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Stanovisko Evropského hospoditského a socidlniho vyboru ke sdéleni Komise Radé a Evropskému
parlamentu - Vzijemné zapocteni a doddni proti placeni v Evropské unii — plin pokroku

COM(2004) 312 final

(2005/C 221/21)

Dne 29. dubna 2004 rozhodla Evropskd komise v souladu s ¢linkem 262 Smlouvy o ES pozddat Evropsky
hospodatsky a socidlni vybor o stanovisko ke sdéleni vyse uvedenému.

Dne 1. ¢ervna 2004 predsednictvo Vyboru povétilo specializovanou sekci ,Jednotny trh, vyroba
a spotieba“, aby vypracovala stanovisko k tomuto tématu.

Vzhledem k naléhavosti price Evropsky hospodafsky a socidlni vybor jmenoval pana Buraniho generdlnim
zpravodajem na svém 414. plendrnim zaseddni, které se konalo dne 10. tinora 2005, a pfijalo nésledujici

stanovisko 99 hlasy pro a 2 clenové se zdrzeli hlasovéni.

1. Uvod

1.1  V ramci akéniho planu urceného pro finanéni sluzby,
spusténého v roce 1999, se Komise zabyvd komplexnim
problémem tykajicim se obchodovéani s cennymi papiry, zvlasté
pak problémem vzijemného zapolteni a dodini proti
placeni, které pfestavuji zdkladni prvek celé stavby. Bezpecnost
a ucinnost ndstrojii — neviditelnych o¢ima malych investorti —
jsou nevyhnutelnym ptedpokladem Zivotaschopnosti trhi
s cennymi papiry. Jestlize na jedné strané stoji jednoduchost
zéakladnich konceptli — vzdjemné zapocteni nabizi G¢astnikiim
zajisténi proti riziku ,béznych ndkladt na ndhradu“ (nesplnéni
jedné ze stran), zatimco dodani proti placeni zarucuje zaplaceni
prodanych cennych papirt — pfedstavuje na druhé strané
fungovani téchto procesti a s nimi souvisejici mechanismy
a nafizeni velmi komplexni a specializovanou oblast. Tato kapi-
tola se bude snazit o shrnuti zdkladnich aspektt rozvinutych
v dokumentu Komise.

1.2 Z hlediska rentability a bezpecnosti funguji tyto néstroje
v narodnim méfitku uspokojivym zptisobem. Problémy se
naopak objevuji na pfeshrani¢ni drovni, kde je pfilisnd frag-
mentace trhi plynouci z réiznorodych pravnich predpisd,
pravidel a zvyklosti platnych v jednotlivych zemich zdrojem
neefektivnosti, rizik a zvySenych ndkladé. Ucastnici trhu
v tomto sméru zdaraziuji potiebu reforem.

1.3 Ve sdéleni — jemuz bude nasledovat smérnice, kterd
bude vyhlasend v blizké dobé — se navrhuje pfedlozit razné
aspekty této problematiky k diskusi vSem zicastnénym
stranam, pfi¢emz zdkladnim cilem je pro rezimy vzdjemného
zapocteni a doddni proti placeni vytvofit bezpecny, integro-
vany a a¢inny evropsky trh. Integrace nédstrojii se ma usku-
tecnit diky kombinované intervenci trznich sil a vefejné
moci; Komise navrhuje, Ze bude podporovat koordinaci
¢innosti vedenych soukromoprdvnimi organizacemi, regulac-
nimi orgdny a zakonodarci.

1.4  Aby méli poskytovatelé infrastruktury a uZivatelé
téchto sluzeb (oprdvnéni dcastnici) pFistup k systému
vzdjemného zapocteni a doddni proti placeni dle svého
vybéru, bude nutnd rimcovad smérnice, kterd musi byt fddné
schvilena a kontrolovdna a kterd zdroven musi zcela respek-
tovat pravidla hospodafské soutéze. Komise ubezpeluje, Zze
béhem vypracovdni této smérnice bude postupovat v souladu
s principy subsidiarity a proporcionality a v rdmci moZznosti
zohledni pozadavek neinterferovat s kritérii pfijatymi ndrod-
nimi orgdny v oblasti regulovédni trznich struktur. Z tohoto
piistupu by mél vyplynout koherentni, spolehlivy a jasny
pravni zdklad.

1.5  Komise nemini zasahovat do detailt tykajicich se even-
tudln{ koncentrace (pfeshranicni) Cinnosti spojenych se
vzdjemnym zapoctenim a doddnim proti placeni, které by
podle ni mély byt predevsim ovldddny trznimi silami. Ddle
navrhuje, Ze se ujisti o tom, zda byly zohlednény potieby vieo-
becného  zdjmu  (hospoddiskd  soutéz,  stabilitaja¢innost
ndstrojt).

2. Soucasnd situace

2.1  Techniky vzdjemného zapocteni a doddni proti placeni
jsou komplexni. Komise je oznaluje témito vyrazy ,souhrn
nastroji potiebnych pro dokonceni transakce s cennymi papiry
nebo derivity“. Pfesnéji zahrnuje funkce vzdjemného zapo-
¢teni novaci (vstoupeni clearingové instituce a fizeni rizika
protistrany) a netting (vypocet dluznych a véfitelskych pozic
a zactovani oboustrannych zdvazkt). Kolaterdlni funkei je
zapocteni s plnou asignaci, kterd strany chrdni proti ,riziku
béznych ndkladt na ndhradu” (riziko ztraty spojené s platebnich
neschopnosti druhé strany pfi transakci).
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2.1.1  Velmi zjednoduSené feceno lze funkci doddni proti
placeni oznacit jako notdi'ského charakteru (identifikacni ozna-
eni cennych papird, centrdlni tschova zaknihovanych cennych
papirt, vyména informaci o jménech mezi schovateli
a emitenty, atd.). Déle zahrnuje centrdlni evidenci cennych
papiri (sprava béznych G¢th cennych papirti, vedeni evidence
pozic, atd.) a zidctovdni jako takové (vypocet vyrovndvacich
polozek, pfevody mezi béznymi ¢ty cennych papird, propo-
jeni s centrdlnimi bankami, automatické platby likvidnich
zlistatkdl, tzv. operace ,intra-day* tykajici se vkladu likvidit do
platebnich systémti ,cash” a cennych papirti, provadéni operaci
ménové politiky, atd.).

2.1.2  Definice funkci, technickych terminii a jejich obsahu
je Casto zdrojem nejasnosti, jelikoz se ne vzdy piesné shoduje
terminologie v jednotlivych jazycich a ddle jelikoz mohou byt
na ndrodnich trzich jednotlivé obsahy pouziviny s odlisnymi
konotacemi. Proto je velmi dulezité, aby budouci smérnice
piijala pfesné ovéfenou terminologii, kterd by byla pro
vSechny srozumitelnd a za pomoci ndrodnich expertti ptelo-
zend do jednotlivych jazyka.

