konference k otazkdm financnich trhii a jejich regulace a dozoru - konana
s dvouletym odstupem od mezindrodni konference zr. 2005 a s ¢tyfletym odstupem od analogické
konference zr. 2003 - se od obou piedchozich isi tim, Ze vyzkumny kolektiv VSFS zde tentokrat
predkladal zpravu o vysledcich svého vyzkumu v rdmei ukolu feSeného v rdmci grantu udéleného
Grantovou agenturou Ceské republiky, ¢. GA402/05/2176. Tomu byl piizptisoben také program
uvedené dvoudenni konference: zprava vyzkumného tymu VSFS obsahovala informaci o vysled-
cich jeji vyzkumné &innosti za obdobi 2004 - 2006. Ugastnici konference obdrzeli v konferenénich
materidlech obsahly prehled vysledkl grantového tikolu na elektronickém nosici.

Program konference, jejimiz odbornymi garanty byli doc. Ing. Antonin Kubicek, CSc.
a doc. Ing. Vladislav Pavlat, CSc., byl rozd¢€len do ¢tyt tematickych bloki:

BLOK 1 (13. 6. 2007 dopoledne, moderator h. doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc.):
Zhodnoceni vysledkit grantu a nastinéni zamerii pro dalsi vyvoj védecko-vyzkumné prace
v oblasti regulace a dohledu nad financnimi trhy

BLOK 2 (13. 6. 2007 odpoledne, moderator doc. Ing. Antonin Kubicek, CSc.):
Uvodni referaty k problematice ,, Hlavni soucasné trendy na financnim trhu CR*

BLOK 3 (14. 6. 2007 dopoledne, moderator h. doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc.):
Diskuse k problematice ,, Hlavni soucasné trendy na financénim trhu CR

BLOK 4 (14. 6. 2007 odpoledne, moderatoti h. doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc.
a doc. Ing. Antonin Kubicek, CSc.):
Analyza hlavnich trendii budouciho rozvoje financnich trhit v CR

Letos$ni mezindrodni konference byla uspofadana ve spolupraci s Ceskou narodni bankou
a Ministerstvem financi CR a podpofila ji fada sponzord, v €ele s Ceskou spofitelnou, a.s.,
jako generalnim partnerem.

Na konferenci vystoupili zastupci tady zahrani¢nich instituci, mj. predstavitelé Evropské
investi¢ni banky, Evropské federace finan¢nich poradcii a zprostiedkovatelli, Burzy cennych
papirti v Bratislavé, Manchester Metopolitan University a City University of Seattle.

Konference se zucastnilo 168 ucastnikli, vesmés odbornikli z praxe — pracovnikii bank,
obchodniktli s cennymi papiry, pojistoven, profesnich organizaci aj. Na konferenci byli zastoupeni
rovn&z posluchadi navazujiciho magisterského i bakalafského studia vyssich semestrii VSFS ze
studijnich oborii Finance a finanéni sluzby a Rizeni podniku a podnikové finance.
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Do Sborniku piispévkt z konference jsou zatazeny vSechny predlozené ptispévky (celkem 28
a zvukové zdznamy). Jsou fazeny chronologicky v pfislusnych blocich v potfadi, v némz byly
na konferenci piedneseny. Vétsina prispévki ma podobu prezentaci v programu Power Point.
Néktera vystoupeni jsou uvedena jako zvukové zdznamy. Ddle jsou zatazeny vSechny
pisemné piispévky zaslané ve stanovené lhute, tj. do 15. kvétna 2007. Sbornik je vydan na
elektronickém nosici. Pfispévky uvetfejnéné ve Sborniku (na rozdil od obou ptedchozich
sbornikll) tentokrat nebyly redakéné upravovany. Sbornik uspotadal a informaci o pribéhu
konference zpracoval doc. Ing. Vladislav Pavlat, CSc.

PRVNi DEN KONFERENCE - 13. &ervna 2007

Zahajovaci projev pronesla Dr. Bohuslava Senkyrovd, rektorka VSFS. Po jejim uvitacim
proslovu piednesl uvodni vystoupeni viceguvernér Ceské narodni banky Ing. Miroslav Singer,
Ph.D. Poté ptednesli své zdravice zastupci desiti partnerskych organizaci (Viz Sbornik na CD,
zvukovy zaznam):

OVB Allfinanz, a.s. — Ing. Libor Polansky, prokurista;

Deloitte Czech Republic — Ing. Michal Petrman, jednatel;

Ceska asociace obchodnikil s cennymi papiry — JUDr. Ing. Zdenék Radil, tajemnik;
Kooperativa, pojistovna, a. s. — Jan Brezna, feditel personalniho Gseku;

Asociace finan¢nich zprostiedkovatel — Mgr. Marta Gellova, ¢lenka piedstavenstva FECIF a
generalni sekretat AFIZ;

Asociace fondi a asset managementu CR — Ing. Martin Hanzlik, generalni manaZer;
CCB-Czech Credit Bureau, a.s. — Mgr. Petr Kucera, mistopiedseda piedstavenstva a vykonny
reditel;

UNIVYC, as. a Burza cennych papirt Praha, a.s. — Ing. Jifi Opletal, MBA, zastupce
generalniho feditele a feditel odboru obchodovani a cennych papira;

Ceska asociace pojistoven — Ing. Tomds Sikora, vykonny feditel;

Ceska informaéni agentura, s.r.0. — Ing. Hana Pavlistovd, jednatelka a vykonn4 feditelka.

BLOK 1:
Zhodnoceni vysledki grantu a nastinéni zaméru pro dalSi vyvoj védecko-vyzkumné prace
v oblasti regulace a dohledu nad financnimi trhy

Prvni blok prvého dne jednani konference uvedl prof. PhDr. Viadimir Cechdk, CSc.,
prorektor pro védu a vyzkum VSFS, struénou rekapitulaci vysledki védecko-vyzkumné prace
VSFS v poslednich dvou letech a zakladni charakteristikou grantového tikolu o regulaci a
dohledu nad finan¢nimi trhy. (Viz Sbornik na CD, zvukovy zdznam.)

