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Uvod

Vstupem Ceské republiky do Evropské unie a jejim pfipojenim k jednotnému
vnitinimu trhu se oteviela obchodnikiim s cennymi papiry moznost podnikat na uzemi
jednotného vnitiniho trhu na zékladé mezi staty vzajemné uznivané licence (dale jen
,Jednotnad licence*). Ceskym obchodnikiim s cennymi papiry se tim oteviel cely evropsky

finan¢ni trh.

Stejné jako maji obchodnici s cennymi papiry s povolenim ziskanym v Ceské
republice moZnost poskytovat investiéni sluzby na tuzemi vSech <Clenskych statd
Evropského hospodatského prostoru, maji i obchodnici s cennymi papiry z ostatnich
¢lenskych statd Evropského hospodaiského prostoru mozZnost poskytovat investi¢ni sluzby

na tzemi Ceské republiky.

Moznost vyuziti jednotné licence zésadnim zplsobem zjednoduSuje vstup
obchodnik®i s cennymi papiry zjednoho ¢lenského statu Evropského hospodaiského
spoledenstvi na tzemi jiného C¢lenského statu. To vede krozmachu preshrani¢niho
poskytovani sluZeb, disledkem &ehoz je posilena konkurence na trhu a zvySena jeho
efektivita. S rlstem poctu ucastnikii na trhu se vSak zvySuje i riziko selhani nékterého
znich. MozZnost vyuziti jednotné licence se tak musi odrazit i v praci organt, jejichz

ukolem je ¢innost obchodniki s cennymi papiry dozorovat.

Béhem vice neZ jednoleté moznosti vyuzivat vyhody jednotné licence se objevilo
nékolik otdzek, které zplisobuji nejistotu obchodnikli s cennymi papiry pii jejich Cinnosti.
Nejistota miize nékteré subjekty odradit od uskute¢iiovani ¢innosti, které jim volny pohyb
sluzeb nebo svoboda usazovani zaruCuje. To v koneéném disledku omezuje ucinek
zékladnich svobod a efektivity vnitfniho trhu. Nevykonavanim nékterych cinnosti
z diivodu nejistoty je snizovéna konkurence na trhu. Zakaznik ma pak uz8§i moznosti
pfi vybéru sluzeb, které by co nejlépe vyhovovaly jeho potfebam a planovanym nékladim.

Zdroje, které jsou k problematice jednotné licence v Ceském jazyce k disposici,
nejsou dostate¢né podrobné, nejsou adresovany piimo obchodnikiim s cennymi papiry a

neobsahuji tak odpovédi na jejich specifické problémy, nebo vznikaly jesté pfed vstupem
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Ceské republiky do Evropské unie a neobsahuji odpovédi na otézky, které pii praktickém

vyuziti tohoto institutu vznikly. Zahrani¢ni zdroje zase nejsou vSem obchodnikiim

s cennymi papiry ptistupné. Proto jsem se rozhodl na zéklad€ svych poznatkd pii praci
na odboru poskytovateld investi¢nich sluzeb Komise pro cenné papiry vytvorit material,

ktery by byl ndpomocny uéastnikiim kapitalového trhu.

Cilem této prace by tak mélo byt vytvofit souborny materidl stanovici zéklad, jak
teoreticky tak prakticky, shrnujici dosavadni zkuSenosti, z kterého by dale vychazely jak
prace teoretické, tak Komise pro cenné papiry a obchodnici s cennymi papiry pii své
&innosti. Prace si klade rovn&Z za cil zhodnotit pravni upravu jednotné licence v Ceské
republice s ohledem na smérnice Evropskych spoleCenstvi a pravn€ posoudit 1 kroky
regulatora. Z divodu aktualnosti je prace zpracovana zpohledu smérnice o trzich
s finan¢nimi nastroji, ktera nahradi smérnici o investi¢nich sluzbach, ale jejiz transpoziéni
lhtita dosud neprobéhla. V praci upozornim i na zmény, které¢ v problematice jednotné
licence smérnice o trzich s finanénimi nastroji oproti smeérnici o investi¢nich sluzbach

piinese.

Cili této rigorézni prace je podiizena jeji struktura. Nejprve je Ctenaf uveden
do problematiky, kde mu je vysvétlen historicky vyvoj, pojem a principy jednotné licence

obchodnikil s cennymi papiry.

V dal8i ¢asti bude rozebrano, v kterém okamziku je obchodnik s cennymi papiry
povinen podstoupit oznamovaci proces pro moznost poskytovat investi¢ni sluzby v jiném
stat& Evropského hospodaiského prostoru se zaméfenim na hlediska komunikace na dalku,

reklamy a propagace sluZeb a vyuziti zprostiedkovatele nebo nezavislé osoby.

Ackoli smlouva o zaloZeni Evropského spoledenstvi stanovuje zakladni principy
pro svobodu usazovani a svobodu volného pohybu sluzeb v Evropském spoleCenstvi,
existuje fada oblasti, kde neni pravni stav zcela jasny. Takovou oblasti je napiiklad otdzka,
na zaklad¢€ jaké svobody je sluzba poskytovana. Na feSeni této otdzky se zaméti dalSi Cast
této prace. Zkouména bude rovnéZ povinnost ucasti obchodniicﬁ s cennymi papiry

v zaruénim systému a oznamovaci proces obchodnikl s cennymi papiry, ktef jsou zarove

bankami.
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Naésledujici dvé kapitoly ptiblizi pribéh oznamovaciho procesu z hlediska
zdkonnych a regulatornich pozadavkli a zhodnoti Uspé&Snost transpozice smérnic
do &eského pravni fadu. Zv1ast bude hodnocen postup pii zfizeni a bez zfizeni organizacni

slozky.

Dalsi kapitola shrne zptsob dozoru nad ¢innosti obchodnikll s cennymi papiry
pusobicimi v zahraniéi na zakladé jednotné licence z hlediska kompetence dozorovych
Ufadi a regulatornich krokd, které mohou proti obchodnikiim s cennymi papiry

podniknout. Piedstaveny budou i moznosti spoluprace dozorovych uiadil.

Pii své ¢innosti na zékladé jednotné licence vstupuji obchodnici s cennymi papiry
do vztahd s mezindrodnim prvkem. Obsahem dalsi kapitoly proto bude snaha odpovédét

na otdzku pravnim fadem jakého statu se bude fidit vztah mezi obchodnikem a jeho

zakaznikem.

Piedposledni kapitola pfiblizi, jaky vliv ma na ¢innost obchodnikd s cennymi
papiry komunikace na dalku a komunikace uskutecfiovana elektronickymi prostiedky,
nebot’ pfi poskytovani investiénich sluZzeb na izemi jiného €lenského statu k nim neziidka

dochazi.

Posledni kapitola je zaméfena na vybrané otdzky souvisejici s problematikou
jednotné licence. Konkrétné se jedna o prechod obchodnikli s cennymi papiry zrezimu
dvou licenci do rezimu jednotné licence po 1. kvétnu 2004, povinnost zahrani¢nich
obchodnikii s cennymi papiry poskytovat investicni sluzby v Ceské republice
prostiednictvim makléf, rozsah vzajemné uzndvanych Cinnosti a aktudlni problémy
dozoru nad zahrani¢nimi obchodniky s cennymi papiry. Na zavér bude shrnut dosavadni
vliv jednotné licence na poskytovani investi¢nich sluzeb v Ceské republice, uveden pocet

obchodnikd s cennymi papiry, kteti jednotné licence vyuzili a provedena kratkd uvaha nad

budoucnosti oznamovaciho procesu, zejména u volného pohybu sluzeb.
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1. Historicky zaklad

Myslenka jednotného trhu vychézi ze Smlouvy o zaloZeni Evropského spolecenstvi
z25. biezna 1957 ve znéni Smlouvy z Nice z26. tnora 2001 (dale jen ,.Smlouva®).
Jednotny vnitini trh je definovan jako oblast bez vnitinich hranic, v niZ je zarucen volny
pohyb zboZi, osob, sluzeb a kapitalu (tzv. ¢tyfi zdkladni ekonomické svobody). Smlouva
zakotvila do prava Evropského spoleCenstvi pradva svobody usazovani a svobody
poskytovat sluzby v Evropském spoleCenstvi a predstavuje zéklad pro ustanoveni
bankovniho, poji§tovaciho a investi¢niho podnikéni. Smérnice o jednotném trhu objasiiuji

prava a svobody vzniklé na tomto z4kladé.

V roce 1973 byly deklarovany prvni kroky pro jednotny finanéni trh zavedenim
volného pohybu sluzeb ve smérnici o zruSeni omezeni svobody usazovani a volného
pohybu sluZeb vzhledem k podnikatelskym ¢innostem bank a jinych finan¢nich instituci.’
Rozvoji jednotné licence v té dobé¢ branila obava ¢lenskych statl Evropského spolecenstvi
o dostate¢nou kvalifikovanost subjektu, ktery by mél podnikat v regulovaném odvétvi
najejich uzemi a kterému samy neudé€lily povoleni. Nemély jistotu, Ze Clensky stat
Evropského spoleCenstvi, ktery povoleni udé¢lil, nema méné piisné licen¢ni podminky ¢&i

jeho pravni fad neukladd dozorovanym osobam plnéni méné prisnych povinnosti.

Jako pfijatelné vychodisko se ukazalo sjednoceni narodnich licen¢nich podminek a
povinnosti dodrZovanych pfi vykonu ¢&innosti evropskym zdkonodarcem, provedené
piislusnymi sektorovymi smérnicemi (bankovni, investi¢ni sluzby, pojistovny, kolektivni
investovani) Evropského spoledenstvi. Pfislusné narodni upravy ve vSech Clenskych
zemich jsou v takovém piipadé srovnatelné a pfijimajici stdt nemusi mit obavy, Ze stat
udélivsi licenci neptihlédl ke stejnym kritériim, jaké by pfi licen¢nim procesu uplatnil on
sam. To plati obdobné& o povinnostech plnénych dozorovanym subjektem v pribéhu jeho
podnikéni — i ty jsou po harmonizaci narodnich tprav také v zasadé stejné.” Hlavni zésady
harmonizace nérodnich uprav byly poprvé definovany v tzv. Bilé knize Evropské komise

i G s 3
z roku 1985 nazvané ,,Dokondeni vnitfniho trhu®.

' Smérnice 73/183/EHS
2 Srov. Priprava Komise pro cenné papiry a tuzemského kapitalového trhu na vstup do EU (analyticky
dokument), bod 3.3.
3 COM(85) 310
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Jisty piedstupeni jednotné licence byl zaveden v roce 1977, kdy smérnice
o koordinaci zékontl, nafizeni a administrativnich ustanoveni vztahujicich se k zaloZeni a
provozovéani &nnosti kreditnich instituci (tzv. prvni bankovni smérnice)’ ustavila
povinnost poskytnuti povoleni k pifijimani vkladd a poskytovani uvéri. Clensky stat
Evropského spolegenstvi, ve kterém kreditni instituce’ s povolenim v jiném ¢lenském stats
chtéla zfidit organizaéni slozku, ji byl povinen udélit povoleni po splnéni stanovenych

personalnich pozadavki a pozadavki na vlastni kapital.

Navazujici druhd smérnice o koordinaci zakontl, nafizeni a administrativnich
ustanoveni vztahujicich se k zaloZeni a provozovani ¢innosti bankovnich instituci (dale jen
Jdruhd bankovni smérnice)® zroku 1989 nahrazenim obligatorniho ud&leni povoleni
oznamovacim principem zavedla princip jednotné licence tak, jak jej zname nyni. Zaroven
rozsifila predmét sluzeb, na které se princip jednotné licence vztahoval mimo jiné

na nékteré sluzby investi¢niho bankovnictvi.

Ob¢ posledné¢ jmenované smérnice se vSak nevztahovaly na poskytovatele
investiénich sluZeb, tito nemohli vyuzivat vyhody jednotné licence a dochazelo tak
k omezovéani zdravé konkurence. Pro odstranéni tohoto nezddouciho stavu byla v roce
1993 vydéana smérnice o investi¢nich sluzbach’ (déle s ohledem na zavedenou zkratku
anglického Investment Services Directive jen ,,JSD*), ktera zahrnovala castniky trhu, ktefi

neméli bankovni licenci. Ti byli poté nazyvani obchodniky s cennymi papiry.

Smlouva o Evropském hospodatfském prostoru, podepsand v Portu dne 2. kvétna
1992, rozsitila pravni upravu Evropského spoleCenstvi na vSechny staty Evropského
hospodaiského prostoru, které nejsou soucasti Evropského spoleCenstvi. VSechna
ustanoveni, kterd se vztahuji na staty Evropského spolecenstvi se tedy vztahuji i na staty
Evropského hospodarského prostoru.® V textu bude déle pro tyto stity uzivano oznaceni

»Clensky stat*.

1

* Smérnice 77/780/EHS
> Spolegnosti, jejichz predmétem podnikani je pfijimani vkladd a jinych splatnych penéZnich prostiedkd
od vefejnosti a poskytovani (ivérd na vlastni tiget. Vedle bank jde tedy také o spofitelni a ivérni druzstva.

% Smérnice 89/646/EHS

7 Smérnice 93/22/EHS

8 Mimo ¢lenskych stati Evropského spolegenstvi téz Norsko, Island a Lichtenstejnsko.
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Vybor moudrych pod vedenim barona Alexandra Lamfalussyho, ustanoveny
Evropskou radou 17. &ervence 2000, ve své zavéreéné zpravé predstavil novou legislativni
techniku zaloZenou na &tyfaroviiovém pifstupu,’® a to ramcovych principech,
implementacnich opatfenich, spolupraci a vynucovani. Uroveti 1, smérnice, mé tvofit
obecnéjsi ,,ramcové” principy, zatimco teprve uroveni 2 maji tvorit konkrétngjsi technické
implementacni opatieni ptijaté Evropskou komisi za spoluprace s piisluSnym poradnim
vyborem. Navrh Vyboru moudrych byl pfijat Evropskou radou ve Stockholmu 23. biezna
2001.

Smérnice o investi¢nich sluzbach byla jako nésledek rozvoje novych sluzeb a
nastroji nahrazena smérnici o trzich s finan¢nimi néstroji“ (dale jen ,,Smérnice®) ze dne
21. dubna 2004. Na jejim zéaklad¢ je roz$ifen seznam vzajemné uzndvanych investi¢nich
sluzeb a investi¢nich nastrojii a zvySuje se uroveri harmonizace jednotlivych narodnich
pravidel. V Utednim vé&stniku Evropského spoledenstvi byla uvefejnéna dne 30. dubna
2004. Lhita pro transpozici Smérnice byla piivodné stanovena na 24 mésicli, vzhledem
k pomalej$imu dokonéovani implementacnich opatfeni ke Smérnici vSak byla v Cervnu
2005 prodlouZena o 6 m&sict do 30. ¥jna 2006.'> Posledni, druh4 sada implementa¢nich
opatieni ke Smérnici byla Vyborem evropskych regulator dokoncena k 30. dubnu 2005 a

ptedlozena ke schvaleni Evropské komisi.

? Cilem Vyboru moudrych bylo navrhnout opatieni k rychlej§imu plnéni ukold v Akénim planu pro finanéni
sluzby. V tnoru 2001 Vybor uveiejnil findlni zpravu, kterou nasledné prezentoval na bfeznovém summitu
Evropské rady ve Stockholmu. Doporuceni ve finalni zpravé se stala zdkladem pro reformu regulatorniho
ramce evropskych finan¢nich trh@. Navrhovand opatfeni sméfovala k tésn&jsi integraci evropskych
finan¢nich trhii a vytvoreni podminek pro efektivn&jsi spolupraci regulatornich instituci pfi implementaci
legislativy Evropského spoledenstvi. Zprava doporudila zdsadni zménu legislativniho procesu v oblasti
finanénich sluzeb a zavedeni systému, ktery je znam pod nazvem ,Lamfalussyho procedura“. Jako dalsi
priority definoval Vybor moudrych zfizeni Evropského vyboru pro cenné papiry, posileni principu jednotné
licence a zavedeni spoleénych udetnich standardd.

19 Tzy. Lamfalussyho procedura. Jedn4 se &tyfstupiiovy proces implementace pravnich pfedpist Evropského
spole¢enstvi pro oblast finanéniho trhu. V prvnim stupni vydava Evropské rada spole¢n€ s Evropskym
parlamentem ramcové predpisy, zejména smérnice. Ve druhém stupni vydava Evropska komise ve spolupraci
s pfislusnych poradnim vyborem provadéci pfedpisy (implementaéni opatieni) k ramcové legislative. Ve
tfetim stupni publikuje Evropskd Komise metodické materialy a ,,guidelines” k aplikaci piedpisii s cilem
zajistit konzistentni implementaci a aplikaci. Ctvrty stupeti spo&iva v kontrole souladu narodni legislativy s
pravem Evropského spoledenstvi a koordinaci vyméhdani jejiho plnéni mezi dozorovymi ufady &lenskych
statl.

"' Smérnice 2004/39/ES

12 Tiskova zprava Evropské komise ze dne 20. Gervna 2005 dostupna na adrese
http://www.europa.eu.int/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/05/759&format=HTML&aged:0&lang
uage=EN
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V Ceské republice byla tprava jednotné licence obchodniki s cennymi papiry
vloZena do zékona ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech (déle jen ,.zdkon o cennych
papirech®) zikonem ¢&. 362/2000 Sb. stucinnosti ode dne vstupu v platnost smlouvy
o pristoupeni Ceské republiky k Evropské unii. S ohledem na ptijeti nového zakona
¢.256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu (déle jen ,zdkon o podnikdni

na kapitalovém trhu‘) vSak tato ustanoveni nikdy nenabyla G¢innosti.

Soudasnd pravni Giprava jednotné licence obchodnikt s cennymi papiry je v Ceské
republice obsaZzena v zékoné o podnikani na kapitalovém trhu. VSechna ustanoveni jsou
transpozici ISD. Tato prace si klade za cil shrnout problematiku jednotné licence rovnéz
z praktického hlediska do budoucna, a tak budou jednotliva ustanoveni zdkona o podnikéani
na kapitdlovém trhu srovndvéna snovéjsi upravou ve Smérnici. Vyznam jednotlivych
ustanoveni zdkona o podnikéani na kapitalovém trhu v8ak bude rozebréan i ve svétle jejich

puvodu v ISD.

Pfipravovana novela zédkona o podnikani na kapitdlovém trhu si neklade za cil
transpozici Smérnice do ¢eského pravniho fadu, ale odstranéni chyb a nepfesnosti v zakoné
obsaZenych. Samotné problematiky jednotné licence se dotyka jen ve velmi omezené mite
a u rozboru piisluSnych ustanoveni bude na nové navrhované znéni a jeho vyznam

upozorneno.

10
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2. Pojem a zakladni principy jednotné licence

2.1. Pojem jednotné licence

Vzhledem k relativni novosti principu vzdjemného uznavani licenci v Ceské
republice, a to i pro odbornou vefejnost, se jeSt¢ pevné neustalilo oznaceni, které je
pro tento princip pouzivano. Objevuji se oznaceni ,.evropsky pas®, ,jednotny evropsky
pas®, ,jednotna evropska licence®."® Tato oznadeni jsou vétsinou piekladem anglického
oznadeni ,,single passport“ nebo ,,European passport”, némeckého ,einheitlicher Pass*
nebo ,,europdischer Pass®, francouzského ,,passeport unique* nebo ,,passeport europ€en®,
pfiCemZ je oznadeni vét§inou uvadéno v uvozovkach, coZ naznaCuje, Ze ani v téchto
jazycich se nejednd o b&Zné $irSi vefejnosti osvojené oznaeni. Samotnd ISD hovorii

v bodu 3 Preambule o ,,jednotném opravnéni«."*

Ackoli se v materidlech v eském jazyce velmi ¢asto uvadi oznaeni pas (jednotny
& evropsky)'® a toto oznaeni je ¢asto pouZivdno na narodni i mezinirodni trovni,'®
rozhodl jsem se v této praci pouzivat oznaceni ,jednotna licence®. Diivod je jednak ten, Ze
toto oznaeni pouziva zdkon o podnikani na kapitdlovém trhu i zdkon o bankach, a lze
proto ofekavat, Ze postupem Casu zacne toto oznaCeni prevladat, dale je toto oznaleni i
obsahové vhodné. Jedna se opravdu o licenci, ktera tim, Ze je uzivana a uznavéna na celém
tizemi Evropského hospodéiského prostoru, ma znak jednotnosti. Upfednostnéni pojmu
,Hlicence pied ,,povolenim®, které je v zdkoné o podnikani na kapitdlovém trhu uZivano
ve spojeni pouze s izemim Ceské republiky, zase na prvni pohled odliSuje, Ze se jedna
o uZiti v mezinarodnim ramci. Je obtiZzné fici, zda byl takovy zamér na strané zadkonodarce
a jedna se o timysl, ¢&i toto oznadeni bude v nékteré budouci novelizaci zménéno. Proména
investiéniho instrumentu na investiéni nastroj ¢&i registrovaného cenného papiru

na koétovany cenny papir by tomu nasvédcovala.

13 Piiprava Komise pro cenné papiry a tuzemského kapitalového trhu na vstup do EU (analyticky dokument),
bod 3.3.

i Angl. ,single authorization, ném. ,,einzige Zulassung®, fran. ,,agrément unique“‘

'3 Napt. Hart J., Pihera V.: Nova pravni Uprava kapitalového trhu. Pravni rozhledy ¢. 11/2004 nebo Dédic J,
Cech P.: Obchodni pravo po vstupu CR do EU aneb Co viechno se po 1. kvétnu 2004 v obchodnim préavu
zménilo?. 2. vydani, RNDr. Ivana Hexnerovda — BOVA POLYGON, Praha, kvéten 2005, s. 268

1 Boos Karl-Heinz, Fischer Reinfiid, Schulte-Mattler Hermann: Kreditwesengesetz — Kommentar.
2. Auflage, C.H.Beck, Miinchen 2004, s. 1355
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2.2. Zakladni principy jednotné licence

Jednotna licence je uziteCny nastroj vytvofeny za ucelem rozvoje jednotného
evropského trhu finanénich sluzeb. Hlavni ideou a cilem je zatéZovat poskytovatele sluzeb
licenénim fizenim jen jednou v celém Evropském hospodéiském prostoru, a v piipadé, Ze
se rozhodne poskytovat sluzby v jiném cElenském staté, plivodni licenci mu zde pouze

17
,,uznat®.

Princip jednotné licence spociva v tom, Ze obchodnik s cennymi papiry muize
poskytovat investiéni sluzby na zdkladé opravnéni vydaného piislusnym dozorovym
fadem statu, ve kterém mé sidlo'® (dale jen ,,domovsky stdt“) ve viech ostatnich zemich
spoleenstvi (dale jen ,hostitelsky stat*). Dozorovy Ufad hostitelského statu nema pravo
podmifiovat zahéjeni &innosti obchodnika s cennymi papiry na Uzemi hostitelského statu

splnénim dodate¢nych pozadavka. 1

Pfed zahdjenim ¢innosti v jiném ¢lenském staté méa obchodnik s cennymi papiry
pouze povinnost oznamit zamér poskytovat investi¢ni sluzby v jiném clenském staté
domovskému dozorovému tfadu (oznamovaci princip), ktery v piipadé realizace zaméru
obchodnika provadi dozor i nad jeho ¢innosti na Gizemi hostitelskych stat (princip dozoru
zemé sidla).?’ Pi poskytovéni sluZeb v jinych &lenskych statech je obchodnik s cennymi
papiry véazén pravni Gpravou zemé sidla a pouze v uritém rozsahu téZ predpisy
hostitelského stitu upravujicimi ochranu investord. Nad dodrzovanim téchto piedpisi
v hostitelském staté dohlizi pfislusny dozorovy Ufad dané zemé (k rozsahu dozoru

jednotlivymi staty vice viz kapitola 7).

Hostitelsky stat neni opravnén kontrolovat, zda instituce zamysSlejici vykonavat
¢innost na jeho uzemi na zékladé volného pohybu sluzeb nebo prostiednictvim organizacni
slozky splnila zékladni podminky pro ziskani povoleni ve svém domovském state.

Takovou kontrolu miize provadét pouze domovsky stat sam. Udéleni povoleni je zéaleZitosti

' Ptiprava Komise pro cenné papiry a tuzemského kapitalového trhu na vstup do EU (analyticky dokument),

bod 3.3.

18 Jedna se o sidlo v §ir§im smyslu. V nékterych ¢lenskych statech mize byt obchodnikem s cennymi papiry i

fyzicka osoba. S ohledem na definici domovského statu v ISD a Smérnici je statem sidla u pravnickée osoby

stat, ve kterém maé své sidlo (v uzsim smyslu), u fyzické osoby a préavnické osoby, kterd podle prava statu,

podle n&jz byla ziizena, nema sidlo je jim stat, ve kterém ma usttedi.

;(9) Metodika - Evropsky pas pro eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - ti¢inna od 1.5.2004, bod 1.
Tamtéz




| B

Rigorézni prace Jednotna licence obchodnikit s cennymi papiry

domovského statu a hostitelsky stat jej nemiize zpochybiiovat.”' Pokud ma hostitelsky stat
dtivod pochybovat o souladu se standardnimi podminkami, mize vyuZzit ¢lanek 227 (diive
170) Smlouvy nebo pozadat Evropskou komisi o podniknuti krokd proti domovskému

statu pro nedodrzeni povinnosti podle ¢lanku 226 (dfive 169) Smlouvy.?

Tvirci Smérnice si byly samoziejmé védomi moznosti subjekti hledat pro ziskani
povoleni k poskytovani investi¢nich sluzeb ¢lensky stat, ktery jim svymi pozadavky
na udéleni povoleni nebo pifsnosti dozoru bude nejlépe vyhovovat a ve kterém se budou
snazit povoleni ziskat. Snahou tvircti Smérnice je spojit udéleni povoleni s ¢lenskym
statem, kde obchodnik s cennymi papiry vykondva vétSinu svych cinnosti. Tuto snahu
shrnuje bod 22 Preambule Smérnice, podle kterého ,principy vzdjemného uzndvani a
dozoru domovského statu vyZaduji, aby dozorovy urad clenského stdatu neudélil nebo
odejmul povolent v pripadé, Ze faktory jako obchodni pldan, geograficka distribuce nebo
aktudlné vykondvané cinnosti jasné indikuji, Ze obchodnik s cennymi papiry si vybral
pravni systém jednoho clenského stdatu z ditvodu vyhnuti se prisnéjSim standardiim
pouzivanym v jiném clenském stdté na jehoz vizemi zamysli vykondvat nebo vykondva

vétsinu svych &innosti. Obchodnik s cennymi papiry, ktery je prdavnickou osobou by mél

ziskat povoleni v élenském stdté, kde ma své sidlo. Obchodnik s cennymi papiry, ktery neni
\ pravnickou osobou, by mél ziskat povoleni ve staté, kde ma své ustiedi. Ddle by méel
clensky stat pozadovat, aby ustiedi obchodnika s cennymi papiry bylo umisténo v jeho
domovském stdté a aby zde skutecné vyvijel cinnost.* Dusledné aplikovani takového
piistupu &lenskymi staty by zamezilo vyhybéani se piisn€jsi regulaci, které miizeme,

zejména po roz§ifeni Evropské unie o novych 10 stati, pozorovat.

