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

Vyklad Komise pro cenne papiry zmirnuje
nedostatky zakona

Legislativa tykajici se kapitalového trhu prosla v prvnim pololeti letosniho roku v souvislosti se
vstupem do EU pocCetnymi zménami. V disledku nejasného vykladu nékterych ustanoveni nové
prijatych pravnich predpisu v této oblasti se v procesu uplatiovani téchto zmén v praxi za¢inaji
ucastnici kapitalového trhu potykat s problémy. Jednim z takovych vykladovych problém, jenz se
svym stanoviskem snazila vyresit Komise pro cenné papiry (,Komise*), je problematika zmény
rozsahu povoleni obchodnika s cennymi papiry (,obchodnik”) ve spojeni s ipravou zmény predmétu
podnikani v zakoné o podnikdni na kapitalovém trhu (,zdkon”).
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Komise je v souladu se znénim zédkona, mimo jiné, opravnéna na zadost obchodnika zménit povoleni
k ¢innosti obchodnika (,,povoleni”), a to vydanim nového rozhodnuti, ve kterém zrusi dosavadni
povoleni a zaroven uvede novy rozsah povolenych ¢innosti obchodnika. Zédkon tedy vyslovné
stanovuje moznost Komise ménit na zadost poskytovatele sluzeb na kapitalovém trhu povoleni
obchodnika, a to rozsirenim nebo zizenim jeho rozsahu. Na druhé strané vsak zakon v pripadé
zmény predmeétu podnikani stanovi obchodnikovi zékaz nadéle poskytovat investicni sluzby (s
vyjimkou zakonem vymezenych sluzeb smérujicich k zajisténi ochrany zakaznika), ¢imz zménu
predmeétu podnikani spojuje se zanikem povoleni k ¢innosti obchodnika. Komise se v této souvislosti
snazila zaujmout stanovisko k vykladovym nejasnostem ohledné dusledku takové zmény predmétu
podnikani, kdy obchodnik zustava nadale obchodnikem a tprava jeho predmétu podnikani v
navaznosti na nové vydané povoleni pouze méni rozsah investicnich sluzeb, k nimz je opravnén,
popr. rozsah investi¢nich nastroji, ke kterym je opravnén investi¢ni sluzby vykonévat.

Komise dospéla k zavéru, ze zakaz vykonu ¢innosti obchodnika v souvislosti se zménou predmeétu
podnikéni je potreba vykladat v ndvaznosti na ustanoveni zakona, dle kterého predmétem podnikani
obchodnika mohou byt pouze Cinnosti uvedené v povoleni. Logickym vykladem 1ze tedy dovodit, ze
pouze zméni-li obchodnik sviij predmét podnikani tak, ze si stanovi jako predmeét podnikéni Cinnost,
kterou nema uvedenou v povoleni, je tato situace neslucitelna s dalSim trvanim jeho povoleni.

Vnitrni rozpor jednotlivych ustanoveni zdkona tedy v tomto pripadé Komise preklenula logickym a
systematickym vykladem, ktery je zalozen na smyslu nového zékona, nikoli na ¢isté formalistickém c¢i
doslovném pojeti, které by mohlo vést az k absurdnim zavéram. Je ovSem otézkou, kolik podobnych
»Zradnych ustanoveni” jesté ¢iha zatim nepovsimnuto v zaplaveé nové prijatych pravnich norem, z
nichz mnohé mohou mit zasadni vliv na ¢innost doméacich podnikatelskych subjekti. Ne ve vSech
oblastech hospodarského zivota existuje statni organ nadany obdobnymi pravomocemi a
autoritativnosti vykladu zakona jako je pravé Komise pro oblast kapitalového trhu.
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