V pribehu dal§iho jednani konference byly piedneseny 4 referaty, které piipravili fesSitelé
ukolu. Cilem téchto vystoupeni (omezenych na dobu 15 minut) bylo stru¢né¢ informovat
o celkovych vysledcich dosavadniho vyzkumu v ramci grantu GA CR (doc. Ing. A. Kubi-
¢ek, CSc.), nastinit $ir$i ramec problematiky soucasného vyzkumu a praxe regulace a dohledu
ve svété (doc. Ing. Vladislav Pavlat, CSc.), popsat podrobnéji vysledky vyzkumu tymu
VSFS v otazce hodnoceni efektivnosti systému regulace finanénich trhti (Ing. F. Jakub, CSc.
a Bc. David Sybol, DiS.), upozornit na aktudlni problém regulace nebankovnich instituci
(Ing. Jaroslav Sulc, CSc.) a charakterizovat problémy regulace a dohledu nad pojistovnictvim
(Ing. V. Ktivohlavek, CSc.).
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Doc. Ing. Antonin Kubicek, CSc. (prorektor pro pedagogickou praci VSFS a vedouci
grantového projektu) v referdtu nazvaném , Rekapitulace vysledkii grantového projektu
nejprve uvedl charakteristiky grantového projektu véetné cili vyzkumu. V teoretické oblasti
Slo o vymezeni vychodisek pro analyzu, o rozbor souvislosti mezi stupném rozvoje finan¢niho
trhu a piisluSnym systémem regulace a dohledu a o stanoveni kvalitativnich a kvantitativnich
kritérii efektivniho fungovani regulace a dohledu. Poté se zabyval vykladem pracovnich
hypotéz a vysledky jejich ovétovani. Konstatoval, ze stanoveného cile vyzkumu bylo
dosazeno, pfi¢emz bylo dosazeno dil¢ich pfinost. V zavéreCné c¢asti referatu se zabyval
moznymi sméry dal§iho zkoumani a zdiraznil, Ze rozhodné v dané zajmové oblasti vyzkumu
stale je mnoho neprozkoumaného, takze vyzkum na VSFS rozhodné bude pokradovat.

Doc. Ing. Viadislav Pavlat, CSc. (Katedra financi a finan¢nich sluzeb VSFS) piednesl referat
. Nové pristupy k regulaci a dohledu nad financnimi institucemi a trhy ve vvzkumu a praxi .
Nové je dnes mj. to, ze praxe regulace a dohledu se — v disledku aplikace modernich metod,
statistickych a ekonometrickych modelt — jiz nemusi vyrazné opozd’ovat za redlnym vyvojem
finan¢niho sektoru. ,,Staré* pojeti (ptikazovaci ptistup k regulaci, jeji procesni architektura a
diraz na ,,vefejny zajem®) je postupné nahrazovdno novym pfistupem podlozenym motivaci,
orientaci na dosahovani cili (pfedevSsim na omezeni rizik) a sladovanim vetejnych i
soukromych zajmii. Referat se dale zabyval prioritami v pfeménach regulace finan¢nich trhti
vramci EU, kritérii uspéSnosti regulace a nezbytnosti, aby cinnost regulatort
v demokratickych statech sledovala i finanéné gramotna vetejnost.

Ing. Frantisek Jakub, CSc. (Senat Parlamentu CR, vedouci kancelaie) piednesl referat
»Jleoreticka kritéria pro hodnoceni efektivnosti systému regulace financnich trhii“. Vysel
v ném z hypotézy, ze stupein rozvoje finan¢niho systému kazdé zemé piimo determinuje
systém regulace a dohledu i jeho efektivnost. Zabyval se dale rGznymi aspekty procesu
stanoveni cili regulace a dohledu zamétenych na kvantitu, kvalitu, efektivnost a vykon a
metodami hodnoceni dosazenych vysledki. Tento rozbor demonstroval na ptikladu
V. Britanie, Australie a Kanady. V zavérecné Casti svého piispévku provedl srovnani ¢innosti
eské Komise pro cenné papiry se slovenskym Utadem pro finanéni trh.

Ing. Jaroslav Sulc, CSc. (Katedra financi a finanénich sluzeb VSFS) se v piispévku ,,Bild
mista v soucasné regulaci financniho trhu® jednoznacné vyslovuje pro zavedeni regulace a
dohledu nad nefinan¢nimi institucemi, pokud provozuji ¢innosti bankovniho typu. Jako
piiklad 1ze uvést firmy, které nespliuji kritéria bankovni instituce (neziskavaji na penéznim
trhu depozita), ale fakticky se jako banky chovaji tim, ze domacnostem nabizeji pijcky/uvéry.
S ohledem na extrémné rychly rist zadluzovani Ceskych domacnosti také prostfednictvim
téchto firem tato oblast nabyva na vyznamu. Piispévek obsahuje aktudlni udaje o vyvoji
spotfebnich Gvért v CR, které ilustruji uvedeny vyklad.

Be. David Sybol, DiS. (VSFS, poslucha¢ magisterského studia) prezentoval piispévek ,, Mozné
metodické postupy analyz vyvkonnosti systému regulace a dohledu nad financnim trhem "
Klade si otazku, jak dospét k optimalnimu systému regulace a dohledu v urcité¢ zemi, ktery
adekvatné reflektuje existujici podminky. Po vymezeni pozadavkd na optimalni systém se
zabyva rozborem vykonnosti systému. Vymezuje nejprve kvantitativni, a pak rovnéz
kvalitativni kritéria zkoumani efektivnosti systémi regulace a dohledu. V zavéru se stru¢né
zabyva otdzkou mezinarodniho srovndvani riznych systémi a upozornuje na mozné
nebezpeci subjektivismu hodnotitele a moznosti, jak je omezit.
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Ing. Viclav K¥ivohlavek, CSc. (Katedra financi a finan¢nich sluzeb VSFS) se zabyva
v ptispévku ,,Stdt a jeho uloha v pojistovnictvi® fadou kli¢ovych momentl ovliviiujicich
aktivitu statu v oblasti regulace a dohledu nad pojistovnictvim. Analyzuje pficiny
angazovanosti statu v oblasti subjekti soukromého pojisténi a odiivodiiuje dvoji roli statu jako
regulatora i dohlizitele. Vyzdvihuje nutnost vypracovat adekvatni koncepci zdsahl statu
v piipadech, kdy je jeji potfeba vyvolavdna riznymi stimuly. Vyznamnou otdzkou je reakce
pojistného trhu na proces harmonizace ¢eského prava s pravem EU. V zavéru je postulovana
nutnost rovnovahy mezi pojistnym trhem a jeho regulaci a nutnost ochrany spotiebitele.