Princip jednotné licence je v komunitarnim pravu uplatiiovan v zésad€ ve stejné
podob& vedle obchodnikil scennymi papiry téZ u kreditnich instituci, pojiStovacich
spoleénosti, u osob kolektivniho investovani (smérnice 85/611/EHS) i pii registraci

cennych papirti (smérnice 81/298/ES a 2001/34/ES).”

21 Srov. Rozsudek Evropského soudniho dvora ze dne 10. zai{ 1996 v podobné zaleZitosti v pipadu C-11/95
Komise v. Belgie. ESD dovodil, Ze piijimajici ¢lensky stat nebyl opravnén k apiikaci prava statu plivodu
vztahujici se k televiznimu vysilani a zajistit soulad se smé&rnici 89/552/EHS (zndma jako ,televize bez
hranic*)

2 Utedni sd&leni pro bankovni sektor, s. 14, Utedni sd&leni pro pojistovaci sektor, s. C 43/12

2 Ptiprava Komise pro cenné papiry a tuzemského kapitalového trhu na vstup do EU (analyticky dokument),
bod 3.3.
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3 Zamér poskytovat investi¢ni sluzbu na tzemi jiného clenského
statu

3.1. Obecny vyklad

Jak jiz bylo zminéno v pfedchozi kapitole, poskytovani investiCnich sluZzeb
obchodnikem s cennymi papiry v jinych ¢lenskych statech je vazdno na ozndmeni zaméru

obchodnika s cennymi papiry dozorovému ufadu domovského statu.

Pro rozhodnuti, zda je obchodnik povinen ulinit ozndmeni, tj. zda zamySlena

¢innost podléha rezimu jednotné licence, je nezbytné posoudit nasledujici skutecnosti:

e zda planovana ¢innost je poskytovanim investi¢ni sluzby;

e zda se bude jednat o ¢innost provadénou na Gizemi jiného ¢lenského statu.

Co se rozumi pod ,poskytovanim investi¢nich sluzeb“ a ,na uzemi jiného
lenského statu® neni zcela jednoznaéné a ani praxe v jednotlivych ¢lenskych statech neni
zcela identickd. Pii posuzovani je nezbytné vzit v Givahu nékolik kritérii. V piipadech, kdy
nelze nize uvedend kritéria pouzit a kdy nastavaji pochybnosti o pristupu konkrétniho
¢lenského statu, je nutné posoudit dany pfipad individudlné a obchodnikiim lze jen
doporudit obratit se sdotazem na posouzeni situace na dozorovy ufad piislusné¢ho

¢lenského statu.

Jelikoz komunitarni pravo hovoii o podnikdni (¢l. 18 odst. 1 ISD) resp. poskytovani
investicnich sluzeb (&l. 31 odst. 1 Smérnice) na Gizemi jiného ¢lenského statu je ziejmé, Ze
se oznamovaci povinnost nevztahuje na jednordzové, ale ani ojedin€lé poskytnuti
investi¢ni sluzby na Uzemi jiného ¢&lenského statu. Jednotlivé nebo nérazové poskytnuti
investi¢ni sluzby bez znakli opakovatelnosti zamér obchodnika neprokazuje. Takovy zaver
potvrzuje i skutenost, Ze v ramci oznamovaciho procesu obchodnik s cennymi papiry
sd&luje plan obchodni &innosti, kterou hodld na uzemi jiného ¢lenského statu poskytovat.
O obchodnim plénu jist¢ nelze hovofit, pokud obchodnik s cennymi papiry nahodné a

ojedingle poskytne investiéni sluzbu na uzemi jiného ¢lenského statu. Predpokladem
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povinnosti provést oznameni tedy je, Ze se u obchodnika s cennymi papiry bude jednat

0 zamér provadét ¢innost opakované.24

Pro urleni, zda je tieba poskytnuti investiéni sluzby oznamit, je tfeba ono
poskytnuti sluzby rovnéz lokalizovat, tedy urcit, zda bude sluzba skute¢né poskytovana
na uzemi jiného ¢lenského statu. Na rozdil od jinych nepochybnych ¢innosti, jakymi jsou
napf. zhotoveni uéesu ¢&i postaveni domu, nemusi byt v pfipadé poskytovéani investi¢nich
sluzeb toto umisténi vZdy jednoznacéné. Tato nejistota jeSté narlistd s moZnosti uzavieni
smlouvy na dalku nebo prostiednictvim elektronické komunikace. Pfi posuzovani této

otazky existuji 2 nazorové proudy.

Prvni znich je zaloZen na stanovisku Evropské komise uvefejnéném v ufednim
sd&leni &. 97/C 209/04 Volny pohyb sluzeb a zajem na obecném blahu v druhé bankovni
smérnici®® pro bankovni sektor (dale jen ,,iiedni sdélent pro bankovni sektor). Pro nékteré
¢asti vykladu je inspirujici i tfedni sdéleni Evropské komise ¢. 2000/C 43/03 Volny pohyb
sluZzeb a obecné blaho v pojistovacim sektoru®® (dale jen ,ufedni sdéleni pro pojistovaci
sektor). Principy obsaZené v ufednim sdéleni pro bankovni sektor, ackoli se vztahuje
na kreditni instituce, je moZné aplikovat i na investi¢ni sluzby. K tomu vede ¢lanek 11 ISD
obsahujici ustanoveni o pravidlech jednani se zékazniky, ktery se taktéZ vztahuje na firmy
poskytujici investi¢ni sluzby, které podnikaji na zdkladé smérnice o zaloZeni a provadéni
ginnosti kreditnich instituci?’ (dale jen ,.bankovni smérnice*). U mnohych zavérd, které
Evropska komise uvadi, neni divod, pro¢ by je nebylo moZné vztahovat na Cinnost
obchodnik®i s cennymi papiry. Obzvlasté, pokud sluzby poskytované kreditnimi
institucemi jsou svou povahou velmi podobné tém, poskytovanym obchodniky s cennymi
papiry. Utedni sdéleni Evropské komise mé status voditka a neni zavazné pro narodni
soudy ¢lenskych statél. Jedinym organem opravnénym zdvazné vyklddat Smlouvu a

sekundarni pravni predpisy je Evropsky soudni dvir. Evropsky soudni dvir nicméné mize

2% Srov. Boos Karl-Heinz, Fischer Reinfiid, Schulte-Mattler Hermann: Kreditwesengesetz — Kommentar.
2. Auflage, C.H.Beck, Miinchen 2004, s. 1362 '

% Commission interpretative communication: Freedom to provide services and the interest of the general
good in the Second Banking Directive

% Commission interpretative communication: Freedom to provide services and general good in the insurance
sector

*” Smérnice 2000/12/ES
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brat pfi interpretaci Smlouvy a sekunddrnich pravnich ptedpist uiedni sdéleni Evropské

komise v uvahu.

Evropska komise pti hledani mista poskytnuti sluzby zkoumala rGzna kritéria, ktera
by mohla byt v této souvislosti rozhodné (je tfeba zdlraznit, Ze se nejednd o hraniéni
urCovatele ve smyslu mezinarodniho pradva soukromého a tedy ani uréeni rozhodného
prava ¢i dafiového systému, ktery bude pouZit na pravni vztah mezi obchodnikem
s cennymi papiry a zakaznikem, vice k této problematice nize v kapitole 8). Témito kritérii
byly naptiklad iniciator nabidky, residence spotiebitele, sidlo poskytovatele sluzby, misto
podepséani smlouvy atd. Zadné z téchto kritérii viak neslo uspokojivé aplikovat na &innosti

£ o oo " o O
popsané v ptiloze druhé bankovni smérnice. 8

Aby byla umoznéna jasna interpretace ,,vykonu ¢innosti na uzemi jiného ¢lenského
statu“, je podle nadzoru Evropské komise tieba zjistit, kde je uskutectiovédno
,,charakteristické plnéni“ sluzby, tedy hlavni Cinnost, za kterou je poskytovédna tplata.”’
S ohledem na charakter sluzeb je mozné toto kritérium uvefejnéné v urednim sdéleni
pro bankovni sektor vztdhnout i na obchodniky s cennymi papiry. V ptipad€ pojistovacich

instituci je rozhodujicim kritériem misto, kde leZi pojidtované riziko.>
- 2

Z uvedeného piistupu vychézi britsky regulator Utad pro finanéni sluzby' (déle jen
LFSA4%), podle jehoz nazoru® by spolednosti z Velké Britanie, které jsou kreditni instituct
nebo obchodnikem s cennymi papiry mély pouzivat test charakteristického plnéni vzdy,
kdyz zvazuji, zda je pro jejich &innost potfeba piedchoziho ozndmeni. FSA nicméné
uvedené spolecnosti upozoriiuje, Ze jiné Clenské staty mohou mit odliSny nazor. Nékteré
Clenské staty, jak je uvedeno nize, totiz uplatiuji tzv. test osloveni, tj. zda je to spotiebitel

¢i poskytovatel, kdo iniciuje obchodni vztah.

Aplikace testu charakteristického plnéni v praxi znamena, Ze britsky maklér, ktery
piijima pokyny telefonicky od zékaznika z Francie pro provedeni na burze ve Velké

Britanii mize byt povazovan za obchodujiciho nebo piijimajiciho a predavajiciho pokyny

28 Utedni sd&leni pro bankovni sektor, s. 6

¥ Tamtéz

30 Utedni sdéleni pro pojistovaci sektor, s. C 43/13

3! Financial Services Authority

32 FSA Handbook, Appendix 3 — Guidance on passporting issues, bod 3.6.1
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na Uzemi Spojeného krélovstvi. Stejn& tak v pfipadé britské spolecnosti provad&jici
obhospodatovani portfolia je tieba zkoumat, kde jsou vykondvana investi¢ni rozhodnuti a
fizeni obhospodafovani majetku. V praxi vSak obecné situaci vypada tak, ze vybér
jednotlivych nastrojfi, které budou nakupovany do zakaznickych portfolii a jejich vdhu
v piislusném typu portfolia stanovi kolektivni orgdn obchodnika s cennymi papiry,
oznadovany obvykle jako investiéni vybor. V mezich nastavenych investi¢nim vyborem
poté konkrétni makléi piislusny ke spravé portfolia €ini rozhodnuti, ktery konkrétni
investiéni nastroj a v jakém mnoZstvi bude pro zakaznika nakoupen, piipadné prodan.
K uskuteénéni tohoto ndkupu ¢&i prodeje dava pokyn dalSimu makléti, zajiStujicimu
obchodnikovi pfistup na trh. Podle mého nazoru v piipadé, kdy vSechny tyto subjekty
vykonavaji ¢innost v jiném stété, je pro uréeni mista charakteristického plnéni rozhodujici,
kde se nachazi makléi — spravce portfolia, protoze je to on, kdo v koneéném disledku
rozhoduje o presném slozeni portfolia investiénich nastrojii zdkazniki. Pokud vSak
obchodnik s cennymi papiry zamysli vyslat zaméstnance nebo doCasné opravnéné€ho
zprosttedkovatele na Uzemi jiného ¢&lenského statu a tam na doCasné bazi provadet
investi¢ni sluzby, je tfeba, aby spolegnost pro§la oznamovacim procesem pro volny pohyb

sluzeb.

FSA je dale nazoru, Ze tam, kde se spolecnost z Velké Britanie stane Clenem
regulovaného trhu, ktery ma své zapsané sidlo nebo pokud nema zapsané sidlo, své
skute¢né sidlo v jiném ¢&lenském staté, ma byt aplikovan stejny test charakteristického
plnéni. Podle tohoto testu fakt, Ze spole¢nost z Velké Britanie mé obrazovku, na kter¢ jsou
zobrazovany kurzy neznamené, Ze tato spole¢nost obchoduje na tizemi domovského statu

regulovaného trhu.

Uréeni mista poskytnuti investiéni sluzby na zakladé charakteristického plnéni ma
diisledek i pro uréeni kdy, tedy v jakém okamziku, se jednd o poskytnuti sluzby a tedy

pied jakym jednanim je tfeba ozndmeni ucinit.

Neni tak tfeba oznamovat v souvislosti s pfipravnou ¢innosti ¢i jednanim

néslednym pii poskytnuti investi¢ni sluzby. Takovym jednanim miZe byt propagace sluzeb

na uUzemi hostitelského ¢&lenského statu & ndvstéva zakaznika, kterda se netyka
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charakteristického plnéni pii poskytovani investiéni sluzby a neni ji ani doCasna navstéva

na tzemi hostitelského stétu za G&elem uzavieni smlouvy se zakaznikem.”

Na druhou stranu, pokud obchodnik s cennymi papiry vysle svého zaméstnance
nebo i jen docasné opravnéného zprostfedkovatele na Uzemi jiného ¢lenského statu
za U¢elem vykonu charakteristického plnéni pro zakaznika-neresidenta, bude se jednat

" o v " 34
o ¢innost, pro niz je potfeba oznameni.

Oznameni téZ neni potieba, pokud je investi¢ni sluzby poskytovéna osobé€, ktera se
osobné dostavi do statu, kde je obchodnik s cennymi papiry usazen (tzv. pasivni volny

pohyb sluzeb).

Stejny pristup jako britsky regulator zvolil i rakousky reguldtor Utad pro dozor
nad finanénim trhem® (dale jen ,,FMA“). Na svych strankach upozortiuje, Ze povoleni
k poskytovéni investi¢nich sluZeb opraviiuje pouze k poskytovani investi¢nich sluzeb a
nabizeni investi¢nich sluzeb neni vrozsahu povoleni zahrnuto a nepodléha tak

bezprostiedni pfislusnosti a dozoru FMA.*®

Druhy nézorovy proud je representovan zejména némeckym reguldtorem -
Spolkovym ufadem pro dozor nad finan¢nimi sluzbami®’ (déle jen ,,BaFin“) a lze ho
struéné charakterizovat jako princip osloveni. BaFin se k uvedené problematice vyjadiil
ve stanovisku Upozornéni k povinnosti mit povoleni podle § 32 odst. 1 KWG ve spojeni
s§ 1 odst. 1 a odst. la KWG k pieshrani¢nimu vykonu bankovnich ¢innosti a/nebo
pieshrani¢nimu vykonu finan¢nich sluzeb®™ ze za¥{ 2003 nahrazenému stanoviskem

stejného nazvu z dubna 2005.

BaFin uvadi, Ze oznameni je potieba, pokud zahrani¢ni subjekt zamysli se cilen¢

obracet v Némecku na trh, aby jinym subjektim (jedno zda fyzickym ¢&i pravnickym

33 Utedni sdéleni pro bankovni sektor, s. 6

3 Tamtéz

33 Finanzmarktaufsicht

%8 http://www.fma.gv.at/de/fma/markttei/wertpapi/wertpapi/wertpapi.htm
37 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

3 Hinweise zur Erlaubnispflicht nach § 32 Abs. I KWG in Verbindung mit § 1 Abs. 1 und Abs. la KWG
von grenziiberschreitend betriebenen Bankgeschiften und/oder grenziiberschreitend  erbrachten
Finanzdienstleistungen
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osobam), které maji své sidlo nebo obvykly pobyt v Némecku, opakované a podnikatelsky
nabizel investi¢ni sluzby. Povoleni vSak neni potfeba, pokud se piijemce sluzby sam,
z vlastni iniciativy, obraci na jejiho poskytovatele, tedy v ptipadé, kdy se jedna se o pasivni

volny pohyb sluzeb. Tato vylucujici podminka odpovida postoji i Evropské komise a FSA.

V Ceské republice se k zaleZitosti, kdy se jednd o poskytovéani investi¢ni sluzby
na izemi Ceské republiky, nékolikrat, a tieba fici, Ze nepiili§ konzistentné, vyjadfila

Komise pro cenné papiry (dale jen ,,Komise®).

V metodice Komise Evropsky pas pro ¢eské obchodniky s cennymi papiry ucinné
od 1. kvétna 2004 je k zdméru poskytovat investi¢ni sluzby v ivodu bodu 3 odkazovano
na vyklad v Gfednim sdéleni Evropské komise pro bankovni sektor, a tedy uZiti testu
charakteristického plnéni, a i nasledujici text obsahuje zavéry shodné s Gfednim sdélenim
pro bankovni sektor. V metodice Jednotna licence (tzv. Evropsky pas) pro zahranicni

poskytovatele investi¢nich sluzeb se Komise k problematice nevyjadiila.

Odlisny néazor na skute¢nost, kdy se jednd o poskytovani investicnich sluzeb
na uzemi Ceské republiky vyjadiila Komise ve stanovisku Kdy se jednd o poskytovani
investi¢nich sluZeb na uzemi Ceské republiky ze dne 29.10.2003. Podle tohoto stanoviska
je rozhodujici, ,jak tésny je vztah dané cinnosti k ceskému tizemi*. Jako typické piipady
Komise uvadi ¢innost vykonavanou prostiednictvim jakéhokoliv zatizeni typu poboCky
umisténé na uzemi Ceské republiky, ¢innost vykonavanou za pomoci jiné osoby na tizemi
Ceské republiky, at’ jiz zaméstnance ¢i na zékladé obchodn&pravniho vztahu a ¢innost
spo&ivajici v poskytovani investi¢nich sluzeb investorim z Ceské republiky v zahranidi,
pokud je provazeno aktivnim nabizenim sluzeb cilenym na Uzemi CR (v&etn& napt.
reklamy v eském jazyce na internetu). Takovy piistup ukazuje na uplatfiovani principu

osloveni podle némeckého modelu.

V konkrétnim ptipadé se Komise vyjadiila k problematice v rozhodnuti
KCP/14/2003 o poznani ,brit§t&ji“. Komise je shodného nazoru s Evropskou komisi i
piistupem n&kterych regulatoril, ze propagacni Cinnost nezaklada ‘poskytnuti investi¢ni
sluzby. V rozhodnuti uvedla ,umisténim predmétnych informaci (4j. nabizeni investicni

sluzby ve vztahu k spotovym, opcnim a terminovym obchodiim verejnosti) na www
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strankdch castnika Fizent jesté nedoslo také k poskytnuti inzerovanych sluzeb®. Naproti
tomu Komise uvedla, Ze ,,.znak poskytovani investicni sluzby je naplnén jiz v okamzZiku, kdy
se obchodnik zavdze sluzbu poskytnout; neni rozhodné, zda sviij zdvazek splni“, tedy

jinymi slovy nemusi dojit k charakteristickému plnéni.

Takova stanoviska musi na vefejnost piisobit pon¢kud zmatené¢. Podle mého nazoru
je tieba si pii predjimani piistupu Komise vybrat proud reprezentovany Evropskou komisi
a FSA, tedy metodiku Evropsky pas pro ¢eské obchodniky s cennymi papiry a rozhodnuti
KCP/14/2003. Néazor vyjadfeny v metodice je nejaktualnéjsi, vyjadieny specidlné
pro problematiku jednotné licence a lze si ho vysvétlit odklonem Komise od ochranéiského
piistupu uplatiiovanym od jejiho zaloZeni v roce 1998. Pro uplatnéni tohoto ndzoru by
hovotilo i ogekdvané, i kdyZ nikoli povinné, uplatnéni doktriny stare decisis, kdy nazor

vyjadieny v rozhodnuti KCP/14/2003 bude bran jako precedencni pro dalsi rozhodnuti.

Dvoji piistup neni problémem pouze Ceské republiky, ale celého Evropského
spolegenstvi. Uplatiiovanim rozdilnych kritérii vede k situaci, kdy dvéma staty bude stejna
situace posuzovéna odlisné. K problému nedochdzi, pokud oba stity uvedenou Cinnost
nepovazuji & naopak povazuji za pieshraniéni poskytovéni investicni sluzby (uplatni se
dozor Ufadu, ktery povoleni vydal). Konflikt nastava v okamziku, kdy jeden regulator bude
tvrdit, Ze poskytovatel investi¢ni sluzby uskuteciiuje na jeho izemi investi¢ni sluzby a
bude pozadovat po dozorovém ufadu jeho domovského statu piislusné kroky souvisejici
s dozorovou ¢&innosti, tento je v8ak nebude chtit podniknout, nebot’ podle jeho nazoru
o preshraniéni poskytovéni sluzby neptijde. Zde se bude muset vyjadtit Evropsky soudni

dvar, ktery s kone¢nou platnosti rozhodne o piistupu, ktery se uplatni.

Dle mého nazoru je redlné ocekavat, ze zvitézi princip charakteristického plnéni. Je
to totiZ aZ faktické &innost osoby poskytujici investi¢ni sluzbu, ktera je jako citliva soucast
narodnich ekonomik regulovéna. Protekcionisticky piistup uplatiovany v nékterych
statech s cilem chranit zakaznika jiz od okamzZiku jeho osloveni bude muset byt realizovan

prostfednictvim jinych norem, nikoli vztaZenim poskytnuti sluzby pod dozorovou

pravomoc pislusnych tifadu jiz od osloveni zékaznika.
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3.2. Komunikace na dalku

Uvedené piistupy v ndhledu na preshraniéni poskytovani sluzeb a tedy i potiebu
provést ozndmeni se odlifuji i v pfipadé komunikace mezi poskytovatelem a pifjemcem

sluzby na dalku.

S odkazem na princip charakteristického plnéni, tedy kde je sluzba vykondvana
v praxi, je Evropskéa komise nazoru, Ze poskytovani sluzeb na dalku napf. prostiednictvim
internetu, nevyzaduje predchozi oznameni, nebot’ na obchodnika s cennymi papiry nelze

nahliZet, Ze vykonava ¢innosti na Uzemi statu zékaznika.”

V Giednim sdéleni pro pojistovaci sektor Evropskéd komise k tomuto uvedla, ze
WuZiti prostiedkit komunikace na ddlku (telefon, fax atd.) a obzvldasté elektronicky obchod
(napr. prostirednictvim internetu) pro vykon pojistovaci c¢innosti zahrnujict riziko, které se
nachdzi v Elenském stdté jiném nez clensky stat podnikani pojistitele by mél byt povaZovan
Jjako vykon pojistovaci ¢innosti na zdkladé volného pohybu sluzeb, kdy nedochdzi k pohybu
Zddné ze smluvnich stran“, dale ,,... misto, kde jsou umistény technologické prostredky
pro poskytnuti sluzby (napr. kde je umistén internetovy server) nent relevantni pro urceni
statu podnikdni pojistovaci spolecnosti  uskuteciujici svou cinnost na dalku® a
... pojistovaci spolecnost operujici na vizemi jednoho clenského stdtu, kterd je pripravena
uzavirat smlouvy prostiednictvim internetu zahrnujici rizika v jiném clenském staté bude

pravdépodobné potiebovat uskutecnit oznamovaci proces®.

Na druhou stranu ve stejném Gfednim sdéleni uvedla ,,... uZiti metod elektronického
obchodu pro samotny udel propagace, poskytujici obchodni informace nebo zlepSujici
povédomi o pojistovaci spolecnosti nemiize byt povazovdn za pojistovaci cinnost a ,... je
vyloucené podradit takovouto propagaci nebo informacni cinnost pod oznamovaci proces
zaloZeny tieti smérnici (¢ldnek 34 a ndsledujici), kterd byla vytvorena pro skutecnou
pojistovact innost vykondvanou na zdkladé volného pohybu sluzeb.

Uvedené vede k zavéru, Ze Evropskd komise povazuje ozndmeni za nutn€é, pouze

pokud ma spoletnost zdmér poskytovat sluzby na tzemi jiného Clenského statu.

39 Utedni sdéleni pro bankovni sektor, s. 7
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Komunikace s potencidlnim zékaznikem jest€¢ neznamend takovy zdmér a tedy ani
povinnost provést oznameni. Zvlastnimi aspekty souvisejicimi s regulaci elektronického

obchodu se blize zaobira kapitola 9.

BaFin je odli$ného nazoru. Podle ngj, jsou-li v Némecku usazeni potencialni
zékaznici oslovovani zahrani¢nim subjektem pfimo prostiednictvim poSty nebo e-mailu ¢i
faxu, a jsou-li jim tak nabizeny investi¢ni sluzby, je tieba k této ¢innosti provést oznameni.
To nicméné neni potfeba, pokud k takové ¢innosti dochézi v rdmci smluvniho vztahu,
ktery byl mezi poskytovatelem a pifjemcem sluzby uzavien jiz dfive na zaklad€ iniciativy

pifjemce (opét z diivodu pasivniho volného pohybu sluzeb).

P¥i komunikaci prostfednictvim internetu je podle nazoru BaFinu rozhodujici, zda
jsou nabizené sluzby podle obsahové podoby internetové stranky sméfovany na némecky
trh. Obraci-1i se piislusny subjekt napf. pomoci reklamy cilené na némecky trh, jedna se
o ¢innost, ke které je tieba provést ozndmeni. Rozhodn4 ptitom neni technickd dostupnost
stranky na internetu, ale obsah hlavni strany a celkova obsahovd podoba stranek.
Disclaimer na strankdch je pouze jednim zhodnoticich kritérif. Dal§imi jsou
charakteristika doménového jména, jazyk, popis produktl, finanéni a jiné informace
poskytované zékaznikim a vztahujici se k ur€itému statu, pravni rdémec, Udaje o ceng,

moznosti plateb nebo jmenovani némecké kontaktni osoby.

Komise stoji v zdlezitosti komunikace na dalku nékde uprostied mezi témito
nazorovymi proudy. Na zdklad& nazord uvedenych v rozhodnuti KCP/14/2003 nepovaZuje
komunikaci mezi poskytovatelem sluzby a jejim piijemcem za poskytnuti sluZby
do okamziku, kdy se poskytovatel zavaZze sluzbu poskytnout, tedy ne jest¢ v okamziku, kdy
ji nabizi neurgitym osobdm (jako némecky piistup), ale jiz pied jejim skuteCnym
poskytnutim (vykondnim charakteristického plnéni, jak je ndzorem Evropské komise a

FSA).
Evropsk4 komise k problematice povinnosti provést ozndmeni pii komunikaci

se zdkaznikem na dalku dodavd, Ze si je v&doma potieby feSeni této otazky piipad

od ptipadu, coz miiZe byt obtizné a soucasné si je védoma, Ze dokud se Evropsky soudni
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dvar v této situaci nevyjadii, ma kazda instituce moznost z divodu pravni jistoty ucinit

oznameni, i kdyz by podle vyse uvedenych kritérii nebylo oznameni potieba.
3.3. Reklama a propagace sluzeb

RovnéZ nahled na reklamu a nabidku sluzeb je v rdmci Evropského hospodéiského
prostoru odli§ny. Evropskd komise se sice nevyjadfila pfimo v otdzce, kdy by ozndmeni
mélo byt nutné, pokud obchodnik s cennymi papiry propaguje své sluzby v jiném ¢lenském
staté, nicméné se k této otdzce vyjadtila ve svych ufednich sd€lenich pro bankovni a
pojistovaci sektor a tyto zavéry jsou opét v obecnych ustanovenich aplikovatelné

na obchodniky s cennymi papiry.