2.2 Poskytovini sluzeb vzdjemného zapolteni je
v kompetenci instituci v§eobecné nazyvanych jako dstfedni
protistrany (angl. central counterparties — CCP); dodani proti
placenti je zajistovano prostrednictvim centrilnich depozitdft
cennych papirt (angl. central securities depositories — CSD).
Ustfedni protistrany a centrdlni depozitife cennych papiri
pfedstavuji ,,uzavieny okruh“, ktery kromé vzdjemnych
vztahl  zahrnuje centrdlni banky a oprdvnéné bankovni
a finanéni instituce. Investofi nemaji kontakty s tdstfednimi
protistranami ani centrdlnimi depozitdfi cennych papird,
ke kterym maji piistup pouze tcastnici trhu (banky a finan¢ni
instituce, jez jsou ¢leny clearingovych instituci).

2.3 Preshrani¢ni transakce se mohou uskute¢nit dle riiznych
postupti a prostfednictvim ndsledujicich kandla:

— piimy pfistup na dilku do zahrani¢ntho systému dodéni
proti placeni cennych papir;

— vyuziti osoby, kterd vede evidenci cennych papiri a ma
piimy ¢&i neptimy pristup do zahrani¢niho systému dodani
proti placenf;

— vyuziti mezindrodnitho centrdlntho depozitife cennych
papirt majictho pfimy ¢&i nepfimy pfistup do zahrani¢niho
systému dodéni proti placeni.

2.3.1  Kromé skute¢nosti, Ze tyto kandly nejsou vSechny
piistupné pro kazdého dwcastnika, predstavuje kazdy z nich
urcité vyhody i nevyhody. Maji vSak jednu spoleénou vlast-
nost: vysoké ndklady a neucinnost, kterou nelze pficitat
systémtm, nybrz kterd souvisi s nutnosti pouzit komplexni
postupy a chrdnit vSechny ucastniky proti riziku platebni
neschopnosti a nedodani.

2.4 Obsah predchdzejictho odstavce by nds mohl vést
k snadnému zavéru, ze by pro realizaci bezpe¢ného, konku-
renéniho a integrovaného trhu stadilo pfijmout spole¢né
normy, sladit legislativu a danové reZimy, racionalizovat
a internacionalizovat struktury. Vybor varuje proti snadnému
optimismu: feSeni, kterd se teoreticky zdaji snadno provedi-
telnd, museji byt dostate¢né zhodnocena vzhledem k soucasné
situaci Evropy sloZené z dvaceti péti zemi, zna¢né odlisnych
svou velikosti a ekonomickou dulezitost. Na tzemi Unie
existuje 24 centrdlnich depozitdit cennych papirti, z toho dva
zpracovavaji 32,2 % z celkového poctu transakci a 60,4 %
jejich celkového objemu; 14 zemi z 25 nemd struktury pro
vzdjemné zapoCteni (listfedni protistrany). Navic je v evropské
patndctce mira zictovani v méné centrdlni banky mnohem
vy$si nez mira zactovani v méné obchodni banky a predstavuje
67 % z celkového poctu transakei a jejich objemu.

241 Tuto podle vieho velmi nevyvadZenou situaci snadno
pochopime, kdyz si uvédomime, Ze vétsina zemi se slabou
burzovni kapitalizaci nemd ani nemaZze mit struktury v oblasti
centrdlnich depozitdft cennych papirii a tstfednich protistran:
tyto jsou ve skutecnosti ndkladné a jejich Zivotaschopnost je
podminéna velkymi objemy. Nékteré struktury dosdhly na
ndrodni drovni téméf monopolniho postaveni (coz nezna-
mend, Ze automaticky porusuji pravidla hospoddrské soutéze)
a funguji efektivné a s umirnénymi ndklady.

3. Obecné pfipominky

3.1  Vybor bere na védomi iniciativu Komise a je rdd, Ze byl
vypracovan dokument, jenz znamend pokrok na cesté k inte-
graci evropskych trht s cennymi papiry. Jednd se
o specializovanou oblast technické povahy, jejimz ekono-
mickym a finan¢nim aspektim neni vidy snadné rozumét, ale
jenz se zdroven vyznacuje politickymi a konkurenénimi
aspekty, jez mohou mit dilezity dopad na budoucnost trhu.
Inovace — at jiz jsou navrhovény ¢i ukldddny — maji byt od ted
postupné zaviddény do praxe, pficemz je nutné dbat na hodno-
cenf jejich okamzitého i dlouhodobého dopadu na trh.

3.2 JestliZe je na jedné strané implicitnim cilem iniciativy
Komise ucinit evropsky trh konkurenceschopnym vii¢i americ-
kému trhu (ktery ostatné slouzil dle vyzvy Evropského parla-
mentu jako reference), nelze na druhé strané opomenout, Ze
neddvné rozsifeni Unie pfineslo relativné ,slabé trhy“ nebo
minimélné trhy, kde struktury a zkuSenosti jesté nejsou konso-
lidovény. Jakdkoliv zména provedend bez piedchoziho posou-
zeni jejich dopadt — okamzitych i dlouhodobych — by mohla
mit dramatické acinky s tim, Ze by pfedeviim mohla skondit
nespravedlivou prevahou ,nejsilnéjsich systémt. Koncentrace,
o kterych Komise fikd, Ze jsou blahoddrnym dopadem integrace
(a ke kterym se stavi jako ,neutrdlni“), nesméji byt urcovany
potiebou pieziti, nybrz o nich museji rozhodovat sily trhu na
zdkladé volného hodnoceni pfileZitosti.
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3.3 Kromé objektivni situace popsané v odstavci 2.4 je frag-
mentace trhit zapfi¢inéna pfedeviim faktory, kterymi jsou
rozdilné nirodni legislativy a dafiové rezimy, at uz se jednd
o vlastnické pravo, ¢i o oblast transakci. V téchto oblastech je
nutny zdsah na trovni SpoleCenstvi, jehoz cilem je prdvni
konvergence, kterd odstrani stdvajici prekdzky prdvni, ale
pfedevsim danové povahy.

3.4 Pravni konvergence je sice nutnou vychozi podminkou,
avSak nedostate¢nou: jestlize je koneénym cilem dosdhnout
pevné panevropské struktury, je nutné mezi bankami
a finanénimi institucemi vytvofit podminky spravedlivé
hospodifské soutéZze, hospoddiské soutéze zalozené prede-
viim na volném vybéru zprostiedkovateld  (srovnej
s odstavcem 3.7) diky duakladné kontrole p¥istupovych
pravidel. Zavedeni podminek optimdlni hospodiiské soutéze
je nutnym predpokladem toho, aby investofi mohli mit
prospéch ze sniZeni cen.

