Véc: Obstarani a zprostiedkovani koupé nebo prodeje cenného papiru nebo derivatu

Zakon €. 591/1992 Sb., o cennych papirech ve znéni pozdéjsich predpisii (dale jen “zékon o
cennych papirech”), stanovi v § 8a odst. 2, co se rozumi pro ucely zdkona o cennych papirech
obchodovanim s derivaty. Za obchodovani s derivaty se pro tcely zdkona o cennych papirech
povazuje koupé¢ nebo prodej derivatu na vlastni uCet pro jiného a obstarani koupé nebo
prodeje derivatu. Zakon o cennych papirech tak vymezuje obchodovani s derivaty obdobné,
jako vymezuje v § 8 odst. 1 obchodovani s cennymi papiry.

Zakon o cennych papirech nestanovi vyslovng, co se rozumi “obstaranim koupé nebo prodeje
derivatu”, v hlavé II. vSak vymezuje pojem “obstarani koup€ nebo prodeje cenné¢ho papiru”.
Vzhledem ke shodné dikci § 8a odst. 2 pism. b) a § 8 odst. 1 pism. b) je nezbytné dojit
k zavéru, ze pojem “obstarani koupé nebo prodeje” je pouZzit v obou piipadech ve stejném
smyslu.

Zakon o cennych papirech rozliSuje smlouvy o obstarani koupé€ nebo prodeje cenného papiru
(smlouva komisionaiska podle § 28 a nasl. zdkona o cennych papirech a smlouva mandatni
podle § 33 odst. 1 zdkona o cennych papirech) a smlouvy o zprostfedkovani koupé nebo
prodeje cenného papiru (§ 33 odst. 2 zakona o cennych papirech). Pojem “obstarani” vSak v
sobé vzdy zahrnuje jednani pro jiného, a to bez ohledu na konkrétni smluvni typ a formu
tohoto jednani. Naptiklad zdkon ¢. 40/1964 Sb., obcansky zdkonik ve znéni pozdéjsich
predpisit vymezuje obsah zprostiedkovatelské smlouvy jako povinnost zprostiedkovatele
obstarat pro zajemce uzavieni smlouvy. Zprostfedkovatelskd smlouva je zvlaStni variantou
mandatni (pfikazni) smlouvy, ze které se vyvinula, a neni vylouCeno uskuteciovat
zprostifedkovani 1 na zéklad¢ uzaviené mandatni smlouvy. Hranice téchto smluvnich typl se
stiraji a presné rozliSeni mezi nimi se tak stava pravné takika nemoznym. Oddéleni obstarani
od zprosttedkovani v zdkon& o cennych papirech je proto v kontextu pravniho fadu
systematicky nespravné, odporuje obecnym zisadam a historickému vyvoji soukromého
prava.

Pojmem “obstarani koupé¢ nebo prodeje cennych papirG” rozumi zdkon o cennych papirech
nejen ¢innost, kdy urcity subjekt jako mandatai nebo komisionaf piimo uzavird smlouvu o
koupi nebo prodeji cennych papird, ale i Cinnost jinych subjektli jako mandatai nebo
komisionari, ktera smétuje “k dosazeni tohoto vysledku” (dikce § 28 odst. 1 a § 33 odst. 1
zdkona o cennych papirech). Obstaranim je tedy jakakoliv cCinnost mandatafe nebo
komisionare, bezprostfedné sméfujici k uzavieni smlouvy o koupi nebo prodeji cennych
papird. Nerozhodné pfitom je, zda touto Cinnosti je vlastni uzavieni smlouvy o koupi nebo
prodeji cennych papirli nebo napft. zastupovani tieti osoby v jednani s osobou tuto smlouvu
piimo uzavirajici. Tento zavér je tfeba opét vztdhnout 1 na obstarani koupé nebo prodeje
derivatu.

Vzhledem k povaze derivatl a vyse uvedené argumentaci je absurdni, aby smlouvy tykajici se
koupé nebo prodeje derivati mély jiny rezim neZ smlouvy tykajici se koup€ nebo prodeje
cennych papirit (komisionaiskd podle § 28 az 32 zdkona o cennych papirech, mandatni a
zprostiedkovatelskd podle § 33 odst. 2 zdkona o cennych papirech). Pokud je tedy pro
obstarani koup€ nebo prodeje derivatu nutno pouzit ustanoveni zdkona o cennych papirech
upravujici obstarani koupé nebo prodeje cennych papirt (§ 28 az § 33 zakona o cennych
papirech), je pro zprosttedkovani koup€ nebo prodeje derividtu nutno pouzit ustanoveni
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upravujici zprostiedkovani koup€ nebo prodeje cennych papirti (§ 33 odst. 2 zakona o
cennych papirech).