Podle nazoru Evropské komise propagace sluzeb ani nabidka sluzeb nemohou byt
spojeny s povinnosti podstoupit oznamovaci proces. Takové spojeni by bylo uméle
vykonstruovano, nebot’ v druhé bankovni smérnici pro to neni Zadné vyslovné ustanoveni.
Neni to piedchozi nabidka sluzeb neresidentovi, ale pouze zdmér vykondvat sluzby
na tizemi jiného statu, které ¢lanek 20 druhé bankovni smérnice podmifiuje ozndmenim.
Mimo to skutecnost, Ze se instituce obraci na zakazniky, neznamena nutng, ze zamysSli
poskytovat sluZby na tzemi jiného statu. Spojeni propagace sluzeb s ozndmenim by vedlo
k nesmysIné situaci, ve které by instituce byla nucena oznamovat zamér dozorovym
Gfadiim vSech statd, kde miZe byt reklama teoreticky piijata, ackoli v n€kterych statech
nezamysli vyvijet Zadnou Cinnost. Pfedchozi existence reklamy nebo nabidky nemiize byt

spojena s potiebou souladu s oznamovacim procesem, nicméné existence reklamy mize

indikovat z4jem poskytovat investiéni sluzby, ktery vede k potiebé ozndmenti.

Evropské komise je proto nazoru, ze z divodu jednoduchosti a souladu s druhou
bankovni smérnici vSechny formy reklamy at’ cilené ¢i jiné a vSechny nabidky sluzeb
u¢inéné na dalku jakymkoli zpGsobem by mély byt vymaty z povinnosti oznamovani.
Pouze pokud kreditni instituce zamysli vykonavat aktivity na uzemi zdkaznikova statu na
zakladé volného pohybu sluzeb, je povinna zamér oznamit.*® Stejny je i nazor FSA, ktera

IR ’ v vt v v r v ’ ’ v 41 .. n
ve své piiruéce vyslovné upozortiyje, Ze soucasné nafizeni o regulovanych Cinnostech™ jiz

0 Utedni sdéleni pro bankovni sektor, s. 7
! Regulated Activities Order
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wevr

na rozdil od diiv&jsi Gpravy v zédkoné o finan¢nich sluzbach zroku 1986*” nezakotvuje
Gpravu, Ze nabizeni vykonani regulované ¢innosti je samo o sob€ regulovanou ¢innosti.
Tato zména se zda byt podle nazoru FSA konzistentni se skute¢nosti, Ze zahrani¢ni firmy
mohou Cinit svoji propagaci pfistupnou osobam ve Spojeném kralovstvi bez potieby

oznameni podle ISD.*

Nézor, ze propagaci sluzby jesté nedochazi k poskytnuti sluzby vyjadiila
v rozhodnuti KCP/14/2003 i Komise. Stejné s odkazem na toto rozhodnuti se vyjadfila i

v materidlu Evropsky pas pro ¢eské obchodniky s cennymi papiry.

Nazor némeckého regulatora je opét odlisny. Podle néj je rozhodujici pro urcent,
zda urdita reklama zaklada povinnost ozndmeni zaméru bez ohledu na jeji zplisob a formu
§ifent, jeji obsahova podoba. Oznadmeni, ktera jiz obsahuji vyroky tykajici se urité sluzby
podléhaji povinnosti ozndmeni zdméru. Nicméné oznameni, kterd obsahuji pouze obecny
reklamni charakter, této povinnosti nepodléhaji. Tak je naptiklad piipustné bez oznameni
zdméru §ifit reklamu ,Obchodnik s cennymi papiry XY je nejlepsi obchodnik s cennymi
papiry¢, nebot’ toto sdéleni se neobraci na zékazniky s nabidkou konkrétnich sluZeb.
Oznémeni zdméru jiZ v8ak bude potiebovat slogan, ktery se vztahuje k uzavieni smlouvy
k uréitému produktu nebo jmenuje uréité nabizené sluzby. Takovym je napiiklad sd€leni

,,Obchodnik s cennymi papiry XY nabizi nejlepsi podminky pro ndkup cennych papiri*.

I v oblasti komunikace na dalku a propagace sluzeb bude tfeba najit jednotny
pristup, nebot’ rozdilné nazory jednotlivych regulatort mohou vést k vyZzadovani zasahu
ze strany domovského dozorového ufadu, ktery této zadosti nevyhovi, protoze z jeho

pohledu k pieshrani¢nimu poskytnuti sluZby nedoslo.

3.4. Vyuziti zprostiedkovatele nebo nezavislé osoby

Nazorovy rozpor na nutnost predchoziho ozndmeni se objevuje CasteCné i

v piipadg, kdy spole¢nost vyuziva na uzemi jiného Clenského statu zprostfedkovatele nebo

1

nezavislé osoby.

*2 Financial Services Act 1986
# FSA Handbook, Appendix 3 — Guidance on passporting issues, bod 3.6.31
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Podle nazoru Evropské komise pokud kreditni instituce uZije zprostifedkovatele
k poskytovani doCasnych nebo piilezitostnych bankovnich sluzeb na tzemi Clenského
statu, musi nejprve udinit ozndmeni na zékladé volného pohybu sluZzeb. Tam vSak, kde 1
povinnosti zprostfedkovatele se omezuji pouze na ziskavani zdkaznikd, je ndzoru, Ze
kreditni instituce nemiZe byt posuzovana, ze urcité zamysli vykonavat ¢innost na tizemi

jiného ¢lenského statu. Oznameni tedy neni nutné.

Némecky reguldtor je nazoru, Ze v piipadech, kdy zahrani¢ni subjekt ziskava
zdkazniky v Némecku tim, Ze cilené navstévuje potencialni zakazniky, jedno zda
prostiednictvim zavislych &i nezavislych spolupracovnikil, se jedna o Cinnost, ke které je
tfeba predchoziho ozndmeni. TaktéZ je tfeba provést oznameni, pokud zahrani¢ni subjekt ‘
za Ulelem ziskdvani novych zékazniki v Némecku vybuduje a uzivd sit’ némeckych |
zprostiedkovateld, a to i za podminky, Ze tito jiz maji ke své ¢innosti potiebné povoleni.
BaFin tedy vsouladu s principem osloveni poZzaduje ozndmeni jiZ pro osloveni

potencialniho zékaznika, nikoli pro poskytnuti sluzby, jak pozaduje Evropska komise.

V Ceské republice je na zakladg riznych vyjadieni Komise situace nejasna. Ackoli
by odkaz v bodu 3 materialu Evropsky pas pro ¢eské obchodniky s cennymi papiry vedl
k uziti p¥istupu Evropské komise, je ve stejném bodé uvedeno, Ze kritériem pro ur€eni, zda i
se jedna o poskytovani sluzeb na tizemi jiného statu je, Ze obchodnik hodld vyuzivat
mistnich zprostfedkovatell pfi kontaktu se zdkazniky z jinych ¢lenskych stati Evropské
unie. TaktéZ stanovisko Kdy se jedna o poskytovani investi¢nich sluZeb na uzemi Ceské
republiky vyslovné uvadi jako typické piipady poskytovani investi¢nich sluzeb ¢innost
vykonavanou za pomoci jiné osoby na Uzemi Ceské republiky, at’ jiz zaméstnance &i
na zékladé obchodnépravniho vztahu. Komise se vtomto pifipadé tedy spiSe piiklani
k némeckému  piistupu, Ze 1 oslovovani potencidlnich  zdkaznikl  vyuZitim .
zprostiedkovatelll nebo nezavislych osob na tzemi Ceské republiky je podminéna

oznamenim zameéru.
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4. Svoboda usazovani a volny pohyb sluzeb

Pravo Evropského spoledenstvi rozliSuje mezi tzv. usazenim a poskytovanim
sluzeb. Rozdil mezi t€mito pravy nemusi byt vzdy zfetelny, pfesto ma rozhodujici vyznam
na posuzovani ¢innosti obchodnika s cennymi papiry na Uzemi jiného ¢lenského statu,

zejména na jeho prava a povinnosti vi¢i dozorovému ufadu hostitelského statu.

Rozdil mezi obéma svobodami je posuzovan zejména na zéklad€ ustélené
judikatury Evropského soudniho dvora. Rozhodujicimi znaky pro odliSeni obou svobod je

ziizeni organizacni slozky a délka trvani innosti.

I k této zaleZitosti se Evropska komise vyjadiila ve svych ufednich sdélenich
pro bankovni a pojistovaci sektor. Uvedené zavéry je mozno pln€ aplikovat téz

na obchodniky s cennymi papiry.

4.1. Svoboda usazovani

Clanek 43 (diive 52) Smlouvy garantuje piislusnikim clenskych statd pravo
na usazeni v jiném Clenském staté, a pokud jsou jizZ usazeni, pak prdvo na zaloZeni

organizaéni slozky (pobocky) nebo decefiné spolec¢nosti.

Pobocka je v ¢lanku 4 odst. 26 Smérnice definovana jako ,,misto podnikani jiné nez
sidlo, které je soucdsti obchodnika s cennymi papiry, které nema pravni subjektivitu a které
poskytuje investicni sluzby a miize taktéz provadeét doplitkové sluzby, ke kterym md
obchodnik s cennymi papiry povoleni. VSechna mista podnikani v jednom clenském staté
zlizend obchodnikem s cennymi papiry s ustredim v jiném clenském stdté jsou povazovana
za jednu pobocku.” Zakon o podnikani na kapitdlovém trhu v této souvislosti ve shodé
s terminologii obchodniho zdkoniku hovofi o organizac¢ni sloZzce podniku, coZ neni nic
jiného nez pobocka. Organizacni slozkou podniku se rozumi urc¢itd mistné a organizacné

odlou¢ena ¢ast podniku, ktera nema samostatnou pravni subjektivitu. |

To, Ze vS8echna mista podnikani v jednom ¢lenském staté zfizend obchodnikem

s cennymi papiry s Ustiedim v jiném ¢lenském staté jsou povaZzovana za jednu organizacni
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slozku znamen4, Ze pokud obchodnik s cennymi papiry hodla ziidit druhé a dalSi misto
podnikéni, nemusi jiz za tim wcelem provadét oznamovaci proces. Je vSak treba
poznamenat, Ze zfizeni (ale i zruSeni) nového mista podnikéni je zména v informacich
poskytovanych v ramei oznamovaciho procesu a obchodnik s cennymi papiry je povinen

ozndmit tuto zménu nejméné jeden mésic pied jejim provedenim.

Pravo na usazovani predpoklada nikoliv prechodnou piitomnost v hostitelském
stat€. Jak formuloval generalni advokat Legér ve véci Gebhard,** usadit se znamena
zaclenéni, resp. integraci do narodniho hospodatstvi. Usazovani pfedpoklada (pevnou)
entitu (zafizeni) v hostitelském staté. Pevné zafizeni predpokladd predev8im urCitou
podnikatelskou organizaci, i kdyZz na tento pojem nelze klast piili§ velké pozadavky.
Prakticky vSak jde o pfipad uréitého zafizeni, kde je vyvijena Cinnost, resp. redln€ vykony

zivnostenského charakteru (C-221/89 Factortame m.*

Evropsk4 Komise ve svych Ufednich sdélenich pro bankovni a pojistiovaci sektor
uvedla, Ze na spolecnosti, které jsou trvale piitomny v ¢lenském staté, ve kterém poskytuji
sluzby, se vztahuji ustanoveni o pravu na usazovani. Takovy nazor vychézi z judikatury
Evropského soudniho dvora, podle které ,prislusnik clenského stdtu, ktery vykondva
podnikatelské aktivity na stabilnim a kontinudalnim zdakladé na ivizemi jiného clenského
stdtu, aniz by v ném zalozil organizacni slozku, spada pod kapitolu vztahujici se k pravu
na usazovani a nikoli kapitolu vztahujici se k sluzbdm.“* Ve stejném rozsudku Evropsky
soudni dvir dale uvadi, Ze ,docasny charakter poskytovani sluzeb neznamend, Ze se
poskytovatel nemiize vybavit urcitou formou infrastruktury (pokoj, kanceldr, ...) v rozsahu,
v jakém je tato infrastruktura nezbytnd pro ucel poskytovani prislusné sluzby. V takovych
pripadech by docasny charakter poskytovanych sluzeb mél byt urcovdn s ohledem na jejich
trvani, pravidelnost, opakovdni a kontinuitu. Pouhd existence takové infrastruktury
v clenském staté jesté neni jednoznacnym ditkazem, Ze situace spadd pod ustanoveni

o svobodé usazovani.

“ Pipad C-55/94 Gebhard
* Tichy/Arnold/Svoboda/Zemdnek/Kral: Evropské prévo. 2. vydani. C. H. Beck, Praha, 2004, s. 482
%6 p¥ipad C-55/94 Gebhard
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V pifpadu Komise vs. Némecko' se Evropsky soudni dvir vyjadfil, ze
,»-.. pOjistovaci spolecnost z clenského stdtu, kterd udrZuje trvalou pritomnost v jiném
clenském staté, spadd pod ustanoveni Smlouvy o svobodé usazovani, rovnéZ kdyz
pritomnost nemd formu pobocky nebo zastupitelstvi, ale sestava se pouze z kanceldre
Fizené zaméstnanci spolecnosti nebo osobou, kterd je nezavisla, ale oprdvnénd jednat
na trvalém zdkladé za spoleénost jako by to bylo zastupitelstvi®. Podle Evropského
soudniho dvora tedy spole¢nost s napojenim na zprostfedkovatele usazeného na uzemi
jiného &lenského statu, ktera takto vykonava ¢innost v tomto ¢lenském stat€ na stabilnim a

trvalém zakladé, miZe spadat do rozsahu pravidel svobody usazovani.

Evropsky soudni dvir v tomto rozsudku usiloval, aby svoboda poskytovéani sluzeb
nebyla zneuZivdna k obchdzeni pravidel, ktera by se na spole¢nost aplikovala
v hostitelském staté, pokud by zde byla usazena.*® Od vydéni rozsudku viak byla pravidla
v pojistovacim sektoru vyznamné zménéna vyddnim smérnic tykajicich se zakladani
pojistovacich spole¢nosti a podnikani v pojistovacim sektoru a doslo tak k vyznamnému
snizeni rizika zneuZiti. Pravidla pro vykon pojistovaci ¢innosti byla vyznamné
harmonizovéna, at’ jiZz je pojisfovaci ¢innost vykondvdna v jiném cClenském state
na zakladé svobody usazovani nebo volného pohybu sluzeb. Stejné tak dosSlo
prostfednictvim ISD a obzvlasté Smérnice k harmonizaci pravidel jednani v sektoru

obchodniktll s cennymi papiry.

Na zékladé¢ judikatt Evropského soudniho dvora a zejména piipadi Gebhard a VT4
je Evropskd komise nazoru, Ze Clensky stat, ve kterém jsou poskytovany sluzby, nemiize
automaticky povazovat trvalou pfitomnost poskytovatele sluzeb na svém uzemi jako

7 v 1 v . ’ © 11e vr s v 49
usazeni a podiidit ho ve v8ech situacich pravidlim vztahujicim se ke svobodé usazovani.

Z uvedeného vyvozuje Evropskd komise zavér, Ze ,kreditni instituce nebo
pojistovaci spolecnost miize byt cinnd na urcitém izemi clenského statu, aby vykondvala
omezené mnozstvi kol pro své jiz existujici zdkazniky. Takova kreditni instituce nebo

pojistovaci spolecnost by mohla mit infrastrukturu nutnou k provadéni téchto kol

47 P¥ipad 205/84 Komise vs. Némecko
“8 Ptipad 205/84, odstavce 21 a 22, srov. téZ piipad C-148/91 Veronica a piipad C-56/96 VT4 (viz nazor
generalniho advokata Lenze)

# Utedni sd&leni pro pojistovaci sektor, s. C 43/9
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bez toho, Ze by byla povaZovdna za usazenou ve smyslu komunitarniho prava. Pokud by
vSak kreditni instituce nebo pojistovact spolecnost zasla za takto omezené mnozstvi ikoli,
mohla by spadat do rozsahu prdva na usazovani. To by nastalo napriklad pokud by
nabizela prislusnikim hostitelského statu bankovni sluzby tak, jako by to délala
poboéka.“so Tento zavér lze podle mého nazoru plné pouzit téz na ¢innost obchodnikd

s cennymi papiry.

4.2. Volny pohyb sluzeb

Clanek 49 (diive ¢lanek 59) Smlouvy zaruduje piislugnikim Evropského
spoledenstvi usazenym v nékterém ¢lenském staté svobodu poskytovat pieshrani¢ni sluzby

piislusniktim jiného ¢lenského statu.

S ohledem na rozhodnuti Evropského soudniho dvora volny pohyb sluzeb miize
ovlivnit pohyb poskytovatele sluzby, jak je chapano v tietim odstavci ¢lanku 50 Smlouvy,
nebo pohyb pfijemce sluzby (pfipadné jim zplnomocnéné osoby) do Clenskeého statu
poskytovatele a taktéZ poskytnuti sluzby aniz by doslo k jakémukoli pohybu poskytovatele
nebo piij emce’’ (v tomto piipadé se miZe poskytnuti a piijeti uskutednit postou, telefonem,
faxem, pres pocitaovy terminél nebo jiny obdobnym zplisobem). Jinymi slovy se ¢lanek
49 Smlouvy aplikuje ve v8ech ptipadech, kde osoba poskytujici sluzby tyto sluzby nabizi
vjiném &lenském staté nez ve kterém je usazena, at’ je pifjemce této sluzby usazen
kdekoliv. Ustanoveni Smlouvy o volném pohybu sluzeb se neaplikuji pouze pokud jsou

viechny relevantni ¢asti dotéené ¢innosti omezeny na jeden Clensky stat.”

Na zékladé smérnic o jednotném trhu nejsou dotfena ustanoveni o poskytovani
sluzeb, pokud se piijemce za uelem obdrZeni sluzby piesune do stitu poskytovatele,
nebot vtomto piipadé poskytovatel nezamysli poskytnout sluZbu na uUzemi jiného

&lenského statu (jedna se o jiz vySe zminény pasivni volny pohyb sluzeb).

1

9 FSA Handbook, Appendix 3 — Guidance on passporting issues, bod 3.5.4, Utedni sd&leni pro bankovni
sektor, s. 10

5 Spojené piipady 286/82 a 26/83, Luisi a Carbone; ptipad C-76/90 Séger; piipad C-384/93 Alpine
Investments

%2 Spojené piipady C-225/95, C-226/95 a C-227/95 Kapasakalis
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Docdasné aktivity

Tam, kde je Cinnost vykondvana poskytovatelem, ktery je pritomny na Uzemi
¢lenského statu, kde sluzbu provadi, je koncept poskytovani sluzeb odliSen od usazeni
svym doCasnym charakterem, kdyZ prdvo na usazovani piedpoklada trvalou pritomnost

v hostitelském stats.”

Odliseni vychazi ze Smlouvy samé, ktera v tietim odstavci ¢lanku
50 uvadi, ze v pripadech kdy poskytovatel sluzby piichazi do jiného ¢lenského statu, osoba
poskytujici sluzbu mize v diivodu poskytnuti této sluzby ,,do¢asn€* provadet svoji Cinnost
ve staté, kde je sluZzba poskytovéna. Jak jsem jiz uvedl vySe, na zdkladé judikatury
Evropského soudniho dvora je tfeba docasnou povahu poskytovani sluzby urcit ve svétle
trvalosti, pravidelnosti, opakovatelnosti a kontinuity. Skutec¢nost, Ze poskytovani sluzby je
dodasné neznamend, Ze se poskytovatel sluzby nemiize vybavit urcitou formou

infrastruktury v hostitelském staté v rozsahu, vjakém je tato infrastruktura nezbytna

pro ucel poskytovani dotené sluzby.>

V piipadé, kdy &innost spodiva v poskytovani sluzeb na trvalé bazi z domovského
statu, ale nedochéazi u ni k pohybu poskytovatele do ¢lenského statu, na jehoz Gzemi je

provadéna, spada pod rozsah svobody volného pohybu sluzeb.”
Ziakaz obchazeni narodniho prava

Evropsky soudni dvir se dale vyjadiil, Ze hostitelsky stat je opravnén podniknout
kroky k zabrané&ni poskytovateli sluzeb, jehoz ¢innost je zcela nebo pievazné sméiovana
najeho tzemi (tj. hostitelsky stat), v nepatfi¢ném vyuzivani volného pohybu sluzeb
omezeného v ¢lanku 49 Smlouvy za ucelem obchazeni pravidel odborné péce, ktera by se

na ng&j vztahovala, pokud by byl usazen na izemi tohoto (hostitelského) ¢lenského statu.”

53 P¥ipad C-55/94 Gebhard, odstavce 25 az 27; Pfipad C-221/89 Factortame: ,,koncept usazovéni ve smyslu
&lanku 43 (diive 52) Smlouvy ovliviiuje sougasné provadéni ekonomické ¢innosti stilym usazenim v jiném
&lenském staté po nedefinované obdobi* (odstavec 20)
> Pfipad C-55/94 Gebhard, odstavec 27

55 Ptipad C-56/96 VT4

56 Ptipad 205/84 Komise vs. Némecko; Ptipad 33/74 Van Binsbergen; Piipad C-148/91 Veronica; Néazor
generalniho advokata Lenze v ptipadu C-23/93 TV 10, odstavce 56 az 68; Ptipad C-56/96 VT4. Viz téZ nazor
generalniho advokéta Lenze v ptipadu C-212/97 Centros, piipad tykajici se domnélého zneuziti sekundarniho
prava na usazovani. Soud aplikoval case-law na obchéazeni rozvinuté v kontextu svobody poskytovani sluzeb

1
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Dodava, Ze takova situace spiSe spada do rozsahu kapitoly o svobodé€ usazovani a nikoli

volném pohybu sluzeb.”’

Pro urleni, zda se jedna o pokus ,,obchazet” ¢lanek 49 je dilezitym méfitkem
Cetnost opakovani ¢innosti. Ta ale neni dostate¢na pro definovéani podnikani vykonavaného
na zédkladé volného pohybu sluzeb, nebot usazeni muze byt uskuteéiiovano téz
na piileZitostném zékladg.’ ¥ Podle nézoru Evropské komise se nejednd o obchazeni tam,
kde je spoleénost opakované kontaktovana prislusniky jinych c¢lenskych statli na svém
tzemi (napf. prostiedky elektronické komunikace), pokud nebyl prokdzin na strané
poskytovatele sluzby zéjem obchazet narodni pravidla téchto ¢lenskych statid. Jak je blize
rozvedeno v kapitole 4.3.3, obchodnik s cennymi papiry by pfitom mél byt vzdy schopen

spojit svoji ¢innost s volnym pohybem sluZeb nebo svobodou usazovani.

4.3. Hranice mezi volnym pohybem sluzeb a svobodou usazovani

Mezi konceptem volného pohybu sluzeb a svobodou usazovani neni vzdy jasna
hranice. Obzvlasté obtizna je takové klasifikace v situacich, kdy spolecnost za ucelem
poskytovani investi¢nich sluzeb na uzemi jiného ¢lenského statu pouzivd néjakou formu

trvalé infrastruktury. K tomu dochazi obzvlasté v téchto situacich:

e Uzitim nezavislych osob usazenych v hostitelském ¢lenském state

e Uzitim elektronickych ptistroji poskytujicich investi¢ni sluzby

4.3.1. Uziti nezavislych osob usazenych v jiném ¢lenském staté

V tomto piipadé€ je problém v uréeni v jakém rozsahu obchodnik s cennymi papiry
usazeny ve stat€ A, ktery ke své ¢innosti poskytovani investi¢nich sluZeb vyuZiva
- 59 ¢ : - T . ,
nezavislou osobu™ usazenou v ¢lenském staté B, miZe byt povazovan jakoby sam

poskytoval investi¢ni sluzby na trvalém zaklad¢ v ¢lenském stat€ B, a tak byl povazovan

57 ptipad 205/84 Komise vs. Némecko, odstavec 22; Piipad 33/74 Van Binsbergen, odstavec 13

58 Utedni sdéleni pro pojistovaci sektor, s. C 43/8

%9 Zde je tfeba zdtiraznit, Ze pojem ,nezévisld osoba“ je oznageni pro subjekt (fyzickou nebo préavnickou
osobu), ktery je pravné odli¥ny od obchodnika s cennymi papiry na n&jZ je napojeny, bez ohledu na jeho
formu nebo oznadeni (neni tedy rozhodujici, zda jedna na ucet jednoho nebo vice obchodnikli s cennymi
papiry nebo zprosttedkovéava uzavieni smlouvy mezi obchodnikem s cennymi papiry a zdkaznikem).
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za obchodnika s cennymi papiry usazeného v hostitelském staté misto toho, aby byla jeho
ginnost posuzovéna jako preshraniéni poskytovani sluzeb. I zde je tfeba vychazet

z judikatury Evropského soudniho dvora.

V rozsudku De Bloos® se Evropsky soudni dviir vyslovil, Ze ,jednou z podstatnych
charakteristik konceptu pobocky nebo zastupitelstvi je skutecnost, Ze jsou subjektem rizeni

a kontroly ovladajiciho subjektu®.

Podrobngji toto Evropsky soudni dvir rozvedl v rozsudku Somafer:®' | Koncept
pobocky, zastupitelstvi nebo jiného usazeni zahrnuje misto vykonu podnikatelské cinnosti,
kterd se jevi trvald, stejné tak jako vztah k ovlddajicimu subjektu, mda management a je
materidlné vybavena k provadeéni podnikatelské cinnosti ve vztahu k tretim strandm tak, Ze
ackoli tyto vi, Ze zde existuje pravni vazba na ovladajici subjekt, jehoZ sidlo je v zahranici,
nemusi jednat primo s timto ovlddajicim subjektem, ale mohou uzavirat obchody v misté

podnikadnt.

Z uvedeného vyplyvé, Ze osoba, kterd obdrzela od obchodnika s cennymi papiry
povéfeni, v ramci néhoZ viak neni zavedena jeji kontrola a fizeni obchodnikem, nemuze

byt povaZovana za jeho organizaéni slozku, zastupitelstvi nebo usazeni.