BLOK 2:
Uvodni referdty k problematice ,, Hlavni soucasné trendy na financnim trhu CR*“

V tomto odpolednim bloku konference bylo pfedneseno 8 referatii.

Ing. Miroslav Singer, Ph.D.,

viceguvernér CNB:

. K integraci dohledu a k hlavnim trendiim financniho vyvoje *

Dne 1. dubna 2006 doslo k organiza¢ni integraci dohledu nad v§emi segmenty finan¢niho trhu
do CNB. Integrace dohledu je reakci na rostouci propojenost jednotlivych sektorti finanéniho
trhu. Vyhody z integrace dohledu se nedostavuji automaticky. Vécna integrace dohledu potrva
nckolik let a bude spocivat ve sjednoceni odliSné procesni upravy, ve vytvoieni spolecné
firemni kultury finanéni regulace, v dosazeni shodné regulace stejnych druhli rizik a ve
vyvazeni technické a sektorové odlisSnosti jednotlivych segmentt regulace.

V roce 2006 vykazal finan¢ni sektor velmi dobrou vykonnost a rentabilitu. Vysledky
bankovniho sektoru Ize povazovat v mezinarodnim srovnani za nadprimérné. Srovnani se
zem&mi eurozony naznaCuje dal$i prostor pro rist vSech segmentll finan¢niho sektoru.
Existuji solidni piedpoklady pro zachovéani finan¢ni stability v pfiStich letech. Existuji
nicméné nékterda potencidlni rizika, spocivajici v ristu nesplacenych piajcek v ptipadé
ekonomického oslabeni nebo pii prudkém zvysSeni rokovych sazeb.

Ing. Milan Simdcek,

naméstek ministra financi CR:

, Aktudlni Ginnost Ministerstva financi CR v oblasti financnich sluzeb

V prvni ¢asti referatu byl podan ptehled o aktualnim stavu finanéniho sektoru (pocty subjektt,
zakladni daje o sektorech finanéniho trhu, o zadluZenosti doméacnosti vCR a vEU a
o vykonnosti vyznamnych indext burz ¢lenskych statti EU). Druha ¢ast ptispévku pojednava
o nov¢ legislativé pro financni trh a o ocekavanych zménach. Transpozice MiFID je spojena
se zasadni novelizaci zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu. Pfinese mj. novéa pravidla
o OCP, sladéni podminek pro vSechny organizatory regulované¢ho trhu, zavedeni novych
trznich platforem a nova pravidla pro transparentnost trhu. Bude provedena novelizace fady
dalSich zakonii. Treti Cast referatu pojednava o koncepcni ¢innosti MF v oblasti finan¢nich
sluzeb. Jde ptedevsim o fadu krokt tykajicich se ochrany spotiebitele na finan¢nich trzich, na
nichZz se bude podilet celkem 9 instituci. Cilem pfipravovanych opatieni je zejména snaha
o feSeni trznich selhani. Prostfedkem k tomu se stane mj. harmonizace pravidel pro distribuci
finan¢nich produkt a finan¢ni vzdélavani.
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Ing. Radek Urban,

generdlni feditel Investicni spolecnosti Ceské sporitelny, a.s.:

L, Superregulator ocima ucastnika trhu “

Prvni ¢ast ptispévku se zabyva hodnocenim pritbéhu prechodu na systém jednotného dohledu
umisténého do CNB. Ugastnici trhu brali vytvoreni ,superregulatora® jako pozitivni krok.
Vznik sjednoceného dohledu neohrozil plynulost pribéhu licencénich fizeni. Druhd cast
prispévku se zabyva autorovymi ndzory na nékteré vybrané problémy regulace. Dnesni
funkciondlni uspofaddni dohledu umozni posuzovat rizika jednotné, bez ohledu na druh
produktu a typ financni instituce. Trh uvita, bude-li regulace zalozena na principech, nikoli
pouze na pravidlech. Nelze vSak ocekavat snizeni miry regulace. Autor ofekava, ze pravni
predpisy budou spise pribyvat nez ubyvat a projevuje také uréitou obavu z posilovani ochrany
spotiebitele. V zavéru piispévku autor jako idedl do budoucnosti deklaruje koncepci
,pratelského regulatora®.

Ing. Jiri Rusnok,

prezident Asociace penzijnich fondu, predseda predstavenstva ING Penzijni fond, a.s.:

. Reforma systémii penzijnich fondii CR*

Zakladni problémy systému penzijniho pfipojisténi se statnim pfispévkem (neoddéleny
majetek ucastnikl a akcionaiti, vysoka hodnota diichodové opce, rostouci akvizi¢ni naklady a
neustalé prerozdélovani trhu, garance zhodnoceni, neexistence investi¢nich profill). Reforma
bude uspésna pouze tehdy, pokud bude zlepSenim pro vSechny tii strany: klienti penzijnich
fondli musi vnimat novy systém jako vyrazné vylepsSeni soucasného stavu, pro akcionaie
penzijnich fondi nesmi dojit ke zhorSeni podminek pro podnikani a z hlediska statu je
prvofadé zvyseni stability a transparentnosti hospodateni a poskytovanych sluzeb penzijnimi
fondy. Volba typu produktu: zakladnim rozhodnutim pii odd€leni majetku je volba mezi
zivotnim pojisténim a spoficim produktem. APF CR doporuduje jit cestou srozumitelného a
priahledného produktu, ktery je nakladové nejefektivnéj$i a optimalni i vzhledem
k pozadavkiim na kapitalovou pfimétenost poskytovateli penzijniho pfipojisténi. Transfor-
mace penzijnich fondt v CR.

