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Stanovisko Evropského hospodiiského a socidlniho vyboru ke Zprivé de Larosiérovy skupiny
(stanovisko z vlastni iniciativy)

(2009/C 318/11)
Zpravodajem: NYBERG

Dne 23. bfezna 2009 se Evropsky hospodaisky a socidlni vybor, v souladu s ¢l. 29, odst. 2 Jednaciho fadu,
rozhodl vypracovat stanovisko z vlastni iniciativy k tématu

.Zprdva de Larosiérovy skupiny.

Specializovand sekce Hospodaiska a ménova unie, hospodaiskd a socidlni soudrznost, kterou Vybor povétil
piipravou podkladii na toto téma, prijala stanovisko dne 11. zaf 2009. Zpravodajem byl pan Lars NYBERG.

Na 456. plendrnim zasedani, které se konalo ve dnech 30. zai{ a 1. fijna 2009 (jedndni dne 30. zai1 ), pfijal
Evropsky hospodafsky a socidlni vybor ndsledujici stanovisko 152 hlasy pro, 37 hlast bylo proti a 15 ¢lend

se zdrzelo hlasovani.

1. Zavéry a doporuceni

1.1  Finanéni a hospodaiskd krize md rozsah, jaky se
v obdobi miru od 30. let minulého stoleti jesté nevyskytl.
Toto stanovisko se vSak zabyvd pouze finan¢ni krizi
a moznostmi, jak 1ze zabranit tomu, aby se udilosti opakovaly.
To byl totiz tkol tzv. de Larosierovy skupiny, jejiz zpravu EHSV
v tomto stanovisku rozebird. DuleZitost téchto otdzek se proje-
vuje mimo jiné tim, Ze Komise pfedlozila vice ndvrha, které se
tykaji napiiklad ratingovych agentur, jednotlivych forem
finan¢ni ¢innosti a finanéntho dohledu, coz bylo hlavni téma
de Larosierovy skupiny.

1.2 Nejdulezitgjsi pticinou krize bylo p#ili§ mnoho likvidity,
zivai ménovou politikou v USA a nerovnovahou ve svétovém
hospodaistvi a nejjasnéji je to ziejmé na vztahu USA-Cina. Dalif
mozné vysvétleni z pohledu EHSV je, ze piijmy byly ziskdviny
pievazné z kapitdlu misto z prace. Nerovnost v rozdélovani
pijmé se zvétSovala. Ti nejbohatsi hledali mozné investi¢ni
piilezitosti pro svij rostouci majetek. Protoze investi¢ni piilezi-
tosti v redlnych hodnotich nerostly stejnym tempem, vy3plhala
se hodnota cennych papiréi nahoru. Larosiérova skupina podavé
ve své zpravé dikladné vysvétleni finanéni ,bubliny*, avsak poli-
tické rozhodovani v budoucnosti by vyZadovalo dal$i analyzu.

1.3 EHSV souhlasi v zdsadé s 31 doporucenimi skupiny,
chtél by v3ak rozsitit thel pohledu a pfedlozit fadu pozndmek
a doplnéni.

1.3.1  Larosierova skupina navrhuje vy$si pozadavky na
vlastni kapitdl bank v obdobich prosperity a nizsi pozadavky
v nepfiznivych obdobich. Tento ndvrh by mohl byt riskantni,
nebot z diivodu konjunkturnich vykyvi je obtizné délat hospo-

daiské progndzy. Zaroven se ukazuje na pifkladu Spanélska, Ze
systém s variabilnimi kapitdlovymi pozadavky mutze fungovat.
Z pohledu EHSV musi byt takové opatieni proto analyzovino
s ohledem na nacasovéni, diive nez dojde k jeho provadéni.

1.3.2  EHSV povazuje vyssi kapitdlové pozadavky a vétsi
transparentnost za absolutné nezbytné pro podrozvahové
opatfeni.  Spanélsko  mélo  nejpfisnéjsi  ustanoveni
o podrozvahovych polozkich, a $panélské banky byly krizi
nejméné postizeny.

1.3.3  Podrozvahové polozky a ndstroje vytvofené za zvla-
$tnim Géelem byly dosud zneuzivdny. Rizikové majetkové
polozky byly z vlastni rozvahy banky vyjmuty, aby se obesly
kapitdlové pozadavky a Casto téZ dané. Proto EHSV povazuje
piisnéjsi pravidla za nezbytnd.

1.3.4  Podle ndzoru EHSV je jednim z hlavnich pozadavka
pro cinnosti ndsledujici po zpravé to, Ze banky musi jasnéji
vykazovat rizikovost svych aktiv. EHSV souhlasi se zpravou
v tom, Ze banky a finan¢ni instituce vidy musi nést urcitou
dast rizika, kdyz prodavaji rizikové cenné papiry. Rizika spojend
s finanénimi produkty musi byt zfejma. Transparentnost financ-
nich produktti je nezbytnd pro to, aby se znovu vytvofila
davéra ve finanéni trhy. EHSV by chtél v tomto ohledu znovu
odkdzat na Spanélsko. Finan¢ni sektor nesmi{ zprovoznit zddné
nové néstroje, dokud je neprezkoumd orgdn finanéniho
dohledu. Zavedeni téchto kontrol je tieba projednat. Je tfeba
projednat, zda budou stacit kontroly jednotlivych stitti nebo
zda je nutny spole¢ny kontrolni systém pro celou EU. Skutec-
nost, ze finan¢ni ¢innosti probihaji ¢asto mezinarodné, mluvi
pro zavedeni spole¢ného systému.
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1.3.5 Jako ,paralelni bankovni systém“ jsou oznacovany
razné formy pujcéek, které nejsou regulované. Tyto nové
formy financovdni se mohly rozvijet bez jakékoliv regulace,
neexistoval ani pozadavek vytvifet rezervy. EHSV souhlasi
s tim, Ze i zde je nutnd regulace. Také pro investicni fondy
jsou ve zpravé pozadovdna spole¢nd pravidla, definice riznych
produktti a piisnéjsi kontrola. I s tim nelze nez souhlasit.

1.3.6  Prisngjsi pozadavky na vedeni bank a kontrolu jsou
nezbytné. Podle minéni EHSV nebyla role auditorti v Fesenich
Larosiérovy skupiny dostate¢né vyzdviZena. Funkénim auditem
by jisté bylo byvalo mozno zmirnit rozsifeni rizikovych hodnot.
Je nutné, aby se vedeni finan¢niho podniku mohlo pfi vyhod-
nocovani aktiv spolehnout na audit. Uloha auditortt a metod
vedeni Gcetnictvi musi byt zohlednéna pii prepracovavani basi-
lejské kapitdlové dohody (Basilej II).