V rozsudku Blanckaert & Willems® se Evropsky soudni dviir zabyval nezavislosti
obchodniho zastupce: ,,Nezavisly obchodni zdstupce, ktery pouze sjedndva obchody do té
miry, Ze jeho prdvni statut mu ponechdvd volnost planovat svou prdci a rozhodnout jakou
cdst svého Casu vénuje zdjmiim spolecnosti, kterou souhlasil zastupovat a kterému tato
spolecnost nemiize branit, aby zastupoval soucasné vice spolecnosti soutéZicich ve stejném
vyrobnim nebo marketingovém odvérvi a ktery nadto pouze preddva prikazy oviddajici
osobé aniz by byl vdzdn jejich podminkami nebo jejich vykondnim, nema charakter

pobocky, zastupitelstvi nebo jiného usazent...*

8 p¥ipad 14/76 De Bloos, odstavec 20

§! ptipad 33/78 Somafer, odstavec 12, srov. téZ pripad C-439/93 Lloyd’s Register of Shipping vs. Campenon
Bernard, odstavec 18

62 ptipad 139/80 Blanckaert & Willems
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Dale ve svém stanovisku k pfipadu Shearson Lehmann Hutton® generélni advokat
Darmon uvedl: ,,Vazba zavislosti nebo podrizenosti viuci spolecnosti usazené v jiném
signatarskem staté™ zde neni rozhodujicim kriteriem. Podle naseho ndzoru takové
kritérium spocivda ve skutecnosti, zda ono sekunddarni usazeni ma mozZnost vstupovat

do pravnich vztahii s tretimi stranami.*

Zavérem ve své zpravé k Bruselské konvenci pan Jenard poznamendva, Ze
zastupitelstvi nebo pobocka existuje pouze tam, ,kde zahranicni spolecnost je
representovdna osobou oprdavnénou jednat zpiisobem, ktery ji zavazuje ve vztahu k tietim

L 65
stranam‘*.

Na zéaklad¢ téchto precedentd je Evropska komise ndzoru, Ze k zavéru, aby vazba
mezi nezavislou osobou jako napi. nezavislym zprostiedkovatelem a spole¢nosti (bankou,
obchodnikem s cennymi papiry nebo pojistovnou) byla posuzovéna tak, Ze spolecnost
spadd pod rozsah ustanoveni upravujicich pravo na usazovéni, spiSe nez ta upravujici

volny pohyb sluzeb, musi nezavisla osoba soucasné splilovat tato tfi kritéria:

a) byt subjektem fizeni a kontroly spole¢nosti, kterou representuje,
b) byt schopna spolecnost zavazovat,

c) obdrzet trvaly mandat.

Obchodnik s cennymi papiry tedy bude spadat do rozsahu pravidel vztahujicich se
na usazeni pouze tehdy, pokud nezavisla osoba, jedno zda fyzicka nebo pravnicka, jedna

D we. ¢ Y e 66
jako jeho ,,skutecné prodlouZeni®.

Ad a) Nezavisld osoba musi byt subjektem fizeni a kontroly spolecnosti, kterou

representuje

Pro ovéfeni, zda je tato podminka splnéna, je tfeba zkontrolovat, zda nezavisla

osoba miize svobodné& organizovat svoji praci a rozhodovat, jakou ¢ast svého Casu vénuje

5 Ptipad C-89/91 Shearson Lehmann Hutton, ndzor generalniho advokata Darmona, odstavec 45

84 Vyraz signataisky stat je pouZit, protoZe se piipad tykd Bruselské konvence o soudni pisobnosti a vykonu
rozsudkd v civilnich a obchodnich vécech.

% 0JC59,53.1979,s. 1

% Srov. Utedni sdéleni pro pojistovaci sektor, s. 43/10
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obchodnikovi. Dal§im prvkem je, zda nezévisla osoba miize representovat n€kolik v ramci
jedné investi¢ni sluzby si konkurujicich obchodnikll s cennymi papiry, nebo je naproti

tomu vazana exkluzivni smlouvou s jednim obchodnikem.

Vyhradni mandat ziskany zprostfedkovatelem od jednoho obchodnika s cennymi
papiry je indicii, Ze zprostfedkovatel je subjektem fizeni a kontroly tohoto obchodnika.
Neni nicméné neobvyklé, Ze zprostfedkovatelé representuji nékolik konkurencnich
obchodniki soutasng. Casto se viak miZe jednat o riizné investiéni sluzby a v tom pifpadé

neni splnéna podminka vzéjemné si konkurujicich obchodniki.

V takovych piipadech, kdy zprostfedkovatel pracuje pro né€kolik obchodnikd,
z nichZ pouze jeden z nich mu dal exklusivni mandat, by mél byt takovy zprostiedkovatel
povaZovan za organiza¢ni sloZku tohoto obchodnika v rozsahu, v jakém ho mandat tohoto
obchodnika stavi pod fizeni a kontrolu tohoto obchodnika. Ostatni obchodnici by

na druhou stranu byli subjekty pravidel upravujicich volny pohyb sluZeb.
Ad b) Nezavisla osoba musi spolenost zavazovat

Pro urCeni, zda je tato podminka splnéna, je tfeba v souladu srozhodnutimi
Evropského soudniho dvora zkoumat, zda ukony nebo rozhodnuti nezavislé osoby mohou
zavézat obchodnika s cennymi papiry ve vztahu k tfetim strandm, které tak nemusi jednat

piimo s obchodnikem samym a mohou jednat s nezavislou osobou.

Zavazovéani obchodnika s cennymi papiry vici zakaznikim je vysledkem zejména
povéfeni daného obchodnikem zprostiedkovateli jednat se zdjemci o investi¢ni sluzby a
sjednavat poskytovani investi¢nich sluzeb jménem a na ucet obchodnika neusazeného
v hostitelském stat€. Cilem zastupitelstvi nebo organiza¢ni slozky je sjedndvat poskytovani
investi¢nich sluzeb stfetimi stranami jménem a na ucet sidla, které je tak piimo
zavazovano, protoZe zastupitelstvi je ,,prodlouzenim® sidla. Pokud nezévisld osoba miize
napiiklad ug¢init jménem obchodnika navrh, ktery obsahuje vSechny podstatné nalezitosti
navrhované investiéni sluzby, ale obchodnik muize odmitnout névr‘h podany nezévislou
osobou a podepsany zdkaznikem, podminka schopnosti zavazovat neni spln€na. Jedna-li se

véak o ¢nnost, kdy zprostiedkovatel ¢ini nabidku jménem obchodnika, ale pouze
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obchodnik je opravnén smlouvu podepsat, aniZ by ji ovSem mohl odmitnout, tato

podminka splnéna je.”’

V nékterych ptipadech mohou ur€ité soucasti mandatu daného obchodnikem
s cennymi papiry nezavislé osobé poukazovat na imysl obchodnika byt pfimo zavazovan
drzitelem mandatu. Naptiklad v ptipadé, kdy obchodnik umoznil zprostiedkovateli
rozhodnout, pfijmout a vypotadat zadost mu dorucenou a rozhodnuti zprostiedkovatele
zavazuje obchodnika vici tfetim strandm. Tuto funkei je tfeba nicmén€ odliSovat

od mandatu pouze zpracovavat pisemnosti vztahujici se k zadosti.
Ad ¢) Nezavisla osoba musi obdrzet trvaly mandat

Schopnost nezavislé osoby (4j. zprostfedkovatele) usazeného v jiném ¢lenském staté
zavazovat obchodnika musi byt zaloZena na dlouhodobém, trvalém mandatu a nikoli
na mandatu omezeném &asové nebo jednotlivou instrukci. Tato trvalost a kontinuita
mandatu dokazuje, Ze obchodnik zamysli vykon investicnich sluZzeb poskytovanych
na Uzemi jiného ¢lenského statu integrovat do hospodafstvi tohoto statu. Pokud obchodnik
zamySli vyuZivat zprostfedkovatele na Uzemi jiného clenského statu k poskytovani
investi¢nich sluzeb doGasné a pfilezitostng, je tfeba aplikovat upravu upravujici volny

pohyb sluzeb.

Obchodnik s cennymi papiry, ktery se rozhodne poskytovat investi¢ni sluzby
na zéklad& volného pohybu sluzeb, musi byt schopen vyuzivat urcitych sluzeb k umoZnéni

své &innosti v jiném Elenském staté. Takovymi sluzbami jsou napf'.:

o Agitatofi, ktefi neprovadgji poskytovani investi¢nich sluzeb, ale jejichz Cinnost je
omezena na pieposilani navrhii od potencidlnich zakaznikli obchodnikovi
k akceptaci

e Mistni poskytovatelé pravnich, daiovych nebo ucetnich sluzeb

e (Osoby zpracovavajici pisemnosti vztahujici se k poskytovani inv?stiénich sluzeb

e Spravce informa¢niho systému

7 FSA Handbook, Appendix 3 — Guidance on passporting issues, bod 3.5.9

35




Rigorozni prace Jednotna licence obchodnikii s cennymi papiry

Je tfeba zdUraznit, Ze jediny mandat, ktery Usti v trvalou pfitomnost stejnym
zpusobem jako by se jednalo o organiza¢ni slozku obchodnika s cennymi papiry ve staté
poskytovani sluzeb, je ten, kterého se tykaji ¢innosti, které jsou soucasti predmeétu ¢innosti
spolecnosti tj. podnikani v oblasti poskytovani investi¢nich sluzeb. Mandat dany osobam
usazenym na uzemi jiného Clenského statu k vykonu &innosti, které nejsou poskytovanim
investi¢nich sluZzeb, nemlze byt bran v Uvahu pii urcovéni, zda jde o poskytovani
investi¢nich sluzeb na uzemi jiného ¢lenského statu. Takovym by mohl byt napiiklad

mandat dany jiné spole¢nosti k spravovani nemovitosti patiicich obchodnikovi.

Uvedené vede k zavéru, Ze pouze pii soucasném splnéni vSech tif vySe uvedenych
podminek muiZe byt obchodnik s cennymi papiry vyuZivajici nezévislou osobu (tj.
zprostiedkovatele) trvale usazenou v hostitelském stat€¢ posuzovéan, jako by mél
organizaéni sloZku v hostitelském ¢lenském staté se vSemi disledky z toho vyplyvajicimi.
Na zékladé toho musi obchodnik s cennymi papiry projit procesem pro otevieni pobocky
podle ¢lanku 32 Smérnice, resp. ¢lanku 17 ISD. V souvislosti s tim musi byt ¢innost

zprostiedkovatele vykonavana v souladu s pravidly, kterd se vztahuji na ¢innost pobocek.

Skute¢nost, Ze tyto podminky maji za nasledek, Ze se na obchodnika s cennymi
papiry nazird jako na subjekt svobody usazovani neznamend, Ze nezavisld osoba
piedstavuje poboc¢ku obchodnika. Pobocka je ,misto podnikdni jiné nez sidlo, které je
souédsti obchodnika s cennymi papiry*. To, Ze osoba je posuzovéna jako nezavisla
znamena, Ze nemiZe byt ,soucasti obchodnika. Obchodnik pak bude usazen ve formé
spole¢nosti s vlastni pravni subjektivitou. To plati bez ohledu na soulad nezavisl€ osoby
s ustanovenimi tykajicimi se zahajeni a vykonu podnikatelské ¢innosti v ¢lenském state,

N ;o 1z 68
v némZ je nezavisla osoba usazena.

Pokud by onou nezavislou osobou v jiném clenském staté byl jiny obchodnik
s cennymi papiry, oznameni podle ndzoru Evropské komise neni potieba. SkuteCnost, Ze
zprostiedkovatelsky obchodnik s cennymi papiry je sdm subjektem dozoru v ¢lenském
staté, kde je usazen, nabizi ¢lenskému statu dostate¢nou garanci pro to, aby nepovazoval
oznameni za nutné. Pokud zprostfedkovatelsky obchodnik s cenn}'rmi‘ papiry jednd svym

jménem, ozndmeni neni potfeba, protoZe takova situace nespada do rozsahu preshrani¢niho

88 Utedni sd&leni pro pojistovaci sektor, s. C 43/11
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poskytovani sluzeb.” Né&mecky regulator viak, jak je uvedeno vyse v podkapitole 3.4,
v této souvislosti uvadi, Zze i pifi vyuZiti osob s potfebnym povolenim je obchodnik

s cennymi papiry povinen provést oznameni.
4.3.2. Elektronické pristroje

Elektronickymi pfistroji se zde rozumi pevné automatické hlasové pristroje schopné
poskytovat investiéni sluzby. Takové pfistroje mohou byt jedinou formou usazeni
obchodnika s cennymi papiry v hostitelském staté. Do rozsahu svobody usazovéni spadaji
pfi splnéni kriterii stanovenych Evropskym soudnim dvorem a uvedenych vyse v bodu
4.3.1. Aby vsak takovy pristroj bylo mozné povazovat za usazeni, musel by mit vlastni
zplisob rozhodovéni, coz je z definice nemozné, dokud Evropsky soudni dviir nepiipusti,

Ze tento pojem nezahrnuje pouze lidské rozhodovani, ale téZ elektronické rozhodovani.

Elektronicky pfistroj ve skutednosti nejspise nebude jedinym mistem podnikéni
obchodnika s cennymi papiry v daném ¢lenském staté. Spise bude piifazen ve stejném state
k pobo&ce nebo zastupitelstvi. I vtomto ptipadé piistroj neni v&€c svého prava, ale je

upraven pravidly upravujici podnik, ke kterému je pfifazen.

Pokud je vSak piistroj jedinou piitomnosti obchodnika s cennymi papiry
v &lenském staté pro urdity typ investi¢nich €innosti, mize byt jeho piitomnost podle
nazoru Evropské komise posuzovana jako poskytovani investiénich sluzeb na uzemi tohoto
¢lenského statu. Piftomnost osoby nebo spole¢nosti v hostitelském stat€¢ zodpoveédné
za technickou sprévu piistroje (udrZovéni, opravy, vybavovani) nelze povazovat za usazeni
obchodnika s cennymi papiry, ale nebrani tomu, aby byla ¢innost obchodnika povazovana
za vykonavanou na zékladé volného pohybu sluzeb (a sice jako volny pohyb sluzeb

bez pohybu poskytovatele nebo ptij emce).”’

Evropskd komise v Gfednich sdélenich pro bankovni a pojiStovaci sektor

nevyloudila moZnost, Ze technologicky vyvoj vbudoucnu mize vést ke zmén€ jejiho

1

nazoru. Pokud by takovy vyvoj zplsobil, Ze obchodnik s cennymi papiry by mohl mit

% Srov. Utedni sd&leni pro bankovni sektor, s. 12
" Srov. Boos Karl-Heinz, Fischer Reinfiid, Schulte-Mattler Hermann: Kreditwesengesetz — Kommentar.
2. Auflage, C.H.Beck, Miinchen 2004, s. 1360
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v dané zemi pouze piistroj, ktery by mohl ,,jednat” jako pobocka, rozhodovat tak, ze by
byla zcela odstranéna potieba zédkaznika mit kontakt s hlavni spole¢nosti, Evropska komise
by byla nucena zvazit pfiméfenou komunitarni upravu. Soucasna Uprava je stale zaloZena
na mechanismu, ktery vychazi z ,lidské“ koncepce pobocky (naptiklad plan obchodni
¢innosti musi obsahovat jména osob odpovédnych na fizeni pobocky). Proto za soucasnych

pravidel neni mozné povazovat piistroje za pobogku.”
4.3.3. Soucasny vykon svobody volného pohybu sluzeb a svobody usazovani

Podle nazoru Evropské komise zobsahu Smlouvy, smérnic ani rozsudkl
Evropského soudniho dvora nevyplyva nic, co by znemozilovalo soucasny vykon ¢innosti
na zékladé volného pohybu sluZeb a soucasné ve formé usazeni. To plati nejen pokud se

jedna o rozdilné ¢innosti, ale i v pfipadech, kdy jde o totoZnou ¢innost.

Spolegnost musi byt nicméné schopna jasné spojit svoji ¢innost s jednou z té€chto
dvou forem. Toto spojeni je nutné jak z danovych, tak z regulatornich divodd (napi. uréeni
piislusného dozorového tfadu, udast v zaruénim systému). Mélo by byt zaruceno, aby
spole¢nost nebyla schopna spojit své ¢innosti ,,uméle” s Upravou tykajici se volného
pohybu sluzeb jako zplsob vyhnuti se pravni nebo dafiové soustavé, ktera by se aplikovala
na stejnou ¢innost, pokud by byla posuzovana jako vykonavana prostfednictvim pobocky

e g r 72
nebo jiné formy usazeni.”

V ptipadg, kdy by obchodnik scennymi papiry byl ¢inny na tzemi jiného
¢lenského statu na zékladé volného pohybu sluzeb a rozsahem své ¢innosti spadal spiSe
mezi pravidla svobody usazovani, bylo by podle ndzoru Evropské komise pravdépodobné
v rozporu s komunitdrnim pravem, pokud by ¢lensky stat nutil takového obchodnika

k usazeni jako piedpoklad pro dalsi pokraovani jeho &innosti.”

! Srov. Utedni sdéleni pro pojistovaci sektor, s. C 43/12
72 Utedni sdéleni pro bankovni sektor, s. 14 )
73 Srov. Utedni sd&leni pro bankovni sektor, s. 14, Uredni sdéleni pro pojistovaci sektor, s. C 43/14
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4.4. Ucast v zaruénim systému

Uprava zarucnich systémli na komunitarni Urovni je obsaZena ve smeérnici

r v v 7ot o T4+ s v s . 1 : o o0 v
o systémech pro odSkodnéni investorli,” jejimz cilem je posilit ochranu investort a davéru
ve finan¢ni systém. Tato smérnice je mladsi nez ISD a poéitéd proto jiZ s jednotnou licenci.
Systém pro odskodnéni investorti je na uzemi Ceské republiky provozovan Garan¢nim

fondem obchodnikii s cennymi papiry (dale jen ,,Garancni fond™).

Pokud obchodnik s cennymi papiry poskytuje investi¢ni sluzby na zékladé jednotné
licence v nékolika ¢lenskych statech, vznikd otdzka, kterého zirucniho systému se mé
Ucastnit, tedy, u kterého zaruéniho systému maé byt majetek jeho zdkaznikll pojiStén a
z kterého by, v pfipadé obchodnikovy neschopnosti plnit své zdvazky spocivajici ve vydani
majetku zékaznikiim z diivodu piimo souvisejiciho s jeho finanéni situaci, byla investorfim
poskytovana nahrada. Dalsi otazky vznikaji v situacich, kdy zaru¢ni systém v jednom
Clenském staté poskytuje v pripadé potizi obchodnika nahradu vy$si nez zaruéni systém
ve staté druhém. Tato situace mulzZe zasdhnout do konkuren¢niho boje obchodnikil
s cennymi papiry, kdy soutéZnim kriteriem neni jen kvalita a cena sluZeb, ale tézZ

prislusnost k tomu kterému zaruénimu systému.

Odpovéd’ na tyto otazky je obsazena v ¢lanku 7 smérnice o systémech
pro odSkodnéni investorti. Podle odstavce prvniho zahrnuje systém pro odSkodnéni
investord i organizacni slozky obchodnika s cennymi papiry zaloZené v jiném clenském
staté. Cesky obchodnik s cennymi papiry poskytujici prostfednictvim organizaéni slozky
investiéni sluzby na zaklad¢ jednotné licence je tedy povinen pfispivat do Garan¢niho
fondu v pfislusné procentualni vysi hodnoty majetku zakaznikd, jehoz soucésti je 1 majetek
zakaznikl svéfeny mu prostiednictvim organizacni slozky v jiném ¢lenském stat€. Nahrada
z Garanéniho fondu se pak vztahuje i na zahraniéni zakazniky obchodnika, a to v rozsahu

stanoveném v § 130 odst. 10 zakona o podnikéni na kapitdlovém trhu.

V ptipad¢é, kdy urovenn nebo rozsah kryti nabizeného ziru€nim systémem
v hostitelském staté je vy$si nez kryti poskytované zaruénim systémem ve staté, ve kterém

obchodnik s cennymi papiry ziskal povoleni, je hostitelsky stat povinen zajistit, Ze na jeho

" Smérnice 97/9/ES
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uzemi bude existovat systém, kterého se organizacni slozka obchodnika s cennymi papiry
miZe dobrovolné ucastnit, aby doplnila kryti poskytované investorim na zékladé
zaru¢niho systému jeho domovského statu (tzv. topping-up).75 Pokud cesky obchodnik
s cennymi papiry vyuZil této moznosti a ucastni se dobrovolné zaruéniho systému v jiném
Clenském stat€, je na zakladé § 134 odst. 1 zédkona o podnikani na kapitdlovém trhu

povinen informovat Garan¢niho fond o své ucasti v tomto zaru¢nim systému.

V soucasné dobé¢ neni nijak upravena situace, kdy zaru¢ni systém domovského statu
obchodnika scennymi papiry nabizi vys§i Groveil ndhrady neZ zarucni systém
hostitelského statu. Tato situace byla upravena pouze pro prechodné obdobi, které trvalo
do 31. prosince 1999. Do tohoto data nesméla byt uroverl ani rozsah kryti vySSi nez
maximalni Urovenl nebo rozsah kryti v hostitelském statu (tzv. export ban). Zakaznici
organizacni slozky obchodnika scennymi papiry poskytujictho investicni sluzby
na zékladé¢ jednotné licence tak méli pravo na kryti ve stejné vysi jakou poskytoval zaru¢ni
systém hostitelského statu, a to i v ptipadé, kdy urovenl nebo rozsah kryti v domovském
stat€ obchodnika s cennymi papiry byl vyssi. Od 1. ledna 2000 pfestalo toto omezeni platit
a mUZe se tak stat, Ze zédkaznici organizaéni sloZky obchodnika s cennymi papiry z jiného
Clenského statu maji narok na vy$§i ndhradu ze zaruéniho systému neZz zékaznici
obchodnika s cennymi papiry se sidlem vtomto ¢lenském staté. Dosavadni zkuSenost

nenasvédCuje tomu, Ze by se mélo jednat o vyznamnou konkurenéni vyhodu ¢i nevyhodu.

Proti platnosti smérnice o systémech pro odskodnéni investor( a alternativné proti
export ban a topping-up a proti povinnému ¢lenstvi v zaruénim systému byla Spolkovou
republikou Némecko podéana Zaloba k Evropskému soudnimu dvoru. Tato Zaloba byla

odmitnuta rozsudkem ze dne 13. kvétna 1997.7

Komise v metodice Evropsky pas pro ¢eské obchodniky s cennymi papiry’’ uvadi,
Ze vyjimkou z povinnosti ptispivat do Garan¢niho fondu je situace, ,,kdy trover zdarucniho
systému hostitelského stdtu je na vySSi urovni nez zdrucni systém zabezpecovany
Garanénim fondem v Ceské republice a obchodnik se vicastni zdrucniho systému osob

1

poskytujicich investicni sluzby v hostitelském staté v rozsahu stanoveném prislusnymi

7> Deutsche Bank Monthly Report July 2000, s. 30
76 P¥{pad C-233/94 Spolkov4 republika Némecko v. Evropsky parlament a Rada Evropské Unie
" Metodika - Evropsky pas pro &eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU), bod 5.7.5
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predpisy daného stdtu.* Tento ndzor neni dle mého nazoru spravny. Obchodnik s cennymi
papiry z Ceské republiky se musi u&astnit zaru¢niho systému provozovaného Garanénim
fondem. Takovy zdvér vyplyva z¢lanku 2 odstavee 1 smérnice o systémech
pro odSkodnéni investorti, podle kterého je kazdy &lensky stat povinen zajistit, aby byl
na jeho Uzemi zaveden a uzndvan jeden nebo vice zaru¢nich systém® a obchodnici
s cennymi papiry s povolenim v tomto &lenském stat€ nemohli poskytovat investiéni
sluzby, pokud se netcastni takového systému. Stejné tak ¢lanek 7 hovoii o dobrovolné
UCasti na doplnéni kryti, tedy dobrovolném pfipojisténi. Smérnice o systémech
pro odSkodnéni investorii nebere v uvahu moznost, Ze by obchodnik s cennymi papiry

prestoupil do zaruéniho systému jiného ¢lenského statu.”®

V piipad€, Ze obchodnik scennymi papiry neni schopen plnit své zdvazky
spocivajici ve vydani majetku zdkaznikim z diivodu piimo souvisejiciho s jeho finanéni
situaci a neni pravdépodobné, Ze je bude schopen splnit do 1 roku, Komise podle § 134
odst. 2 zakona o podnikédni na kapitdlovém trhu informuje o tomto zahraniéni zaruéni
systém, u kterého se obchodnik s cennymi papiry pfipojistil. JelikoZ se nikde v éeském
pravnim fadu nevyskytuje povinnost obchodnika s cennymi papiry informovat o své téasti
v jiném zéru¢nim systému Komisi, mize byt plnéni této povinnosti Komisi problematické.
Takovou povinnost by mél mit logicky sohledem na znéni § 134 odst. 1 zakona
o podnik4ni na kapitdlovém trhu spi§e Garanéni fond. Ten je také podle § 134 odst. 3
zédkona o podnikdni na kapitdlovém trhu povinen spolupracovat se zahrani¢nim zaruénim
systémem, u kterého mé obchodnik s cennymi papiry pfipojistén majetek svych zékazniki,
zejména pii poskytovani ndhrad z obou téchto zaruénich systémi. Podle zdsad obsaZenych
v pifloze €. II smérnice o systémech pro odskodnéni investorii je vSak tato povinnost
uloZena dozorovému ufadu ¢lenského statu. Do zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu by
tak mélo byt vloZeno ustanoveni o povinnosti obchodnika s cennymi papiry informovat
Komisi o zaru€nich systémech, u nichz je pfipojistén, piipadné o tuto povinnost rozsirit
rozsah informaci sd€lovanych Garanénim fondem Komisi v § 128 odst. 2 zadkona

o podnikéni na kapitdlovém trhu..

