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L
Aktualnost’ témy

Autor habilitaénej prace sa dlhodobo a cielene publikacne venuje problematike regulacie
finanéného trhu, jeho subjektov a inétitutu verejnopravneho dohladu nad finanénym trhom, o
sa nasledne odzrkadlilo aj na kvalite posudzovanej predlozenej habilitatnej prace. Ako
oponent, ktory sa akademicky, publikaéne av praxi venuje pribuznej problematike, som
s oéakavanim prijal na posudenie habilitatni pracu, ktorej predmetom skumania su
stabilizaéné prvky finanéného trhu a ich ekonomicko-pravne mechanizmy. Stabilitu financného
trhu je potrebné vnimat ako velmi $iroku tému, pricom autor s&m deklaruje, Ze jeho praca
predstavila len niektoré z oblasti, ktoré ju pomahaju vytvarat a zaistovat. Zvolena téma je
v intenciach finanéno-pravneho pohladu vysoko aktudlnou a zivou témou, ktora zvykne
opakovane rezonovat v globalnom aj narodnom meradle, naposledy v kontexte rastu inflacie
a vojnového konfliktu na Ukrajine.
L.
Vysledky prace a jej prinos

Autor habilitaénej prace si stanovil ako hlavny ciel sumarizaciu oblasti vytvarajucich stabilitu
finanéného trhu a posudenie ich vyznamu pre samotny finanény trh prave z pohladu
zachovania jeho stability. Domnievam sa, ze takto vyty¢eny ciel bol zo strany autora
dosiahnuty, éoho vysledkom je originalne dielo, ktoré v sebe spaja aspekty financno-pravne;
regulacie (v konkrétnej rovine, napr. vyvodzovania administrativnopravnej zodpovednosti na
finanénom trhu — sankénom konani, rovine procesu autorizacie vstupu na financny trh -
licenéné konanie, rovine garanénych schém), aspekty pravnej regulacie insolvencného
konania a likvidacie, a oblast rieenia krizovych situacii, ktora tvori urcity prienik medzi nimi
(ako $tadium nevyhnutného presunu z oblasti tradi¢ne finanénopravnej do insolvencnej pri
splneni uréitych podmienok, pricom samotné toto $tadium je ,vysledkom“ poucenia z financne;
krizy v obdobi nasledujicom po roku 2008). Rovnako je potrebné konstatovat potvrdenie 5
hypotéz stanovenych v Gvode, ktoré sa vyznacuju rozumnou mierou abstrakcie. Praca ma ako
teoreticku tak i prakticki hodnotu, pretoze méze poslu2|t ako zdroj informacii, odbornych
stanovisk a zaujimavych nazorov pre zamestnancov organov dohladu a regulacie.

M.
Struktara prace, pristup k rie$eniu, zvolené metédy spracovania

Publikacia je élenena na pét tematicky konzistentnych blokov: |. teoreticka cast (vymedzenie
prava finanéného trhu, jeho noriem, pravnych vztahov finanéného trhu, jeho pramenov,
definovanie reguléacie, samoregulacie a dohladu — Casti 2. a 3.), Il. zodpovednost subjektov
finanéného trhu (East 4.), Ill. spravne konanie pred Ceskou narodni bankou (CNB) a licenéné
postupy vo&i vybranym (dominantnym) subjektom na finanénom trhu (Casti 5.1 a5.2), IV.



krizovéa rezollcia, likvidacia, insolvencia finanénych institicii a garanéné schemy pre pripad
ich zlyhania (¢asti 5.3 a2z 5.6), V. kritéria vstupu do eurozény a zhodnotenie vstupu Ceskej
republiky/CR do eurozony z pohladu finanénej stability (¢ast 6.). Okrem toho publikacia
obsahuje zoznam pouzitych skratiek, obligatérny abstrakt, tvod, hodnotiaci zaver s viastnymi
postrehmi autora, obsahujtici potvrdenie dosiahnutia vytyceného ciela a stanovenych hypotéz
a zoznam pouzitych zdrojov (v ¢leneni na knizné zdroje, €lanky, judikatura, pravne predpisy,
iné pravne texty a internetové zdroje).

Pokial ide o zvolené metddy spracovania, je nutné konstatovat, ze miera pouzitia kazdej
deklarovanej metody sa lisi v zavislosti od tej-ktorej kapitoly. PredovSetkym ide tradicne
o metddy analyzy, deskripcie, syntézy, komparacie, indukcie a dedukcie (pri potvrdzovani
hypotéz). Z regulaéného pohladu mozno konstatovat, Ze v praci dominuje mikroobozretnostny
pristup (v konkrétnosti déraz na zabezpecenie finan¢nej stability jednotlivej financnej
institucie).
V.
Hodnotenie prace a pripomienky k textu