1.3.7  Zpréva obsahuje dobrd doporuceni ohledné systémii
bonusti. Mély by byt rozlozeny na vice let podle skute¢nych
vykonti a nebyt garantovany predem. EHSV je toho ndzoru, Ze
musi nastoupit dlouhodobé uvazovani namisto kratkodobého
a bonusy nesmi byt zalozeny na spekulativnich transakcich.
V tomto duchu EHSV podporuje myslenku zdanéni finan¢nich
transakci, jejichz vytéZzek by mohl byt vénovin rozvojové
pomoci. Déle je tieba piipojit pozadavek, aby se bonusy neza-
kladaly na celkovém vyvoji, nybrz na tom, Ze se bance dafi
dosahovat pozitivngjsi vysledky, nez je vSeobecny trend.
Krom¢ toho by bylo zddouci, aby bylo mozné stanovit maxi-
mélni vysi bonust, a vyhnout se tak nepfiméfenym
a neuvdzenym rizikiim. V takzvané strategii EXIT pro pfekondni
finan¢ni krize se musi dbat na to, aby nesmirné sumy penéz,
které finan¢ni instituce obdrzely z vefejnych rozpoctl, byly
vraceny zpét, misto aby opét tekly do vysokych ziskti a bonusi.

1.4  Dohled nad finanénimi trhy byl dstfednim tématem
Larosierovy skupiny. Z pohledu EHSV md dohled zdsadni
vyznam, aby se jiz nemohla takovito finan¢ni krize opakovat.
Dohled vsak ptedpoklddd, Ze budou existovat pravidla. Stejné
tak dilezité jsou proto ndvrhy na zménéné, pfisnéjsi predpisy
uvedené v prvnim dile zpravy.

1.4.1  Larosierova skupina povazuje za nezbytné, aby byl
ziizen evropsky orgdn pro dohled nad finanénim systémem
na celoevropské trovni, ktery bude moci varovat pted financ-
nimi riziky. Navrhuje, aby tuto zodpovédnost pievzala
ECB/ESCB. Ukolem mi byt povéfena nové zifzend rada.
V zésadé je rozumné zapojit tuto radu administrativné do
ECB, ale formdlné musi byt odpovédny za provadéni dohledu
ESCB. Dohled se rozhodné musi tykat vSech clenskych statd,
a také vedeni této nové rady/vedouctho orgdnu musi vybrat
ESCB.

1.42 Ve zpravé se navrhuje vytvofeni nového systému
dohledu na mikrodrovni ve dvou krocich s vlastnimi organy
pro dohled nad bankami, investicnimi fondy p#ip. nad trhem
s cennymi papiry. V druhém kroku maji byt vypracovina
spole¢nd zdkladni pravidla dohledu a odstranény rozdily
v provadéni v jednotlivych stitech. V této fizi by mély byt
harmonizovany také moznosti sankci. EHSV nevidi Zidny
dtvod odkladat tento proces, a proto vitd, ze Komise ve svém
sdéleni nyni navrhuje, aby byl cely systém dohledu na mikro-
urovni neprodlené pfipraven.

1.4.3  Kolegia orgini dohledu s vnitrostitnimi organy
dohledu pro dohled nad bankami s mezindrodni piisobnosti
lze podle ndzoru EHSV tézko zdanovat, pokud zdrovei neni
provddéna potiebnd harmonizace. Z davodu rozdili
v ustanovenich pro vnitrostitni orgdny dohledu by jinak
v praxi bylo nezbytné, aby tyto tfi orgdny Cdste¢né prevzaly

dohled.

1.4.4 Ve vedoucich grémiich téchto novych organti nesmi
sedét pouze bankéfi. V téchto grémiich by méli byt zastoupeni
odbory, uzivatelé bankovnich sluzeb a také EHSV jako zdstupce
obcanské spolecnosti.

1.5  Na globdlni Grovni poukazuje zprava na to, Ze je nutné
toto: posileni dohody Basilej II, mezindrodni normy vedeni ticet-
nictvi, celosvétovd regulace ratingovych agentur a trhd
s derivaty, jiné struktury vedeni ve finan¢nim sektoru
a posileni dlohy MMF. Tim by se vyloucila moznost, aby
finan¢ni podniky byly ldkdny tim, Ze finan¢ni sektor je téméf
neregulovany. Mnohé ndvrhy skupiny jiz byly pfjaty na
summitu G20 v Londyné. Férum pro finanéni stabilitu zaloZené
v roce 1999 se nové zformovalo v Radu pro finan¢ni stabilitu.
EHSV doufd, Ze tento orgdn umozni lep$i vhled do své ¢innosti
a bude vybaven dostate¢nymi prostfedky, znalostmi
a pravomocemi k jedndni. Také ndvrh diat MMF vice zdroji
k dispozici EHSV vitd, vidi vSak kriticky ty pozadavky MMEF,
které zpochybniuji dilezité aspekty evropského socidlniho
modelu. Nejenom z tohoto divodu md velky vyznam, ze EU
vystupuje v MMF jako jeden hlas.

1.5.1  V debaté o finan¢nim trhu se dnes pozivd pojem ,zaté-
zovy test*, ¢imZ se mini simulace toho, jak se bankovni systém
urcité zemé vyrovndva s finanéni krizi. Z hlediska soucasné
finan¢ni krize je snadno pochopitelné, jak dilezité mohou tako-
véto testy byt. Rozhodujici je pii tom otdzka, do jaké miry musi
byt vysledek zvefejnén. Kdyz MMF provede takovyto test
a potvrdi, Ze bankovnictvi urcité zemé neni odolné proti krizi,
muze se tim krize vlastné vyvolat.
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2. Uvod

2.1  Finanéni a hospodafskd krize md rozsah, jaky se
v obdobich miru jesté nikdy nevyskytl. V obdobi deprese
v 30. letech minulého stoleti nebylo svétové hospodafstvi tak
propojeno jako dnes. Tenkrdt byly zasazeny v prvni fadé USA
a Evropa. Soucasnd krize vsak zasdhla cely svét.

22  To, co bylo zpocitku finanéni krizi, se vyvinulo
v hospodéiskou krizi a je provazeno recesi v rozsdhlych ¢astech
svéta. Pravdépodobnym  disledkem bude socidlni krize
s vysokou nezaméstnanosti. Jeji kone¢ny rozsah bude zaviset
na politickych opatfenich zavedenych k zvlddnuti krize.
Zéaroveni doslo také k politické krizi, kterd vedla k padu vlad.