3.5 Komise nezaujimd postoj k otdzce tykajici se potieby
upfesnit a ddle rozliSovat role wcastnikd trhu (banky
a finan¢ni instituce) od roli infrastruktur. Infrastruktury vyko-
ndvaji funkce vzdjemného zapocteni (Gstfedni protistrany)
a zactovani a evidence (centrdlni depozitdfe cennych papird).
Obé kategorie maji odlisné funkéni posldni a vlastnosti, odkud
plyne potieba stanovit pro jednotlivé role rozdilnd pravidla
a vhodné kontroly. Vybor navic pfipomind, Ze obchodni
banky maji stdle Cast&ji tendenci funkce vzdjemného zapocteni
a doddni proti placeni ,internalizovat®.

3.5.1 Dvé z nejvyznamnéjsich organizaci, které pravé vyka-
zuji vlastnosti zminéné v pfedchozim odstavci tykajici se
kombinace funkci banky a zprostfedkovatele a které jinak
pouzivaji oddélené ucty, jsou na trhu pitomné jiz dlouhou
dobu. Zkusenosti téchto struktur jsou z hlediska efektivnosti,
uspor z rozsahu a hospodatskych vysledkt pozitivni; na druhé
strané bylo by nerealistické pldnovat, Ze bychom v soucasné
dobé mohli nafidit oddéleni a restrukturalizaci podnikd, které
jsou patefi trhu.

3.5.2  Existuji dvé mozné volby: bud pfijmeme princip,
podle kterého mohou existovat ,smiSené“ organizace, nebo
zvolime striktné zdkonné feSeni s cilem nafidit oddéleni
bankovnich ¢innosti od ¢innosti spojenych s rezimy vzdjem-
ného zapocteni a dodani proti placeni. Prvni feSeni je pro trh
z teoretického hlediska pfedstavuje moznost vétsich rizik
a méné acinnych kontrol; druhé feseni by bylo v souladu
s tradi¢nimi normami oddéleni ¢innosti, ale nezdd se ani reali-
zovatelné ani konec koncti Zddouci. Zd4 se tedy jasné, Ze jediné
doporucenti, které Vybor maze formulovat, spocivd v tom, Ze
vedeni oddélenych ¢t musi byt dostateéné prihledné,
aby umoznilo ¢innou kontrolu jak ze strany dozorovych
orgint, tak i orgdnti povéfenych kontrolou hospodaiské
soutéZe. Smérnice, kterd by stanovila detailni pfedpisy tykajici
se realizace téchto podminek, by byla vhodnd, netku-li nutna.

3.6  Pripomindme, Ze investofi maji kontakt pouze
s Ucastniky trhu, ktefi jsou naproti tomu jedini, kdo maji
pfistup k dstfednim protistrandm a k centrdlnim depozi-
tafam cennych papiréi, a to jednak prostiednictvim ¢lenti
clearingovych instituci (,clearing members“) a jednak prostfednic-
tvim schovateldi cennych papird. Centrdlni depozitdfe cennych
papirt jsou pak dale ve styku s ndrodnimi centralnimi bankami
a jinymi ndrodnimi a mezindrodnimi centrdlnimi depozitafi
cennych papirt.

3.7 Utastnici trhu jsou sice jiz predmétem kontroly prova-
déné dozorovymi urady, ale zprostfedkovatelé si v oblasti
piistupu ke svym sluzbdm diktuji velmi pfisnd pravidla technic-
kého i majetkového razu. Z toho vyplyva, ze se zprostredkovali
udrzuje pimé vztahy pouze omezend &ast tcastnikd trhu,
zatimco ostatni museji pro uzavieni rizikovych transakef
pozddat o finan¢ni sluzby opravnéné subjekty. Pravidla dikto-
vand zprostfedkovateli jsou podminéna funkci vefejného
zajmu vykondvanou témito institucemi: jejich povinnosti je
zajistit stabilitu trhu a po zvizeni vSech véci ochranu inve-
stortt. Navic museji dozorové orgdny a orgdny pravomocné
v oblasti hospodatské soutéze zajistit, aby pFistupova pravidla
diktovand zprostiedkovateli nebyla pouzivina zpisobem
sméfujicim k omezovini svobody pfistupu.

3.8 S ohledem na funkéni vlastnosti jednotlivych sektori
maji investofi pfimy zijem na tom, aby dcastnici byli
spolehlivi a méli pevnou pozici; trh jako takovy je zalo-
Zeny na spolehlivosti a pevné pozici zprostiedkovatelii. 1
kdyz je systémové riziko pro ucastniky a zprostiedkovatele
spolecné, museji kontroly provadéné u jednéch a u druhych
odpovidat odlisné logice, odkud plyne potieba, zminénd
v odstavci 3.5, zachovat velmi odlisné funkce a pravidla.
Pokud jde o centrdlni depozitdfe cennych papirQ, je nutné
poznamenat, Ze Gvérové riziko dcastnika (kterymi jsou z velké
Casti tuvérové instituce) prakticky neexistuje, pokud zdkon ¢len-
skych statd chrdni investora proti tpadku centrdlniho depozi-
tafe cennych papirtl tim, Ze uschované cenné papiry nejsou
soucdsti rozvahy ucastnika.

3.9  Pokud jde o odliSeni funkci, Vybor se zamysli s jistou
nerozhodnosti, kterou rovnéz sdileji néktefi ucastnici, nad
tendenci projevujici se snahou nékterych bankovnich instituci
ziskat v jednotlivych zemich centrdlni depozitdfe cennych
papirt a vykondvat takto jejich tradi¢ni funkei integrovanym
zpusobem nebo presnéji zptisobem prekryvajicim se s funkci
mezindrodnich centrdlnich depozitdtti cennych papirti. Vybor
vyzyvd Komisi, aby provedla Setfeni, diky kterému by se na
prvnim misté ujistila o existenci prvkd, jez by mohly prokazat
existenci eventudlnfho naruSeni hospodifské soutéze
z hlediska navr$eni funkci dcastnika a zprostiedkovatele
v jediném subjektu (nebo v jednotlivych vzajemné propojenych
subjektech). Pfedev$im je nutné kontrolovat, zda nejsou funkce
centrdlntho depozitdfe cennych papirti vyuzivany k financovani
¢i podpofe jinych ¢innosti.
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3.10 Jestlize je naruSeni hospodéiské soutéze nutno
prokdzat, navrSeni funkci zplisobi, jak jiz bylo uvedeno, ob-
tiznou kontrolu ze strany pfislusnych orgdnt: jestlize je mezi-
ndrodni centrdlni deporzitdf cennych papird jako banka
podifzen bankovnim pravidlim a kontrolam v zemi, kde je
usazen, pak se jako centrdlni deporzitdf cennych papird fidi
odli$nymi normami a kontrolami ze strany organt povéfenych
jejich Vykonem na kapitdlovych trzich v zemich, kde pusobi. I
kdyz jsou ucty oddeleny, mohou nejviditelngjsi vztahy a moznd
ty, jeZ jsou méné transparentni, zpusobit pfekryvani pravomoci
nebo jesté, coz je horsi, nebezpeéné mista bez kontroly Ale
abychom byli ob)ektlvm je nutno piipomenout, Ze zdkony
o tuschové cennych papiril, zminéné v odstavci 3.8, predstavuji
pro investora ti¢innou ochranu.