Prof. Dr. Vincent J. Derudder,

generalni sekretarr FECIF, Brusel a

Mgr. Marta Gellova,

Clenka predstavenstva FECIF a generdlni sekretar AFIZ:

., Delivering Regulatory Change, Best regulation *

Uvodni &ast piispévku uvadi tdaje o distribuci finanénich produktt v ramei Evropské unie.
Tento Gspésny segment financnich sluzeb ma 90 mil. klientli. Mira regulace vSak se zvySenim
poctu clenskych statd EU dale zvysila, a proto nutno pfistoupit ke zménadm a k harmonizaci
narodnich ptedpist. Na urovni hlav statli bylo dohodnuto do r. 2012 snizit rozsah regulace
0 25 %. Druha ¢ast prispévku se zabyva zpisoby, jak tohoto cile dosdhnout. Méla by EU fesit
detaily nebo je mistni legislativa efektivnéjsi? Idedlnim evropskym modelem neni
vrchnostenska regulace se strany statu, ale pfistup z pozic odpovédné obcanské spolecnosti
cestou tzv. koregulace, kterd umoziuje harmonickou spolupraci vSech ucastnikii trhu a ktera
vyuziva vyhod informacni technologie k zabezpeceni transparentnich informacnich toki.
Nepodafi-li se to, hrozi ovladnuti trhu monopolnimi subjekty a nebezpeci konflikti mezi
narodnimi regulatory, poskytovateli sluzeb a jejich konzumenty.
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Mgr. Pietro Andrea Podda,

Researcher at Manchester Metropolitan University:

.. The importance of a proper regulatory environment for financial markets, for business and
for the economy in general “

This presentation highligths that the implementation of a safe and efficient regulatory
framework has been one of the main challenges in transitional economies. Such framework is
of fundamental importance for a regular functioning of financial markets and for the
development of the economic system in general. The Czech Republic, lies historically ahead
as for the safety of its regulatory environment as the main international indicators suggest.
However, the recent history has not been without flaws.

JUDr. Ing. Véclav Skolout,

Vyroubal Krajhanzl Skolout, advokatni kanceldr:

Fondy kvalifikovanych investorii a jejich vyznam pro rozvoj ceského kapitalového trhu
Pravni Uprava fondi kvalifikovanych investort a jeji izkd mista (problém u nemovitostnich
fondt, vymezeni kvalifikovanych investort, neni specifikovan obsah statutu ani vymezen
druh majetku). Ekonomické efekty piisobeni fondli kvalifikovanych investorti v Ceské
republice. Vyhodou je omezend mira regulace a danové zvyhodnéni. Specifika licen¢niho
fizeni. Perspektivy rozvoje fondt kvalifikovanych investorti v Ceské republice jsou piiznivé.

Ing. Diana Rogerovad,

partner Deloitte Czech & Slovak Republics:

LSoucasné vyzvy bankovniho sektoru v oblasti regulovaného prostiedi - MiFID **

Spolu s Basel 2 a Solvency 2 piedstavuje MiFID neboli Smérnice o trzich finanénich
instrumentii regulatorni iniciativu ovliviiujici odvétvi finan¢nich sluzeb. Cilem MiFID je
harmonizace ochrany investori a umoznéni pieshrani¢nich sluzeb vramci EU pii veétsi
transparentnosti cen. MiFID rozsifuje rozsah a plisobnost smérnice o investi¢nich sluzbach
(ISD). Implementace MiFID je spojena s nutnosti nalézt odpovéd na tfadu otdzek a bude
vyzadovat vyuzivani modernich metod fizeni.

DRUHY DEN KONFERENCE — 14. &ervna 2007
BLOK 3:
Diskuse k problematice ,, Hlavni soucasné trendy na financnim trhu CR “

V dopolednim bloku bylo piedneseno 9 referat. Piispévky Ing. I. Pilipa, Ing. J. Opletala,
Ing. M. Hanzlika a J. Vlkov¢ jsou ve Sborniku uvedeny ve zvukovém zaznamu na CD.

Ing. Ivan Pilip,

viceprezident Evropské investicni banky:

LSoucasnd pozice a strategie mezinarodnich financnich instituci a jejich role na bankovnich
trzich* (Viz Sbornik, zvukovy zaznam.)

Ing. Ivan Baboucek,

Ceskad ndrodni banka:

.Rovnovdzny rist a kvalita bankovnich spotiebitelskych ivérii v Ceské republice

Rist bankovnich spottebitelskych uvért analyzujeme s cilem identifikovat v ném rovnovahu a
poukazat na pisobeni faktori, jez mohou ovlivnit kvalitu téchto Gvéri, a tim i stabilitu
bankovniho sektoru. Disponibilni dichod domacnosti piedstavuje zakladni poptavkovy
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faktor, kvalita Gvért vyjadiena podilem klasifikovanych uvérti v bankovnich spotiebitelskych
uvérech je zdkladnim nabidkovym faktorem. Analyza se opira o teorii kointegrace, na niz je
zalozen vektorovy autoregresni model v podobé tzv. VEC modelu. Zavéry z analyzy:
(1) dlouhodobé rovnovaha na trhu bankovnich spottebitelskych uvérit je charakterizovana
pfimou umérou mezi jejich objemem a disponibilnim dichodem domécnosti a neptimou
umérou ve vztahu k urokovym sazbam na tyto uvéry i ve vztahu k podilu klasifikovanych
uvért v nich. (2) spottebitelské veéry v soucasnosti neptredstavuji vyznamngéjsi riziko pro
stabilitu bankovniho sektoru. Stresové testy naznacuji, Ze kvalita zminénych uvért pomérné
vyznamng¢, a pfitom nepiizniveé reaguje na zvySeni urokovych sazeb.