2.3 Pfedmétem tohoto stanoviska je vSak vyluéné finanéni
krize a moznd opatfeni, jimiz by se mohlo pfedejit nové krizi
v budoucnosti. Vzhledem k celkové krizi je pfedmét stanoviska
omezen. Nepojedndvd o hospodaiské krizi. Nejednd se také
o opatfeni ke zvlddnuti soucasné finan¢ni krize, jako napiiklad
o poskytnuti vefejnych prostfedkd finanénimu sektoru. Jednd se
zde vyluéné o budoucnost a presnéji feCeno o dohled nad
finanénim sektorem.

2.4 Nebot ptesné v tom spocival tkol Larosierovy skupiny,
jejiz. zpravu EHSV v tomto stanovisku projedndva. Larosierova
skupina svtij dkol rozsifila. Bylo to nezbytné, aby bylo mozno
podat celkovy obraz pro ptedlozeni konstruktivnich névrha.

2.5 Puvod dnesni krize je ve financnim sektoru. Jesté pfed
zvefejnénim zprdvy Larosierovy skupiny dosdhala krize tak
zdvazného rozsahu, Ze Komise EU jiz predlozila fadu ndvrhi
na zménu pravnich predpist. Pravdépodobné nejdalezitéjsi
ndvrh se tykd ratingovych agentur. Byl pfedlozen ndvrh smér-
nice o jednotlivych formdch finanéni ¢innosti. Ve sdéleni ze dne
27. kvétna je pojedndvdno o &isti Larosierovy zpravy, ktery se
tykd dohledu nad finan¢nim sektorem. Podle piilohy 1 doku-
mentu, ktery je soucdsti sdéleni, existuje pouze pét rozdilti mezi
sdélenim a Larosierovou zprévou, které EHSV  uvadi
v odstavcich 6.2.4, 6.3.1 a 6.3.5. K budoucim konkrétnim
ndvthim na prévni akty vydd EHSV zvldstni stanovisko.
I kdyz se Komise ve svém sdéleni nezabyvad ostatnimi ¢dstmi
Larosiérovy zpravy, je EHSV toho ndzoru, Ze md pro budouc-
nost finan¢ntho sektoru velky vyznam.

2.6  Larosiérovu zprdvu napsali bankéfi pro bankéie, a ti,
kterym jsou ndvrhy urceny, jsou piedev§im experti
z bankovnitho sektoru v Komisi a ministii financi
v jednotlivych clenskych stitech. EHSV chce vyjadiit svou
podporu 31 doporutenim zprivy, domnivd se vsak, Ze je
nutno rozsifit dhel pohledu. Ti, ktefi finanéni krizi vlastné
zpusobili, nedokdzi nyni sami pfevzit odpovédnost za FeSeni

soucasnych problémii. Spotiebitelé sluzeb finanéniho trhu jsou
soukromé osoby a podniky, které uklddaji své dspory a berou si
uvéry na investice. Ukol finanéniho trhu spocivd v tom, jim,
tzn. oblanské spolecnosti, co nejlépe slouzit. Kromé celkového
souhlasu se zprévou by chtél proto Vybor piednést nékteré
pfipominky a navrhnout fadu doplnéni.

3. Pfi¢iny finanéni krize

3.1  Ani piebytek likvidity ve finan¢nim sektoru nepfimél
centrdlni banky k tomu, aby zasdhly. Vénovaly pozornost
pouze vyvoji cen, coz neopraviiovalo ke zvySeni drokovych
sazeb. Levnd hotovost vedla k ristu cen cennych papirt. Je
nepochybné, 7e na zacitku krize byl stav likvidity p#ili§ vysoky
a z toho jasné vyplyvd, ze v dusledku krize klesl na pfili§ nizkou
droven. Naproti tomu lze tézko stanovit, jaky je sprdvny stav
likvidity a mnozstvi penéz za normdlnich okolnosti, EHSV
poukazuje také na dilema, Ze jako ukazatelé ménové politiky
se zaroven pouziva inflace i mira mnoZstvi penéz. Pfi p#li§
velkém mnoZstvi penéz by musela centrdlni banka zvysit
urokovou sazbu. Pokud je zdroven nizkd inflace, muselo by
to naopak vést k poklesu trokovych sazeb. Pokud se orientu-
jeme podle mnozstvi penéz, musely by byt tedy podle ndzoru
EHSV v takto komplikované situaci zohlednény piipadné
dasledky na redlnou ekonomiku.

3.2 Politické rozhodnuti podporovat vlastnictvi domti bez
ohledu na platebni schopnosti kupujictho, nizké dtvérové
naklady a nové produkty na zdkladé cennych papirt nabizené
finan¢nimi institucemi vedly ke skrytym riskantnim dvérim
(subprime). Tyto cenné papiry se rozifily na celosvétovych
finan¢nich trzich, protoze mira soukromého spofeni v USA
byla v letech 2005-2006 negativni. Toto komentoval EHSV
v Cervenci 2008 takto (!): ,Neddvnd americkd krize subprime
hypoték jasné ukédzala, jak volatilita cen nemovitosti spojend
s nedokonalymi postupy posouzeni rizika toho, Ze klient
nebude moci platit splitky netimérné hodnoté nemovitosti,
kterou ruc¢i, mize vyustit ve financni krizi takovych rozméri,
ze dojde k destabilizaci celého systému. Je tedy tieba, aby mélo
ustfedi Spolecenstvi pti jakémkoliv zdsahu velmi dobfe na
paméti tuto zkusenost, [...]“

3.3 Zarovent mohly nékteré zemé (piedevsim Cina) diky
obchodni nerovnovdze nashromdzdit obrovské prebytky, které
investovaly do americkych stitnich dluhopist. Nové produkty
na zdkladé cennych papird (vetné subprime) pfindSely vysoké
vynosy a cely finanéni trh byl zaméfen na stale vyssi vynosy.
Stile vy3si objem cennych papiri roztdcel daldi ptidélovani
uvértt a vedl k rostoucimu obratu na finanénim trhu, ktery
viak byl vlastné pohdnén ,zkazenymi“ cennymi papiry. Smysl
téchto novych komplexnich cennych papirtt byl namisto toho
chapan v rozptyleni rizika. Stoupajici obrat na finanénim trhu
piindsel zdanlivé stile vyssi zisky.