3.11 Misto zdvéru k obecnym pfipominkdm a jako tvod
k ndsledujicim zvldstnim pfipominkdm Vybor poznamendvd,
ze dokument Komise vychdzi z hlavniho cile, kterym je vytvofit
volny, integrovany trh respektujici pravidla hospodarské
soutéZe a s redukovanymi ndklady na fungovani, coz jsou cile,
jez si zaslouzi plné schvileni. EHSV si pfeje zdiraznit pfede-
v$im ndsledujici avahy:

— jakdkoliv inovace mé pozitivni ¢ negativni dopad na stabi-
litu trhu. Zadnd tvaha tykajici se liberalizace & hospo-
daiské soutéZe nesmi pfevazit nad nutnosti ochrany inve-
stort,

— pravidla hospodiiské soutéZe museji byt respektovina,
ale je nutné si uvédomit skutecnost, ze vSichni d¢astnici si
nejsou rovni z hlediska rizika,

— pojem ,otevieny trh musi byt mirnén z hlediska piani
nezhorsit kvalitu,

— dokud nebude dosazeno skutecné konvergence dafiovych
postupti, trh bude nadéle vykazovat naruSeni a zvySené
ndklady, které budou jest¢ markantngjsi, pokud nebudou
zruSeny technické a legislativni ptekdzky; sladéni postupt
by piedev$im umoznilo snazsi kontrolu danovych tnikd,

— jestlize je pravdou, Ze je nutné odstranit pfekdzky, které
dnes brdni v pfistupu na mistni trhy, nesmime podcenit
skutecnost, ze kazdy trh md své vlastni charakteristické
vlastnosti a zvyklosti, které neni schopna eliminovat
Zadnd harmonizace. V tomto smyslu, a¢ moznd prohldseni
Komise citované v odstavci 1.4 ptisobi uklidiujicim
dojmem, Vybor pfipomind, Ze prvofadym pozadavkem je
pravni jistota.

4. Zvlastni pfipominky
4.1 Piekdzky zviditelnéné zprdvami Giovannini

4.1.1  Uvaha Komise vychdzi z obou zprdv zpracovanych
skupinou Giovannini (!); realita vykreslend v téchto zpravich je
plodem price vysoce kvalifikovanych expertd, kterym ndm
nezbyvé nez plné divéfovat. [ kdyz jsou skutenosti tak, jak
jsou predstaveny, nepopiratelné, Vybor se domnivd, Ze pokud
jde o vyjidtené nazory, zistiva jesté prostor pro ndslednou

(") Zpravy Giovannini a s nimi sp ﬂene dokumenty jsou k dispozici na
internetové strdnce Komise [/europa.eu.int/comm/internal_-
market/financial-markets/index_en.htm#otherdocs.

uvahu. Nasledujici komentdfe jsou tedy predkladany
v konstruktivnim duchu.

4.1.2 Ob¢ zprdvy Giovannini urcily celkem patndct
piekdzek, které by bylo mozné rozdélit do tif celki: technické
piekdzky nebo piekazky vlastni trzni praxi, piekdzky spojené
s daflovymi postupy a pravni pfekdzky. Podle nizoru vyjad-
feného v téchto zpravach a, ktery sdili Komise, jedna z hlavnich
piekdzek s ohledem na integraci spocivd v omezenich tykaji-
cich se mista poskytovani vzdjemného zapocteni a doddni
proti placeni; jsou-li tato omezeni pouzivina, neumoZziuji
Gcastniktim trhu pfistup a volny vybér mista vzdjemného zapo-
¢teni a doddni proti placeni. Komise spravné piipomind, Ze tyto
restrikce omezuji hospodafskou soutéz; i kdyz Vybor obecné
souhlasi, ze své pozice navrhuje, aby byly zjistény davody né-
kterych z téchto restrikei, abychom se ujistili Ze kromé
pouhého protekcionistického odtivodnéni existuji i jiné platné
dtvody, které je ospravedlnuji.

4.1.3 Dalsi shledané prekdzky jsou ty, jez z hlediska
piistupu k systémim doddni proti placeni cennych papiri
vedou & uklddaji pouZiti mistnich wcastnikd. I v tomto
piipadé vyzyva Vybor k opatrnosti: jak jiz bylo zminéno vyse
v odstavci 3.11, restrikce a piekdzky nejsou vzdy diktovany
vuli ochrénit domdcf trhy.

4.1.4 Naopak mutzeme pouze bezvyhradné souhlasit
s kritikou Komise dotykajici se skute¢nosti, ze v nékterych
zemich musej{ systémy doddni proti placeni obsahovat
mechanismus pro vybirdni dani z transakci, zatimco pouziti
odlisného systému by mohlo vést ke zdrazeni téchto dani. Tuto
piekdzku, kterd zcela urtité omezuje svobodu volby dcastnikt
z divodt ndkladd, je na druhé strané velmi obtizné odstranit,
nebot se jednd o ndrodni dafiové opatieni.