78 Shodny zavér obsahuje rovnéz némecké tprava, srov. Boos Karl-Heinz, Fischer Reinfrid, Schulte-Mattler
Hermann: Kreditwesengesetz — Kommentar. 2. Auflage, C.H.Beck, Miinchen 2004, s. 1383
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Ustanoveni § 133 zdkona o podnikdni na kapitalovém trhu upravujici placeni
piispévku do Garan¢niho fondu zahrani¢ni osobou se podle mého ndzoru vztahuje pouze
na obchodniky scennymi papiry se sidlem mimo tzemi Evropského hospodéiského
prostoru. To vyplyva ze skutecnosti, ze kazdy CElensky stat je povinen zajistit funkéni
zaruCni systém na svém Uzemi na smérnici o systémech pro odSkodnéni investorQi
pozadované minimalni Grovni a Ceska republika ma pravé na tuto minimalni Groven sviij
zéruéni systém nastaven.” V p¥ipadg, kdy by byla zvySena vySe nahrady poskytovana
investoriim z Garan¢niho fondu a Garanéni fond by tak mohl poskytovat zajisténi na vyssi
Urovni nez zérudni systémy nékterych &lenskych statii, byla by Ceska republika povinna
umoznit dobrovolné pripojisténi obchodnikll s cennymi papiry ztéchto statd. Takova
zména by legislativn€ nebyla obtizna a §la by fesit vlozenim odstavce 4 do § 133 zékona
o podnikani na kapitdlovém trhu ve znéni obdobném tomu v odstavci 3 stim, Ze tento
odstavec by se vztahoval pouze na obchodniky s cennymi papiry z ¢lenskych stati a

jednalo by se o ucast dobrovolnou, nikoli povinnou.

4.5. Oznamovaci proces bankovnich obchodnikii s cennymi papiry

Obchodniky s cennymi papiry lze podle kriteria, zda maji ¢i nemaji bankovni
licenci, rozdélit na dvé skupiny — na bankovni a nebankovni. Vzhledem k tomu, Ze
jednotna licence je upravena jak v zdkoné o podnikani na kapitalovém trhu, tak v zakoné
o bankach, vzniké otazka, podle jakého zdkona podstoupi bankovni obchodnik s cennymi
papiry oznamovaci proces v piipad€, Ze bude chtit poskytovat investi¢ni sluzby na uzemi

jiného ¢lenského statu.

Na komunitarni drovni je tato otdzka feSena ve Smérnici. Podle ¢lanku 1 odstavce 2
Smérnice se na ¢innost kreditnich instituci pfi poskytovéni investicnich sluzeb aplikuji
pouze v tomto odstavci uvedend ustanoveni. Z ¢lankli 31 a 32 Smérnice, které upravuji
volny pohyb sluZzeb a svobodu usazovani se na kreditni instituce vztahuje v ¢lanku 31

odst. 1, 5 a 6, v ¢lanku 32 odstavce 1 a 7. Z uvedeného plyne, Ze kreditni instituce mohou

7 Slovensko mé do 30. dubna 2007 vyjednanou vyjimku podle &lanku 4 smérnice o zérugnich systémech a
trovent kryti poskytovaného zékaznikim slovenskych obchodnikil s cennymi papiry je niz&i. Clanek 7
smérnice o zaruénich systémech nicméné hovoii o povinnosti hostitelského statu zajistit organizacnim
slozkdm zahraniénich obchodnikd s cennymi papiry moznost dobrovolného pfipojeni k zédru¢nimu systému
hostitelského statu pro doplnéni kryti. Clenské staty tak nemohou slovenské obchodniky s cennymi papiry
k takové ucasti nutit, nebot’ by se z jejich strany jednalo o nedovolené omezovani svobody usazovani.
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volné v souladu se Smérnici poskytovat investiéni sluzby v jiném clenském staté
prostiednictvim jednotné licence na zdklad€é volného pohybu sluZeb nebo svobody
usazovani. Nicméné ustanoveni Smérnice upravujici samotny proces piedani informace
dozorovému tiadu hostitelského statu se na kreditni instituce nepouziji a je tedy nutné
aplikovat ty, které jsou obsazené v ¢lancich 20 a 21 bankovni smérnice. Cilem smérnic je

tedy podiidit oznamovaci proces bankovnim pravidliim.

Takovy pristup je logicky, nebot’ i povoleni k poskytovéani investi¢nich sluzeb je
bankovnim obchodnikiim s cennymi papiry udélovano na zékladé bankovni smérnice a
nikoli na zakladé Smérnice. Utad udélujici bankovnimu obchodnikovi s cennymi papiry
povoleni k poskytovani investi¢nich sluzeb by nicmén€ mél vsouladu sbodem 18
preambule Smérnice zkoumat jeho soulad s pozadavky uvedenymi ve Smérnici. V Ceské
republice piesné podle tohoto modelu udéluje bankovnim obchodnikiim s cennymi papiry
povoleni k poskytovani investiénich sluzeb Ceska néarodni banka. NeZ viak takové
povoleni udéli, pozdda Komisi o posouzeni, zda obchodnik s cennymi papiry vyhovuje
pozadavkim, které vyplyvaji ze zakona o podnikéni na kapitdlovém trhu a vztahuji se

na nebankovni obchodniky s cennymi papiry.

Stejny byl pristup k uvedené problematice i v ISD. Podle €lanku 2 odst. 1 ISD se
ani Glanek 14 odst. 1 stanovujici pravo poskytovat sluzby vjiném clenském staté
na zékladé volného pohybu sluzeb nebo svobody usazovani, ani ¢lanky 17 a 18 ISD
upravujici proces predani informace o zaméru poskytovat sluzbu na uzemi hostitelského
statu na kreditni instituce neaplikovaly a bylo nutné vyuzit pfislusné ¢lanky ve smérnicich

77/780/EHS a 89/646/EHS.

V zédkoné o podnikani na kapitdlovém trhu je mezi ustanovenimi upravujicimi
postup pii oznamovani zdméru poskytovat investi¢ni sluzby na Uzemi jiného ¢lenského
statu na zakladé volného pohybu sluzeb i svobody usazovéani v § 21 odst. 8 a § 22 odst. 7
uvedeno, Ze se postup uvedeny v zdkoné o podnikdni na kapitdlovém trhu nepouzije,
jestlize se obchodnik s cennymi papiry rozhodne postupovat podle zvlaStniho pravniho
piedpisu, ktery upravuje ¢innost bank, tedy podle zdkona o bani<éch. Bankovnimu
obchodnikovi s cennymi papiry je tak dana moznost volby podle jakého zakona postup

zvoli.
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Rozhodne-li se bankovni obchodnik scennymi papiry nepostupovat podle
ustanoveni zdkona o podnikani na kapitalovém trhu, bude postupovat v podle § 5¢ a nasl.
zakona o bankach. Problémem zde nicméné je, Ze ackoli zakon o bankach umoziiuje v § 1
odst. 3 pism. h) bankdm provadét jako dal$i Cinnost poskytovani investicnich sluZeb,
v ustanoveni § 5d jsou cinnosti spadajici do rezimu jednotné licence podle zikona
o bankach uvedeny pouze nékteré investiéni sluzby. Zékon o bankach tak umoZziuje
bankovnim obchodnikiim s cennymi papiry napiiklad obchodovat na vlastni ucet ¢i ucet
klienta s nastroji penézniho trhu, neumoznuje vSak napiiklad pfijimat a pfedavat pokyny
tykajici se investi¢nich nastrojd. Investi¢ni sluzby v § 5d zédkona o bankach uvedené se
navic vétSinou vztahuji pouze k cennym papirim a nikoli dal§im investi¢nim néstrojiim.
Jedna se o nasledek doslovného prevzeti seznamu cinnosti, které jsou piedmétem
vzajemného uznavani v pfiloze 1 bankovni smérnice bez ptihlédnuti ke skutecnosti, Ze i
podle jinych smérnic existuji vzajemné uznavané sluzby, které banky poskytuji. Piesny
pieklad navic bohuZel vede i k terminologickym nedorozuménim. V zakoné o bankach
uvadéné ,prevoditelné cenné papiry®® zna zakon o podnikani na kapitalovém trhu

pod oznaenim ,,investi¢ni cenné papiry*.

Tento pravni stav vede k zavéru, Ze pokud by bankovni obchodnik s cennymi
papiry hodlal poskytovat na uzemi jiného CElenského statu sluzbu neuvedenou v § 5d
zakona o bankach, musel by postoupit oznamovaci proces podle zdkona o podnikéni
na kapitalovém trhu. Takovy pfistup je velmi neprakticky. Bankovni obchodnik s cennymi
papiry, ktery by chtél na Uzemi jiného c¢lenského stitu obhospodatovat cenné papiry
klientd, jak je uvedeno v § 5d pism. k) zakona o bankéch, by mohl projit oznamovacim
procesem podle zékona o bankach. Pokud by ale chtél zakaznikovo portfolio zajistovat
proti kursovému riziku vyuzitim derivatl, musel by jiZ postupovat podle zikona
o podnikéani na kapitalovém trhu. Z tohoto diivodu se Komise a Ceska narodni banka
dohodly, Ze pokud bude chtit bankovni obchodnik s cennymi papiry poskytovat investi¢ni
sluzby na zaklad¢ jednotné licence, sta¢i projit oznamovaci proces podle zikona
o bankach. Uvedeny postup neni jednoznaéné pravné podlozeny. Lze nicméné
argumentovat, Ze ustanoveni § 21 odst. 8 a § 22 odst. 7 zadkona o podnikani na kapitdlovém
trhu umoziuji obchodnikiim s cennymi papiry, ktefi jsou banko‘u, pouzit ve vztahu

k investiénim sluzbam uvedenym v zédkon¢ o podnikani na kapitdlovém trhu oznamovaci

80y anglickém znéni , transferable securities”, v némeckém , iibertragbare Wertpapiere*

44



Rigorozni prdce Jednotna licence obchodnikit s cennymi papiry

proces uvedeny v zdkoné o bankéch a nikoli v zdkoné o podnikédni na kapitdlovém trhu.
Uvedend ustanoveni tak fakticky rozSifuji seznam cinnosti uvedeny v § S5d zakona

o bankach o v ném neuvedené investi¢ni sluzby.

V piipadé, Ze obchodnik scennymi papiry postupuje pfi oznamovani zaméru
poskytovat investiéni sluzby na Uzemi jiného ¢Elenského statu podle § Sc a nasl. zdkona
o bankéch, informuje dozorovy urad hostitelského statu o podminkéch poskytovani ndhrad
z Garan¢niho fondu a o zménach tykajicich se podminek poskytovani nahrad z Garan¢niho

fondu Ceské narodni banka.

45




Rigorozni prace Jednotna licence obchodnikii s cennymi papiry

5.  Poskytovani sluzeb prostiednictvim organizac¢ni slozky

Rozhodne-li obchodnik s cennymi papiry poskytovat investiéni sluzby na tzemi
jiného clenského statu prostfednictvim organizac¢ni slozky, musi o tom udinit ozndmeni
svému dozorovému ufadu. Tato povinnost je v ¢eském pravnim fadu zakotvena v § 21
odst. 1 zakona o podnikani na kapitdlovém trhu, ktery transponuje ¢lanek 32 odst. 1
Smérnice. ZaloZeni této organizacni slozky se fidi pfislusSnymi pravnimi piedpisy

hostitelského statu.

V oznameni o zdméru poskytovat investi¢ni sluzby na uzemi jiného ¢lenského statu
musi obchodnik scennymi papiry vsouladu s § 21 odst. 2 zdkona o podnikéni

na kapitadlovém trhu uvést

a) hostitelsky stat, ve kterém ma byt organizaéni slozka umisténa,

b) plan obchodni ¢innosti obsahujici zejména druhy a rozsah investi¢nich sluZeb, které
maji byt v hostitelském staté poskytovany,

c) organizacni strukturu organizaéni slozky,

d) adresu organizaéni slozky, na které mohou byt poZadovany informace a
dokumenty,

e) udaje o vedoucim organizacni slozky.

Smérnice oproti ¢eské Upravé pozaduje navic informaci, zda obchodnik s cennymi
papiry zamySli vyuzivat ke své Cinnosti na Uzemi hostitelského statu tzv. vazané
zprostiedkovatele,®' coZ jsou podle definice v &lanku 4 odst. 1 bod 25 Smérnice ,fzické
nebo pravnické osoby, které jednaji na plnou a bezpodminecnou odpovédnost pouze
Jjednoho obchodnika s cennymi papiry a na jeho icet, propaguji investicni sluzby
zakaznikiim a potencidlnim zdkaznikiim, prijimaji a predavaji instrukce nebo pokyny
od zdkaznikii ve vztahu k investicnim sluzbam nebo investicnim ndstrojium, umistuji
investicni ndstroje nebo poskytuji rady zdkaznikiim nebo potencidlnim zdkaznikiim
ve vztahu ktémto investicnim nastrojum nebo sluzbam*. Tyto osoby je tieba odliSovat
od investi¢nich zprostfedkovatelt podle § 29 a nasl. zakona o podnikém’ na kapitadlovém

trhu, kteti se od nich li§i zejména tim, Ze nemusi byt vazani pouze ve vztahu k jednomu

81V anglickém znéni ,tied agents®, v némeckém ,,vertraglich gebundene Vermittler*
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obchodniku s cennymi papiry a obchodnici s cennymi papiry za jejich jednani nejsou
odpovédni. Se zavedenim vézanych zprostfedkovatelii do Ceského pravniho fadu se da
oCekavat, Ze se § 21 odst. 2 zdkona o podnikéani na kapitdlovém trhu o povinnost uvadst
tuto informaci rozsifi. Pokud obchodnik s cennymi papiry vyuzije ke své ¢innosti vazaného
zprostiedkovatele usazeného na tizemi ¢lenského statu jiného nez je jeho domovsky stat, je

tento zprostiedkovatel posuzovan jako organizacni slozka a je subjektem povinnosti

vztahujicich se na organizaéni slozku.

Komise nad rdmec zdkona i Smérnice pozaduje k pldnu obchodni &innosti
upiesnéni, ke kterym investi¢nim ndastrojim hodla obchodnik s cennymi papiry investi¢ni
sluzby poskytovat, a dale predpokladany rozsah ¢innosti, s odhadem poétu zdkaznik( a
objemu zékaznického majetku v nasledujicich letech a finan¢ni plan pro zaloZeni a vykon

v ‘ - ’ o s r 82
&innosti pobo&ky s uvedenim zptisobu financovani.®

Nad ramec zdkona i Smérnice pozaduje Komise vedle organizaéni struktury
organizacni sloZky téZ schéma zaclenéni organizaéni sloZky v organizaéni struktuie
obchodnika s cennymi papiry, piesny popis &innosti souvisejicich s poskytovanim
investi¢nich sluzeb, které budou provadény pifimo organizaéni slozkou v zahranili, a

’ v v o r v . r 8
uvedeni po&tu zamé&stnancii nebo osob, které budou tyto &innosti vykonavat.®

Udaje o vedoucim organizaéni slozky je tfeba vyklédat v souladu s ustanovenim § 2
pism. b) zédkona o podnikani na kapitadlovém trhu, tedy jako jméno a pfijmeni, datum
narozeni, adresa bydlisté¢. Komise nad ramec zdkonného ustanoveni pozaduje rodné &islo
vedouciho organizaéni slozky a podrobny strukturovany profesni Zivotopis obsahujici
udaje o dosaZeném vzdélani a odborné praxi s popisem vykonavanych ¢innosti a tdaje

o vykonu samostatné podnikatelské &innosti.**

Obchodnika s cennymi papiry, jehoZ oznameni nespliiuje zdkonem stanovené
nalezitosti, vyzve Komise k odstranéni nedostatkii podani a ur¢i lhitu pro doplnéni

ozndmeni. Neodstrani-li obchodnik nedostatky oznameni ve stanovené 1huté, zahaji

1

%2 Srov. Metodika - Evropsky pas pro &eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - G¢inna od 1.5.2004,
bod 5.3.

8 Tamtéz

¥ Tamtéz
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Komise s obchodnikem spravni fizeni z vlastniho podnétu doru¢enim ozndmeni o zahéjeni
spravniho fizeni. V piipadé nesplnéni podminek nebo nedoloZeni vyzadanych podkladi
pro posouzeni oznameni o zdméru, Komise rozhodnutim odmitne ptedat informace

v ’ , , Ie 7w . ’ , 8
obsazené v oznameni dozorovému ttadu hostitelského statu.®

Oznameni, resp. predpoklady obchodnika k poskytovani investicnich sluzeb
v jiném Clenském staté, posuzuje Komise s odkazem na § 21 odst. 5 zdkona o podnikéni
na kapitalovém trhu, ktery vychazi z pozadavku v ¢lanku 32 odst. 3 Smérnice, z hlediska
organizaéni struktury a finanéni situace obchodnika ve vztahu k obchodnimu planu
organizaéni slozky. Zde je tfeba upozornit na rozdilnost pojmi uzitych v ¢lanku 32
Smérnice (a stejné tak ¢lanku 17 ISD), kde se v odstavei druhém hovoii o organizacni
struktute®® organizadni slozky, ale v odstavci tietim o administraéni struktute®” obchodnika
s cennymi papiry. Tato nuance neni v odstavcich 2 a 5 zdkona o podnikani na kapitdlovém
trhu zohlednéna. Domnivadm se, Ze pojem administraéni struktura je SirSi a zahrnuje téz
organizaéni strukturu a personalni vybaveni obchodnika s cennymi papiry jako celku, coz
vSak zdkon o podnikani na kapitalovém trhu na rozdil od niZze deklarovaného piistupu

Komise neodrazi.

Komise posuzuje zejména dostateCnou kapitdlovou vybavenost obchodnika a
vytvofeni nezbytnych organiza¢nich predpokladi s ohledem na rozsah planovaného
poskytovani investiénich sluzeb organiza¢ni slozkou v zahrani¢i, zohledfiujici zejména
opatfeni k zamezeni vzniku stfetu z4jmi mezi jednotlivymi ¢innostmi vykondvanymi
organizaéni slozkou, opatfeni vnitiniho kontrolniho systému a dostate¢né persondlni

vybaveni organizaéni slozky.*®

P¥i posuzovani Komise vychazi z dat ziskanych od obchodnika s cennymi papiry
v ramci pravidelné informaéni povinnosti tykajici se jeho ekonomické situace, kapitalové

il i _— ; , ; s : 89
pfiméfenosti a z informaci uvedenych obchodnikem v oznameni.

1

8 Metodika - Evropsky pas pro &eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - i€inna od 1.5.2004, bod 5.2.
86y anglickém zn&ni ,,organisational structure®, némeckém ,,Organisationsstruktur*

My anglickém znéni ,,administrative structure, némeckém ,,Verwaltungsstruktur®

8 Metodika - Evropsky pas pro eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - i€inné od 1.5.2004, bod 5.4.
8 Tamtéz
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Pokud Komise nepovazuje umisténi organizacni slozky obchodnika s cennymi
papiry v hostitelském stat¢ za vhodné z divodu organizaéni struktury nebo finanéni
situace” ve vztahu k obchodnimu planu organizadni slozky, zahaji v této véci spravni
fizeni a zale do 3 mésicti ode dne dorudeni oznameni’' obchodnikovi s cennymi papiry
rozhodnuti o tom, Ze odmit4 sdélit dozorovému ufadu hostitelského statu daje uvedené
v oznameni. S ohledem na ¢lanek 32 odst. 5 Smérnice musi rozhodnuti obsahovat diivody,
pro které Komise odmitla pfedat informace o zdméru poskytovat investiéni sluzby
dozorovému ufadu hostitelského statu. Proti tomuto rozhodnuti neni pfipustny opravny
prostiedek, tedy rozklad, o kterém rozhoduje prezidium Komise. V souladu s ¢lankem 52
Smérnice a § 4 odst. 1 pism. a) zdkona ¢. 150/2002 Sb., soudni spravni f4d, je nicméné

mozné podat Zalobu k v&cné a mistné prislusnému soudu, Méstskému soudu v Praze.

Pokud Komise neméd namitek proti umisténi organizaéni sloZky obchodnika
s cennymi papiry v hostitelském staté, sdéli do 3 mésici ode dne doruceni ozndmeni
o zaméru poskytovat sluzby na uzemi hostitelského statu toto ozndmeni dozorovému tfadu
hostitelského stidtu a otomto sdéleni bez zbyte¢ného odkladu informuje obchodnika
s cennymi papiry. Soucasné se sd€lenim informaci o zdméru obchodnika s cennymi papiry
poskytovat investicni sluzby sdé€li Komise dozorovému ufadu hostitelského statu
informace o podminkach poskytovani nahrad z Garanéniho fondu. Komise musi na zakladé
§ 21 odst. 7 zdkona o podnikéni na kapitdlovém trhu vychézejiciho z ¢lanku 32 odst. 4
Smérnice sdélit dozorovému ufadu hostitelského statu i vSechny zmény tykajici se
podminek poskytovani ndhrad z Garan¢niho fondu, ke kterym ve vztahu k pfedanym
informacim dojde. Pokud by Komise obchodnikovi pozdé€ji odiala povoleni, musi o tomto

4

svém kroku informovat dozorovy ufad hostitelského statu bez zbyte¢ného odkladu.

Obchodnik s cennymi papiry je na zaklad€¢ § 21 odst. 4 zédkona o podnikani
na kapitdlovém trhu vychdzejiciho z ¢lanku 17 odst. 5 ISD opravnén zadit poskytovat
investi¢ni sluzby v hostitelském stat€ po uplynuti 2 mésicli ode dne, kdy dozorovy tiad
hostitelského statu obdrzi ozndmeni od Komise. Smérnice (a taktéz predesla ISD) vsak

umoziiuje obchodnikovi s cennymi papiry usadit se a zacit poskytovat sluzby jiz difve

% Smérnice pouZivé obratu ,,mé4 pochybnosti o pfiméfenosti administraéni struktury nebo finanéni situace
obchodnika s cennymi papiry*

' Smérnice vhodng&ji pouZivd obratu ,po obdrZeni vSech informaci®, ¢imz se vyhybd vykladovym
problémiim pro pfipad, Ze ozndmeni neobsahuje vSechny poZadované informace a obchodnik s cennymi
papiry je vyzvan k jeho doplnéni.
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za podminky, Ze obdrzi ozndmeni dozorového uradu hostitelského statu. V tomto pifpadé
se jednd o implementaci smérnice v neprospéch tuzemského obchodnika s cennymi papiry.
Takova diskriminace je mozna,” i kdyz podle mého nazoru neodiivodnéna.

V této souvislosti je tieba zminit posun, ke kterému ve Smérnici oproti difvejsi
Upravé v ISD a téZ zékonu o podnikani na kapitdlovém trhu dochézi, a to, Ze dvoumési¢ni
lhiita zadinad béZet od okamziku, kdy dozorovy ufad domovského statu odeslal oznameni
dozorovému ufadu hostitelského statu, nikoli od okamziku, kdy jej tento obdrzel.
Obchodnik s cennymi papiry tak muZe ziskat pfesnou informaci o pocatku béhu lhuty

od svého dozorového tGiadu v ptipadé, kdy je dozorovy tifad hostitelského statu pasivni.

Jestlize dojde u obchodnika s cennymi papiry ke zméné tykajici se predavanych
informaci, je povinnosti obchodnika scennymi papiry informovat o téchto zménach
Komisi a dozorovy tfad hostitelského statu nejpozdéji jeden mésic pred jejich provedenim.
Tato povinnost je v § 21 odst. 6 zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu obsaZena
na zakladg ¢lanku 17 odst. 6 ISD. Podle ¢lanku 32 odst. 9 Smérnice plni obchodnik tuto
povinnost pouze vi¢i Komisi, ktera ji poté sdéli dozorovému ufadu hostitelského statu.
Ustanoveni § 21 odst. 6 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu na rozdil od znéni ISD i

Smérnice nestanovi povinnost provést toto oznameni o zméné v pisemné podobé.

Cést véty za stiednikem v § 21 odst. 6 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu je
pfinejmen3im nelogickd. Ustanoveni ,,pokud obchodnik s cennymi papiry nemiizZe tuto
Ihiitu z objektivnich ditvodii dodrzet, ozndmi zménu bez zbytecného odkladu® jde proti
smyslu ustanoveni ISD, které jako diivod jednomésiéni lhity v ¢lanku 17 odst. 6 uvadi
moznost dozorového ufadu domovského statu ucinit rozhodnuti, zda ma ¢i neméa namitky
proti takovéto zmén& a moznost dozorového ufadu hostitelského statu se pfipravit
na dozorovou &innost. Zkraceni této lhity takové rozhodnuti a piipravu znemoziuje nebo

alespori ztézuje.

Znéni ¢lanku 32 odst. 9 Smérnice na rozdil od dfivéjsi Gipravy v ISD jiZ neobsahuje
pfi informovéni o zmén& v pfeddvanych informacich moZnost dozorového radu

domovského statu nové posuzovat situaci z diivodu vhodnosti administraéni struktury nebo

%2 Tichy/Arnold/Svoboda/Zemdnek/Kral: Evropské pravo. 2. vydani. C. H. Beck, Praha, 2004, s. 436
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finanéni situace obchodnika s cennymi papiry ve vztahu k obchodnimu planu organizacni
slozky, nicméné podle mého nazoru tu takova moznost je. Pokud by totizZ doslo k takové
zménég, ktera zpisobila, Ze administraéni struktura nebo finan¢ni situace obchodnika
s cennymi papiry ve vztahu k obchodnimu pldnu organizacni slozky by nebyla vhodna
pro poskytovani investiénich sluzeb v jiném Clenském staté prostiednictvim organizacni
slozky, nemél by dozorovy ufad domovského statu zistat pasivni a mél by vzniklou situaci
fesit, napiiklad zakazem poskytovat investi¢ni sluzby obchodnikem v jiném Clenském staté
prostiednictvim organizaéni slozky. Neptfedani informaci dozorovému uiadu hostitelského
statu by, vzhledem kjiz nastalé zméné a jeji pravdépodobné neznalosti ze strany

dozorového uradu hostitelského statu, nebylo vhodné.

Smérnice na rozdil od predeslé ISD taktéz neobsahuje ustanoveni, Ze by se
dozorovy ufad hostitelského statu mél béhem dvou mésici po obdrzeni informace
o zdm&ru obchodnika scennymi papiry poskytovat na jeho uzemi investicni sluzby
prostiednictvim organizaéni slozky ptipravit na dozor organiza¢ni slozky a v ptipadg, Ze je
to nutné, oznamit obchodnikovi s cennymi papiry podminky, vcetné pravidel jednani,
za kterych musi byt v zdjmu obecného blaha® vykonavana jeho &innost na tzemi

hostitelského statu.

Stejna formulace, ale pro kreditni instituce, byla obsazena i v ¢lanku 19 odstavec 4
druhé bankovni smérnice a Evropskd komise se k tomuto problému vyjadtila v tfednim
sdé&leni pro bankovni sektor. Podle jejiho ndzoru je nepochybné, Ze uvozent ,,v pfipade, ze
Jje to nutné* indikuje diskre¢ni pravomoc ¢lenského statu pro informovani o podminkach
pro vykon ¢&innosti v zdjmu obecného blaha. Evropskd komise je nicméné nazoru, ze
v souladu s duchem druhé bankovni smérnice by méla byt kreditni instituce hodlajici ziidit
v hostitelském staté organizadni sloZku informovéna o pravidlech aplikovanych v zajmu
obecného blaha v tomto staté. Diivodem je i skute¢nost, Ze by ¢lenské staty mély kreditni
instituci informovat o pravidlech, jejichz plnéni po ni budou vyZadovat. Diskrece
pfi oznamovéni pravidel v zjmu obecného blaha byla podle ndzoru Evropské komise
prekazkou svobody usazovani a pfislibila se v budoucnu pokusit tuto situaci odstranit.”

