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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Komise je nucena nejasnosti zakona opet
resit vykladem

Aplikace zmén nékterych pravnich predpisll, pfijatych v souvislosti se vstupem Ceské republiky do
Evropské Unie, je v praxi obcas doprovazena problémy vzniklymi zejména nepresnym prekladem
prislusnych smérnic, resp. nejasnym znénim nové prijatych ustanoveni jednotlivych zakont, které
tyto smérnice implementuji. Jednim z vykladovych problému, ktery se stal v posledni dobé
predmeétem stanoviska Komise pro cenné papiry (,Komise”), je otdzka pozadavku na vysi vlastniho
kapitalu obchodnika s cennymi papiry (,obchodnik”) dle ustanoveni zékona o podnikdni na
kapitdlovém trhu (,zakon”).

Aplikace zmén nékterych pravnich predpistl, ptijatych v souvislosti se vstupem Ceské republiky do Evropské Unie, je
v praxi obCas doprovazena problémy vzniklymi zejména nepresnym prekladem piisluSnych smérnic, resp. nejasnym
znénim nové prijatych ustanoveni jednotlivych zdkont, které tyto smérnice implementuji. Jednim z vykladovych
problému, ktery se stal v posledni dobé predmétem stanoviska Komise pro cenné papiry (,Komise“), je otédzka
pozadavku na vysi vlastniho kapitalu obchodnika s cennymi papiry (,obchodnik”) dle ustanoveni zdkona o podnikani
na kapitalovém trhu (,zdkon”).

Zakon stanovi dvé minimélni hodnoty vyse vlastniho kapitalu obchodnika, a to bud hodnotu odpovidajici v ceskych
korunach ¢éstce 730.000 EUR nebo ¢éstce 125.000 EUR. SniZenou hranici vlastniho kapitdlu mtze mit obchodnik,
ktery v souladu s povolenim poskytuje pouze investi¢ni sluzby zahrnujici prijimani a predavéani pokynt tykajicich se
investi¢nich néstroju, provadéni pokyna tykajicich se investi¢nich néstroji na Gcet jiné osoby a obhospodarovani
majetku zdkaznika na zdkladé smlouvy se zakaznikem, je-li souc¢asti majetku investi¢ni néstroj.

Vzhledem k tomu, Ze text predmétného ustanoveni zdkona vymezuje vySe uvedené sluzby kumulativné, jeho vykladem
je mozno dospeét k zavéru, ze vlastni kapitél ve vysi 125.000 EUR mohou mit pouze obchodnici, jenZ maji povoleni

k poskytovéani zaroven vSech vyse uvedenych sluzeb, pricemz obchodnik poskytujici pouze nékterou z téchto sluzeb
by musel mit vlastni kapital ve vysi 730.000 EUR. K zamezeni vzniku absurdni situace, kdy by na obchodnika

s mensSim rozsahem c¢innosti mél byt kladen vyssi kapitalovy poZadavek nez na obchodnika s vétsim rozsahem
¢innosti sméruje i vyklad Komise opirajici se zejména o text prislusné smérnice ES, jez vyslovné pocita s provadénim
jedné nebo vice z uvedenych Cinnosti.

Obdobny problém resila Komise i v souvislosti s poskytovanim dopliikovych investi¢nich sluzeb. Vysi vlastniho
kapitalu obchodnika poskytujiciho nékterou z doplitkovych sluzeb, zakon stanovuje pouze v pripadé tischovy
investi¢nich nastroju, a to ve vysi 730.000 EUR. U ostatnich doplnkovych sluzeb zékon tuto otdzku neresi. Vzhledem
k tomu, Ze zadna z dopliikovych sluzeb neni uvedena v ustanoveni specifikujicim sluzby, pfi jejichZ poskytovani muze
mit obchodnik vlastni kapital ve vysi 125.000 EUR, bychom vykladem zékona bychom mohli dovozovat, ze obchodnik
s povolenim k poskytovani jakékoliv doplnkové sluzby by musel mit i v téchto pripadech vlastni kapital ve vysi
730.000 EUR. Ve svém stanovisku dospéla Komise k zavéru, ze se vySe vlastniho kapitélu ridi pouze rozsahem



udéleného povoleni k poskytovani hlavni investi¢ni sluzby. Pokud by tedy obchodnik poskytoval jakékoliv doplnkové
sluzby spolu s hlavnimi investi¢nimi sluzbami uvedenymi v ustanoveni vymezujicim ¢innosti, u kterych se uplatni
snizend vysSe vlastniho kapitalu, pozadavek na jeho vlastni kapital by byl pouze 125.000 EUR.

Stanovisko Komise tedy opét pomaha resit vykladové nejasnosti v ceské legislative. Pro vyssi pravni jistotu by vsak
jisté bylo Zadouci, aby vysledky legislativni ¢innosti takovychto pomtcek vyzadovaly co nejméné.
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