Ing. Jaroslav Mesrsmid, CSc.,

Ceskda asociace pojistoven:

. Ke spoluprdci verejného a soukromého sektoru v ceském pojistovnictvi
Vyvojové trendy na pojistném trhu: Vysledky v 1. ¢tvrtleti 2007. Vysledky za obdobi 2004 —
2006. Mezinarodni srovnani. Koncepcéni prilezitosti pro rozvoj pojistného trhu: Dichodovy
systém. Reforma zdravotnictvi. Vyzvy v oblasti legislativy: Solventnost II. Uprava zprostted-
kovatelské ¢innosti. Finan¢ni zajisténi — ekologicka ujma.

Mgr. Petr Kucera,

vykonny reditel CCB-Czech Credit Bureau, a.s.:

. Uvérové registry a jejich role pri fizent tivérového rizika “

Pottebnost uveérovych registrti prameni z informa¢ni nerovnovahy v avérovém procesu. Tzv.
Credit Bureau pfedstavuje standardni sluzbu véfitelim umoziujici jim ziskdvat Gverové
zpravy o klientech za ucelem stanoveni jejich miry rizika. Pfispévek uvadi udaje o svétovych
uveérovych registrech a o registrech v SirSim evropském prostoru. Charakterizuje zékladni
principy konstrukce obsahu registru a znazoriiuje jeho fungovani. Registr obsahuje pouze
informace o uvérech (nikoli data o zlstatcich béznych G¢th), a to jak pozitivni, tak negativni.
V referatu je dale popsan obsah uvérové zpravy a vysledky ¢innosti uvérovych registrit BRKI
a NRKI v CR. V zavéru jsou zhodnoceny pozitivni efekty Gvérovych registri.

Ing. Jiri Opletal, MBA,

zastupce generdlniho reditele a reditel odboru Burzy cennych papiru Praha, a.s.:

wAktualni vyvoj Burzy cennych papiru Praha “

Nové sluzby a produkty burzy. Vyvoj kapitdlovych trhtt v CEE. Dopady implementace
MiFID. (Viz Sbornik, zvukovy zaznam.)

JUDr. Ing. Otakar Schlossberger,

Financni arbitr CR a prorektor pro magisterské studium BIVS:

» Mimosoudni Feseni sporii vvbranych oblasti financniho trhu“

Zékon ¢. 124/2002 Sb., o ptfevodech penéznich prosttedki, elektronickych platebnich
prostfedcich a platebnich systémech (tzv. zdkon o platebnim styku) predpokladal vznik
zvlastniho organu pro mimosoudni urovnavani spord, které mohou vzniknout mezi
poskytovateli sluzeb a jejich klienty. CR vypracovala zvla$tni zakon, ktery byl publikovan
pod ¢&islem 229/2002 Sb., jako zakon o finanénim arbitrovi. Rizeni upravené zakonem
o finanénim arbitrovi je urceno k feSeni stiznosti klientli pii provadéni prevodi pencéznich
prostiedkti, pokud ¢astka prevodu nepfevySuje ke dni ucinnosti piikazu k pfevodu 50 tis.
EUR, a déle spory, které vyplyvaji mezi vydavatelem elektronickych platebnich prostredkli a
jejich drziteli. Prispévek podrobné rozebira pribéh fizeni pied arbitrem a dalSi Cinnosti a
ukoly finan¢niho arbitra.
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Ing. Mdaria Hurajovad,

generalni reditelka Burzy cennych papierov v Bratislave, a.s:

., Bratislavska burza a kapitalovy trh SR *

Ekonomika SR roste v poslednich letech rychlym tempem, které vyrazné prevySuje tempo
ristu Madarska, CR i Polska, avsak kapitalovy trh stile vykazuje nizsi vysledky. Na
Bratislavské burze vyrazné ptevladd obchodovani s dluhopisy oproti akciovym obchodim.
V oblasti legislativy kapitalového trhu Slovensko uskutecnilo fadu zmén. Jiz v r. 2004 byl
sjednocen dohled nad financnim trhem, vr. 2005 doSlo k novelizaci zdkona o cennych
papirech, letos byl novelizovan zékon o uc€etnictvi (plnéni informacéni povinnosti). Postupné je
realizovana fada opatieni, kterd maji podpofit rozvoj kapitadlového trhu, jako napft. snizeni
poplatkt v tnoru 2007, ptiprava zavedeni drzitelskych ucti a dualni kotace zahranicnich
emisi. Prodej podilu strategickych podnikli ve vlastnictvi FNM probiha pies burzu.

Ing. Martin Hanzlik,

generdlni manazer Asociace fondii a asset managementu v CR:

w VVznam samoregulace a samoregulacnich organizaci na kapitalovém trhu “

Vztah regulace a samoregulace. Vyznam samoregulace. Typické ptipady samoregulacnich
¢innosti. (Viz Sbornik, zvukovy zdznam.)

Jaroslava Vikova,

UNIVYC, a.s.:

,, UNIVYC versus nové trendy vyporadani v eurozoné. “
(Viz Sbornik, zvukovy zaznam.)