4.2 Neexistence spolecného prdvniho rdmce a rdmce bankovniho

dohledu

4.2.1  Systémy vzdjemného zapocteni a dodédni proti placeni
podléhaji pravnimu rdmci a rdmci bankovniho dohledu ndrod-
nich orgdnt s tim, Ze chybi evropsky prdvni rimec. Jelikoz
chybi spole¢ny préavni rdmec a tedy ,evropsky pas, je logické,
ze ndrodni orgdny mohou odmitnout pfistup ze svého trhu do
systému, které nekontroluji. To lze vysvétlit skuteCnosti, Ze
jejich kontrola spociva v ochrané trhu, za ktery odpovidaji.
Aby doslo k zaplnéni tohoto prazdného mista, vytvorily
Evropsky systém centrdlnich bank (ESCB) a Evropsky vybor
reguldtora trhd s cennymi papiry (angl. CESR -Committee of
European Securities regulators) spole¢nou pracovni skupinu pové-
fenou vypracovanim spoleénych norem pro evropské posky-
tovatele sluzeb vzdjemného zapocteni a dodani proti placeni
s tim, Ze doporuceni Vyboru tykajici se platebnich systému
centrdlnich bank skupiny G-10 byla ptizptisobena evropskému
kontextu. Vysledky téchto praci by se mély promitnout — coz si
piejeme — do doporuceni a nikoliv do pravidel. Vyhoda
doporuceni spocivd v tom, Ze mohou byt pfijata vSemi
a v piihodnou dobu mohou byt zménéna, ¢imz umoziiuji
nasledovat technologicky vyvoj a vyvoj trhu.
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4.2.2  Prijeti spole¢nych pravidel pfedstavuje zdklad integrace
trhi. Na druhé strané vsak nebudou normy ESCB/CERVM
zavazné, nebot ustanoveni narodniho prava miiZze zménit a mit
nad nim pfevahu pouze smérnice SpoleCenstvi. Vybor si pieje,
aby byly normy ESCB/CERVM zvefejnény az po schvaleni
ramcové smérnice s tim, Ze by se zcela v souladu s hlavnimi
sméry zvefejnéni omezilo na doplnéni norem obsaZenych v této
smérnici nebo na vyplnéni eventudlnich prazdnych mist, kterd
by se v ni mohla objevit. Jiny pfistup by mohl uvnitf trhi
zplisobit urcity nepofadek.

4.3 Nerovnost podminek hospoddiské soutéze

431  Nekteré instituce, které poskytuji sluzby vzdjemného
zapoCteni a dodédni proti placeni, jsou zdroven schvilené jako
banky nebo investi¢ni podniky. Komise konstatuje, ze podle
pasu vytvofeného smérnici o investi¢nich sluzbdch mohou
banky a investicni podniky nabizet sluzby vedeni evidence
cennych papird na pfeshraniénim zdkladé, zatimco insti-
tucim poskytujicim pouze sluzby vzdjemného zapocteni
a dodéani proti placeni neni zddné podobné pravo vymezeno.
Na druhé strané plati pro tyto dvé kategorie poskytovateli
sluzeb odlisné pozadavky na vlastni finan¢ni zdroje a v oblasti
kontroly a nabidky sluzeb podléhaji odlisnym pravidlam.
Komise dochdzi k zdvéru, Ze tato situace pfindsi v oblasti
rovnosti podminek hospodifské soutéze zdsadni
problémy.

432 Zda se, ze Komise zvaZuje tuto situaci pfedevsim
z pohledu otevienosti trhii a rovnosti podminek hospo-
dafské soutéze; naopak Vybor povazuje za priority predev$im
bezpectnost trhit a efektivnost kontroly. Situace, ke které
jsme dosli, by méla byt zvazovdna s urcitou obezfetnosti:
jelikoZ neexistuji jasnd a jednotnd pravidla, vytvofily se nestej-
norodé ¢&i spole¢né struktury, v nichZ neni snadné pochopit,
kterd z cinnosti prevladd: bankovni ¢innost, zprostiedkova-
telskd ¢innost ¢i vzdjemné zapocteni. Jestlize je pravdou, Ze
jsou spole¢né ¢&i doplitkové ¢innosti zdrojem synergif ¢i dspor
z rozsahu, je rovnéz pravdou, Ze je tfeba se vyhnout mnohona-
sobnym kontroldm a riznym normdm, kterym tyto jednotlivé
¢innosti podléhaji.

4.3.3  Zavérem Vybor vyzyva k extrémni opatrnosti, pokud
jde o zpracovéni této otdzky z pohledu hospodafské soutéze:
bezpetnost trhit musi byt prioritnim prvkem a urcovat
vSechny volby. Po splnéni této podminky se bude jednat
o nalezeni spravné rovnovdhy mezi dodrzovanim pravidel
trzniho hospodéfstvi a ochranou zdjm tcastnika a investord.

5. Cile Komise

5.1  Komise si stanovuje za cil vytvofit v oblasti vzdjemného
zapocCteni a dodani proti placeni systémy Spolecenstvi, které by

byly efektivni a bezpecné a které by mezi dot¢enymi poskyto-
vateli sluzeb zarucovaly rovnost podminek hospoddiské
soutéZe. Tohoto cile navrhuje dosdhnout pfijetim vhodnych
opatteni a politik v oblasti:

— liberalizace a integrace stdvajicich systémi vzdjemného
zapoCteni a doddni proti placeni s tim, ze by byl zarucen
plny piistup a byly by zruseny prekdzky;

— plné pouziti pravidel hospodafské soutéze;

— pfijet spole¢ného pravniho rdmce a rimce bankovniho

dohleduy;

— vypracovéni pifslusného kodexu vlady.

5.2 Az na nékolik pfipominek souhlasi Vybor jak s cily, tak
i postupy a politikami, které maji byt pfijaty. Obecné je téZ pro
operacni plan, ktery byl navrzen Komisi; v ndsledujicich odstav-
cich se omezi na formulaci nékolika pozndmek s cilem pFispét
k vynikajici praci realizované Komisi.

5.3  Zpravy Lamfalussy a Giovannini, jakoz i Komise se
shoduji v tom, Ze po pfijeti vSech potiebnych opatieni se spusti
prospésny proces koncentrace systémd doddni proti placeni
a vzdjemného zapocteni. V pozadi tohoto procesu koncen-
trace by mél byt trh. Komise se domnivd, Ze ji pfislusi zistat
vzhledem ke strukturdlnim otdzkdm neutrdlni; timto navrhuje
vyhnout se zaujeti jakékoliv pozice k horizontdlnim ¢i verti-
kalnim koncentracim a k nabidce sluzeb zprostiedkovani af
nebo bankovnich sluzeb ze strany systéma dodani proti placeni
nebo ustiednich protistran.

54 K této otdzce si Vybor preje predlozit nékolik uvah,
kterymi by doplnil a vyjasnil to, co bylo feCeno ve vyse
uvedeném odstavci 4.3.2. Zatimco je podle jeho ndzoru mozné
diky koncentraci obdobnych organizaci na pfeshrani¢nim
zdkladé dosihnout dspor z rozsahu a zjednoduseni postupd,
koncentrace rozdilnych ¢innosti v jednom jediném subjektu by
méla tendenci vést k vytvafeni obrovskych hybridnich struktur.
Kontrolni orgdny, které jsou v tzkém kontaktu s orginy
¢innymi v oblasti hospoddiské soutéze, maji ovéfit, zda tato
skuteCnost nepfedstavuje hrozbu pro preziti mensich
podnikids. Na druhé strané, i kdyz by to bylo pouze ze strachu
o transparentnost, trh by mél byt v tom stavu, aby védél ,kdo
déla co*.

