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K ustanoveni § 124 odst. 5 a 126 odst. 5 zakona 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu

Ugelem tohoto stanoviska je vymezit okruh osob podléhajicich podle § 124 odst. 5 a 126 odst.
5 zédkona o podnikani na kapitadlovém trhu povinnosti informovat Komisi pfi divodném
podezieni na vyuziti vnitini informace nebo pfi podezieni, ze uréity obchod mize byt
manipulaci s trhem. Podle uvedenych ustanoveni podléhaji oznamovaci povinnosti osoby,
které se ,,pfi vykonu svého zaméstnani, povolani nebo funkce nebo v souvislosti s plnénim
svych povinnosti podileji na obchodech s investicnimi néstroji*.

Tato ustanoveni provadéji ¢lanek 6 odst. 9 smérnice ¢. 2003/6/ES, o vyuzivani vnitinich
informaci a manipulaci trhem (zneuzivani trhu), kterd rozsifuje dosavadni zdkaz zneuzivani
vnitinich informaci v podobé upravené v zdkoné o cennych papirech a nové definuje pojem
manipulace s trhem, kterou zakazuje. Podle smérnice o zneuzivani trhu podléhaji povinnosti
ozndmit piisluSnému orgénu své divodné podezieni na vyuziti vnitini informace, resp. ze
uréity obchod je manipulaci strhem, osoby, které profesionalné provadéji obchody
s finan¢nimi nastroji, at’ uz na vlastni nebo cizi ucet (,,professionally arranging transactions in
financial instruments”, ,effectuant des opérations sur instruments financiers & titre
professionnel®). Vymezeni takové osoby ¢astecné uptesiiuje clanek 1 odst. 3 ve spojeni s odst.
4 a 5 téhoz ¢lanku provadéci smérnice ¢. 2004/72/ES, podle kterého jde alespon o obchodniky
s cennymi papiry a o Gverové instituce ve smyslu ustanoveni ¢lanku 1 odstavci 1 smérnice
¢. 2000/12/ES, o ptistupu k ¢innosti uvérovych instituci a o jejim vykonu.

Smérnice o zneuziti trhu tak vymezuje okruh osob podléhajicich oznamovaci povinnosti stran
podezieni na vyuziti vnitini informace ¢i manipulaci s trhem podstatné uzsim zptisobem, nez
¢ini zakon o podnikéni na kapitdlovém trhu v § 124 odst. 5 a 126 odst. 5.

Zamérem smeérnice bylo odstranit situaci, kdy jsou ,,ucastnici trhu Casto v nejistoté¢ ohledné
pojmt, definici a vynucovani* (bod 11 preambule smérnice o zneuzivani trhu), cemuz by Sirsi
vyklad zakona o podnikéni na kapitadlovém trhu nepfispél. Z divodové zpravy plyne, Ze
cilem § 124 i 126 je vyhradn¢ implementace textu smérnice, nikoliv rozsifeni okruhu osob
podléhajicich oznamovaci povinnosti. Proto je na mist¢ vykladat ustanoveni § 124 odst. 5
1126 odst. 5 zakona o podnikani na kapitalovém trhu restriktivné, konformné s textem
smérnice o zneuzivani trhu. Povinnost podle § 124 odst. 5 a 126 odst. 5 proto dopada jen na ty
osoby, jejichz podstatnym predmétem cinnosti (zaméstnani, povolani, funkce ¢i povinnosti)
je podileni se na obchodech s investi¢nimi instrumenty.

Za osobu profesionalné provadéjici (zprostiedkovavajici, sjednavajici, uskute¢iujici ¢i
zarizujici) obchody s finanénimi nastroji ve vySe uvedeném smyslu lze v kontextu
zakona o podnikani na kapitalovém trhu povaZovat predev§im profesionalni investory,
tedy obchodniky s cennymi papiry, banky, investi¢ni spole¢nosti, investi¢ni fondy,
penzijni fondy, pojistovny apod. (§ 2 pism. a) zdkona o podnikani na kapitalovém trhu)



K ustanoveni § 124 odst. 5 a 126 odst. 5 zakona 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu

s vyjimkou Ceské narodni banky, centralnich bank stati Evropské Unie a Evropské centralni
banky v mezich § 124 odst. 6 zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu. Povinnost dopada
ina vyporadaci centra, centralni depozitife a Stredisko, nebot’ i tyto osoby se na
obchodech podileji kvalifikovanym zptusobem a urditym zpiisobem jej provadéji
(vyporadavaji). Soustavné zprostifedkovavani obchodii provadéji i investicni
zprostiedkovatelé a i na né proto oznamovaci povinnost dopada.

Z dikce § 124 odst. 51 126 odst. 5 zakona o podnikani na kapitdlovém trhu je zfejmé, Ze se
povinnost vztahuje téZ na osoby, které se o vyuziti vnitfni informace dovédi v souvislosti
s vykonem svého zaméstnani ¢i funkce, tedy na osoby fyzické, které jsou zaméstnanci osob
nebo Cleny organt osob uvedenych v pfedchozim odstavci. V piipad¢ fady profesionalnich
investord je velmi pravdépodobné, ze o vyuziti vnitini informace se dozvi pravé fyzické
osoby, na které v diisledku toho dopadne oznamovaci povinnost.

Naopak vyse uvedeny vyklad vede k zavéru, Ze oznamovaci povinnosti nepodléhaji vSichni,
kdo se na obchodech podileji, ale jen ti, kdo se podileji popsanym kvalifikovanym
zpusobem. Advokati, ktefi poskytuji pravni poradenstvi pfi uzavieni obchodu, poradenské
spolecnosti, znalci a dalsi, kdo se tak ¢i onak na obchodech podileji, ale podstata jejich
¢innosti je odlisna (jejich Cinnost spada typové do jiného podnikatelského odvétvi nez je
finan¢ni trh), proto oznamovaci povinnosti podle § 124 odst. 5 a 126 odst. 5 nepodléhaji.
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