BLOK 4 : )
Analyza hlavnich trendu budouciho rozvoje financnich triui v CR

V odpolednim bloku bylo pfedneseno poslednich 9 pfispévkt. Piispévek R. Ellmana je
uveden jako zvukovy zdznam. Pfispévky prof. Ing. J. Vostatka, CSc. a J. Michelfeita jsou
uvedeny ve dvoji verzi (Power Point a Word), referat doc. Ing. M. Svobody, Ph.D. rovnéz ve
dvou verzich (Power Point a Pdf.). Referat prof. Fraita je zkracenou verzi Zpravy o finan¢ni
stabilit¢ za r. 2006 sestavené pod jeho vedenim, kterou Ize vyhledat na webovych strankach
CNB.

h. doc. RNDr. Petr Budinsky, CSc.,

prorektor pro obchod a vnéjsi vztahy VSFS a vedouct Katedry financt a financnich sluzeb:

. V¥voj IPO v CR*

V prvni ¢asti referatu bylo pojednano o vyhodach a nevyhoddch primérni vefejné nabidky
spojen¢ se vstupem na burzu (IPO). K vyhodam IPO patii zejména prilezitost ziskat novy
kapital, likvidita akcii, vylepSeni profilu spolecnosti a celkova vys$si transparentnost této
metody. Byla dale uvedena charakteristika vhodnych a nevhodnych uchazeci o IPO. Druha
cast referatu se zabyvala jednotlivymi fazemi IPO — pfipravou, tvorbou dokumentace,
pravnim zabezpecenim a realizacni i postrealizacni fazi. V treti ¢asti referatu bylo provedeno
srovnani primarni vetejné nabidky tfi spolecnosti — firem Zentiva, ECM a Pegas uskutecnéné
na Prazské burze, véetné ilustrace cenového vyvoje akcii. Pocet IPO na Prazské burze je stale
zanedbatelny (pouze 2 IPO v r. 2006).
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RNDr. Monika Lausmanova, CSc.,

reditelka tiseku centralni Fizeni rizik Ceské sporitelny, a.s...

., Risk management na financnich trzich - problémy a perspektivy “

Zmény na financnich trzich ptfinaSeji nové tlohy pro risk managery. Vysoka aktivita ve fazich
a akvizicich, centralizace, globalizace a vznik novych produktii pfinasi hrozbu novych rizik
nad rdmec obvyklych rizik. Rostou ndroky na identifikaci rizik a na fizeni rizik, zejména
operacnich. Nové regulace ovliviiuji pojeti fizeni rizik (je vétsi dliraz na kvalitativni aspekty
fizeni rizik). Posiluje se provdzanost mezi rizikovym profilem finanéni instituce, systémem
fizeni rizik a fizenim kapitdlu. Banky dnes maji ur¢itou volnost vybudovat si vlastni systémy
fizeni rizik umoziujici dostate¢né presné zhodnotit rizika. Jejich kvalitu a pfimétenost ovetuji
regulatofi. Piispévek v zavéru charakterizuje vlastnosti dobrého risk manazera.

Robert Ellmann, J.D., M.Phil., B.A.,

lektor VSFS:

., Credit market regulation in the USA

The credit markets in the USA function in a unique way. This is because of the convergence
of the credit markets and bankruptcy law. Other countries might wish to consider the
benefits/drawbacks of this phenomenon.

prof. Ing. Jaroslav Vostatek, CSc.,

Hospodarska fakulta Technické univerzity v Liberci:

» VYvoj trhu Zivotniho pojisténi a jeho regulace: reforma je nutnd *

Reforma je nutna, nebot’ soucasna regulace zivotniho pojisténi brzdi vyvoj pojistného trhu.
Pravni uprava Zzivotniho pojiSténi je rozpolcena na pradvo penzijniho pfipojisténi a na
»klasické®™ pojistné pravo, které se fidi smérnicemi EU. Dynamika trhu Zivotniho pojiSténi
v poslednich dvou letech realné vzrostla. Zivotni pojisténi viak se donedavna prodavalo jako
spofeni, coZ neni spravné. Dnes je nutno je proddvat se zaméfenim na rizika (pojiSténi pro
pfipad smrti, pro piipad invalidity aj.). Investi¢ni zivotni pojiSténi s vynosy 4 — 5 % je
prodejné jen se statni podporou. Je nezbytné zvysit srozumitelnost pojistnych podminek a tyto
podminky standardizovat. Konstrukci statni podpory nutno zménit. Autor doporucuje
jednotny systém statni podpory Zivotniho pojisténi, v€etné invalidniho pfipojisténi.

Ing. Petr Koblic,

predseda burzovni komory a generalni Feditel Burzy cennych papiru Praha, a.s.:

. Patri elektiina na burzu? “

Trh elektiiny v CR byl pied r. 2007 nelikvidni, cena elektfiny byla uréovéana skokové, jednou
rocné. Hlavnim cilem BCPP je dosdhnout transparentnosti cenotvorby elekttiny, likvidity
trhu; podpora obchodovani a rovny pfistup pro vSechny obchodniky prosttednictvim
uzivatelsky pratelské platformy. Obchodovani zacne na podzim 2007 s futures s fyzickou
dodavkou, a to prostfednictvim elektronického systému burzy. Uastnici budou zadavat
anonymni objednavky, po kazdém dni bude provadéno precenéni portfolia kazdého ucastnika,
véetné vyuctovani. Protistranou kazdého obchodu bude tzv. centrdlni protistrana. V referatu
jsou dale popsany produkty a dalsi aspekty ptipravovaného systému.

Jan Michelfeit,
CYRRUS, a.s.:
L Strukturované produkty - Investicni certifikaty v ramci soucasnych trendu investovani
Soucasny investor hleda instrumenty zajiStujici vysokou transparentnost a zaroven zajiSténou
likviditu. Investi¢ni certifikaty kopiruji urcité podkladové aktivum (akcie, komodity, mény,

¢
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burzovni indexy apod.) Banka emitujici certifikat se zavazuje, ze jeji produkt bude kopirovat
dané podkladové aktivum. Certifikaty jsou obchodovany na sekundarnich trzich a maji
vysokou likvidnost. Vyhodou jsou nizké poplatky (prakticky ve vysi transakénich néakladit).
Nevyhodou je riziko emitenta, ménové riziko a trzni riziko. Pfes souc¢asné pomérné nizké
objemy maji investi¢ni certifikaty na ¢eském trhu ristovy potencial.

doc. Ing. Martin Svoboda, Ph.D.,

prodekan, Masarykova univerzita v Brneé:

wAktudlni vyvoj segmentu modernich strukturovanych produktii “

Segment modernich strukturovanych produktd vyuZivany pii spravé majetku oslovuje
v poslednich letech stdle vice investord (drobnych i institucionalnich). Umoziluje uplatnit
Siroce diverzifikovanou investi¢ni strategii, sniZeni rizika a optimalizaci vynosi. Vyhodou
strukturovanych produktii je pokryti vSech vyznamnych tfid aktiv (akcie, indexy, komodity,
strategie 1 mény), optimalizovany vynosové-rizikovy profil a efektivni dosazeni investi¢nich
cili. VCR zajem o tyto strukturované produkty poroste. Emitenti se zajimaji zejména
o drobné investory. Pokud na trhu existuje strukturovany produkt, lze jej uptednostnit pred
ptimou investici do podkladového aktiva.