5.4.1  ProhldSeni o ,nezasahovani“ ze strany Komise musi
byt usouvztaznéno s ,prohldsenim o tmyslu®, uvedenym nize
v tomto dokumentu (viz odstavec 6.2 posledni odrazka), ktery
ujistuje o jejim umyslu dohlizet na dodrZovini pravidel
hospodiiské soutéze.
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6. Iniciativy Komise

6.1  Program pfedstaveny Komisi tykajici se realizace jejich
cilt se zdd zcela pfijatelny a raciondlni a predevsim vychdzi
z realistického piistupu: inovace mohou byt zavadény
postupné, coz s sebou pfindsi rozumné dlouhy proces pro
jejich kompletni zavedeni a permanentni dodrzovdni trznich
pravidel s tim, Ze do legislativni ¢i prdvni oblasti bude zasa-
Zeno jen v piipadé, bude-li to nutné.

6.2  Komise zfidila konzulta¢ni a kontrolni skupinu pové-
fenou analyzou viech prekdzek, které by podle zpravy Giovan-
nini mély byt z iniciativy soukromého sektoru zruseny. Dale
mé Komise v imyslu:

— navrhnout rdmcovou smérnici, jejimz cilem je vytvofit
bezpecny legislativni rdmec umoznujici vzdjemné uznavani
raznych ndrodnich systémd,

— vytvorit skupiny expertit povéfenych zpracovinim
rtiznych problémii pravni a dafiové povahy, kteif by byli
s to navrhnout postupy harmonizace legislativ ¢i postupti,

— dohlizet na efektivni dodrzovani pravidel hospodafské
soutéze a soucasné kontrolovat ,stdvajici monopolni
pozice a jakékoliv nové koncentrace sektoru a v p¥ipadé
potieby zasdhnout".

6.2.1 K vétsiné intervenci stanovenych v akénim plénu
Komise neni nutné vyjadfovat zvlastni pfipominky; Vybor se
tedy misto Gvah omezi na formulaci nékolika komentaf.

6.3 Svoboda volby a pfistupu (bod 2.1 sdéleni). Hlavni
problém dokonceni otevieného panevropského trhu spocivd
v prekazkich kladenych nékterymi orgdny (a v jistém ohledu
téméf vSemi) tykajicich se pfidélovani pfistupu k poskytova-
telam sluzeb vzdjemného zapocteni a dodédni proti placeni
misto volby poskytovatelis téchto sluzeb. Vzhledem
k rezistenci jednotlivych ndrodnich orgdnti nevidi Komise jiné
feSeni nez prijmout smérnici uklddajici zruseni téchto prekdzek
a, kterd vSem ziCastnénym strandm, investiénim podnikim
a bankdm, ustfednim protistrandm a systémim dodani proti
placeni zajisti udéleni prava p¥istupu k odpovidajicim proti-
strandm ve vSech zemich Unie. V tomto ramci by mély regu-
lované trhy a systémy multilaterdlntho vyjedndvani moZnost
uzaviit dohody s dstfednimi protistranami a centrdlnimi
depozitifi cennych papirii z jinych zemi Unie.

6.3.1  Vybor principielné souhlasi s cilem, ktery si Komise
stanovila; ale i pfesto si pfeje vsunout poznimku obezfet-

nosti. Stévajici prekdzky neexistuji systematicky z davodd
protekcionistickych obav ndrodnich orgdnti; v mnoha piipa-
dech je hlavnim diivodem chréanit trh proti rizikém, které
ani orgdny vefejné moci nejsou s to kontrolovat. Jednd se
o legitimni obavy. Vyména informaci neni vzdy uspokojivd, ale
piedeviim mtiZe chybét jeji okamzity charakter, ktery je nevy-
hnutelnou podminkou v¢asnych zdsaht.

6.3.2  Dokument Komise zminuje fadu posilenych opatteni
v oblasti bankovniho dohledu, zejména pokud jde o pozadavky
tykajici se vlastnich finan¢nich zdroji a fizeni rizika,
zdroven je zachovin princip kontroly zemé piévodu. Bude
zaveden model spoluprice pfi bankovnim dohledu, ,aby
systémy zapocteni a dodani proti placeni nepodléhaly kontrole
vice dozorovych orgdnt“. Tento piistup je zcela urcité spravny,
ale nelze podcenovat obtiZe spojené s jeho uvedenim do praxe.

6.3.3  Rostouci propracovanost trhfi, trvalé tempo koncen-
tracf, fuzi a transformaci probihajicich uvnitf spole¢nosti
pfedstavuji pro dozorové orgdny velkou pracovni zdtéz;
z teoretického hlediska mtizeme odhadovat, ze opatfeni tykajici
se spoluprdce jsou spravnd a raciondlni. Nicméné se Vybor
obdvd, 7e se v praxi objevi nezanedbatelné obtiZe: nebude
snadné integrovat dvacet pét systémd, jez nemaji stejnou
troven efektivity, zdrojii a zkuSenosti. Domnivé se, Ze datum
vstoupeni v platnost opatieni liberalizace mé byt stanoveno
az po ziskdni bezpodmine¢ného souhlasu vsech nirodnich
dozorovych orgint. Tyto orginy se musi odpovédnym
zpusobem zarucit, ze budou s to se GCastnit systému vymény
informaci a zajistit ochranu trhi proti systémovému riziku.

6.4 Vlida (bod 2.3 sdéleni). Komise tvrdi, Ze si nepfeje
vstupovat do detailis, pokud jde o formu spolecnosti spra-
vujicich systémy dodani proti placeni a jejich dstfednich proti-
stran. Vybor naopak poznamendvd, ze by forma druzstevni
spole¢nosti mezi tcastniky systému, zaméfend spie na vyva-
zenou rozvahu neZ na realizaci zisku, mohla pomoci pfekonat
pocetné  problémy  spojené s hospoddiskou  soutézi
a dominantnim postavenim.

6.4.1  Vzhledem k choulostivému charakteru role zprostied-
kovatelt a velmi velké moci, jaké na trhu poZivaji, se Komise
domnivd, 7Ze je nutné stanovit hlavni sméry pro efektivni
a transparentni vladu a zdroven pro moznost kontroly politiky
podniku a fizeni béznych zdlezitosti. Vybor s timto ndvrhem
souhlasi: uvedené cile nevyzaduji zadny zvlastni komentdf jen
ten, Ze jsou v souladu s modernim konceptem ,vlady*.
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6.4.2  Dale se Komise domniva, Ze jsou tyto instituce pravé
diky své velké moci schopné providdét praktiky narusujici
hospodifskou soutéz. Za Gcelem ozbrojeni se proti této even-
tualit¢ by mély dastfedni protistrany a centralni depozitife
cennych papirti zachovat oddélené cty, diky kterym lze jasné
odlisit sprévu jejich instituciondlnich ¢innosti od ¢innosti vyply-
vajicich z poskytovani sluzeb jiné povahy. Stejnd ustanoveni by
méla byt pouzita na ¢innosti, které Komise kvalifikuje jako
,doplitkové, napiiklad bankovni“. At uz je Ustfedni proti-
strana i centralni depozitdf cennych papirt jakkoliv dulezity,
oznacit bankovni ¢innost ,za doplitkovou” se zdd spiSe jako
zjednodusujict: Gcastnici systéma dodani proti placeni cennych
papirii potrebuji pro piekondni docasného nedostatku likvidit
tvéry v méndch obchodnich (nebo centrélnich) bank. Bankovni
¢innost muZe predstavovat velké ¢astky a zejména v okamzicich
napéti trhu nelze podcenovat mozné objeveni systémového
rizika.

