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

Komise pro cenné papiry vyzyva k verejne
diskusi o stanovisku k tzv.,churningu”

Dne 4. listopadu 2005 uverejnila Komise pro cenné papiry (dale jen ,Komise“) material , Stanovisko
‘Churning‘“ a zaroven vyzvala Sirokou odbornou i laickou verejnost k diskusi o obsahu tohoto
materidlu. Stanovisko si klade za cil upozornit obchodniky s cennymi papiry a investory na existenci
této praktiky, kterou Komise v ramci své vlastni dozor¢i ¢innosti zaznamenala.

Co je to vlastné churning? Jedna se o neetickou a nedovolenou praktiku spocivajici v tom, ze obchodnik s cennymi
papiry nadmérné obchoduje na uctu zdkaznika, z ¢ehoz pro zakaznika vyplyvaji zvySené naklady v podobé vyssich
provizi obchodnikovi s cennymi papiry, vy$sich trokl pti obchodovani na Gvér a dalsich poplatka. Obchodnik

s cennymi papiry timto svym jednanim porusuje povinnost stanovenou mu v § 15 odst. 1 pism. a) zdkona ¢.
256/2004 Sh., o podnikdni na kapitadlovém trhu, poskytovat investicni sluzby s odbornou pééi spocivajici zejména
v kvalifikovaném, ¢estném a spravedlivém jednani v nejlep$im zdjmu zdkazniku a fddného fungovéni trhu.

Stanovisko Komise v prvé radé churning definuje a uvadi podminky, které musi byt pro prokazani churningu dény:

a) obchodnik s cennymi papiry musi mit v rukou faktickou kontrolu nad objemem a frekvenci obchodovéani na uctu
zdkaznika,

b) nastéva odpoveédnost za spravni delikt podle §157 odst. 1 pism. m) zédkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu, ktera je objektivni a nezélezi tedy na zavinéni, a

c¢) dochazi k nadmérnému obchodovéni. Charakteristickymi znaky nadmeérnosti obchodovani jsou typicky Casté
nékupy a prodeje investi¢nich nastrojli, neprimérené vysoky obrat na uctu a vysoké poplatky obchodnikovi s cennymi
papiry. Nadmérnost obchodovéni je ale tfeba posuzovat individualné, zalezi na tom, jaké ma zédkaznik zkusSenosti,
cile, vztah k riziku atd. Na nadmérnost obchodovani nelze usuzovat pouze ze zisku ¢i ztraty na ucté zédkaznika.
Nejcastéji byva odvozovéna z ukazatele obratu na uctu zékaznika a ukazatele vySe nakladl ve vztahu k majetku
zékaznika, popripadé také z ukazatele Cetnosti ndkupu a prodeju na uctu a ukazatele vySe néklada ve vztahu ke
ztraté.

Zavérena Cast stanoviska je vénovana $kodé zpusobené churningem. Komise do $kody zplisobené zékaznikovi
nezahrnuje pouze provize zaplacené obchodnikovi, iroky a jiné poplatky, ale téz usly zisk, ¢ili rozdil mezi aktudlni
hodnotou majetku zdkaznika a hodnotou majetku v pripadé, ze by byl Gcet spravovan radné a v souladu s zékonnymi
povinnostmi.

Stanovisko Komise v mnohych aspektech vychazi ze zkuSenosti kapitalového trhu USA a doporuceni tamnich
odborniki, nebot Cesky kapitalovy trh zatim dostatek zkuSenosti s touto problematikou nenabyl. Jelikoz véak vyse
popisované praktiky nabyvaji na vyznamu, je nutné se jimi zabyvat.
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Dalsi clanky:

e Mozné dusledky nespravného pouziti Al v procesnich podéanich

o Uzemni plan jako kli¢ovy faktor pii ocefiovani pozemki

 Kdyz spole¢nik neni dodavatel. NSS znovu resil danovy ,Svarcsystém*” u spole¢niku s.r.o.
e Zaméstnanecké akciové opcni programy (ESOP)

e Novy rezim pro dluhopisové financovani

e Transfer Pricing: Na co si dat pozor s blizicim se koncem roku

» Soubéh odepreni naroku na odpocet dané a ruceni za nezaplacenou dan dle rozsudku KONREO
¢ Odpovédnost financénich instituci za nespravné investicni poradenstvi

¢ Vyvoj jednani G7/OECD/USA v oblasti Pillar Two

e Soucasny trend mikrodomt a mobilnich domu z pohledu financovani a ocenovani

o Svarcsystém a jeho danové rizika u dodavateld i odbératell sluzeb



https://www.epravo.cz/top/clanky/mozne-dusledky-nespravneho-pouziti-ai-v-procesnich-podanich-120478.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/uzemni-plan-jako-klicovy-faktor-pri-ocenovani-pozemku-120530.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/kdyz-spolecnik-neni-dodavatel-nss-znovu-resil-danovy-svarcsystem-u-spolecniku-sro-120456.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/zamestnanecke-akciove-opcni-programy-esop-120453.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/novy-rezim-pro-dluhopisove-financovani-120460.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/transfer-pricing-na-co-si-dat-pozor-s-blizicim-se-koncem-roku-120449.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/soubeh-odepreni-naroku-na-odpocet-dane-a-ruceni-za-nezaplacenou-dan-dle-rozsudku-konreo-120355.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/odpovednost-financnich-instituci-za-nespravne-investicni-poradenstvi-120323.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/vyvoj-jednani-g7oecdusa-v-oblasti-pillar-two-120337.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/soucasny-trend-mikrodomu-a-mobilnich-domu-z-pohledu-financovani-a-ocenovani-120257.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/svarcsystem-a-jeho-danova-rizika-u-dodavatelu-i-odberatelu-sluzeb-120207.html