Dr. Workie T. Menbere, Ph.D.,

City University of Seattle, International MBA instructor:

"The financial development-growth nexus: empirical evidence from transition economies"
There is a consensus among economists about the positive contribution of financial deepening
and financial liberalization to long-term economic growth. In my paper, I will try
to empirically look into the impact of financial deepening and the development of the capital
market on the real growth rate of GDP per capita in Europe in general and transition
economies in particular. In order to investigate these impacts, cross-section, cross-section
pooled time series, and panel data will be used.

prof. Dr. Ing. Jan Frait,

vedouci odboru, Ceskd ndrodni banka:

L Financni stabilita a ceskda ekonomika"

Piispévek prezentuje zavéry nové zpravy Ceské narodni banky o finanéni stabilité. Zamétuje
se na hodnoceni externiho prostiedi, finan¢nich trhi a vyvoje v sektoru domécnosti.
Diskutovana jsou zejména rizika spojend s rychlou tvérovou dynamikou a rastem cen aktiv,
ktera jsou v soudasnosti sledovana v CR i v fadé jinych zemi.

Po kratké zavérecné diskusi konferenci uzaviel strunym vystoupenim Ah. doc. RNDr. Petr
Budinsky, CSc., prorektor pro obchod a vnéj§i vztahy VSFS. Vyzdvihl pozitivni skuteénost, Ze
konference piinesla mnoho novych, cennych podnéti jak pro vyvoj dalSich teoretickych
vyzkumtl, tak podnétl pro praxi, pfedevsim v oblasti legislativy.
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NEPREDNESENE PRISPEVKY PREDLOZENE KONFERENCI

Konferenci byly ptedlozeny pisemné ptispévky, které predstavuji integralni soucést
projednédvané problematiky, avSak zriznych divodi nemohly byt predneseny. Referat
doc. Heliska byl piivodné zatazen do bloku 2 jednani konference, a pak ptefazen do bloku 4,
bohuzel vSak jiz nemohl byt pfednesen.

Ve Sborniku jsou vSechny tyto prispévky sefazeny v abecednim pofadi, a to ve znéni
predlozeném svymi autory. Zde jsou uvedeny jejich anotace.

Ing. Pavel Babka, MBA,

Katedra financi a financénich sluzeb VSFS:

»Financni toky mezi rozvojovymi a prumyslovymi zemémi, jejich pricina, kritika a ndvrhy na
zlepSeni soucasné situace

Rozvojové zemé (RZ) se dnes t€si zvySenému zajmu investortl, ale souc¢asné z nich odtékaji
velké objemy penéz do primyslovych zemi (PZ). Tim jsou RZ oslabovany a jejich vlady
pokladaji tyto toky za nezadouci kapitalové a danové tniky. Ve skutecnosti vSak per saldo
vice kapitalu do RZ pftitéka nez odtéka. Za unikem kapitalu z RZ stoji slabost politickych 1
ekonomickych struktur a instituci v RZ. Opatieni proti nezddoucim tnikiim kapitdlu z RZ
musi vychazet prfedevsim z téchto zemi samotnych, coz dosud piesahuje jejich moznosti. Ani
podpora se strany Svétové banky a MMF prozatim nevedla k uspokojivym vysledkim.

prof. Ing. Vaclav Bakule, DrSc.,

Katedra financi a financnich sluzeb VSFS:

. Otazniky kolem nékterych aktivit Mezindrodniho ménového fondu *

Stat’ je zamétena na rekapitulaci nazorii autora na nékterd opatieni Mezinarodniho ménového
fondu, kterd byla Fondem nastolovana s cilem feSit urcité problémové situace v oblasti
mezinarodnich financi, pficemz nikoliv vzdy bylo dosazeno ptedpokladanych tc¢inkt. Byla to
napiiklad opatfeni v oblasti mezindrodni likvidity (zavedeni SDR, aukéni prodeje zlata),
opatfeni v oblasti devizovych kurzii (¢asovani prechodu od systému fixniho kurzu k systému
floatingu) a opatfeni v oblasti tvérové politiky Fondu.

Ing. Josef Budik, CSc.,

Katedra financi a financnich sluzeb VSFS:

»Fond kolektivniho investovdni a cinnost dohledu *

Masivni reklamni kampané investiCnich spoleCnosti se snazi presvédCit vetejnost, ze
kolektivni investovani je optimalni investicni variantou. Dohled na kapitdlovy trh
zabezpecuje, aby kazdy z fondi peCoval o svéfené hodnoty v souladu se zakonem. Autor
analyzoval zmény hodnoty podilovych fondii jednoho z fondi piisobicich v CR za obdobi
nckolika let a vysledky porovnal s kurzy aktiv v jeho portfoliu. Autor analyzoval zmény
hodnoty podilovych fondii jednoho zfondd ptisobicich v CR za obdobi nékolika let
a vysledky porovnal s kurzy aktiv v jeho portfoliu. Rozdil je zna¢ny a vyvolava fadu otdzek a
pochybnosti. Autor se jimi v zavéru piispévku zabyva.

