KOMISE PRO CENNE PAPIRY

Dochazi v pripadé, kdy dcerinna spole¢nost obchodnika s cennymi papiry vykonava
¢innost znaleckého ustavu ze strany obchodnika s cennymi papiry k obchazeni speciality
predmétu podnikani obchodnika?

Ustanoveni § 45 odst. 2 in fine zdkona ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech ve znéni
pozd¢jsich ptredpist (dale jen ,,zakon o cennych papirech®) zakazuje obchodnikovi s cennymi
papiry vykonavat jiné Cinnosti nez poskytovani investi¢nich sluzeb, ke kterym mé povoleni
Komise, vykazuji-li znaky podnikani. Obchdzenim zdkona se pak rozumi ukon, ktery ,,sice
neni se zdkonem v piimém rozporu, ale ve svych dusledcich vede k tomu, Ze zakon neni
dodrzen.” (viz Holub, Bicovsky: Obcansky zakonik, Komentat, § 39). Pokud mé obchodnik
dcefinnou spole¢nost s predmétem podnikani, ktery neni pokryt povolenim obchodnika, mtze
se ve smyslu vySe uvedeného jednat obchdzeni zdkona. Obchodnik v takovém ptipadé sice
zékon formalné dodrzi, chova se ovSem tak, ze zdkon v dusledku dodrzen neni (obchodnik je,
byt zprostiedkované, angazovan v podnikani, které nesmi vykonavat, a ucelu zédkona tedy
neni dosazeno). Za takové obchdzeni zakona by bylo mozné obchodnika postihnout zejména
v pfipadé, Ze by v disledku své angaZovanosti v jinych Cc¢innostech prestal splilovat
piedpoklady pro udéleni povoleni ve smyslu § 46 odst. 1 zakona o cennych papirech, a to 1
odnétim povoleni.

Uvedené pravidlo vSak dle naseho nazoru nelze aplikovat mechanicky. O obchazeni zdkona
pujde pouze tehdy, pokud neni dosazeno ucelu zakonné upravy. Dle ndzoru Komise se nebude
o obchdzeni jednat v piipadech, kdy dcefinnd spolecnost vykondva ¢innost velmi blizkou
podnikdni obchodnika, kterd nevede k naruSeni vécnych, persondlnich a organizacnich
ptedpokladii pro vykon ¢innosti obchodnika, ani se jinak nepfi¢i t€elu sledovanému zékonem.

Hlavni vyznam principu speciality podnikéni spocivad v zajiSténi vysoké miry specializace
regulovaného subjektu na poskytovani urcitych sluzeb na kapitalovém trhu. Z tohoto pohledu
Komise nespatiuje v samotné skutecnosti, ze by dcefinnd spolecnost obchodnika s cennymi
papiry vykonavala znaleckou ¢innost ve smyslu § 21 zdkona ¢. 36/1967 Sb., o znalcich
a tlumocnicich ve znéni pozd¢jSich predpist (dale jen ,,zdkon o znalcich a tlumoc¢nicich®),
obchazeni zdkona. Uvedena c¢innost se ze znafné Casti obsahové prekryva s ¢innosti
obchodnika s cennymi papiry. LiSi se pouze vtom, Ze vysledkem poradenské Cinnosti je
doporuceni urcitého postupu, zatimco u ¢innosti znalce je to vetfejna listina dokladajici urcity
stav. ZjiStovani podkladi pro takovy vystup je vSak obdobné. Vykonem znalecké Cinnosti na
poli kapitdlového trhu prostfednictvim dcefinné spolecnosti by tedy specializace obchodnika
s cennymi papiry nebyla ohroZena.

Smysl a ucel § 45 odst. 2 zdkona o cennych papirech vSak nespocivd pouze v zajisténi co
nejvySsi miry specializace obchodnika s cennymi papiry, ale také v omezeni financnich rizik,
kterda by ssebou podnikdni v jinych oblastech mohlo obchodnikovi pfinést, arovnéz
v zamezeni stfetu zajmi, k némuz by mohlo dochazet. I z tohoto pohledu se znalecka ¢innost
jevi jako pfipustnd, je ovSem dulezité¢ v kazdém konkrétnim piipade€ zvazit, nakolik se bude
obchodnik s cennymi papiry v ¢innosti dcefiné spolecnosti pfimo ,,angazovat®, coz bude mit
vliv 1 na miru rizika spojeného s danym podnikdnim.

Piehlizet nelze ani ustanoveni § 11 odst. 1 zdkona o znalcich a tlumocnicich, ze v pfipade¢,
kdy lze mit pro pomér znalce k véci, osobam apod. pochybnost o jeho nepodjatosti, nesmi
znalec v konkrétnim piipad€ znaleckou ¢innost vykonavat. Dohled nad dodrZovanim tohoto
ustanoveni je predevSim véci soudu, ktery znalce jmenoval. Jestlize znalec pies vystrahu
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porusuje své povinnosti, véetné povinnosti tykajicich se vylouceni, mize dojit k jeho odvolani
(§ 20 zak. 36/1967 Sb., oznalcich a tlumocnicich). V pfipadé stfetu z4jmi mezi
obchodnikem a znalcem by se vSak dle naSeho ndzoru mohlo jednat té€z o poruseni § 47b odst.
1 zdkona o cennych papirech. ReSenim by pak mohlo byt (stejn& jako u obchodil na vlastni
a cizi ucet) disledné ztizovani a dodrzovani ,,Cinskych zdi“.

V praxi je nutno zkoumat kazdy konkrétni pfipad, a to jak z hlediska pfedmétu podnikani
dcefinné spolecnosti, vazeb mezi touto spole¢nosti a obchodnikem s cennymi papiry, tak
piredev§im z hlediska dopadu piipadné existence dcefinné spoleCnosti na ptedpoklady
obchodnika s cennymi papiry k poskytovani investi¢nich sluzeb.

Prezidium Komise schvalilo dne 24. 6. 2002.
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