Podla mojej vedomosti ide v éesko-slovenskom priestore po dlhdej dobe o kompaktné dielo
zamerané na aspekty regulacie finanéného trhu, s akcentom na jeho stabilitu a mechanizmy
jej dosahovania a udrziavania, ¢o uz samo o sebe predstavuje velmi originélne dielo, pretoze
monograficka literatira na tdto tému v uvedenom priestore absentuje. Praca je koncipovana
vo viacerych nadvdznych rovinach: a) rovine licenénej (zabezpecenie a udrziavanie trhovej
discipliny na finanénom trhu) a sankénej (vynucovanie plnenia povinnosti v procese spravneho
trestania v ramci administrativnej zodpovednosti; neopominajuc ani verejnopravnu
zodpovednost samotného organu dohladu za vykon dohladu) — sanacnej, krizovej, garancnej
rovine — a menovopolitickej rovine. Z pohladu tohto spracovania vo finan¢no-pravnom
kontexte predstavuje nielen originalnu ale suc¢asne aj pomerne vynimocnu pracu.

Z jednotlivych kapitol habilitatnej prace ma osobitne zaujala kapitola v teoretickej Casti (2.2.4),
venovana soft law dokumentom eurépskych organov dohladu (t. j. EBA, ESMA a EIOPA),
resp. ECB (gu:del/nes recommendations), kde autor analyzuje ich pravnu zavaznost (mieru
ne/normativity) v pravnom poriadku CR prostrednictvom analyzy zakonnej a podzakonnej
pravnej upravy, do ktorej sa prislusny akt soft law preberad na principe comply or explain
dobrovolne na zaklade narodnej volby dohladového organu, v pripade ich nedodrziavania
dochadza k zverejneniu tych, ktori preberané soft law nedodrziavaju (,naming and shaming®).
Kedze oba principy su len neformalnou motivaciou k vynalozeniu vsetkého usilia (,best effort’),
pristup ¢eského zakonodarcu tu povazujem za velmi inSpirativny aj pre prax zahrani¢nych
organov dohladu, najmé pokial ide o princip legitimnych oCakavani u subjektov finanéného
trhu, ktorym bude jednoznaéne deklarovana pozicia vo vztahu k prévnej vynutitefnosti
preberanych soft law aktov. Autor sa v uvedenej kapitole opiera aj o nazory inych odbornikov,
pricom formuluje vlastné zavery.

V dal$om zaujme prvé monografické spracovanie druhov zodpovednosti na financnom trhu,
kde sa autor zvlast venuje na jednej strane sukromnopravnej zodpovednosti za Skodu (za
poskytovanie sluzby) a na druhej strane i verejnopravnej zodpovednosti dohliadanych
subjektov a organu dohladu (CNB) za vykon verejnej moci, a to aj vo vézbe na judikaturu
Sudneho dvora EU. Autor pri absencii narodnej judikatiry vo vézbe na posudzovanie
zodpovednosti dohfadového organu poukazuje na relevantnu rozhodovaciu prax Sudneho
dvora EU (konanie C-222/02 vo veci Peter Paul, Cornelia Sonnen Litte a ostatni vs. BRD)
a slovenské rozhodnutia stidnych autorit (uznesenie Ustavného sudu Slovenskej republiky/US
SR sp. zn Il US 295/2017 z 9.5. 2017), ktoré relativizuje absolutnu objektivnu zodpovednost
tatu v pripade nespravneho uradného postupu narodného organu dohlfadu. (Tu mozno
upozornit, ze v texte na str. 98 je potrebné pokracovat v citécii, resp. uviest dalsi odkaz na
text parafrazovaného uznesenia US SR, v ktorom sa vychadza z teérie ochranného ucelu



pravnej normy.) Vzhladom na ur€itu diskutabilnt prekonanost principu absolutnej objektivnej
zodpovednosti Statu za Skodu spdsobenu pri vykone verejnej moci (v tomto pripade
realizovanej organom dohladu) mozno v tejto téme predpokladat dalsi teoreticky a legislativny
vyvoj, ato smerom k prehodnocovaniu existujucich zodpovednostnych pravnych rezimov,
osobitne v kontexte nedavneho rozhodnutia Stidneho dvora EU' a stanoviska ECB.2 Obidva
uvedené pripady demonstruju, Zze pravny rezim zodpovednosti za Skodu vramci ¢innosti
centralnej banky je v &lenskych $tatoch EU viazany na splnenie urditych kritérii, ktoré
relativizuju vyvodzovanie objektivnej zodpovednosti voci centralnej banke pri reSpektovani jej
finanénej nezavislosti, resp. zdkazu menového financovania, ustanovenych primarnym
pravom EU.