Podle § 46 odst. 2 zdkona o cennych papirech mize obchodnik s cennymi papiry vedle
obchodovani s cennymi papiry vykonavat i dali ¢innosti uvedené pod pismeny a) az h), je-li
tak stanoveno v jeho povoleni. Podle § 46 odst. 3 zdkona o cennych papirech nesmi tyto
¢innosti vykonavat nikdo jiny nez obchodnik s cennymi papiry. Z hlediska vetejnopravni
regulace Cinnosti obchodnika s cennymi papiry je nesmyslné, aby zprostiedkovani koupé
nebo prodeje derivatu na rozdil od zprostiedkovani koupé nebo prodeje cenného papiru
nespadalo pod &innosti vyhrazené obchodnikovi. Ugel zakona je pravé opacny. Tim, Ze
zakonodarce vyclenil obchodovani s derivaty pod c¢innosti, které nemusi byt vzdy soucasti
povoleni obchodnika s cennymi papiry (§ 46 odst. 2 pism. f) zdkona o cennych papirech),
zdiiraznil potiebu kvalifikovaného vykonu takové ¢innosti. Ne kazdy obchodnik s cennymi
papiry tak je opravnén obchodovat s derivaty. Zprostiedkovani koupé nebo prodeje derivatu
se v souladu s vySe uvedenym fidi ustanovenim § 33 odst. 2 zdkona o cennych papirech. Tato
¢innost je zahrnuta v § 46 odst. 2 pism. b) zdkona o cennych papirech, a je tedy vzdy Cinnosti
vyhrazenou obchodniku s cennymi papiry.

Mezi mozné povolené ¢innosti obchodnika s cennymi papiry patii mimo jiné téZ poradenska
¢innost ve vécech investic do investicnich instrument (§ 46 odst. 2 pism. h) zdkona o
cennych papirech). Vzhledem k tomu, Ze dle § 5 odst. 1 pism. d) zdkona ¢. 15/1998 Sb., o
Komisi pro cenné papiry, je derivat investicnim instrumentem, je za vySe uvedenych
podminek opravnén obchodnik s cennymi papiry provadét poradenskou c¢innost ve vécech
investic do derivatl, pokud je tato ¢innost v rdmci jeho povoleni. Uvedena poradenska ¢innost
v sob¢ obsahuje poskytovani informaci a rad umoziujicich zdjemci uzaviit smlouvu o koupi
nebo prodeji derivatu v¢etné informaci a rad ohledné osoby, s niZ je mozné takovou smlouvu
uzaviit a podminek uzavieni takové smlouvy. Uvedena poradenskd cinnost vSak neni
vyhrazenou Cinnosti a mize ji podle ustanoveni § 46 odst. 3 zdkona o cennych papirech
vykonavat i ne — obchodnik s cennymi papiry. To plati samoziejmé jen za predpokladu, ze
takovy subjekt nejednd jako komisionaf, mandatat nebo zprostiedkovatel. V praxi je vzdy
nutno velice peclivé posuzovat hranici mezi pouhym poradenstvim a mezi zprostfedkovanim
vyhrazenym obchodniklim s cennymi papiry.

Obstaranim koupé nebo prodeje cenného papiru nebo derivatu je jakakoliv ¢innost
mandatare nebo komisionare, bezprostiedné smérujici k uzavieni smlouvy o koupi nebo
prodeji cenného papiru nebo derivatu. Nerozhodné pritom je, zda touto Cinnosti je
vlastni uzavieni smlouvy o koupi nebo prodeji nebo napf. zastupovani treti osoby
v jednani s osobou tuto smlouvu pfimo uzavirajici.

Zprostiedkovani koupé nebo prodeje derivatu je ¢innosti na zakladé smluv podle § 33
odst. 2 zakona o cennych papirech, ktera je vyhrazena obchodnikiim s cennymi papiry.
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