() Uf. vést. C 27, 3.2.2009, s. 18.
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3.4  Rizikové hypotecni avéry, které byly v bankovnim
systému sotva déle prodejné, byly zahaleny do novych cennych
papiri (pfeména v cenné papiry), a mohly se timto zptisobem
déle prodévat. Tyto praktiky ukoncila recese s rostouci neza-
méstnanosti, kterd propukla v USA v roce 2008, a vystilo to
v krizi. Mnoho majiteltt domt jiZ nemohlo platit troky. Banky
byly nuceny snizit hodnotu svych aktiv a prodat je. Jejich
hodnota dile klesala a propad se zrychloval. Ztratila se diivéra.

3.5 V Larosierové zpravé se poukazuje na cetné aspekty,
které to umoznily:

— Dohoda Basilej I ptinesla mezindrodni regulaci bankovnictvi.
Tim se v praxi napomohlo vyjmuti rizik z rozvahy. Toto
bylo ¢astecné odstranéno dohodou Basilej II.

— Kvli explozivnimu ristu trhti novych komplexnich cennych
papirt, které byly obchodovany jako OTC (mimoburzovni)
derivaty (,over the counter — na pfepdzce”), nebyla rizika
viditelna.

— Regulace ¢innosti finan¢nich instituci spocivd ve vyhodno-
ceni rizika ratingovymi agenturami.

— Ratingové agentury vystavily témto produktim, které prak-
ticky ukdzaly jako bezcenné, stejné ohodnocenti jako stitnim
dluhopisim. Tyto agentury jsou financovany finan¢nimi
institucemi, jejichZ cenné papiry jsou hodnoceny!

— Vedouci pracovnici a dozor¢i rady finan¢nich instituc
neprohlédli riziko ukryté v novych komplexnich cennych
papirech.

— Nedostate¢nd regulace a chybgjici, nekoordinovany dohled
provazel tvrdy konkurenéni boj mezi rdznymi finanénimi
centry.

3.6V Larosierové zpravé je skryté vyjadfena kritika centrdl-
nich bank, které nepodnikly nic proti velkému nértistu likvidity.

3.7 EHSV chce jit ve své analyze jesté o nékolik krokd dle.
Rostouci likvidita souvisela ¢dste¢né s nevyvazenosti svétového
hospodaistvi. Ukdzalo se to jasné hlavné ve vztahu USA-Cina:
v Ciné byl obchodni piebytek a mira spofeni ve vysi 30-40 %
pifjmu jako zdloha na nemoc a dichod, v USA naopak
obchodni deficit a téméf zadné Gspory. Dalsi mozné vysvétlen,
které se v Larosierové zpravé neobjevuje, je, Ze pifjmy byly
pfesouvany z pracovnich pijmt do kapitdlovych pijmi.

Rozdélovani pifjmt je stdle vice nerovnomérné. Nejenom
MOP, ale také OECD poukdzaly na to, Ze je tfeba tento vyvoj
prolomit.

3.8 Rostouci majetek téch nejbohatsich je tfeba investovat.
Nebot se hodnota redlnych moznosti investic nevyvijela stejnym
tempem, vySplhaly ceny cennych papir nahoru. Tyto pficiny
dnesnich problémt nelze fe$it pomoci nové regulace finan¢ntho
trhu, vyZaduje to spie politickd rozhodnuti. Larosierova zprava
obsahuje dtikladné vysvétleni ,finan¢ni bubliny®, aviak budouci
politickd rozhodnuti by méla byt zaloZena na hluboké analyze.

3.9  Popsany finan¢ni scéndf definitivné uptednostnil narist
spekulativnich  operaci, coz jiz téméf nebylo v souladu
s vyvojem tdaji redlné ekonomiky, a proti tomuto scéndfi
neexistovaly zddné mezinarodni ndstroje danové a ménové poli-
tiky, které by mohly zastavit jeho expanzi. Financni féra
a mezindrodni organizace nezohlednily ndzor fady socidlnich
hnuti, kterd opakované pozadovala pfijeti regulacnich opatteni,
zejména dané Tobin.

4. Politika a regulace

4.1  Ze zpravy vyplyvd, Ze krize je disledkem chybného
vyvoje na trhu, globdlni nerovnovdhy, S3patné regulace
a nedostate¢ného dohledu. Ne vSechny tyto problémy lze Fesit
pomoci regulace, ale dobrd regulace je pfedpokladem. Ve zpravé
se uvadi, Ze vSechny problémy je tieba fesit. Do jaké miry je
vSak navrhovand regulace dostatecnd, je nejisté. Ddle jsou vyja-
dfeny obavy, Ze piilisnd regulace by mohla brzdit finanéni
inovace. EHSV viak poukazuje na to, Ze pravé pajcky subprime
a tzv. pfeména v cenné papiry jsou takovymi finanénimi inova-
cemi. Zneuzivani nékterych z nich je pfic¢inou souasnych
finan¢nich problémt. Regulace mizZe také nékdy prispét
k inovacim ve finan¢nim sektoru, jako je tomu napiiklad
v piipadé jednotného evropského platebniho prostoru SEPA.

4.2 Ve zpravé se navrhuje lepsi odsouhlaseni mezi central-
nimi bankami a politickymi orgdny zodpovédnymi za regulaci
finan¢niho trhu. Centrélni banky se musi vénovat vice makro-
ekonomickym dvahdm prostfednictvim lepstho dohledu nad
finan¢nimi trhy. Toto a také ndvrh, aby se i MMF intenzivnéji
vénoval dohledu, je z hlediska EHSV nezbytné.

4.3 Ve zpravé se ddle piSe, ze se ma vzdjemné dopliovat
politickd regulace a samoregulace finan¢niho sektoru. Jelikoz
vnitini kontrola selhala, pozaduje se, aby samoregulace byla
pod dohledem. Tim se vlastné smaze hranice mezi politickou
regulaci a samoregulaci.
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4.4V praxi zddnd hranice neexistuje. Prostfednictvim dohod
Basilej I a Basilej II si banky samy stanovily pravidla pro
finan¢ni sektor. Zda budou banky a ostatni finan¢ni instituce
tato pravidla dodrZovat, zdvisi bud na nich samotnych nebo na
stdtu, pokud tato pravidla budou vyddna ve formé privnich
predpisti. (Dohoda Basilej II vstoupila v EU v platnost dne
1. ledna 2008, v USA vstoupi teprve dne 1. dubna 2010.) Ve
zprévé nejsou tyto organizalni a demokratické nedostatky
finan¢niho trhu, které vyplyvaji ze samoregulace, skute¢né
zminény. Z hlediska globalizovaného trhu by méla byt
Ustfednim tématem otdzka, zda politické orgdny maji dosta-
tecny vliv.