Ing. Viadimir Ezr, CSc.,
Katedra financi a financnich sluzeb VSFS, externi spolupracovnik:
»Regulace a dozor na ceském kapitalovém trhu — stiidavé oblacno “

Rozvoj finan¢nich trhli implikuje potfebu vyvoje a zdokonalovani dohledu, jeho neustalé
inovace. Velkou pozornost nutno vénovat vzdélavani ucastnikd trhu. Zmeéna institucionélniho
uspotadani dohledu nad finan¢nimi trhy v CR pfinesla nékteré problémy. Jde napt. o vyjas-
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néni ulohy Vyboru pro finan¢ni trh, o omezeni potencidlniho konfliktu mezi ménove-
politickou ulohou CNB a integrovanym dohledem na finanéni trh i o daldi smér vyvoje
sjednocené¢ho dohledu, ktery dnes neni zcela Citelny. Labilni makroekonomické podminky a
dysfunk¢ni pravni a instituciondlni trzni infrastruktura (vynutitelnost prava, soudy, registry,
Ggetni pravidla aj.) v CR do jisté miry limituji u¢innost dohledu.

doc. Ing. Mojmir Helisek, CSc.,

Katedra ekonomie a mezinarodnich vztahii VSFS:

. Kontrola pohybu kapitalu jako ndstroj udrzent fixniho kurzu v ERM I

Povinné zafixovani kurzu v ERM II pted vstupem do eurozony s sebou pifinési zvySeni rizika
ménové krize. Smlouva o EU umoznuje pii ,,ndhlé krizi platebni bilance® ptijmout
»preventivné nezbytnd ochrannd opatteni®. Historie ménovych krizi zna tadu ptipadi
kapitalové kontroly (mj. téz v CR na jaie 1997). V ramci EU vs$ak musi jit jen o vyjimeéné
opatieni, nebot’ podminkou clenstvi je naopak volny pohyb kapitdlu. Také reakce trhil
v podobé zvysSeni rizikové prémie odrazuje od této kontroly. Pfi zvazovani vyuziti tohoto
opatieni v obdobi setrvani v. ERM II v8ak bude zifejmé rozhodujici skutecnost, Ze udrzeni
fixniho kurzu by ziejmé nebylo vyhodnoceno s dolozkou ,,bez znacného napéti*.

Ing. Jan D. Kabelka,

obchodni Feditel tiseku Investicni produkty, Ceskd sporitelna, a.s. a predseda predstavenstva
Asociace pro kapitalovy trh:

. V¥voj kolektivniho investovani v CR “

Vyvoj aktiv na ¢eském trhu s odkazem na aktiva pod spravou jednotlivych spole¢nosti. Vyvoj
struktury aktiv v podilovych fondech a jeji porovnani s ptibuznymi trhy (Polsko, Mad’arsko,
Slovensko). Chovani investort v zavislosti na vyvoji jednotlivych tfid aktiv (dluhopisy, akcie,
urokové sazby). Produkty chybéjici na ceském trhu.

Ing. Jan Krajicek,

Katedra financi ESF Masarykovy univerzity v Brneé:
. Nové trendy v komercnim bankovnictvi “*

Prispévek je zaméfen na aplikaci novych trendd v bankovnim sektoru zabyvajicim se
komer¢nim bankovnictvim a zejména nékterymi specidlnimi aplikacemi, které maji piimy
dopad do tvorby novych a sofistikovanych produktii a vychodiska pro jejich vytvareni. Mezi
tyto produkty patii Cash Managament, které¢ dnes musi zahrnovat fizeni likvidity; Cash
Pooling a Tresury operace. Nové sofistikované produkty jsou vytvareny piedevsim pod
tlakem velkych bankovnich klient. Autor v jejich vzniku spatfuje 1 potencialni rizika spojena
s fuzemi v bankovnim sektoru, které vedou k posileni monopolniho postaveni bank.

doc. Dr. Ing. Vaclav Liska

Mgr. Petr Vins, Ph.D.,

CVUT Praha:

o Rating — soucast Basel Il

Ve svém piispévku autoii pfehledné charakterizuji a popisuji metody procesu ratingu.
Poukazuji na to, ze rating je momentaln¢ asi nejvyznamnéjSim a nejprukaznéjSim podkladem
pro stanovovani rizika investice, a je takto pouzivan i v konceptu Basel II. Ratingova analyza,

vvvvvv

zékladnou nového systému regulace bankovniho sektoru, ktery vychazi z dlouhych casovych
fad defaultnich studii renomovanych ratingovych agentur. Vyuzivéani ratingu v tomto novém
konceptu pomiize lokalnim bankovnim domiim Iépe ohodnotit a fidit sva rizika, a tim snizit
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moznost jejich budoucich ztrat v pripadé problémi jednotlivych klientd anebo ptichodu
recese do ekonomiky.

Ing. Gabriela Oskrdalova

Katedra financi ESF MU:

., Elektronické bankovnictvi a jeho bezpecnost*

Prispévek pojednava o aktudlnim vyvoji elektronického bankovnictvi, jeho vyhodach,
nevyhodach a bezpefnosti. Mezi bezpecnostni rizika platebnich karet lze zatadit riziko
zneuziti karty cizi osobou, riziko zneuziti nedoruc¢ené karty a riziko pad€lani karet. Pro
zajisténi bezpecnosti elektronické komunikace klienta a banky, resp. pro minimalizaci
bezpecnostnich rizik této komunikace, je tfeba zajistit: divérnost zprav, identifikaci banky a
identifikaci klienta. Bezpe¢nost komunikace mezi klientem a bankou v ramci elektronického
bankovnictvi je zajiStovana pomoci Sifrovani.
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Vétrovec Zdenck
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Vit Martin, Mgr. Bc., Ceska narodni banka
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Vykoukova Jana, Bc., Vysoka skola finan¢ni a spravni, o.p.s.
Weiner Jiti, ECONOMIA a.s.

Winkler Libor, RSJ Invest, a.s.

Zamrazilové Eva, Ing., CSc., Komer¢ni banka, a.s.
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