Dotaz

Nase spolecnost, obchodnik s cennymi papiry, pouziva k propagaci podilovych listi
zahrani¢nich investi¢nich spolec¢nosti dealery. Dealeti predstavi potencidlnimu investorovi
spolecnost a cenné papiry a pfedaji mu autorizované materidly a nami podepsany navrh
rdmcové smlouvy. Jestlize zakaznik smlouvu podepiSe, dealer nam ji doru¢i. Ramcova
smlouva neobsahuje pokyn k nakupu ¢i prodeji cennych papirt. Ten dorucuje investor sadm
zpusobem dohodnutym ve smlouve, popf. jej zada na nasi telefonni linku. Cilem ¢innosti
dealerii je tedy uzavirani rdimcovych smluv s potencionalnimi investory. Tim dealefi de facto
zprostiedkovavaji budouci zadavani konkrétnich pokynti k nakupu ¢i prodeji cennych papird.
Pottebuji registraci podle § 45a zdkona o cennych papirech?

Odpoveéd

Jiz podle tpravy ucinné do 31. prosince 2000 vyzadovala Komise pro cenné papiry (dale jen
,,Komise®) u osob, které¢ na zadklad¢ zpravidla mandatnich smluv s obchodnikem s cennymi
papiry zprostfedkovavaly uzavirani (ramcovych) komisionaiskych smluv o obstarani koupé
nebo prodeje cenného papiru s potencidlnimi zakazniky obchodnika, povoleni k obchodovani
s cennymi papiry. Krom¢ textu pravnich norem argumentovala Komise potiebou, aby m¢l
zakaznik jesté pred vstupem do smluvniho vztahu zajisténou odbornou péci licencovanym
subjektem, ptredpokladanou v zdkoné, tedy predevSim moznost poradit se s kvalifikovanym
zameéstnancem obchodnika s cennymi papiry.

Novela zédkona €. 591/1992 Sb., o cennych papirech (dale jen ,,zakon o cennych papirech®),
provedend zakonem ¢. 362/2000 Sb. zavedla princip registrace, ktery umoziuje vykonavat
¢innost spo€ivajici v pfijimani a pfedavani pokynil tykajicich se investi¢nich instrumentti po
splnéni méné piisnych kritérii, nez jaké klade zdkon na zadatele o povoleni obchodnika
s cennymi papiry. Bez registrace Komise nelze vykonavat ¢innost, kterd spliiuje kumulativné
znaky vypoctené v § 45a odst. 1 pism. a) az c¢) zdkona o cennych papirech. Pti posouzeni, zda
propagace podilovych listl vyzaduje registraci Komise, je rozhodujici, zda Ize tuto ¢innost
subsumovat pod poskytovani investiéni sluzby ,,prijimani a predavani pokynii tykajicich se
investicnich instrumentii na ucet zakaznika*“ (§ 8 odst. 2 pism. a) zdkona o cennych papirech).

Komise je presvédcena, Ze pod investicni sluzbu prijimani a predavani pokyni
tykajicich se investi¢nich instrumenti na ucet zdkaznika je nutné zahrnout téz
zprostiedkovani ramcovych smluv, na jejichz zakladé zakaznik konkrétni pokyn
obchodnikovi s cennymi papiry teprve udéli. Pfedani navrhu ramcové smlouvy o obstarani
nakupu nebo prodeje investicniho instrumentu a zprostfedkovani jeho akceptace jsou téz
pokyny, které se tykaji investi¢nich instrumentt a obchodovani s nimi, a to velmi tzce.

Obchodnik s cennymi papiry realizuje fadu zidkonnych povinnosti vici potencidlnimu
zakaznikovi jeste pred pfedanim vlastniho pokynu k uskutecnéni obchodu, v tzv. predsmluvni
fazi (srov. nekteré dil¢i povinnosti podle § 47b odst. 1 zakona o cennych papirech, jakoZ 1
obecnou povinnost odborné péce). Najme-li si na tuto fazi agenta, nezbavuje se tim
odpovédnosti vici zakaznikovi, a to ani z hlediska soukromého prava. Mj. z toho ditvodu
Komise v minulosti razantné vystupovala proti jakékoliv delegaci odbornych cinnosti
obchodnika s cennymi papiry na podnikatelské subjekty mimo n¢j, které nemély povoleni
k poskytovani investi¢nich sluzeb. Ustanoveni § 45a zdkona o cennych papirech na podobné
snahy reaguje tim, ze po zprostiedkovateli investicni sluzby vyzaduje registraci, ukladd mu
obdobné povinnosti jako obchodnikovi s cennymi papiry a jeho ¢innost podrobuje dozoru
Komise.



V navrzeném schématu sice agent neptedava konkrétni pokyn k ndkupu ¢i prodeji, vytvari
vSak smluvni bazi, na které se preddvani pokynii realizuje bez dalsiho, tj. bez dodate¢ného
,predsmluvniho® jednéni obchodnika s cennymi papiry a s tim se pojicich povinnosti.
Ptfedsmluvni ochrana potencidlniho zakaznika tak musi nastoupit jeSt¢ pfed uzavienim
rdmcové smlouvy (povinnost jednat s odbornou péci v nejlepSim z4jmu ,,zékaznika“,
povinnost zjistit profesionalitu zdkaznika, jeho investicni umysly, dosavadni zkuSenosti,
piipravenost riskovat a podle toho nastavit miru ,,osvétové cinnosti, ucinit adekvatni
investi¢ni doporuceni apod.).

Mezi pfijetim konkrétniho pokynu ze strany agenta a vytvofenim vSech smluvnich
1 organiza¢nich ptfedpokladl pro to, aby mohl zdkaznik pokyn bez dalSiho zadat, dle ndzoru
Komise z hlediska uc¢elu § 45a zakona o cennych papirech rozdil neni. V piipadé¢ dané¢ho
tazatele ostatné Komise z ptilozenych podkladii shledava, ze okruh smluvnich povinnosti
dealera témét doslova kopiruje povinnosti podle § 45a odst. 6 zdkona o cennych papirech a
téz jeho provize piimo zdvisi na pokynech, které zakaznici obchodnikovi s cennymi papiry
podaji. Dealer tak bude pfimo hmotné zainteresovan na co nejvyS$im poctu, popi. objemu
podanych pokynli, coZz se vjeho Cinnosti nepochybné projevi tak, ze bude na zakazniky
pusobit, aby konkrétni pokyny podavali, a to ¢im vice, tim 1épe pro n¢j. Jeho sluzba se tak ve
skute€nosti nebude odliSovat od c¢innosti registrovaného agenta, ktery zprostfedkovava
uzavirani rdimcovych smluv s konkrétnim pokynem.

Prezidium Komise schvalilo dne 16. fijna 2001.
Kontaktni osoby: Veronika Hynkova, 21096422,
Daniel Melichar, 21096212.