Velmi kompaktne, spravne logicky nadvézne, systematicky a detailne na mna poésobi
spracovanie kapitol o rezoluénom riesSeni krizovej situacie financnej institucie, jej likvidacii
a insolvenc¢nom upadku (konkurze) ako konec¢nom rieseni, kde autor poukazuje na finan¢no-
regulacné aspekty (napr. pdsobnost CNB) a prisludni narodnu judikatiru. Pri spracovani
krizového manazmentu autor uvadza nevyhnutny kontext narodnej regulacie s pravom EU,
ktory je determinovany transpoziciou (smernica BRRD), resp. priamou aplikaciou (nariadenie
o SRM). Dovolim si vyzdvihnut, ze spracovanie rezoluéného konania a ozdravnych postupov
v tomto rozsahu nema zatial v nasom pravnom priestore obdobu. V publikacii je na viacerych
miestach mozné identifikovat autorov subjektivny nazor na vybrané problémy (napr. na str.
61, 164, 178), nevynimajuc ani navrhy de lege ferenda, ktoré sa objavuju priebezne v texte
(napr. str. 166). Mozno odporucit, Ze niektoré z tychto nazorov by mohli byt replikované aj
v zavere prace, o véak nenarusuje konecny dojem o kvalite textu pracu. Stoji za zmienku, ze
vybraneé trendy v skimanych oblastiach sa napriek ich spoloénym pravnym vychodiskam pre
CR a SR zaginaju rozchadzat (napr. pre porovnanie v CR odiatie bankového povolenia by
nemalo zakladat podfa judikatury prekazku res iudicata v spravnom trestani, vid str. 111).

V.
Formalna a jazykova uroven

Posudzovany text habilitacnej prace pozostava z cca 200 stran a obsahuje 482 poznamok pod
Ciarou. Nutné je zdéraznit, ze nie vSetky poznamky pod ciarou obsahuju odkazy na pouzitu
literaturu a judikaturu, ale mnohé predstavuju ,dovysvetlenie k hlavnému textu. Autor pracuje
s odbornou literaturou nielen z odboru finanéného prava, ale aj z tedrie prava, obchodného
prava, ustavného prava a z oblasti ekonomickych vied, pricom vyuziva Siroky zaber réznych
druhov pramenov — od vedeckych monografii, cez studie, ¢lanky az po komentare k zakonom
z oblasti finanéného trhu a relevantnu judikatiru, samozrejmostou su pravne predpisy
(narodné a eurdpske). V tejto suvislosti by som chcel vyzdvihnut, Zze autor neopomina
pracovat aj s teoretickymi pracami uznavanych odbornikov z odboru finanéného prava, ¢o nie
vzdy byva samozrejmostou. Hoci jazykovu Uroven prace spisanu v €estine nemézem posudit,
celkovo je text prace zrozumitelny, dobre citatelny, bez zrejmych Stylistickych chyb alebo bez
pocetnych preklepov.

" Rozsudok Stidneho dvora EU z 13.9. 2022 vo veci C-45/21, ktorého predmetom je navrh na zacatie
prejudicialneho konania suvisiaci s konanim o preskiimani Ustavnosti vnutroStatnych pravnych
predpisov, ktoré definuji podmienky vzniku zodpovednosti centralnej banky Slovinska (Banka
Slovenije) za $kody spésobené zru$enim niektorych finanénych nastrojov a pristupom k ur€itym
informaciam tykajucim sa tohto zru$enia, ktoré ma centralna banka (Banka Slovenije) k dispozicii.
Dostupné na:
https.//eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?2uri=CELEX%3A62021CJ0045&qid=1677338693154

2 Stanovisko ECB (CON/2021/9) z 26.02. 2021 k navrhu novelizacie zakona o centralnej banke
LotySska (Latvijas Banka), ktoré sa okrem iného vztahuje aj na rezim zodpovednosti za Skodu v ramci
¢innosti centralnej banky (Latvijas Banka).

Dostupné na:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021AB0009&from=EN




VI.
Otazky oponenta k obhajobe habilitaénej prace

V nadvaznosti na vyssie citovany rozsudok Sudneho dvora EU (a pripadne aj stanovisko ECB)
by autor mohol formulovat svoj nazor, ¢i je existujuci pravny rezim absolutnej objektivne;
zodpovednosti §tatu za $kodu spdsobenu pri vykone verejnej moci (za nezakonneé rozhodnutie
a nespravny Uradny postup CNB) vyhovujuci, a uviest pripadné navrhy riesenia.

VIL.
Zaver

Som toho nazoru, ze autor problematiku dobre ovlada a do vybranych €asti textu vstupuje
s nazormi skuseného odbornika nielen z teérie ale aj praxe. Formulované argumenty autora
v jednotlivych ¢astiach su presvedcivé. V nadvéaznosti na uvedené autor podla méjho nazoru
preukazal schopnost samostatnej tvorivej prace v danom odbore.

Habilitatna praca JUDr. Michala Janovca, Ph.D. ,Stabilita finan¢niho trhu* spina
poziadavky $tandardne kladené na habilitaéné prace v odbore Financni pravo a financni vedy.

Pracu odporu¢am k obhajobe.

V Bratislave, dna 24.02.2023