Stejna formulace se viak objevuje i v ¢lanku 20 odst. 4 bankovni smérnice. Smérnice

% Vanglickém znéni ,in the interest of the general good“, vnémeckém ,aus Griinden des
Allgemeininteresses‘
% Utedni sdéleni pro bankovni sektor, s. 16
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nicméné jiz ustanoveni o diskreci pro informovani o pravidlech jednani v zajmu obecného
blaha a v souvislosti s rozvojem jednotného trhu ani zminku o z4jmech na obecném blahu
neobsahuje a spoléhd se, Ze v ramci implementaénich opatieni dojde k takové harmonizaci
pravidel jednani obchodnika scennymi papiry, Ze nebude tfeba aplikovat ustanoveni

pro ochranu z4jmu na obecném blahu hostitelského statu.

Zakon o podnikani na kapitdlovém trhu nestanovi obchodnikovi s cennymi papiry
poskytujicimu sluzby na tUzemi Ceské republiky na zakladé jednotné licence
prostfednictvim organizaéni slozky povinnost poskytovat sluzby v souladu s pravidly
ve vefejném zajmu. Pokud by ale nedodrzel opatieni piijata ve vefejném zajmu, hrozi mu
v § 174 zakona o podnikani na kapitdlovém trhu pokuta az 10.000.000 K&. Z porovnani
obsahu zdkona o podnikéni na kapitdlovém trhu a ISD je ziejmé, Ze ,,verejny zdjem* uzity
v éeském pravnim predpise vyjadiuje to, pro co je vISD uZito ,zdjem na obecném

blahu“*’

Co jsou opatieni piijatd ve vefejném zajmu, resp. v zdjmu obecného blaha, neni
vzdy jednozna¢né. Ani Geskd pravni Uprava ani komunitdrni pravo piesnou definici
neobsahuji. V Seském pravnim fadu se toto spojeni objevuje zejména v souvislosti
s ochranou Zivotniho prostfedi96 nebo na zékladé smérnic upravujicich ¢innost bank v § 5k
zékona o bankéach. V komunitdrnim pravu je téeba vzit na pomoc rozhodnuti Evropského
soudniho dvora. Ten ve svych rozhodnutich oznacil za takovy zdjem ochranu piijemce
sluZzeb, ochranu zaméstnancd, véetné socialni ochrany, zachovéni dobré reputace
narodniho finan¢niho sektoru, pfedchdzeni podvodnému jednani, socidlni poiadek, ochranu
intelektualniho vlastnictvi, kulturni politiku, ochranu narodniho historického a uméleckého
d&dictvi, soudrznost datiového systému, bezpe¢nost silnic, ochranu véfiteld a ochranu

fadného uplatriovani spravedlnosti.

Tento seznam samoziejm& neni kone¢ny a mohou se objevit i jiné zdjmy, které
projdou ,testem® obecného blaha. Evropsky soudni dvir se v rozhodnuti Gebhard”’

vyjadtil, Ze ,,ndrodni opatieni schopnd zamezit nebo omezit vykon zdkladnich svobod

1

% Obdobné je vnémeckych pravnich predpisech uzivano odli$nych prekladi ,Allgemeininteresse® a
,Gemeinwohl“ z anglického ,.general good“, viz Boos Karl-Heinz, Fischer Reinfiid, Schulte-Mattler
Hermann: Kreditwesengesetz — Kommentar. 2. Auflage, C.H.Beck, Miinchen 2004, s. 1372

% Napt. § 35 zékona &. 289/1995 Sb., vodni zékon

°T Ptipad C-55/94, odstavec 37
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zarucenych Smlouvou musi spliiovat 4 podminky: musi byt aplikovdany nediskriminujicim
zpiisobem, musi byt ospravedinény pozadavky obecného zdjmu, musi byt vhodné
pro dosazeni cile, ktery sleduji a nesmi jit za hranici, kterd je nutnd pro jejich dosazeni®.
Pravidlo vztahujici se k vefejnému z4jmu je vykonatelné proti osobé poskytujici sluzby
pouze pokud ,neni tento zdjem chrdanén pravidly, jichZ je osoba poskytujici sluzby
subjektem v cClenském state, v némz je usazena“’® Seznam opatieni pfijatych v zajmu
obecného blaha se tak maZe pfi splnéni uvedenych podminek dale rozriistat. S ohledem
na nepiimy G¢inek komunitarniho prava,” je tieba pojem opatieni v z4jmu obecného blaha

vykladat i s ohledem na rozhodnuti Evropského soudniho dvora.

Interpretace § 174 zékona o podnikani na kapitdlovém trhu, kde je pod pismenem
b) stanovena moznost Komise uloZit pokutu az 10.000.000 K& obchodnikovi s cennymi
papiry poskytujicimu investiéni sluzby na ziklad€ jednotné licence v Ceské republice
za nedodrZeni pravidel opatfeni piijatych ve vetejném zajmu, pfiCemZ v § 24 odst. 7 ani
§ 25 odst. 3, na které je odkazovano, ani jinde v zakon¢ o podnikani na kapitalovém trhu
povinnost dodrZovat opatieni piijatd ve vefejném zdjmu neni uvedena, je problematicka.
Dle mého nazoru jde o chybnou transposici ¢lanku 19 odst. 6 ISD. Ten umoZiluje
hostitelskému statu piijimat ,primérend opatieni zabranujici nepatiicnostem nastalym
na jejich vizemi, které jsou v rozporu s pravidly jednani ve vztahu k zakaznikiim, stejné jako
s dalsimi pravnimi & kontrolnimi predpisy prijatymi v zdjmu obecného blaha®. Nevztahuje
se tedy pouze na dozorovy Ufad hostitelského statu, nybrZ na jakoukoli sloZku statu.
Takova opatfeni maji byt realizovdna slozkou, do jejiz plisobnosti poruSeni piedpisu
pfijatého v zdjmu obecného blaha patii. Jako pfiklad si lze piedstavit situaci, kdy ufad
prace zasdhne proti obchodnikovi s cennymi papiry proviniv§imu se proti ustanovenim
zdkoniku prace na ochranu zaméstnancl. Za pfipomenuti stoji, Ze obdobna situace se

vyskytuje v zdkonu o kolektivnim investovani. 10

Zaslani ozndmeni obchodnikovi s cennymi papiry o pfijeti informace o zdméru
obchodnika s cennymi papiry poskytovat investi¢ni sluzby na izemi hostitelského stétu je i
bez vyslovné povinnosti obsazené v ISD pravidlo, které se mezi ¢lenskymi staty dodrZuje.

Stejné tak dozorovy ufad hostitelského statu zasild obchodnikim s cennymi papiry

% P¥ipad C-76/90 Stger v. Dennemeyer
% Srov. Tichy/Arnold/Svoboda/Zemdnek/Krdl: Evropské pravo. 2. vydani. C. H. Beck, Praha, 2004, s. 300
19 Zakon &. 189/2004 Sb.
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informace o rozsahu povinnosti organizaéni slozky obchodnika scennymi papiry
vyplyvajicich z platnych pravnich piedpisi daného ¢lenského stdtu, zejména informaci
o konkrétnich pravidlech jednani ve vztahu k zdkaznikim a o rozsahu informacni
povinnosti obchodnika vigi dozorovému tfadu hostitelského statu. Obchodnik je na uzemi
hostitelského stdtu oprdvnén poskytovat investiéni sluzby v rozsahu a ve vztahu
k investi¢nim néstrojiim, které uvedl v oznameni. Z logiky véci vyplyva, Ze tento rozsah
nesmi byt §ir§i neZ rozsah povoleni obchodnika k poskytovani investicnich sluzeb

na uzemi Ceské republiky.'"!

Povinnosti Komise pfi piijeti ozndmeni o zdméru obchodnika s cennymi papiry
zjiného ¢&lenského statu poskytovat na Gzemi Ceské republiky investiéni sluzby
prostiednictvim organizaéni slozky jsou obsazeny v § 24 zakona o podnikani
na kapitdlovém trhu. Komise je povinna obchodnikovi s cennymi papiry zaslat neprodlené
informaci o tom, Ze obdrzela udaje tykajici se jeho zamysleného poskytovani investi¢nich
sluzeb na tizemi Ceské republiky a do 2 mésict ode dne, kdy obdrZela Gidaje o zamysleném
poskytovani investi¢nich sluZeb na izemi Ceské republiky, sdélit informaéni povinnosti a
pravidla jednani se zdkazniky, které obchodnik s cennymi papiry musi pifi vykonu své
ginnosti na uzemi Ceské republiky dodrZovat. Obchodnik s cennymi papiry je poté
opravnén zadit poskytovat investi¢ni sluZby na tzemi Ceské republiky po obdrZeni sdéleni
informa¢nich povinnosti a pravidel jednani se zédkazniky, nebo po uplynuti dvoumésicni
lhiity ode dne, kdy Komise oznameni o zdméru obchodnika s cennymi papiry obdrzela
od dozorového ufadu hostitelského statu. Povinnosti Komise v pifpad€é zmény
informaénich povinnosti a pravidel jednani se zékazniky je informovat tohoto obchodnik

s cennymi papiry o téchto zménéch.

Komise dosud obdrzela pouze jedno oznameni o zaméru obchodnika s cennymi
papiry poskytovat investi¢ni sluzby na izemi Ceské republiky prostfednictvim organizaéni
slozky. Informace, které mu byly zaslany jsou shodné sté€mi, které jsou zasilany
obchodnikiim s cennymi papiry se zdmérem poskytovat investiéni sluzby na zikladé

volného pohybu sluzeb a které jsou uvedeny v kapitole 6.

191 Metodika - Evropsky pas pro &eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - G¢inna od 1.5.2004,
bod 5.5.
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Ustanoveni § 24 odst. 4 a 5 zakona o podnikéni na kapitdlovém trhu obsahuje
povinnost obchodnika s cennymi papiry poskytujiciho investini sluzby na uzemi Ceské
republiky na zaklad¢€ jednotné licence oznamit Komisi nejméné 1 mésic piedem kazdou
zménu v udajich o organizaéni sloZce, v organiza¢ni struktuie nebo v planu c¢innosti a
v piipadé, Ze tuto lhiitu nemiize z objektivnich diivodl dodrZet, oznamit ji bez zbyte¢ného
odkladu. Plnéni této povinnosti, pokud by nebylo obchodnikem scennymi papiry
uskuteétiovano, by bylo tieba fesit postupem podle ¢lanku 19 odstavci 3 az 5 ISD. Jelikoz
se vSak § 146 zakona o podnikani na kapitdlovém trhu vztahuje pouze k informacni
povinnosti podle § 16 a nikoli na oznamovaci povinnost obchodnika, coZ dokazuje i rozsah
deliktt, za které lze ulozit sankci podle § 174, nemize Komise takovy postup pouzit. Tento
problém bude automaticky vyfe$en uplynutim transposi¢ni lhiity Smérnice, nebot’ na jejim
zakladé nema obchodnik s cennymi papiry povinnost oznamovat uUdaje o zméndch
dozorovému ufadu hostitelského statu, ale pouze dozorovému uUfadu domovského statu,

ktery je poté dozorovému ufadu hostitelského statu preda.

Povinnosti, jejichZ plnéni Komise dale pozaduje po obchodnikovi s cennymi papiry
poskytujicimu investi¢ni sluzby na tizemi Ceské republiky prostiednictvim organiza&ni
sloZky obsahuje § 24 odst. 7 zédkona o podnikani na kapitdlovém trhu. Jedna se o plnéni
informaéni povinnosti obchodnika s cennymi papiry podle § 16 zdkona o podnikani
na kapitilovém trhu s vyjimkou povinnosti v odstavcich 4 az 6 a dodrZovani pravidel
jednani se zékazniky. Informace podle § 16 odst. 2 pism. b) aZ e) obchodnik s cennymi
papiry uvadi ohledné investi¢nich sluzeb, které poskytuje prostiednictvim organizacni
slozky, pfipadné ohledné& zakaznikd, jimZ se timto zpisobem investicni sluzby poskytuji.
Plnéni informaéni povinnosti blize rozvadi vyhlaska ¢. 267/2004 Sb., o obsahu
informa¢nich povinnosti obchodnika s cennymi papiry a zpisobu jejich plnéni. Rozsah je
az na informovani o kapitdlové ptiméfenosti a informovani o vSech osobéach
s kvalifikovanou tcasti na obchodnikovi a o osobach uzce propojenych s obchodnikem
shodny s informacni povinnosti obchodnikll s cennymi papiry, ktefi ziskali povoleni
k poskytovani investi¢nich sluzeb v Ceské republice. Obchodnik s cennymi papiry
poskytujici investiéni sluzby na zakladé jednotné licence prostiednictvim organizacni
sloZky je tak povinen pifedlozit Komisi vyroéni zpravu, informova‘t o své hospodarské
situaci a pouze ve vztahu ke skutenostem, které se tykaji poskytovani investi¢nich sluzeb

prostfednictvim organizaéni slozky informovat o druzich a rozsahu poskytnutych
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investi¢nich sluzeb, poskytnout prehled regulovanych trhil a osob, prostiednictvim nichZ
provadél pokyny zdkaznikll s uvedenim skute¢nosti, které ovlivnily vybér téchto osob a
ptipadného prospéchu, ktery od téchto osob obdrzel, informovat o obchodech, které
uzaviel nebo obstaral a o objemu zékaznického majetku. Pozadavek na plnéni téchto
povinnosti je vloZen na zdklad¢ ¢lanku 19 odst. 1 a 2 ISD, ktery opraviiuje hostitelske staty
vyzadovat pravideln& pro statistické iely informace o €innosti obchodnikil s cennymi
papiry na jejich Uzemi, ziskdvat udaje pro cely vykonu monetérni politiky a pro vykon
povinnosti prevzatych na zéklad¢ ISD (pravidla jednani ve vztahu k zakaznikiim a opatfeni
pfijatd v zdjmu obecného blaha) ve stejném rozsahu jako po obchodnicich s cennymi
papiry, jimz udglil povoleni. Smérnice obsahuje obdobné zmocnéni k ziskdvani informaci
v &lanku 61. Vedle pravidelnych hldSeni o ¢innosti obchodnika na uzemi hostitelského
statu pro statistické cely jde o tidaje pro vykon dozoru svéfeného hostitelskému statu

podle Smérnice (k tomu vice podkapitola 7.1.).

Opréavnéni Komise pozadovat vyroéni zpravu a informace o hospodafské cinnosti je
pochybné. Jak bylo uvedeno v pfedchozim odstavci, hostitelsky stat miZe poZadovat
informace pouze pro statistické igely o &innosti obchodnika s cennymi papiry na jeho
{izem{ a udaje pro vykon monetérni politiky a pro kontrolu souladu ¢innosti obchodnika
s pravidly jednani ve vztahu k zdkaznikim a opatieni pfijatych v z&jmu obecné¢ho blaha.
Udaje obsaZené ve vyroéni zpravé a tdaje o hospodafské situaci vSak do tohoto rozsahu
nepatti a Ceska republika tak timto poZzadavkem piekraCuje svoje opravnéni ziskana
na zédkladé ISD a omezuje svobodu usazovani. Zahrani¢ni obchodnik s cennymi papiry

proto podle mého nazoru nemusi tyto povinnosti plnit.

Z tohoto diivodu byla podle mého nézoru téz zbyteCna debata, kterd probéhla
k otdzce udetnich pravidel, kterymi se mé organizacni slozka fidit. Aby totiz mely
predkladané udaje o hospodaiské situaci obchodnika pro hostitelsky stat vypovidaci
hodnotu, musi byt zpracovany podle stejnych Gdetnich pravidel jaké pouzivaji ostatni
srovnavané subjekty, tedy podle ugetnich pravidel hostitelského statu. K tomuto zavéru se

snazila dojit Komise i Ceské narodni banka.

Podle Komise princip doméci kontroly uplatiiovany v mnoha kategoriich sluzeb by

mél také znamenat, Ze podnikatel miiZze vést uletnictvi i pro své pobocky a dcefiné
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spole¢nosti podle prava statu svého sidla. Takovy pfistup vychazi zuvahy, Ze pobocka
neni nezavisld spole¢nost, neméd pravni subjektivitu a jako Cast spoleCnosti by méla
uplatitovat stejné idetni standardy. Podle § 1 odst. 2 pism. b) zdkona €. 563/1991 Sb.,
o udetnictvi ve spojeni s § 21 odst. 3 zdkona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zékonik (dale jen
,,obchodnit zdkonik) vsak poboc¢ka zahrani¢ni firmy v reZimu jednotné licence spada
pod definici UCetni jednotky. Z tohoto diivodu by méla poboCka zahrani¢ni firmy vést
i¢etnictvi podle ¢eskych pravnich predpist. V ostatnich zemich Evropské unie v8ak miZze
byt situace jina, a tak miZe byt pro pobocku tuzemské osoby v zahranicni povoleno vést
Ucetnictvi podle prava statu svého sidla."® Moznost pobodky vést etnictvi stejné jako

spole¢nost, jejiz je soudasti, obsahuje napiiklad rakouska pravni Gprava.

Obdobné jako Komise se vyjadfila ve svém stanovisku Jednotnd bankovni licence
v bankovnim sektoru v &asti 111, bodu 4 Ceska narodni banka: ,,Zasilani hldseni pobocek
zahranicnich bank v rezimu jednotné licence Ceské ndrodni bance v zdsadé vychdzi
z ucetnictvi. Pobocka zahranicni banky v rezimu jednotné licence u sledovanych
ekonomickych &innosti vede icetnictvi podle zdkona o ucetnictvi. Pobocky zahranicnich
bank piisobicich v Ceské republice na zdkladé licence udélené Ceskou ndrodni bankou i
podle jednotné licence budou plnit vykazovaci povinnosti viici Ceské ndarodni bance podle
opatieni CNB (&. 3/2003, které nabylo ucinnosti 1. 1. 2004) vydaného na zdkladé zdkona

o Ceské narodni bance.*

Stejné jako problematika Gidetnictvi se jevi nadbyteéné feseni otdzky v jakém jazyce
obchodnik s cennymi papiry predlozi Komisi svou vyroéni zpravu a konsolidovanou
vyroéni zpravu, jejichZ souddsti je Gdetni zavérka ovéfena auditorem podle § 16 odst. 1
zékona o podnikani na kapitdlovém trhu. Obchodnici s cennymi papiry z jinych ¢lenskych
statd samoziejmé takovou zpradvu nemaji k dispozici v ¢eském jazyce. Navic se zprava
tyka celého obchodnika s cennymi papiry, nikoli pouze pobocky. Komise v této souvislosti
nemé vyrazné poZadavky a spokoji se svyroéni zpridvou obchodnika v cizim jazyce.
Pomineme-li, Ze poZadavek na ptedloZen{ vyroéni zpravy Komisi je na zdklad€ znéni ISD 1
Smé&rnice neopravnény, je otazka, zda je takova cizojazyCna zprdva sudaji podle Casto
odlignych uletnich metodik skute¢nym piinosem a uvedend povinnost by neméla byt

zrusena.

192 ptiprava Komise pro cenné papiry a tuzemského kapitdlového trhu na vstup do EU (analyticky
dokument), bod 3.3.
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6.  Poskytovani sluzeb bez zi'izeni organizacni slozky

I v piipadg, Ze se obchodnik scennymi papiry rozhodne poskytovat investi¢ni
sluzby na tizemi jiného Elenského statu bez zaloZeni organizacni slozky na zéklad€ volného

pohybu sluzeb, musi o tomto svém rozhodnuti u€init oznameni.

V &eském pravnim fadu je tato povinnost zakotvena v § 22 odst. 1 zdkona

o podnikéni na kapitalovém trhu, ktery transponuje ¢lanek 31 odst. 1 Smérnice.
Oznameni musi podle § 22 odst. 2 zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu obsahovat

a) hostitelsky stat, ve kterém obchodnik s cennymi papiry hodla poskytovat investi¢ni
sluzbu,
b) plan obchodni &innosti obsahujici zejména druhy a rozsah investi¢nich sluZeb, které

obchodnik s cennymi papiry hodléa poskytovat.

Smérnice v ¢lanku 31 odst. 2 obsahuje navic povinnost, v ptipadé, Ze obchodnik
scennymi papiry zamysli vyuZivat na Uzemi jiného Clenského statu vazané
zprostiedkovatele, uvést tento zamér. V pfipadé planovaného vyuziti vazanych
zprosttedkovateld musi dozorovy tfad domovského statu na Zddost dozorového uiadu
hostitelského statu v piiméiené Thité sdélit identitu téch vazanych zprostiedkovateli, které
obchodnik s cennymi papiry hodld vyuzit na uzemi hostitelského statu. Dozorovy trad

hostitelského statu poté miize informace o vazanych zprostiedkovatelich uvefejnit.

Komise pozaduje plan obchodni &innosti obchodnika, obsahujici zejména ndvrh
rozsahu investi¢nich sluzeb (ve vztahu k jednotlivym investi¢nim néstrojim), které by
mély byt v zahrani¢i poskytovany, dale predpokladany rozsah ¢innosti s odhadem poctu

zakaznik(i a objemu zékaznického majetku v nasledujicich letech.'®

V ptipad€, Ze ozndmeni neobsahuje viechny pozadované udaje, Komise vyzve

obchodnika s cennymi papiry k odstranéni nedostatkii a uréi Ihiitu pro doplnéni oznameni.

19 Metodika - Evropsky pas pro &eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - G¢innd od 1.5.2004,
bod 6.3.
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Neodstrani-li obchodnik nedostatky oznameni ve stanovené lhtté, zahdji Komise
s obchodnikem spravni fizeni z vlastniho podnétu doru¢enim ozndmeni o zahdjeni
spravniho Fizeni. V piipadé nedoloZeni potfebnych podkladi Komise rozhodnutim odmitne

piedat informace obsazené v oznameni dozorovému uiadu hostitelského statu. '

Obsahuje-li ozndmeni vSechny naleZitosti nebo bylo-li o pozadované naleZitosti
doplnéno, Komise do 1 m&sice ode dne jejich doruceni piedd ozndmeni dozorovému uiadu
hostitelského statu. Soucasné jej informuje o podminkdch poskytovani nahrad
z Garanéniho fondu. V pfipadé volného pohybu sluzeb Komise neposuzuje oznameni

z hlediska vhodnosti organizaéni struktury ani finan¢ni situace.'®

Obchodnik s cennymi papiry miZze podle § 22 odst. 4 zdkona o podnikani
na kapitalovém trhu zalit poskytovat investi¢ni sluZby na tzemi hostitelsk€ho statu,
jakmile dozorovy ufad hostitelského statu oznameni od Komise obdrzi. Naproti tomu
v ¢lanku 31 odst. 1 Smérnice (a stejné i v ¢lanku 18 odst. 2 ISD) je mozné zahajeni
poskytovani &innosti na uzemi hostitelského statu stanoveno k okamZiku odesléani
informaci dozorovym uifadem domovského statu dozorovému ufadu hostitelského statu.
Obchodnik s cennymi papiry tak miZe dotazem na svij domovsky dozorovy uiad zjistit,
zda miize zacit poskytovat investi¢ni sluzby na tuzemi hostitelského statu, pfipadné mu
domovsky dozorovy ufad miize tuto skute¢nost oznamit soucasné s odesldnim oznameni
dozorovému Ufadu hostitelského statu. Je tak zabranéno problému zjiStovani pocatku
moZnosti poskytovat investi¢nich sluZeb v hostitelském staté, pokud dozorovy urad
v tomto staté neposkytuje dostate¢nou soucinnost. V tomto sméru by mél byt zikon
o podnikani na kapitdlovém trhu novelizovan. Je vSak obecné zavedou praxi, Ze urady
dozoru hostitelskych stati oznameni o obdrZeni informace o zdméru obchodnika s cennymi
papiry poskytovat investi¢ni sluzby na jeho izemi obchodnikovi s cennymi papiry sd€luji.
Komise mé4 povinnost neprodlené informovat obchodnika s cennymi papiry hodlajiciho
poskytovat investi¢ni sluzby v Ceské republice na zakladg jednotné licence o obdrzZeni

oznameni o jeho zdmé&ru stanovenu v § 25 odst. 1 zdkona o podnikéni na kapitdlovém trhu.

194 Metodika - Evropsky pas pro &eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - u¢innd od 1.5.2004,
bod 6.2.
195 Tamtéz, bod 6.4.
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V praxi vypada situace tak, Ze Komise po obdrZeni oznadmeni o zadméru
zahrani¢niho obchodnika s cennymi papiry podnikat v Ceské republice na zakladé volného
pohybu sluzeb zasila doty¢nému obchodnikovi informaci o obdrZeni tohoto oznament,
ktera obsahuje poudeni o povinnosti dodrzovat pravidla jednani se zdkazniky platné
v Ceské republice, poudeni o informaéni povinnosti a v ptiloze relevantni pravni predpisy
s upozornénim, Ze kompletni pravni pfedpis v anglickém znéni a dal$i informace nalezne
na internetovych strankdch Komise. Obchodnik je dale poZadan o zaslani elektronické
adresy (e-mailu) spole¢nosti a osoby odpovédné za poskytovani investicnich sluzeb
v Ceské republice. Ptiloha obsahuje anglické znéni § 15, 16, 24, 25 a 146 zakona
o podnikani na kapitalovém trhu, § 12 — 22 vyhlasky ¢. 258/2004 Sb. a § 1,2 a 3 odst. 1, 3,
5 a 6 vyhlagky €. 267/2004 Sb. Dalsi piiloha obsahuje detailni informace o rozsahu a
zpisobu plnéni informaéni povinnosti. Potvrzeni o obdrZeni ozndmeni Komise

dozorovému ufadu nezasila.

V piipadé zaméru ceského obchodnika scennymi papiry poskytovat investi¢ni
sluzby na tizemi jiného ¢lenského statu na zdkladé volného pohybu sluzeb je soucdsti
oznameni zasilaného zahrani¢nimu dozorovému tfadu obchodni firma, IC a adresa
obchodnika, dale jméno a ptijmeni, telefon, fax a e-mail kontaktni osoby a tabulka
suvedenim investi¢nich sluZeb ve vztahu kinvestiénim nastrojim, které obchodnik

s cennymi papiry zamysli na izemi hostitelského statu vykonavat.

Komise poZaduje oznameni obchodnika s cennymi papiry ve dvou vyhotovenich a
to jednou v Geském a jednou v anglickém jazyce (pro Ucely zaslani dozorovému uradu
hostitelského statu).'”® Komisi zasilané dokumenty do zahrani&i jsou v anglidting,
s vyjimkou Slovenska, kam jsou zasilany v ¢estin€. Stejné tak Komise poZaduje, aby ji

zasilané dokumenty byly v &esting, piipadné anglicting.