5. Doporuceni Larosiérovy skupiny

5.1  Postupné zvySovini pozadavkii na kapitdlovou pFiméFenost
bank. Nebot béhem bankovni krize doslo k situaci, Ze je nedostatek
iwérovych prostredkl, musi k tomuto zvySeni dojit pozdéji. To je podle
EHSV nezbytny poZadavek pro to, aby se v budoucnu piedeslo tomu,
Ze vefejny sektor musi podporovat banky, které maji problémy
s likviditou. EHSV souhlasi s tim, Ze EU musi definovat kapitdlové
poZadavky.

5.2 Rozdilnd vySe vlastniho kapitdlu podle hospoddiské situace.
Podle zprdvy maji centrdlni banky zaméFit sviij pohled nejen na inflaci,
ale také na vyvoj na penéznim a tvérovém trhu vseobecné. Pi prilis
velkém riistu vivérii by mély byt i z tohoto divodu ptipraveny zp¥isnit
penézni politiku. Kromé toho jsou navrhovdny vyssi poZadavky na
viastni kapitdl bank v obdobich prosperity a nizsi poZadavky
v neptiznivych obdobich. Tento ndvrh by vsak mohl byt riskantni,
nebot je obtizné délat hospoddtské progndzy. Pokud jsou poZadavky
po obdobi prosperity a riistu objemu ivérii nastaveny vysoko, miiZe
zvyseni misto toho hospoddisky pokles zhorsit, kdyz se obdobi prospe-
rity chyli ke konci. Zdrovei se ukazuje na piikladu Spanélska, Ze
systém s variabilnimi  kapitdlovymi poZadavky miiZe fungovat.
Z pohledu EHSV musi byt takové opatfeni analyzovdno s ohledem
na nacasovdni, diive nez dojde k jeho provddéni.

5.3 Zavedeni ptisnych pravidel pro podrozvahové polozky ve formé
vysich pozadavkil na kapitdlovou piiméfenost a vétsi transparentnost.
Spanélsko mélo nejpfisngjsi ustanoveni o podrozvahovych polozkdch,
a Spanélské banky byly nejméné postizeny krizi.

5.3.1  Pokud se banky uchyli k podrozvahovym operacim,
¢inf tak ¢asto pomoci finan¢nich inovaci, tzv. ,ndstroji vytvo-
fenych za zvld$tnim Gcelem*. Jejich Gcelem je Casto vyjmout
rizikové majetkové polozky z vlastni rozvahy banky, aby

banka sama nebyla riziku vystavena. Dalsim diivodem muze
byt obchazeni dani. Z divodu jejich mozného zneuzivani pova-
zuje EHSV za nezbytnd piisnéjsi pravidla jak pro podrozvahové
polozky, tak pro néstroje vytvofené za zvlastnim téelem. Dile-
zité je, aby se timto nafizenim zabrdnilo tomu, aby témito
metodami mohly byt zamlZovany urité ¢innosti.

5.4  Rizikovost bankovnich aktiv musi byt 1épe rozpozna-
telnd. Podle minéni EHSV to musi byt jednim z hlavnich poza-
davkd, az Komise pii své dal$i ¢innosti v ndvaznosti na zpravu
dosdhne skute¢né transparentnosti aktiv bank.

5.4.1  Zpréva pojedndvd o pfeméné v cenné papiry, trzich
s derivdty, investicnich fondech a paralelnim bankovnim
systému. EHSV pozaduje celkové fteSeni, pifi kterém mezi
riznymi ndvrhy nezdstanou nevyieSeny zddné problémy
v souvislosti s rizikovymi cennymi papiry. Pod pojmem para-
lelni bankovni systém je tieba chépat rtizné formy poskytovani
pujcek, které nejsou regulovdny. Ve zpravé se navrhuje, aby
dohoda Basilej II byla rozsifena a pokryvala tyto ¢innosti
i hedgeové fondy, investicni banky atd. Mélo by to byt samo-
zfejmé a rozhodnuti by mélo byt piijato bez odkladu. Tyto
nové formy financovani se mohly rozvijet ¢asto mimo vlastni
bankovni systémy, bez jakékoliv regulace, neexistoval ani poza-
davek vytvafet rezervy. Také pro investiéni fondy navrhuje
zprdva zavést spolecnd pravidla, definice raznych produktd
a piisngsi kontrolu. S tim nelze neZ souhlasit. Banky
a finan¢ni instituce by mély nést Cast rizika, pokud prodédvaji
rizikova aktiva.

5.5  Evropskd komise pfedlozila dne 13. kvétna ndvrh pod
nazvem ,Sprévci alternativnich investi¢nich fondd”, ktery se tykd
nékolika téchto novych ndstrojii. EHSV se bude zabyvat timto
navrhem smérnice pozdéji. JiZ v roce 2006 se vSak zabyval ve
svém stanovisku zelenou knihou o investi¢nich fondech (1).

5.6 S ohledem na tcetn{ pfedpisy navrhujeme, aby Rada pro
mezindrodni Gcetn{ standardy (IASB) zavedla mj. pravidla pro
nové komplexni ndstroje. Uletni metoda ,mark to market”
(ptehodnoceni trzni hodnoty) krizi jesté znaéné zhorsila. Kdyz
se hodnota cennych papird zhroutila, byly zat¢tovany za aktu-
aln{ hodnotu. V této tézké situaci byla hodnota papirt stla¢ena
hluboko pod jejich zdkladni hodnotu. Ani alternativni metoda,
a sice ocenéni produktd na zdkladé kupni ceny, nemize
v takové situaci fungovat. Zde je podle ndzoru EHSV rozhodné
prostor pro inovace.

() Uf. vést. C 110, 9.5.2006, s. 19.
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5.7 Je mozno si polozit otizku, jaky smysl md to, Ze
v bankovnim systému se ddle proddvaji aktiva se skrytymi
riziky. Moznd je potfeba odstranit nékteré ndstroje. Bankéri
¢asto mluvi o vyznamu inovaci na finan¢nim trhu. Nezaslo se
s nimi piili§ daleko? EHSV vyzyvd Komisi, aby pfezkoumala
existujici ndstroje, piekontrolovala, jak jsou uZitené a jakymi
riziky jsou zatizeny, a pfedlozila ndvrhy na jejich pifpadné
vyfazeni a definovala ty zbyvajici. Tuto odpovédnost nelze
pfenechat samotnému bankovnictvi. Komise musi vypracovat
podklady pro rozhodnuti Evropského parlamentu a Rady.
Finan¢ni produkty nesmi byt zbyte¢né komplikované. Jejich
rizikovost musi byt zfejmd. Transparentnost finan¢nich

vvvvvv

toleni dvéry ve finanéni trh.