6.4.2.1.  Vyjimka tykajici se oddéleni acta se zdd u
centrilnich depozitifi cennych papirt pripustnd v piipadé,
ze se ,bankovni“ ¢innosti téchto instituci tykaji zicastnénych
bank a jsou tedy pro vypotadani typicky podptrné povahy.
Uvér je tedy do urcité miry nedilnou soucdsti vyporddani
a v této pozici by mohl nebo podle nékterych mél predstavovat
¢innost spojenou s instituciondlni roli centrélnich depozitéit
cennych papird. Stejné tivahy je moZzno uplatnit i pro Gstfedni
protistrany, jestlize je Gvér potfebny pro zajisténi spravného
prubéhu vzdjemného zapocteni, kde mize byt povazovin za
jeho nedilnou soucdst.

6.4.3 V praxi nevidime jasn¢, jak budou orgdny bankovni
kontroly a orginy povéfené kontrolou tstfednich protistran
a centralnich depozitdft cennych papirti s to v naléhavych
pfipadech spolupracovat s potfebnou rychlosti. Jak jiz bylo
feceno vyse, Vybor si pfeje, aby uvédomeéni si potencidlnich
rizik pro trh vedlo pod zdstitou ECB vSechny orgdny povérené
kontrolou bankovnich a mimobankovnich ¢innosti k podpisu
dohod o permanentni spoluprici a vzajemné vyméné informaci
a v naléhavych ptipadech k pfijeti velmi rychlych a efektivnich
opatfeni.

6.5 Rozdily v privni a dafiové oblasti (bod 3 sdéleni).
Problémy pravni povahy jsou tak pocetné a komplexni, Ze je
nemozné je vSechny koherentné vyjmenovat. Rozdily mezi legi-
slativnimi ustanovenimi se tykaji smluvnich aspektti, vlastnich
finan¢nich zdrojii, mezindrodniho prdva, prdva spole¢nosti,
tipadkového prdva a znamenaji pravni ndsledky pro vSechny
fize procesu ndkupu, vzdjemného zapocteni a doddni proti
placeni. Komise uvadi, Ze ,cely proces mohou jesté ovlivnit
rozdily existujici mezi substancidlnimi narodnimi zdkony jed-
notlivych dotéenych soudnictvi*.

6.5.1  Je vSeobecné pfijimano, Ze hleddni feSeni nespocet-
nych a komplexnich prdvnich problémt bude probihat dlou-
hodobé: realisticky si uvédomujeme, Ze Castou pficinou
zpomaleni a piekdZek v procesech legislativni harmoni-
zace byly ndrodni zvldstnosti a byrokraticky konservatismus.
Vybor si pieje, aby pro jednou mohl u ¢lenskych statt pievazit

smysl pro odpovédnost nad ndrodnimi zdjmy. Komise
navrhuje, Ze vytvoii skupinu sloZenou z univerzitnich expertd,
organt vefejné moci a predstaviteltt pravnich profesi, jez bude
mit za tkol prohloubit analyzu jiz realizovanou skupinou
Giovannini a navrhnout patficnd feSeni. Tato skupina ma byt
v kontaktu s organizacemi, které jiZ zapocaly prace stejného
typu na mezindrodni trovni (UNIDROIT). Vybor navrhuje, aby
se tato skupina rozsifila o technické a pravni experty vzeslé
z kruht Gc¢astnikd.

6.5.2  Proces legislativni harmonizace, ktery chce Komise
podniknout, nemtiZze byt ukoncen pfed upfesnénim ostatnich
aspekti rdmcové smérnice. Zatim bude nutné pouzivat stiva-
jici legislativy a provadét zdsahy do prdvnich aspektt pouze
v absolutné nevyhnutelnych piipadech; je tfeba se vyhnout
kvapnym zdsahtm, které by bylo nutné ndsledné upravovat.
Jinak Vybor poznamendvd, Ze trhy az do soucasné doby fungo-
valy bez vdzngjsich problémi s tim, Ze pouzivaly konsolido-
vané praktiky a zvyklosti, které jen ziidka daly prostor
k ndmitkdm a které byly jesté méné Cast&ji pfedmétem
soudnich rozhodnuti. Misto aby byly povazovdny za prekdzku
jako takovou, museji byt rozdily na pravni trovni povazoviny
spiSe jako zdroj komplikovanych postupd, coZ se projevuje
viditelnym zvy3enim nakladi.

6.5.3  Uvahy vyloZené v predchozim odstavci jsou zdroven
platné pro dafiova opatieni, coZ je oblast, kde je rozmanitost
v pravni oblasti a legitimni vile ¢lenskych stdtd danit pi{jmy
z kapitdlového majetku zdrojem pFemiry ustanoveni, casto
diskrimina¢nich, nékdy obtiznych na vylozeni, ale vzdy ndklad-
nych pro trh. Vybor se domnivd, Ze neni nutné vstupovat do
detailt, pokud jde o opatfeni navrhovand Komisi: tato jsou
formalné spravnd, ale nebudou vidy ¢lenskymi stity snadno
pijimdna, zejména nebyl-li terén pfedem ocistén od protichid-
nych ideologickych orientaci. Hlavnim cilem je harmonizace
postupit pro vybirdni dani; kazdd metoda ze v§ech moznych
voleb méd své vyhody a své nevyhody, ale je nutné, aby se
¢lenské staty dohodly minimdlné na tomto bodu.