Odligné postupuje napiiklad némecky Bafin, ktery pozaduje, aby n&mecti
obchodnici s cennymi papiry pii ohlafovani svého zaméru podnikat na uzemi jiného
¢lenského statu zasilali dokumenty v némé&iné a jazyce statu, kde chtéji podnikat. Je-li vSe

1

v potadku, zasila Bafin dozorovému Gfadu ozndmeni v jazyce piislusné zemé.

1% Metodika - Evropsky pas pro &eské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - G¢innd od 1.5.2004,
bod 5.2.
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Oznameni o obdrzeni oznameni zasild Bafin jak obchodnikovi s cennymi papiry,
tak  dozorovému ufadu domovského stitu. Piilohou ozndmeni o obdrzeni zadméru
zasilaného obchodnikovi, je upozornéni na povinnosti, které obchodnikovi s cennymi

papiry na uzemi Némecka vznikaji.

Pokud dojde ke zméné nékteré skutecnosti obsazené v planu obchodni ¢innosti, je
obchodnik s cennymi papiry podle § 22 odst. 5 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu (a
v souladu s ¢lankem 18 odst. 3 ISD) povinen tuto zménu oznamit Komisi a dozorovému
ufadu hostitelského statu. Smérnice se v tomto sméru, obdobné jako v pfipadé svobody
usazovani, v ¢lanku 31 odst. 4 od uvedeného ustanoveni lehce lisi. PoZaduje, aby
obchodnik s cennymi papiry oznamil tuto zménu v pisemné podob€ pouze dozorovému
tfadu domovského statu a stanovuje lhutu jednoho mésice pred zavedenim této zmény.
Dozorovy tGfad domovského statu poté o zméné informuje dozorovy urad hostitelského
statu. V tomto sméru bude nutné zdkon o podnikani na kapitdlovém trhu novelizovat.
Komise informuje dozorovy tfad hostitelského statu i o zménach tykajicich se podminek
poskytovani nahrad z Garanéniho fondu a bez zbyte¢ného odkladu téz o odnéti povoleni

k ¢innosti obchodnika s cennymi papiry.

ISD u volného pohybu sluzeb obdobné jako u svobody usazovani obsahuje
ustanoveni o mozZnosti dozorového ufadu hostitelského statu v pfipadé€, Ze je to vhodné,
oznamit obchodnikovi s cennymi papiry podminky, véetné pravidel jednéani, za kterych
musi byt v zdjmu obecné blaha vykonavéna jeho ¢innost na tzemi hostitelského statu.
K uvedenému i s ohledem na znéni ¢lanku 174 zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu

plati stejné, co je uvedeno vyse v kapitole 5.

Obchodnici s cennymi papiry se sidlem v jiném clenském staté, ktefi zamysleji
poskytovat investiéni sluzby v Ceské republice mohou podle § 25 odst. 2 zdkona
o podnikéani na kapitalovém trhu zacit s touto ¢innosti, jakmile Komise obdrZela oznameni
o tomto jejich zdmé&ru piipadné po uplynuti jednoho mésice ode dne, kdy tyto udaje

obdrzel dozorovy ufad jejich domovského statu.

Zahrani¢ni obchodnik scennymi papiry je na zdkladé § 25 odst. 3 zakona

o podnikéni na kapitidlovém trhu povinen dodrzovat informa¢ni povinnost podle § 16
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zédkona o podnikani na kapitdlovém trhu, ozndmit Komisi kazdou zménu svého planu
¢innosti a dodrzovat pravidla jednani obchodnika scennymi papiry ve vztahu
k zdkazniklim. Informacéni povinnost neni v zdkoné¢ o podnikéni na kapitdlovém trhu
omezena, jako je tomu u organizacni slozky v piipadé¢ svobody usazovani na sluzby
poskytované na uzemi Ceské republiky a ze zakona o podnikani na kapitalovém trhu by
tedy vyplyvala tato povinnost pro vSechny investicni sluzby poskytované témito
obchodniky s cennymi papiry. Tato povinnost jde nad rdmec opravnéni hostitelskych statt
stanovenych v ¢lanku 19 odst. 2 ISD, kde se ziskdvani dat o c¢innosti obchodniki
s cennymi papiry poskytujicich investi¢ni sluzby na zdklad€ jednotné licence bez ziizeni
organizacni slozky vztahuje pouze na informace nutné pro sledovani souladu jejich
Cinnosti se pravidly v hostitelském staté, kterda se na né vztahuji, a nesmi tak byt
hostitelskymi staty vyzadovana. Korigovat tento nedostatek zidkona o podnikéni
na kapitalovém trhu se snazi vyhlaska ¢. 267/2004 Sb. Ta v § 1 odst. 3 omezuje informacni
povinnost jen na skute¢nosti, které se tykaji poskytovani investi€nich sluZzeb na tzemi
Ceské republiky. Vé&cn& se informa¢ni povinnost vztahuje pouze na druhy a rozsah
poskytnutych investi¢nich sluzeb, ptehled regulovanych trhli a osob, prostiednictvim nichz
obchodnik provadél pokyny zékaznikli suvedenim skute¢nosti, které ovlivnily vybeér
téchto osob a piipadného prospéchu, ktery od téchto osob obdrzel, obchody, které
obchodnik uzaviel nebo obstaral a objem zakaznického majetku. Tuto nepiesnost v zakoné
odstrani jeho pfipravovand novela, kterd zméni znéni § 25 odst. 3 pism. a) na ,,dodrzuje
informacni povinnosti podle § 16 odst. 2 pism. b) az e), pokud jde o investicni sluzby

poskytnuté na vizemi Ceské republiky,.

Stejné jako v ptipad€ informaéni povinnosti osob poskytujicich sluzby na zékladé
jednotné licence prostfednictvim organizacni slozky jde podle mého ndzoru pozadavek
na plnéni informaéni povinnosti nad ramec ISD. Hostitelsky stat neni v piipadé
obchodnikli s cennymi papiry podnikajicich na jeho tzemi na zdkladé¢ volného pohybu
sluzeb opravnén Zzadat informace o rozsahu jeho cinnosti, nybrZ pouze informace
pro sledovani souladu jeho ¢innosti se standardy hostitelského statu, které se na néj
vztahuji, tedy pravidla jednani se zdkazniky a opatfeni piijatd v zdjmu obecného blaha.

Pozadavek na jakékoliv jiné informace jde nad ramec ISD a omezuje volny pohyb sluzeb.
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Smérnice ve svém ¢lanku 61 umoziuje ziskavani dat a informaci pouze v piipadé
‘ poskytovani investiénich sluzeb na tzemi jiného Cclenského statu prostiednictvim
organizaéni slozky. Obchodnici poskytujici investiéni sluzby bez ziizeni organizacni

sloZky proto takovou povinnost od konce transpozi¢niho obdobi nebudou muset plnit.

Smérnice na rozdil od diiv&jsi ISD obsahuje v ¢lanku 31 i ustanoveni tykajici se
obchodnikd s cennymi papiry (a provozovateld trhll), ktefi provozuji tzv. vicestranny
obchodni systém.107 Podle ¢lanku 4 odst. 1 bodu 15 Smérnice se jedna o ,,vicestranny
systém provozovany obchodnikem s cennymi papiry nebo provozovatelem trhu, ktery

‘ propojuje zdjmy vicero tietich stran o koupi nebo prodej investicnich ndstrojii — v tomto
systému a za nediskrecnich pravidel — zpiisobem, ktery vede k uzavieni smlouvy*. Clenské
staty jsou povinny takovym obchodnikiim s cennymi papiry nebo provozovatelim trhu
umoznit bez dal$ich pravnich nebo administrativnich piekazek provést vhodné Cinnosti
na svém Uzemi, aby byl umoZnén piistup a pouzivani téchto systémil uZivatelim nebo
ucastnikiim usazenych na jejich tizemi. Tito obchodnici s cennymi papiry musi nicméné
ozndmit svému dozorovému Gfadu zamér provést takové Upravy a oznacit Clensky stat,
na jehoz izemi je hodlaji provést. Tento dozorovy ufad je nasledné povinen b&hem
jednoho mésice sdélit tento zamér dozorovému ufadu statu, ve kterém ma k tpravé dojit.
Dozorovy uiad hostitelského statu je opravnén zadat dozorovy Ufad domovského statu
provozovatele systému o sdéleni identity ¢lenti nebo ucastnikd takovych systémi
usazenych v hostitelském staté. Dozorovy uad domovského statu je povinen v priméfené

Thité takovou informaci poskytnout.

Wy anglickém znéni ,,multilateral trading facility*, v némeckém ,,multilaterales Handelssystem*
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7. Dozor nad obchodniky s cennymi papiry a spoluprace dozorovych
uiradu

7.1. Provadéni dozoru

Dozor nad obchodniky s cennymi papiry poskytujicimi investi¢ni sluzby v jiném
¢lenském staté na zdkladé jednotné licence probiha na principu dozoru domovského
statu.'® To znamend, Ze s vyjimkou urditych Cinnosti dozoruje obchodnika s cennymi

papiry dozorovy uiad statu, ve kterém obchodnik s cennymi papiry ziskal povoleni.

V soudasné dob& vychédzi uprava rozdéleni kompetenci mezi dozorovymi Ufady
domovského a hostitelského stitu obsazena v zakoné o podnikéni na kapitidlovém trhu
zISD, zejména ¢lankh 8, 11, 19 a 24. Jak v ptipadé poskytovani sluzeb prostiednictvim
organiza¢ni sloZky, tak na zakladé volného pohybu sluZeb, dozoruje dodrZovéni pravidel
jednani ve vztahu k zdkaznikim hostitelsky stdt a pravidla obezfetného poskytovani
investi¢nich sluzeb domovsky stat. Toto déleni je vysledkem neschopnosti ¢lenskych stati
najit vramci piijimani ISD uplnou shodu ohledné minimélnich podminek jedndni

obchodnikil s cennymi papiry vici jejich zékaznikim.

Podle ¢lanku 8 ISD dozorové urady domovského statu dozoruji, aby obchodnik
s cennymi papiry po celou dobu spltioval podminky vyse zékladniho kapitalu, jeho vedouci
osoby mély dobrou povést a byly dostateéné zkuSené a obchodnik splioval podminku
dostateéné kapitdlové priméfenosti. Podle ¢&lanku 8 odstavee 3 je fadny dozor
nad obchodnikem s cennymi papiry povinnosti dozorového tfadu domovského statu, at’
obchodnik s cennymi papiry zaloZi organizaéni slozku nebo poskytuje sluzby v jiném staté

¢i nikoliv, a to bez ohledu na ustanoveni, kterd stanovuji tikoly ifadli hostitelského statu.

Podle ¢lanku 11 odstavce 2 ISD bez ohledu na rozhodnuti pfijatd v kontextu
harmonizace pravidel jednéani se zdkazniky, je jejich implementace a dozor nad jejich

dodrzovanim povinnosti ¢lenského statu, ve kterém je sluzba poskytovana.

1

1% Bod 3 preambule ISD
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Za ucelem umoznéni vykonu dozoru jsou v ¢lanku 19 ISD dozorovym ufadim
v hostitelskych statech pfiznéna opravnéni ke sbéru dat a informaci. Dozorové ttady
hostitelského statu tak mohou po obchodnicich, ktefi na jejich uzemi poskytuji sluzby
prostfednictvim organizaéni slozky, poZzadovat pro statistické udely pravidelna hlageni
ojejich aktivitich na Uzemi hostitelského statu, a dale pozadovat udaje pro vykon
monetéarni politiky a informace o jejich ¢innosti, jaké mohou poZadovat po obchodnicich
s cennymi papiry, kterym samy udélily povoleni. Po obchodnicich s cennymi papiry, kteii
na jejich uzemi poskytuji investiéni sluzby na zékladé volného pohybu sluzeb, mohou
pozadovat informace pro tcely sledovéni, zda vykon jejich ¢innosti je v souladu s pravidly
hostitelského statu, kterd se na né vztahuji. Ani tyto poZadavky vSak nesmi byt piisngjsi
nez ty, které dozorové ufady vyuzivaji ve vztahu k obchodnikiim s cennymi papiry, kterym

udélily povoleni.

Komise pro Ucely dozoru nad dodrzovanim pravidel obezietného podnikani
povaZuje organizacni sloZku obchodnika s cennymi papiry za nedilnou souéast podniku
obchodnika s cennymi papiry.'” Pravidla obezfetného poskytovani investiénich sluZeb
podle § 12 zakona o podnikéni na kapitdlovém trhu a pravidla kapitalové p¥iméfenosti
na individualnim zéklad¢ podle § 9 zdkona o podnikéni na kapitalovém trhu se tak vztahuji

na obchodnika s cennymi papiry jako celek.

Cesky obchodnik s cennymi papiry je povinen v rdmci pravidelné informaéni
povinnosti podle § 16 zakona o podnikani na kapitdlovém trhu zahrnovat do vykazovanych
(dajl i data tykajici se Cinnosti vykonavané jeho organizaéni slozkou v zahraniéi (tyka se
zejména povinnosti obchodnika informovat o své hospodaiské situaci a kapitalové
pfiméfenosti, o druzich a rozsahu poskytnutych investi¢nich sluzeb, o regulovanych trzich
vCetné zahrani¢nich a osobach, jejichZ prostfednictvim provadél pokyny zakaznik,
0 obchodech, které uzaviel nebo obstaral na icet zakaznikl prostiednictvim regulovanych
trhii nebo jinych osob a o objemu majetku zikaznik?).''’ Na &innost pobocky v zahranici
se nevztahuji Ceskd pravidla jedndni se zakazniky, ale pravidla jedndni stanovena

v hostitelském staté. Informaci o téchto pravidlech podava obchodnikovi s cennymi papiry

1% Metodika - Evropsky pas pro Ceské obchodniky s cennymi papiry (OCP-EU) - G¢innd od 1.5.2004,
bod 5.7.
"' Tamtéz, bod 5.7.4.
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dozorovy tfad hostitelského statu v ramci oznamovaciho procesu.'!! Informaéni povinnost
zahrani¢nich obchodnikd s cennymi papiry podnikajicich v Ceské republice jiz byla blize

rozvedena v kapitolach 5 a 6.

Opravnéni hostitelskych statd v piipadé poruSeni povinnosti obchodnikem
s cennymi papiry, ktery poskytuje investiéni sluzby na zéklad¢ jednotné licence na jejich
izemi, obsahuje ¢lanek 19 odstavce 3 az 8 ISD. K transpozici téchto ustanoveni dochazi
v Ceské republice v § 146 odst. 1 az 4 zakona o podnikani na kapitalovém trhu. Na zékladé
t&chto ustanoveni v piipadg, Ze obchodnik s cennymi papiry poskytujici investi¢ni sluzby
na uzemi Ceské republiky na zakladé jednotné licence nedodrzuje pravidla jednani
se zékazniky nebo informaéni povinnost, Komise ho na tuto skute¢nost upozorni a pozada
o zjednani napravy. Nezjedné-li obchodnik s cennymi papiry ndpravu, informuje Komise
dozorovy tufad domovského statu. Nevedou-li opatfeni piijatd dozorovym wfadem
domovského statu vici obchodnikovi scennymi papiry knapravé, mize Komise
po informovani dozorového Gfadu domovského statu uloZit opatieni k napraveé nebo sankei
sama. V piipadé mozného ohroZeni z4jmu investorti mize Komise ulozit obchodnikovi
opatieni k napravé bez pfedchoziho upozornéni. O uloZeni opatfeni k ndpraveé pak Komise
bez zbyte¢ného odkladu informuje Evropskou komisi a pfislusné dozorové ufady jinych
¢lenskych statt. Jestlize Evropska komise po konzultaci s pfislusnymi dozorovymi urady
jinych &lenskych statd rozhodne, Ze uloZené opatieni k ndpravé ma byt zménéno nebo

zru$eno, je Komise timto rozhodnutim vazana.

Té%ko pochopitelny je vyznam § 146 odstavce 6 zdkona o podnikani
na kapitalovém trhu. Toto ustanoveni stanovuje, Ze Komise nemusi v pfipadé poruSeni
informaéni povinnosti nebo pravidel jednani ve vztahu k zdkaznikiim osobou poskytujici
investi¢ni sluzby na tizemi Ceské republiky na zaklad€ jednotné licence vyuZit postup
podle odstavcil 1 az 4 a mGZe rovnou ulozit opatieni k napravé nebo sankei. Pro¢ tedy
§ 146 zékona o podnikani na kapitdlovém trhu vibec odstavce 1 az 4 obsahuje? Nebo
obracené. Pro¢ obsahuje ustanoveni § 146 odst. 67

Domnivam se, Ze jde opét o nepochopeni ¢lanku 19 odsta‘vce 6 ISD a ztoho

plynouci jeho chybnou transpozici. Jak jiz bylo vyse uvedeno, ¢lanek 19 odst. 6 umoZiiuje

" Tamtéz, bod 5.7.3.
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hostitelskému statu piijmout ,primérend opatieni zabranujici nepatiicnostem nastalym
na jejich vizemi, které jsou v rozporu s pravidly jednani ve vztahu k zakaznikiim, stejné jako
s dalsimi pravnimi & kontrolnimi piedpisy prijatymi v zdjmu obecného blaha* bez ohledu
na piedchozi ustanoveni ¢lanku 19. Ta upravuji poruSeni pravnich nebo regulatornich
predpist prijatych v hostitelském staté podle téch ustanoveni ISD, kterd svéiuji pravomoc
dozorovym Ufadim hostitelského statu,''> tj. vedle pravidel jednani ve vztahu
k zakazniklim a predpist pfijatych v zdjmu obecného blaha téZ k plnéni informacnich a
oznamovacich povinnosti - ziskdvat pravidelna hlaseni ¢i informace pro kontrolu souladu
¢innosti obchodnika s pravidly jednani se zakazniky a opatfenimi pfijatymi v zdjmu
obecného blaha, informovéani o zménach v udajich pfedavanych v rdmci oznamovaciho
procesu, a v odstavei 5 umoziiuji hostitelskému statu uloZit opatieni nebo sankce v piipadé,
7e je opatfeni domovského statu neadekvatni nebo neni v domovském staté k disposici, a
obchodnik scennymi papiry pokracuje v porufovani pravnich nebo regulatornich
ustanoveni uvedenych v odstavei 2, tedy pokud organiza¢ni slozka neposkytne udaje
hostitelskému statu pfi vykonu jeho povinnosti nebo obchodnik s cennymi papiry
poskytujici investiéni sluzby na zékladé volného pohybu sluZeb neposkytne informace
pro UCely sledovéni, zda vykon jeho ¢innosti je v souladu s pravidly hostitelského statu,

ktera se na né¢ho vztahuji.

Ustanoveni § 146 odst. 1 aZ 4 se tedy méla vztahovat k §ir§Simu okruhu poruSeni
povinnosti. Odstavec 6 by mél spravné byt specidlni vii¢i pfedchozim a vztahovat se pouze
na poruseni pravidel jednani ve vztahu k zékaznikim nebo opatfeni piijatych v zdjmu
obecného blaha, nikoli nedodrzovani informaéni povinnosti. U téchto pravidel a opatieni
pfisuzuje ISD hostitelskym statim véts§i zdjem na jejich dodrZovani a umoziuje jim
nepodstupovat zdlouhavé vyzyvani k odstranéni nezadouciho stavu, nybrz okamZité

zasédhnout z diivodu ochrany zajmu zakaznikd nebo obecného blaha.

Ukl4dani opatieni k napravé ¢eskym obchodnikiim s cennymi papiry poskytujicim
sluzby v jiném ¢&lenském staté ze strany Komise je upraveno v § 147 zdkona o podnikani
na kapitdlovém trhu. Komise miZe na zdkladé ozndmeni dozorového ufadu hostitelského

statu obchodnikovi s cennymi papiry, ktery poskytuje investi¢éni sluzby v hostitelském

12 Srov. &l. 19 odst. 3 ISD ,,is in breach of the legal or regulatory provisions adopted in that State pursuant to
those provisions of this Directive which confer powers on the host Member State's competent authorities™
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stats, ulozit opatieni k naprave podle zdkona o podnikéni na kapitalovém trhu za porudeni
pravidel jednani nebo informaénich povinnosti podle pravnich piedpisi hostitelského statu.
O tomto ulozeném opatieni k néapravé Komise bez zbyte¢ného odkladu informuje
dozorovy utad hostitelského statu. Takové ustanoveni je na misté, i kdyz by se mohlo zdat
nespravné, ze Komise uklada opatieni k ndpravé za poruseni pravnich predpist ciziho
statu. Dozorovy Ufad hostitelského statu totiz pozaduje podle Clanku 19 odst. 3 ISD
po obchodnikovi zdrzeni se jednani, které porusuje jeho pravni fad. V piipadg, Ze tento tak
neugini, informuje dozorovy ufad hostitelského statu podle odstavce 4 dozorovy ufad
domovského statu, ktery ma povinnost zajistit, aby se obchodnik s cennymi papiry,
kterému udglil povoleni, takového jednani v jiném €lenském stats zdrzel. Pfi poruSeni
pravidel jednani se z&kazniky a opatfeni piijatych v z4jmu obecného blaha je nicméné i
hostitelsky stat opravnén ukladat opatieni k napravé a sankce obchodnikovi s cennymi

papiry piimo bez nutnosti oslovovat Komisi.

Clanek 24 ISD obsahuje ustanoveni o provadéni kontroly obchodnikl s cennymi
papiry poskytujicich investiéni sluzby na uzemi jiné¢ho &lenského statu. Ackoli se v ISD
takovouto kontrolou rozumélo ovéfeni informaci na misté, v ¢lanku 57 Smérnice je
spoluprace rozsifena i na dozordi innosti a vySetfovani, a pojem kontrola tak musi byt
od konce jejiho transpoziéniho obdobi takto interpretovén. V souladu s timto ¢lankem
Komise pii vykonu dozoru nad &innosti obchodnika s cennymi papiry v hostitelském state,
mize podle § 135 odst. 3 zékona o podnikéni na kapitalovém trhu poZadat dozorovy uiad
hostitelského statu, aby provedl kontrolu &innosti tohoto obchodnika vykonévané na uzemi
hostitelského statu, suvedenim rozsahu pozadované kontroly, nebo provést kontrolu
v hostitelském staté po predchozim informovani dozorového ufadu hostitelského statu

sama.

A obraceng, v piipad® zahrani¢nich obchodnikfi s cennymi papiry, Komise provede
kontrolu &innosti zahrani¢ni osoby na azemi Ceské republiky na zéklade 7adosti

dozorového ufadu domovského statu sahraniéniho obchodnika s cennymi papiry v rozsahu

uvedeném v Zadosti, pifpadné dozorovému tfadu domovského statu umozni, aby kontrolu
provedl sam nebo prostiednictvim jiné povéiené osoby. Takovouto osobou bude zpravidla

auditor. Uvedenymi ustanovenimi je zajisténo, Ze pies Siroké predani kompetenci
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dozorovému tiadu hostitelského statu mize dozorovy Uiad domovského statu efektivné
plnit kontrolni povinnosti mimo své Gzemi.

Na z4kladé Smérnice dochazi oproti ISD v oblasti dozoru nad ¢innosti obchodniktl
s cennymi papiry poskytujicich sluzby na zaklad€ jednotné licence k vyznamné zméné.
Podle Smérnice se dozor hostitelského statu vztahuje pouze na organizacni slozky plsobici
na uzemi tohoto hostitelského statu, nikoli tedy na ¢innost obchodnikil s cennymi papiry

poskytujicich sluzby na zéklad¢ volného pohybu sluZeb, a pouze na urcité ¢innosti.

Dozorovy ufad hostitelského statu prebird odpovédnost za zajiSténi, Ze vykon
investi¢nich sluZeb poskytovanych organizaéni slozkou obchodnika s cennymi papiry bude
v souladu s pozadavky Smérnice a opatieni pfijatych na jejim zéklad€ pro pravidla jednani
ve vztahu k zakaznik@im, povinnosti provést pokyn za nejlepSich podminek pro zékaznika,
pravidly pro nakladéani spokynem zéakaznika, povinnosti podporovani integrity trhi,
hlaeni obchodid a uchovavani zdznamu, povinnosti obchodnikll s cennymi papiry
uvefejiiovat své kotace a informaéni povinnost obchodnikil s cennymi papiry ohledn€ jimi
obstaranych obchodii. Za tim t&elem je povinnosti ¢lenskych statd zajistit, aby dozorovy
tad hostitelského statu mé&l pravo kontrolovat uspofadani organizacni sloZky a pozadovat
takové zmény, které mu umoZni vynucovat tyto povinnosti a dal§i opatieni pfijatd
sohledem na sluzby poskytované organizaéni slozkou na jeho tuzemi. Uvedenou
odpovédnost a povinnosti ma hostitelsky stat pfi dozoru ¢innosti organiza¢nich slozek

nebankovnich i bankovnich obchodnikil s cennymi papiry.

Naproti tomu dozorovy uiad domovského statu musi byt na zéklad¢ ¢l. 32 odst. 8
Smérnice za udelem vykonu svych povinnosti a po informovéani dozorového ufadu
hostitelského statu oprdvnén provést v organiza¢ni sloZce obchodnika s cennymi papiry

kontrolu na misté.

Dozor provadény dozorovym ufadem hostitelského statu nad dodrzovénim
povinnosti organizaéni slozky poskytujici sluzby na tzemi jiného ¢lenského statu je
vhodny, jak je uvedeno v bodu 32 preambule Smérnice, nebot’ je tento dozorovy uiad

,blize organizacni slozce a je lépe umistén pro odhaleni a zasahnuti v pfipadé poruSeni

pravidel vztahujicich se na cinnost organizacni  slozky. 'V ptipad€ poskytovani
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investi¢nich sluZeb na tzemi jiného Clenského statu na zékladé volného pohybu sluzeb
spadd veSkera <cinnost obchodnika scennymi papiry pod dozorovou plsobnost
domovského statu. Hostitelsky stat tedy nové nedozoruje dodrzovéani pravidel jednani

ve vztahu k zdkaznikiim, ani opatfeni pfijata v zdjmu obecného blaha.

Tato zména je vysledkem zku$enosti nabytych od pfijeti ISD, ale zejména veétsi
harmonizace pravidel jednani ve vztahu k zdkaznikiim provedené ve Smérnici a na jejim
zékladé piijatych implementaénich opatieni. Je tak zajistén dostate¢ny standard ochrany
zékaznikd, at’ jim poskytuje investiéni sluzbu obchodnik s cennymi papiry s povolenim

ziskaném v jakémkoli ¢lenském state.