5.7.1  EHSV by chtél v tomto ohledu znovu poukazat na
Spanélsko. Finanéni sektor nesmi zprovoznit Z4dné nové
nastroje, dokud je nepfezkoumd organ finan¢niho dohledu. PH
pfezkoumdni by Komise méla zjistit, jaké rozdily jsou mezi
ndstroji pouzivanymi ve Spanélsku a v jinych zemich EU.
Zéaroveri se musi projednat v§eobecné zavedeni téchto kontrol
a pii tom také rozhodnout, zda sta¢i vnitrostatni kontroly nebo
zda je nutny spole¢ny kontrolni systém. Skute¢nost, Ze finanéni
¢innosti probihaji casto mezindrodné, mluvi pro zavedeni
spole¢ného systému.

5.8 EHSV vitd ndvrh ve zpravé tykajici se Fizeni rizik
bankami, a sice, Ze pfislusny orgdn musi byt nezavisly
a piislusny pracovnik musi zastdvat vysokou funkci a Ze by
se nemélo pili§ spoléhat na externi hodnocen rizik (ratingové
agentury). Ndvrh na vytvofeni orgdnu pro fizeni krizi ve finan¢-
nich institucich Ize pfirozené podpofit. Rozhodujici otdzkou je,
zda by doporuceni v tomto ohledu neméla byt vice nez dopo-
ruCeni. Do jaké miry je mozno regulovat vnitfni organizaci
finan¢niho podniku? V této oblasti se nedd vice udélat, nez Zze
orgdny dohledu budou smét organizaci podniku kontrolovat
a kritiku zvefejnit.

5.9  Kdyz se krize stala akutni, zesilily mnohé clenské stity
pozadavek EU na ochranu vkladt v bankdch. Zpréava tedy dopo-
rucuje, aby pravidla byla harmonizovéna tak, aby vsichni zdkaz-
nici bank méli stejnou a dostate¢né vysokou ochranu. Problém
s bankovnimi pobockami v jinych zemich je tieba fesit, ale
z jakych prosttedktt maji byt tyto zdruky pokryty? S tim
EHSV souhlasi a zdd4d Komisi, aby pfedlozila co nejrychleji
navrhy na novéd ustanoveni EU o bankovnich zdrukéch.

510  Vyssi poZadavky na vedeni bank a kontrolu. Vzhledem
k soucasnym uddlostem nelze tento poZadavek obejit. I ve financnich

institucich existoval eticky kodex. V nékterych pripadech se vSak
nezddlo, Ze by mél vliv na skutecné jedndni. Pokud se jednd
o kompetence jednotlivcil, je tézké formulovat konkrétni ndvrhy. Nové
prdvni predpisy a pFipadné staZeni wrcitych ndstrojii z trhu by mély
prdci vedeni bank zjednodusit. Ndstroje pro skryvdni rizik naopak prdci
vedeni bank ztéZuji. Navic podle minéni EHSV nebyla role auditorii
v feSenich Larosiérovy skupiny dostateché vyzdvizena. Funkcnim
auditem by jisté bylo byvalo mozno zmirnit rozsifeni rizikovych
hodnot. Je nutné, aby se vedeni financniho podniku mohlo p¥i vyhod-
nocovdni majetku spolehnout na vnitini audit. Uloha auditorii a metod
vedeni ticetnictvi musi byt zohlednéna pfi piepracovdvdni basilejské
kapitdlové dohody (Basilej II). Smysluplné by bylo také, aby nékteré
zainteresované strany byly prostiednictvim ziizeni vyborii ad hoc zapo-
jeny do hodnoceni opatfeni a ndstrojii financnich instituci.

5.10.1  Vyplata bonusi jako prémie za kratkodobé, riskantn{
kapitdlové investice je jednou z vyznamnych pficin chovani
manaZzert bank. Zprdva obsahuje dobrd doporuceni pro vypla-
ceni bonusti: Mély by byt rozlozeny na vice let podle skute¢-
nych vykond a nebyt garantoviany pfedem. EHSV je toho
ndzoru, ze musi nastoupit dlouhodobé uvazovani namisto krat-
kodobého a bonusy nesmi byt zalozeny na spekulativnich tran-
sakcich. V tomto duchu EHSV podporuje myslenku zdanéni
finan¢nich transakci, jejichz vytézek by mohl byt vénovin
rozvojové pomoci. Déle je tieba pfipojit pozadavek, aby se
bonusy nezaklddaly na celkovém vyvoji, nybrz na tom, Ze se
bance dafi dosahovat pozitivngjsi vysledky nez je vieobecny
trend. Kromé toho by bylo zddouci, aby bylo mozné stanovit
maximalni vy$i bonusti, a vyhnout se tak nepfiméfenym
a neuvazZenym rizikiim.

5.11  Ohledné ratingovych agentur navrhujeme, aby Evropsky
vybor reguldtord trhi s cennymi papiry (CESR) obdrzel
pravomoc k jejich povolovani. Komise jiz pfedlozila ndvrh nafi-
zeni o ratingovych agenturich. EHSV se ve svém stanovisku
k tomuto nadvrhu vyjadiil souhlasné (!). Podle zprdvy md byt
financovéni agentur pfezkouméno. Z pohledu EHSV je mozno
jiz nyni jasné fici, Ze financovani by nemélo pochdzet od téch
instituci, jejichz Gvérové ndstroje jsou hodnoceny.

6. Dohled

6.1 Dohled nad finanénimi trhy byl dstfednim tématem
Larosiérovy skupiny. Z pohledu EHSV mé dohled zdsadni
vyznam, aby se jiz nemohla takovato finanéni krize opakovat.
Dohled vsak piedpoklddd, ze budou existovat pravidla. Stejné
tak dalezité jsou proto ndvrhy na zménéné, piisnéjsi predpisy
uvedené v prvnim dile zpravy.

() Ut. vést. C 277, 17.11.2009 (ECO[243 Ratingové agentury).
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6.2 Evropsky systém dohledu na makrotirovni

6.2.1 Ve zpravé se kritizuje, Ze soucasny dohled je zaméfen
na jednotlivé finan¢ni instituce. Je mnohem potiebnéjsi rozsifit
dohled na celkovy finan¢ni systém. Timto tkolem by méla byt
povéfena ECB/ESCB (Evropsky systém centralnich bank). Pokud
musi byt dohled pfeshrani¢ni (u finan¢nich instituci s dcefinymi
spole¢nostmi v zahrani¢i), méla by byt stanovena moznost
zdvazného mechanizmu zprostfedkovani.