6.6  Politika hospoddiské soutéze (bod 4 sdéleni):
v dokumentu Komise je tomuto tématu vénovana zvlastni
pozornost a je zde stanoven ddlezity princip: opatfeni
sméfujici na podporu liberalizace a integrace systémi
a politiky hospodiiské soutéZe jsou dopliitkovd. Tento
princip se zdéd evidentni, ale jakmile bude zaveden do praxe,
muze se stit pfedmétem odlisnych a zejména restriktivnich
vykladti. Komise tvrdi, Ze si nepfeje zaujmout pozici k otdzce
horizontdlni & vertikdlni integrace, ale upozorfiuje, Ze
v piipadé, kdy by urcité koncentrace byly rozhodujici z hlediska
vytvafeni a posileni dominantni pozice na trhu, coz se déje jiz
v soucasnosti, mohlo by to znamenat urcité problémy
z hlediska hospoddiské soutéZze. Problém nespocivd
v dominantnim postaveni, které samo o sob¢é neni nedovolené,
ale v nedovoleném pouZivini dominantniho postaveni:
situace, kterd by vzhledem k charakteristikim trhu mohla
zpusobit problémy v pouzivani norem.
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6.6.1  Jiz zde byly zminény piiklady uvadéné Komisi, jako
pfeshrani¢ni seskupeni mezi ndrodnimi a mezindrodnimi
ustfednimi protistranami spolu s vytvdfenim organizaci znac-
nych rozmért. Dalsi formy koncentrace ¢i strukturované spolu-
prace se pravé diskutuji. Jestlize zkoumdme stavajici struktury
¢i struktury, jez by mély byt v souladu s pravidly hospodaiské
soutéZe vytvoreny, je v kazdém piipadé nutné ptipomenout, Ze
Gstfedni protistrany a centrilni depozitife cennych papirii
jsou samoziejmé mdlo pocletné a velkych rozméri.
Vzhledem k jejich zvldstni povaze je neredlné se domnivat, Ze
by v kazdé zemi mohlo vzniknout vice organizaci v takovém
poctu, aby bylo mozné se vyhnout tomu, Ze jedna zaujme vétsi
pozici nez ostatni; to stejné jesté vice plati na evropské drovni.
Rozdil mezi instituci, kterd je dilezitéjsi nez ostatni, a instituci,
jez pozivd ,dominantntho“ postaveni, je velmi subtilni a je
nutné, aby se rozsudek orgdnti hospodifské soutéze zakladal
na hlubokych znalostech vlastnosti trhu a jeho opera¢nich
potieb.

6.6.2  Vyjadrit stanovisko k dominantnimu postaveni nebo
k ¢innostem namifenym proti hospodaiské soutézi by bylo
jesté obtizngjsi, kdyby mezi dstfednimi Gicastniky a bankovnimi
¢innostmi méla pokracovat tendence horizontalni integrace,
viuci které zaujala Komise neutrdlni postaveni. Obzvldsté
komplikovand a obtiznd bude kontrola cen, nebot zcela ur¢ité
nemohou byt pfedmétem pravni tGpravy, ale Komise tvrdi, Ze je
chce kontrolovat, aby se ujistila, Ze nejsou pouziviny
s diskriminaénimi kritérii. Kritéria stanoveni cen se ¥di nebo
by se méla Fdit pravidly trhu a jsou spojena s objemem,
bezpecnosti, nabizenym zajisténim a celou fadou kvalitativnich
dtvodt: nebude jednoduché s urcitosti rozliit subjektivni
ocenéni od ocenéni objektivni povahy a stanovit jeho diskrimi-
nacni charakter. Posouzeni pfemrSténé ceny vyplyvajici
z dominantnitho postaveni by mohlo byt jesté obtizngjsi:
v tomto pifpadé nejsou aprioristickd kritéria; plati pouze
posouzeni ptipad od piipadu.

6.6.3  Misto zdvéru tohoto stru¢ného prezkoumdni aspektd
tykajicich se hospodafské soutéze si Vybor preje vyjadrit svij
substancidlni souhlas s pfistupem Komise, ale pfipojuje vyzvu,
kterd by se méla promitnout do zdvaznych norem a do spolu-
prace mezi kontrolnimi orgdny a ufady povéfenymi hospodai-
skou soutézi jak na ndrodni, tak i na evropské drovni.
Kontroln{ orgdny (ve spoluprici s orgdny povéfenymi hospo-
défskou soutézi) mohou vykondvat kontrolu ex ante, jejimz
cilem je vyhnout se tomu, aby existence dominantniho posta-
veni zpusobila zneuziti a vylouceni. Po zavedeni jasnych

V Bruselu dne 10. tnora 2005.

a rozumnych pravidel trhu a kontrol by se zdsahy ex post, které
jsou konfliktn{ a $kodlivé pro trh, snizily na minimum.

6.6.4 Na zavér se Komise, aniz by zaujala postoj, vénuje
problému vyhradnich dohod s tim, Ze si ponechdvd moznost je
piipad od piipadu provérit: jednd se o vyvdzeny piistup, ktery
Vybor plné sdili.

7. Zavéry

7.1 Vybor se s velkym zdjmem sezndmil s dokumentem
Komise, ktery analyzoval pfedeviim z pohledu socidlnich
partnert zastoupenych ve svém stiedu: schvaluje jeho pfistup
a hlavni sméry. Uzndvd, Ze se jednd o velmi komplexni
a choulostivou zdlezitost a z toho divodu zbyva ujit jesté
dlouhou cestu, nez bude pfipravena budouci smérnice. Podle
expertd by si vstoupeni v platnost téchto ustanoveni mohlo
vyzadat nékolik let.

7.2 Vybor si uvédomuje, ze konzultace viech ztcastnénych
stran — trhd, kontrolnich orgdnd a vldd — pfedstavuje dlouhy
a obtizny tkol a Ze by legislativni proces pfedchdzejici vypraco-
vani budouci smérnice mohl byt velmi slozity. Zaroven se ptd,
jak by se situace mohla do té doby vyvinout. Aniz by chtél
vyvolavat zbyte¢ny poplach, neni od véci si tuto otdzku
polozit, nebot stdvajici pravidla trhu konec koncti umoznila
piekonat krizové okamziky a orgdny byly s to Fdit dokonce i
velmi choulostivé situace.

7.3 JestliZe je tu problém, pak je to problém kritkodobé
budoucnosti: vyvoj ,vnéjsich“ trhtt — nejen americkych, ale téz
asijskych — posiluje tendenci sméfujici k vytvofeni silngjsich
a ucinngjsich evropskych struktur. Jednd se o logickou tendenci,
jez je v souladu s pravidly trhu, ktery nemaze byt ve svétovém
méfitku izolovany, a to ani z hlediska pravni Gpravy. Pokud jde
o opravnéni ¢i zdkazy tykajici se pravidel hospodaiské soutéze,
koncentraci podnikil & vykondvani novych funkei podniky ¢i
finanénimi skupinami, jsou na misté zdravy rozum a opatrnost.

7.4 Vybor se dile domnivd, ze rozhodnuti nemohou byt
pfijimdna autonomné pouze orginy povéfenymi hospo-
dafskou soutéZzi: do budoucna by se mélo pouzivat zdvazné
stanovisko kontrolnich orgdnd, i kdyZ to neni vzdy a vsude
nutné. Vile oteviit trhy a zdroven respektovat pravidla
hospodifské soutéZe miize vést k zanedbdni bezpecnosti
téchto trhi, coz je aspekt, ktery jsou s to posoudit pouze
organy odpovédné v dané oblasti.
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