6.2.2  Larositrova skupina konstatuje, Ze je nutno oficidlné
povéfit ohledem nad finanénim systémem na makrotrovni
urcity evropsky organ, ktery by mohl varovat pied finan¢nimi
systémovymi riziky. V rdmci ECB/ESCB by méla byt timto
tkolem povéfena vlastni, nezdvisld radajorgdn dohledu
(Evropsky vybor pro systémova rizika — ESRB). Kromé central-
nich bank v ném maji byt zastoupeny ony tii organy, které jsou
navrzeny pro dohled na mikrotrovni. EHSV konstatuje, Ze
znalosti potfebné pro dohled na makrodrovni v soucasnosti
vlastné nikde v souhrnné podobé neexistuji. Tato znalostni
zakladna se musi na podporu této rady jesté teprve vybudovat.
V Larosierové zpravé se rovnéz konstatuje, ze musi byt zapo-
jena i Komise, pokud ve finan¢nim systému dojde ke vzniku
rizik zasahujicich vice oblasti.

6.2.3 EHSV vitd doplnéni provedend Radou ECOFIN
a Evropskou radou k ndvrhiim sdéleni Rady ze dne 27. kvétna
v tom smyslu, Ze rozsifend rada ECB md byt zastoupena v ESRB
a orgdny dohledu jednotlivych ¢lenskych stdtti maji mit status
pozorovateltl, Ze kazdd zemé md mit jeden hlas a Ze pfipadna
doporuceni je tfeba uvddét pies ECOFIN. Evropskd rada téz
navrhla, aby pfedseda ESRB byl zvolen rozsifenou radou ECB.
EHSV povazuje za spravné, aby v tomto orgdnu bylo zastou-
peno vech 27 stitl. Evropskd rada doporucuje, aby nové
evropské organy dohledu mély rovnéz pravomoci k dohledu
nad ratingovymi agenturami. I tento ndvrh, ktery vznikl
v ramci diskuse o ndvrhu smérnice o ratingovych agenturich,
EHSV podporuje, ale rdd by upozornil na to, Ze tyto pravomoci
muiZe mit pouze jeden z uvedenych tfech organ.

6.3 Evropsky systém dohledu na mikrotirovni

6.3.1  Pro kazdodenni dohled maji byt rozsifeny soucasné tfi
vybory pro dohled nad bankami, poji§tovnami a trhy s cennymi
papiry a pfeménény v orgdny. Regulace v téchto tfech oblastech
vykazuje takové rozdily, Ze je neni mozno sloucit v jeden organ.

6.3.2  V téchto novych orgdnech mé byt podle tohoto navrhu
zastoupen pouze finanéni sektor. Jak jiz bylo uvedeno, je EHSV
toho ndzoru, Ze finan¢nictvi neni zéleZitosti pouze téch, ktefi se

finan¢nich operaci piimo dwcastni. Dobré divody mluvi pro
zapojeni organizaci zaméstnancti. Kromé toho jsou zde dulezité
argumenty pro to, aby uZivatelé sluzeb nabizenych bankovnim
a pojistovnickym sektorem a sektorem cennych papirti obdrzeli
své misto v orgdnech. Zde je vhodné srovnani s tim, co navrhla
Obamova vldda v USA. Md tam byt zfizen orgdn pro zdkazniky
bank, ktery mé sledovat jejich ¢innost. Jako zdstupce ob&anské
spolecnosti by mél byt samozfejmé vyzvin ke spoluprici také
EHSV.

6.3.3  Navrhuje se, aby zjistovani rozdilii v jednotlivjch clenskych
stdtech v provddeéni platnych pravnich pfedpist EU patiilo mimo
jiné mezi dkoly téchto novych organd. Podle ndzoru EHSV by
bylo spravné, aby Komise navrhla nastaveni pravnich pfedpisti
k odstranéni téchto rozdilé.

6.3.4 Ve zpravé je pozadovdno, aby existovaly kompetentni
orgdny dohledu ve viech clenskych stitech, které mohou také
udélovat odrazujici sankce. S tim nelze nez souhlasit. Vybor
povazuje za velmi dulezité, aby tyto organy nebyly zavislé na
bankdch a finan¢nich institucich. Vyzyvd Komisi, aby k tomu
navrhla pfedpisy Spolecenstvi.

6.3.5 Larosierova skupina by chtéla, aby orgdny dohledu
jednotlivych stitd byly zodpovédné za kazdodenni dohled,
naproti tomu tfi nové orgdny maji stanovovat normy
a koordinovat prici. Je nutno kontrolovat, zda jsou orgdny
dohledu jednotlivych statt skute¢né nezavislé. U mezinarodné
¢innych finan¢nich instituci by méla byt nasazena kolegia vnit-
rostatnich orgdnti dohledu zacastnénych stdtt. Na zdkladé dosa-
vadnich zkuSenosti je nutno navrhnout dokonce povinnou
vymeénu informaci mezi orgdny dohledu jednotlivych statt.

6.3.6 Ve zpravé je navrhovdno vytvofeni nového systému na
mikrodrovni ve dvou krocich. V druhém kroku maji byt vypra-
covéna spole¢nd zékladni pravidla dohledu a odstranény rozdily
v provadéni v jednotlivych statech. V této fazi by mély byt
harmonizovdny také moznosti sankci. EHSV nevidi zddny
dtvod odklddat tento proces, a proto vitd, Ze Komise ve svém
sdéleni nyni navrhuje, aby byl cely systém dohledu na mikro-
trovni neprodlené pripraven.

6.3.6.1 EHSV je toho minéni, Ze kolegia pro dohled
s vnitrostitnimi orgdny dohledu bude obtizné fidit, pokud
nebude vcas zahdjena nezbytnd harmonizace. Z dtvodu rozho-
dujicich rozdili v ustanovenich pro organy dohledu jednotli-
vych statd budou muset pravdépodobné dohled nad institucemi
operujicimi mezindrodné v praxi Cdste¢né prevzit tfi nové
orgdny.
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6.3.6.2  EHSV plné podporuje vyzvu Evropské rady na adresu
Evropské komise, aby upfesnila, jakym zptsobem by Evropsky
systém orgdnt finan¢niho dohledu mohl hrét v krizovych situ-
acich vyznamnou dlohu koordinace mezi organy dohledu, a to
pfi plném respektovini odpovédnosti vnitrostdtnich orgdnti za
udrZeni finanéni stability a krizové Fzeni ve vztahu k moZnym
fiskdlnim disledkim a pfi plném respektovani povinnosti
centrdlnich bank, zejména pokud jde o poskytovini krizové
pomoci v oblasti likvidity.

7. Celosvétova droven

7.1  Larosi¢rova skupina poukazuje na to, Ze regulace finan¢-
niho sektoru, dohled nad nim a zvlddan{ krize jsou dulezité také
na celosvétové trovni a Ze je pro to nutny odpovidajici rdmec.
Skupina se vyslovuje pro posileni dohody Basilej II
a mezindrodnich norem vedeni Géetnictvi, celosvétovou regulaci
ratingovych agentur, jiné struktury vedeni ve finan¢nim sektoru
a posileni tlohy MMF. Je tieba vylou¢it moznost, Ze finanéni
podniky bude ldkat skutecnost, Ze finan¢ni sektor neni téméf
vibec regulovan. Pro banky, které operuji po celém svété, jsou
kolegia orgdnt pro dohled nad bankami obzvlasté dulezitd.

7.2 Muzeme vychdzet z toho, Ze je obtizné uskutecnit
zmény v celosvétovém méfitku. Mnohé ndvrhy skupiny byly
viak jiz projedndvany na summitu G20 v Londyné. Férum
pro finanéni stabilitu zaloZzené v roce 1999 se nové zformovalo
v Radu pro finan¢ni stabilitu a rozsifilo své ¢lenstvi na vSechny
zemé G20 plus Spanélsko a Evropskou komisi, rozsifilo své

V Bruselu dne 30. z4i{ 2009

oblasti ptisobnosti a navdzalo tzce na MMF. Tyto zmény jsou
v plném souladu s doporucenimi Larosi¢rovy skupiny. Dosa-
vadni férum nebylo schopno varovat v¢as pied riziky financ-
niho systému v rdamci nyngjsi krize. EHSV douf4, Ze tento orgin
diky témto zméndm umozni lep$i vhled do své ¢innosti a bude
vybaven dostate¢nymi prostfedky, znalostmi a pravomocemi

k jednéni. Dile je tfeba vyzdvihnout, ze velkd &ist toho, co
bylo v Londyné dojedndno, ¢ekd jesté na své uskutecnéni.

7.3 V debaté o finan¢nim trhu se dnes pouzivd pojem ,zaté-
Zovy test, ¢imZ se mini simulace toho, jak se bankovni systém
urcité zemé vyrovndva s finan¢ni krizi. Z hlediska soucasné
finanéni krize je snadno pochopitelné, jak dilezité mohou tako-
véto testy byt. Zaroven vyvstava otdzka, do jaké miry musi byt
vysledek zvefejnén. Kdyz MMF provede takovyto test a vefejné
potvrdi, Ze bankovnictvi ur¢ité zemé neni odolné proti krizi,
krize se tim vlastné stane skute¢nosti. Takové testy by se mély
provadét co nejcastéji a mohou se stat dilezitou pomuckou pfi
dohledu nad finanénimi systémy jednotlivych stati.

7.4V Londyné byla vénovdna pozornost také ndvrhu dat
MMEF vice zdroji k dispozici, aby mohl podporovat zemé
s akutnimi problémy. EHSV toto vitd, vidi vSak kriticky ty
pozadavky MMF, které zpochybriuji dalezité socidlni aspekty
a dulezité casti evropského socidlniho modelu. Nejenom
z tohoto divodu md velky vyznam, Ze EU vystupuje v MMF
jako jeden hlas.

piedseda

Evropského hospoddiského a socidlniho vyboru

Mario SEPI
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Nésledujici pozménovaci ndvrhy obdrzely nejméné jednu ctvrtinu odevzdanych hlasi, byly vsak v probéhu diskuse
zamitnuty (cl. 54 odst. 3 Jednaciho fadu):

Odstavec 1.2

Vyskrtnout text

Nejdiilezitéjsi pricinou krize bylo pfilis mnoho likvidity, coZ podle Larosierovy skupiny bylo zapricinéno Cdstecné expanzivni
menovou polmkou vy USA a nerovnovahau ve svetovem hospodarstw a ne))asne)t )e to zre)me na vztahu USA- Cma Bﬁlrsv—meﬁte

h wysptha odn orte. LaTOSIETOVﬂ skupma podava ve své zprdvé
dukladne vysvet eni ﬁnancm bublmy, avsak polmcke rozhodovam v budoucnosn by vyZadovalo dalsi analyzu.”

Odiodnéni

Jak uvddi zpravodaj v jinych odstavcich stanoviska a v souladu s tim, co zmifnuje Larosiérova zprdva, existuji rizné pficiny
krize, nem’ véak k dispozici zZadny dﬁkaz, 7e jednou z pficin je zména v rozdélovani pifjmé. Zddnd studie pojedndvajici
Vysledek hlasovdni

Hlasy pro: 68 Hlasy proti: 121 Hlasovani se zdrzelo: 15

Odstavec 1.3.3
Vyskrtnout
.Podrozvahové polozky a ndstroje vytvofené za zvldstnim tcelem byly dosud zneuZivdny. Rizikové majetkové polozky byly

z vlastni rozvahy banky vyjmuty, aby se obesly kapitdlové pozadavky a—asto-téz—dané. Proto EHSV povaZuje piisnéjsi pravidla
za nezbytnd.”

Odiwodnéni

Hlavnim davodem pro podrozvahové polozky, jak sprévné poznamendvd zpravodaj, je nevyddvat vlastni financni
prostiedky. Neexistuje zddny dikaz, ze diavodem je obchdzeni dani, coz by na druhé strané bylo velice obtizné,
i kdyby byly vyjmuty z rozvahy.

Vyssledek hlasovdni

Hlasy pro: 65 Hlasy proti: 125 Hlasovéni se zdrzelo: 12

Odstavec 1.4.4

Vyskrtnout text

Odiwodnéni

Vedouci grémia netvoii pouze bankéfi, ale také zdstupci orgdnt finanéniho dohledu. Rovnéz neni odtivodnéné zaclenit
nové cleny, coz by ztizilo fungovani novych orgdnii. Ve 12. doporuceni Larosiérovy zpravy se jasné uvadi, Ze vedeni
téchto novych orgdnii musi byt nezdvislé a profesiondlni.

Vysledek hlasovdni

Hlasy pro: 60 Hlasy proti: 132 Hlasovéni se zdrzelo: 8