S ohledem na uvedenou zménu v pusobnosti dozorovych uradli domovského a
hostitelského statu, dochazi i ke zméné pravomoci pro odhaleni jednani obchodnika
s cennymi papiry porusujiciho n&kterou povinnost uloZzenou mu na zékladé¢ Smérnice ¢i

implementa¢nich opatteni. Tuto Upravu obsahuje ¢lanek 62 Smérnice.

V piipadg, Ze mé dozorovy ufad hostitelského statu jasné a prokazatelné divody se
domnivat, Ze obchodnik s cennymi papiry poskytujici investicni sluzby na uzemi
hostitelského statu na zdkladé jednotné licence porusil povinnosti stanovené na zaklad¢
Smérnice, které nespadaji pod dozor hostitelského statu, sdéli toto zjisténi dozorovému
Ufadu domovského statu. Jestlize navzdory opatfenim piijatym dozorovym ufadem
domovského stitu, nebo protoZe jsou tato opatfeni neadekvatni, obchodnik s cennymi
papiry pokraduje v jedndni zplisobem, ktery zjevné poSkozuje zajmy investori
z hostitelského statu nebo fadné fungovani trhl, dozorovy ufad hostitelského statu
po informovani dozorového Ufadu domovského statu piijme vhodnad opatfeni potiebna
k ochrané investort a fddnému fungovani trhil. Ta zahrnuji moznost zabranit obchodnikovi
s cennymi papiry v zahajovani dal§ich obchodl na jeho Uzemi. O téchto opatieni

bezodkladné informuje Evropskou komisi.

Pokud dozorovy ufad hostitelského statu zjisti, Ze obchodnik s cennymi papiry
poskytujici investi¢éni sluzby na uzemi hostitelského stitu na zdkladé jednotné licence
prostiednictvim organizaéni sloZky porusil povinnosti stanovené na zaklad€ Smérnice,

které spadaji pod dozor hostitelského statu, pozaddad obchodnika s cennymi papiry
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o zjednani napravy. Nezjedna-li ten napravu, dozorovy ufad hostitelského statu prijme
vhodn4 opatieni k zajisténi ukon&eni nezddouciho stavu. Povaha téchto opatfeni musi byt
sdélena dozorovému tufadu domovského statu. Jestlize navzdory opatienim pfijatym
dozorovym tifadem domovského statu obchodnik s cennymi papiry pokracuje v porusovani
\ povinnosti, miize dozorovy Ufad hostitelského statu, poté, co informuje dozorovy urfad
domovského statu, k zajisténi ukondeni nezadouciho stavu pifijmout vhodnd opatieni
k napravé nebo ulozit sankei, a pokud je to nutné, zabranit obchodnikovi s cennymi papiry
v zahajovani dalSich transakef na jeho tzemi. O téchto opatfenich bezodkladné informuje

Evropskou komisi.

7.2. Spoluprace dozorovych uradi

Aby byl dosazen dostate¢n& efektivni vykon dozoru nad ¢innosti obchodniki
scennymi papiry poskytujicich sluzby na zékladé jednotné licence, je tfeba zajistit
dostate¢nou spoluprdaci dozorovych ufadid v jednotlivych c¢lenskych statech. Tato
spolupréce se realizuje na zdkladé vymény informaci mezi nimi navzajem, konzultacemi

pii licenéni ¢innosti a spolupraci pti vySetfovaci ¢innosti.

Vedle vy$e zminénych moznosti provedeni kontroly na zadost dozorového tradu
jiného &lenského statu nebo umoznéni provedeni takové kontroly tomuto dozorovému
Gfadu &i jim povéiené osob& se jednd o vyménu informaci mezi dozorovymi Ufady.
Dozorové ufady si jsou na zdkladé ¢lanku 58 Smérnice povinny poskytovat na zadost
informace potfebné k plnéni povinnosti pfijatych na zdkladé Smérnice. Tuto povinnost
transponuje § 27 odst. 1 zdkona o podnikani na kapitidlovém trhu. Dozorovy tdrad si
pii poskytnuti informace miize vyminit, Ze tato miZe byt déle predéna jen s jeho

vyslovnym souhlasem a pouze pro ptipad, pro ktery udéli souhlas.

Z4dost o provedeni kontroly nebo poskytnuti informace miZze dozorovy uiad
odmitnout pouze z diivodil taxativng vymezenych v €lanku 59 Smérnice. T€mito divody

jsou:

a) takovd kontrola nebo poskytnuti informace by mohlo nepfiznivé ovlivnit

suverenitu, bezpe¢nost nebo vefejny poradek statu, kterému je adresovana,
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b) bylo zah4jeno soudni fizeni ve stejné véci a proti stejné osobé, které se zadost tyka,
nebo

¢) nabyl pravni moci rozsudek ve véci a proti osobé, které se Zadost tyka.

V pifpadé odmitnuti Zadosti musi dozorovy tfad zadajicimu dozorovému tfadu toto

odmitnuti co nejdetailnéji odtivodnit.

Podobné, i kdyz nikoli identické diivody (fizeni se tyka jen véci a rozsudek se tyka
jen osoby, nikoli vZzdy obojiho najednou) odmitnuti Zddosti o informaci obsahuje § 27
odst. 4 zdkona o podnikani na kapitidlovém trhu. Zde uvedené diivody odmitnuti Zadosti
sem viak byly takto vloZeny na zékladé smérnice o zneuZivani trhu,'”? vztahuji se pouze
na zadost o informace ve véci tykajici se ochrany vnitinich informaci a manipulace s trhem
a nevztahuji se na informace poskytované pro ucely vykonu dozoru nad obchodnikem
s cennymi papiry uvedené v § 27 odst. 1 zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu.
V souvislosti s novelou zdkona o podnikani na kapitalovém trhu by bylo vhodné divody
odmitnuti upravit a rozsitit i na poskytovani informaci pro tucely vykonu dozoru
nad obchodniky s cennymi papiry, nicmén€ v navrhovaném znéni novely se takova zména

nenachazi.

Dalsi forma spoluprdce mezi dozorovymi Ufady jednotlivych cClenskych statl se
realizuje vramci konzultaci pii licenéni ¢&innosti. Dozorovy ufad musi konzultovat
dozorovy ufad jiného ¢lenského statu vramci fizeni o udéleni povoleni k Cinnosti
obchodnika s cennymi papiry, ktery je ovladanou osobou obchodnika s cennymi papiry
nebo kreditni instituce s povolenim udélenym v jiném clenském stat€ nebo ovlddanou
osobou osoby ovladajici obchodnika s cennymi papiry nebo kreditni instituci s povolenim
udélenym v jiném ¢lenském staté nebo kontrolovan stejnou osobou, ktera kontroluje
obchodnika s cennymi papiry nebo kreditni instituci spovolenim udélenym v jiném

Slenském state.

Tato povinnost je jiz do nadeho pravniho fadu transponovana ustanovenim § 8 odst.
1 zakona o podnikéani na kapitidlovém trhu s roz§ifenim nejen ve vztahu k obchodnikovi

s cennymi papiry nebo kreditni instituci z jiného ¢lenského statu, ale téZ pojistovné.

113 “1anek 16 odst. 2 smérnice 2003/6/ES (Smérnice o zneuZivani trhu)
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: Zajem Smérnice na ochranu finanéniho trhu Evropského hospodéiského prostoru
potvrzuje i ¢lanek 56 odst. 4 Smérnice, podle kterého dozorovy ufad ¢lenského statu je
povinen informovat dozorovy ufad jiného ¢lenského statu, pokud ma diivodné podezient,
Ze na izemi tohoto Elenského statu bylo uskute¢néno jednani porusujici povinnosti ulozené
na zékladé Smérnice, i kdyZ tato poruSeni nespachala osoba spadajici pod jeho dozor.
Pfisludny dozorovy tfad poté musi informovat o pfijatych opatfenich urad dozoru, ktery ho

na poruseni povinnosti upozornil.

Rostouci provéazanost trhid jednotlivych Elenskych statli nuti dozorové urady
ke stale vétsi spolupraci. Do budoucna by se proto méla spoluprice mezi dozorovymi

Gfady na panevropské bazi jesté vice rozsifit, a to zejména v nasledujicich bodech

a) vyména zkuSenosti pfi odhalovani typickych nedovolenych praktik a pfestupki,
b) znalost rozdilt existujicich mezi jednotlivymi pravnimi fady,
¢) kritéria pro posuzovani divéryhodnosti a odborné zpiisobilosti vedoucich osob,

d) pravidelna vyména dat mezi zejména sousednimi staty.

Pod vedenim Evropské komise by bylo vice nez vhodné vytvofit jednotné databaze

piistupné dozorovym uiadiim ze viech ¢lenskych statli. Tyto databdze by mély obsahovat

a) oznameni o zdméru poskytovat investi¢ni sluzby na izemi jiného Clenského statu
suvedenim, zda se jednd o podnikani s nebo bez zfizeni organizaéni slozky a
uvedeni investi¢nich sluzeb a nastroji, jichZz se oznameni tyk4 a data pfijeti

oznameni,

b) seznam vhodnych vedoucich osob a seznam nevhodnych vedoucich osob,

¢) seznam vazanych zprostfedkovateld,

d) seznam auditor( plisobicich pro obchodniky s cennymi papiry,

e) Black list zahrnujici trestni zdznamy, probihajici ptipady u spravnich soudii a taktéz

neformalni informace.

Timto by se velmi zjednodusil tok informaci mezi jednotlivymi ¢lenskymi staty,

coZ by odbouralo zdlouhavou administrativu a zvysilo efektivitu dozoru.
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8. Pravni vztahy mezi obchodnikem s cennymi papiry a zakazniky

Jestlize se minulé kapitoly zabyvaly podnikanim obchodnika s cennymi papiry
na zakladé jednotné licence zejména z pohledu vefejného prava, v této kapitole bude
feSena otazka prava soukromého, kterd zajima osoby pro ¢innost obchodnika s cennymi
obchodnik s cennymi papiry v jiném ¢lenském staté nez v jakém ma své sidlo a pri této
Cinnosti uzavird smlouvy pievazné se zakazniky ztohoto clenského stitu, jednd se
o smlouvy s mezinarodnim prvkem a vyvstava otdzka, pravni fad jakého statu na pravni

vztah mezi obchodnikem s cennymi papiry a jeho zakaznikem pouZit.

8.1. Aplikace primé metody

Prvnim krokem ke zjisténi pravo jakého stdtu na dany pravni vztah pouzit je
aplikace pfimé metody, tedy hledani, zda na dany pravni vztah nelze pouZit pfimé normy.
Ty jsou vétSinou obsazeny v mezinarodnich smlouvéch. V8ech 15 ¢lenskych stati tvoricich
Evropské spolecenstvi do 30. dubna 2004 je ucastnikem Umluvy o pravu pouzitelném
na smluvni zédvazky oteviené k podpisu v Rimé& dne 19. &ervna 1980'"* (dale jen ,,Rimskd
umluva®), ktera nabyla UCinnosti dne 1. dubna 1991. Ackoli bylo zvykem, Ze staty
piistupujici k Evropskému spolecenstvi se stavaly rovnéz ucastniky Rimské tmluvy,
u statl, které pristoupily k Evropskému spolecenstvi 1. kvétna 2004 k tomu nedoSlo a
Rimsk4 umluva neni pro Ceskou republiku prozatim zdvazni. Dne 18. dubna 2005 doslo
k podpisu Protokolu o piistoupeni k Rimské mluvé zbyvajicimi deseti ¢lenskymi stéty.
Pro urychleni nabyti G¢innosti podepsaly ¢lenské staty soucasné téZ deklaraci, ve které se
zavazuji ratifikovat Rimskou umluvu bez zbyteéného odkladu, pokud to bude mozné

do konce roku 2005.

Podle nazoru Evropské komise je vSak dilezité, aby komunitarni prédvo samotné
obsahovalo normy, které zajisti jednotné mezinarodni pravo soukromé mezi Clenskymi
staty. Dne 14. ledna 2003 proto vydala Evropska komise Zelenou knihy s otazkami, zda by

Rimsk4 Umluva méla byt pievedena do komunitarniho prava a o jeji modernizaci.

114 ¥ 80/934/EHS
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Evropské komise obdrzela pfiblizné¢ 80 odpovédi. Vetejné slySeni o této konverzi se
konalo v Bruselu dne 27. ledna 2004. Evropské komise piedpoklada, ze predstavi prvni

forméalni navrh natizeni ,,Rim I do konce roku 2005.

Zakladnim pravidlem, na kterém stoji Rimska imluva je svoboda volby. Smluvni
strany maji moznost si na zakladé dohody zvolit rozhodné pravo pro Upravu ¢asti nebo
celého pravniho vztahu. Mize se jednat o pravo domovského statu, hostitelského statu
nebo jakéhokoli tretiho, jedno zda Elenského statu ¢i nikoliv. Musi jit o pravo platné
na ur¢itém uzemi, i kdyby toto Gizemi nebylo ostatnimi staty za stat uzndvéano. Neni vSak
mozZné zvolit si pravo zaniklého statu ani stanovit, Ze se dany pravni vztah bude fidit
pravidly slusnosti nebo poctivého obchodniho styku.''” Toto rozhodné pravo mohou
pozdg&ji kdykoliv zménit. Takova zména se nesmi dotknout formalni platnosti smlouvy ani

nepfiznivé ovlivnit prava tfetich stran.''°

Pokud by vSechny ostatni prvky vyznamné pro danou situaci v dobé volby byly
spojeny pouze sjednim stitem, smlouva nesmi byt vrozporu snutné pouZitelnymi
normami tohoto statu.''” Nutn& pouzitelné normy jsou normy predeviim prava vetejného.
Ma-li jejich pouziti v daném piipad€é vyznam pro soukromopravni vztah s mezindrodnim
prvkem, musi se jich pouzit vzdy, bez ohledu na to, kterym pravem se na zékladé kolizni
normy fidi dany soukromopravni vztah s mezindrodnim prvkem. Tyto normy omezuji
prostor pro uplatnéni koliznich norem, nebot’ jejich pouziti piredchazi vybéru prava
na zékladg koliznich norem. UZiti t&chto norem nelze ve statd jejich platnosti vylougit.''®
Toto ustanoveni se uplatni zejména v piipadé, kdy zahraniéni pravo zvoli strany, jejichz
vztah ve skuteCnosti Zddny mezinarodni prvek nevykazuje. Materidlni volba prava

v takovém piipadé povede pouze knahrazeni dispozitivnich ustanoveni jinak

: . - o - _ . 9
aplikovatelného doméciho pravniho fadu ustanovenimi zahrani¢niho prava.'!

"5 Kucera Z.: Mezinarodni pravo soukromé. Doplnék, Brno 2001, s. 119 a nasl.
116 (1. 3 odst. 2 Rimské umluvy

7 ¢1. 3 odst. 3 Rimské timluvy

"8 Kucera Z.: Mezinarodni pravo soukromé. Doplnék, Brno 2001, s. 224-225
" pedic J, Cech P.: Obchodni pravo po vstupu CR do EU aneb Co vsechno se po 1. kvétnu 2004
v obchodnim pravu zménilo?. 2. vydani, RNDr. Ivana Hexnerovd — BOVA POLYGON, Praha, kvéten 2005,
s. 475
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V ptipadg, kdy si strany rozhodné pravo nezvoli, fdf se pravni vztah pravem statu,
se kterym je smlouva nejbliZeji spojena. Takovym statem je ten, kde smluvni strana, kter4
uskute¢iiuje pro smlouvu charakteristické pln&ni, ma v dobé uzavieni smlouvy své hlavni
misto podnikani nebo, je-li podle smlouvy plnéni uskute¢néno prostfednictvim jiného
mista podnikani nez Je hlavni, pak stat, kde Jje umisténo toto Jiné misto podnikéni. Je-li
nektera ¢ast smlouvy oddélitelnd a ma-lj tato Cast blizsi vztah k jinému statu, mizZe byt

Jako vyjimka na tuto &4st smlouvy aplikovano pravo tohoto jiného statu.'?°

V souladu s modernim evropskym trendem je v &lanku 5 Rimské Umluvy speciglng
upravena ochrana spotiebitele. Pokud je smlouva uzavirana se spotiebitelem, kterym je
podle Rimské Umluvy osoba, kters Jedné mimo rdmec své obchodnj nebo profesni ¢innosti,
pouZije se, pfi absenci volby priva, na smluvni vztah pravo stitu spotiebitele,

za podminky, Ze

® uzavieni smlouvy piedchazela zvlistni nabidka adresovani spotiebiteli nebo
reklama a on uskuteénil v tomto staté vSechny kroky nutné z jeho strany k uzavieni
smlouvy, nebo

° jind strana nebo jeji zastupce obdrZela v tomto st4te spotiebiteltiv pokyn.

Ani v pfipadg, kdy se strany domluvi na volbé préva, tato volba nesmi spotiebitele
pfipravit o ochranu zaruéenou muy nutné pouzitelnymi ustanovenimi ve staté, kde ma své

bydlist& nebo sidlo, pokud je splnéna alespoti jedna z vyse uvedenych podminek.

Vedle nutné pouzitelnych norem existuje jesté daldi omezeni aplikace zahrani¢niho
prava. Podle ¢lanku 16 Rimské Umluvy se neuplatni pravni ustanoveni jakéhokoli statu,
pokud by byla zjevng neslugiteln s vefejnym poradkem. Vyhradu veiejného poradku je
tfeba interpretovat z hlediska narodniho prava a mezinirodniho prava soukromého, coz

nemusi byt vzdy shodné s interpretaci Evropského soudniho dvora.

Podle Rimské Umluvy se tedy uplatni nutng pouzitelng ustanoveni a vyhrada
vefejného poradku Clenskych statt pii volbé prdva stranami smlouvy i p¥i absenci této

volby.

20 C1. 4 Rimské Umluvy
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Smlouva o poskytnuti investiéni sluzby uzaviena se spotiebitelem musi proto brat
v tvahu nutné pouZitelna ustanoveni pravniho fadu statu spotiebitele, pokud byl spotiebitel
osloven ve svém staté nebo byl v tomto staté obdrZen jeho pokyn. Pokud je vSak smlouva
uzaviena s osobou, kterd neni spotiebitelem (zakaznik jednajici v rdmci své obchodni nebo
profesni ¢innosti) vztahuje se na smlouvu pravo statu, které si smluvni strany zvolily
a pii absenci této volby pravo statu, kde ma obchodnik s cennymi papiry své hlavni nebo

vedlej$i misto podnikéni.

Evropska komise k této problematice dodava, Ze je tfeba vzit v Givahu i ustanoveni
komunitarniho prava, nebot’ v souladu se zdsadou prednosti komunitdrniho prava musi
hmotné pravo aplikovatelné na investi¢ni sluzbu na zaklad€ volby prava nebo pro nutné
pouzitelna ustanoveni nebo vyhradu vefejného potradku, pokud zpiisobuje omezeni, byt

I v /e r 121
zkoumano ve svétle zdjmu o obecné blaho.
K takovéto kontrole mize dojit ve dvou situacich:
a) PFi poskytovani investi¢nich sluzeb prostfednictvim organizacni slozky

Podle Rimské umluvy se v piipadé absence volby prava pouZije pravo statu, kde je
hlavni misto podnikéni nebo je-li plnéni poskytovano prostiednictvim mista podnikéani
jiného nez hlavni, pak pravo statu, kde je umisténo toto jiné misto plnéni. Rimsk4 imluva
tedy dovozuje, Ze v ptipadé, kdy je sluzba poskytovéna prostfednictvim organizacni
slozky, pouzije se v pripadé absence volby prava pravo statu, kde je organizani slozka

umisténa.

V souvislosti s principem piednosti komunitdrniho prava je Evropskd komise
nazoru, Ze pokud pravni ustanoveni stitu organizacni slozky zavadéji omezeni, mohou byt

podrobeny testu obecného blaha a, pokud je to nutné, prolomeny.'*

121 Utedni sd&leni pro bankovni sektor, s. 27
22 Tamtéz, s. 28
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b) Pfi poskytovani investi¢nich sluzeb spotiebitelim na zékladé volného pohybu

sluzeb

Na zaklad€ principu pfednosti komunitdrnitho prava, mize byt aplikace nutné
pouzitelnych ustanoveni, nutné pouzitelnych pozadavkl nebo vyhrady vetejného poradku
statu bydliSt€ spotrebitele, pokud vede k omezenim volného pohybu sluZeb, podrobena

testu obecného blaha.

Podle n4zoru Evropské komise je proto nutné rozsitit uvahu zaloZenou na Rimské
umluvé o otdzku, zda napfiklad nutné pouzitelnd ustanoveni, kterda vynucuje stat
spotiebitele, projdou testem obecného blaha. Jelikoz jsou ptijata z divodu ochrany
spotiebitele, je zde velkd Sance, Ze tato ustanoveni hmotného prava uspéji. Evropsky
soudni dvlr judikoval, Ze ochrana spotiebitele je cilem obecného blaha, ktera
ospravedliiuje omezeni zékladnich svobod. Nelze vSak predpokladat, Ze v testu obecného
blaha uspéji ve vSech piipadech. Mize se stat, ze pravidla piijatd z diivodu ochrany
spotiebitele pii pfezkoumani u Evropského soudniho dvora budou prohlasena neplatnymi,

protoZe nejsou napiiklad nutna nebo ptimétena.

Z pohledu jednotného trhu je tedy nutna tato dalsi kontrola, aby bylo zjidténo, zda
pii absenci harmonizace nejsou pod zaminkou ochrany spotiebitele udrZovana na narodni
Urovni pravidla pouze za udelem omezeni nebo branéni vstupu investinich sluZeb

na narodni trh.'?

8.2. Aplikace kolizni metody

Do okamziku, kdy se Ceska republika stane signatafskym statem Rimské umluvy
nebo nabude UC€innosti jednotnd uprava navrhovana Evropskou komisi, bude nutné
na uréeni rozhodného préva pouzit koliznich norem. Ty jsou v Ceské republice obsaZeny
piedevSim v zdkonu ¢. 97/1963 Sb., o mezinarodnim pravu soukromém a procesnim,
ve znéni pozd€jSich predpist (déle jen ,zdkon o mezindrodnim prdavu soukromém a

procesnim).

123 Utedni sd&leni pro bankovni sektor, s. 28
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V oblasti mezinarodniho prava soukromého je zakladni zasadou autonomie vile
smluvnich stran a hraniénim urcovatelem je tak primarn¢ volba prava ucastniky smlouvy.
Tuto volbu mohou v souladu s § 9 zékona o mezindrodnim pravu soukromém a procesnim
uéinit i ml¢ky, neni-li vzhledem k okolnostem o projevené vili pochybnost. I zde je volba

omezena nutné pouzitelnymi normami.

Pokud si G&astnici smlouvy rozhodné pravo nezvoli, fidi se podle § 10 odst. 1
zékona o mezinarodnim pravu soukromém a procesnim jejich vztahy pravnim fddem, jehoz
pouziti odpovidd rozumnému uspoiadani daného vztahu. Tato zésada je dale rozvedena
v odstaveich 2 a 3. Ur€eni rozhodného prava je zde vSak vzdy tfeba posuzovat z hlediska
rozumného uspofadani véci, které ma pied pravidly obsaZzenymi v odstavcich 2 a 3

piednost, nebot’ pouziti t&chto pravidel je uvozeno slovem ,,zpravidla®.

Z hlediska poskytovani investi¢nich sluzeb, maji pro Upravu smluvniho vztahu
mezi obchodnikem s cennymi papiry a jeho zdkaznikem vyznam zejména ustanoveni § 10
odst. 2 pism. €) a f) zdkona o mezinarodnim pravu soukromém a procesnim stanovujici

hraniéni uréovatele pro smlouvy ptikazni a jim podobné a smlouvy o zprostiedkovani.

Smlouvy piikazni a jim podobné se fidi pravem mista, kde ma sidlo (bydlist€) ten,
kdo provadi ptikaz, v dob& uzavieni smlouvy. Takové smlouvy jsou predevsim nejCastéji
vyuzivané o pfijimani a pfedavani pokyni, provadéni pokyni ¢i obhospodafovani majetku
zédkaznik®l a snimi Uzce souvisejici smlouva o uschové, piipadné spravé investi¢nich
néstrojli, a provadéni devizovych operaci. Pokud nedojde k volbé prava, bude na zikladé

koliznich norem rozhodné pravo statu sidla obchodnika s cennymi papiry.

Smlouva o zprostfedkovani se fidi pravem mista, kde ma sidlo (bydlist€) osoba,
pro kterou zprostfedkovatel vykonava ¢innost, v dob& zavieni smlouvy. V oblasti
poskytovani investiénich sluzeb se bude jednat o Cinnost obchodnika s cennymi papiry,
ktery dojednava obchody mezi dvéma nebo vice investory (napiiklad Cinnost tzv. name
give-up brokeri), kterdZto je v souladu s bodem 20 preambule Smérnice posuzovana jako
investiéni sluzba pfijimani a ptredavani pokynd ve vztahu k in\;estiénim nastrojim.
P#i absenci volby prava bude rozhodnym pravem pravo statu sidla, piipadné bydliste

zakaznika.

19
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V tvahu vzhledem k rozsahu investi¢nich sluzeb ptichazi i smlouva o dilo. Tento
smluvni typ je uzaviran zejména pii piipravé projektd flze mezi dvéma nebo vice
spolenostmi. Smlouva o dilo se v souladu s § 10 odst. 2 pism. a) zédkona o mezindrodnim
pravu soukromém a procesnim F{di pravem mista, kde je sidlo (bydlist€) zhotovitele dila

v dobé& uzavieni smlouvy, tedy obchodnika s cennymi papiry.

Uzavie-li obchodnik s cennymi papiry se zdkaznikem smlouvu, jejiz typ neni
uveden v § 10 odst. 2 zdkona o mezindrodnim pravu soukromém a procesnim (napi.
smlouvu o poskytovéani poradenstvi nebo smlouvu o prondjmu bezpecnostnich schranek),
fidi se smlouva s ohledem na odstavec 3 pravnim fadem statu, v kterém ob& strany maji
sidlo (bydlist€). Nemaji-li sidlo (bydlist€) vtémze stat€ a uzavirad-li se smlouva
mezi pfitomnymi, pravnim Fadem mista, kde byla smlouva uzaviena. Byla-li uzaviena

mezi nepiitomnymi, pravnim fadem sidla (bydliste) piijemce ndvrhu na uzavieni smlouvy.

Pravni 4d uréeny podle pravidel obsazenych v § 9 a § 10 zdkona o mezindrodnim
pravu soukromém a procesnim plati také o zméndch, zajiSténi a nésledcich poruSeni
z4vazkd tam uvedenych, pokud z imyslu Ucastnikd nebo z povahy véci nevyplyva néco

jiného.

Proml&eni zavazkovych prav se fidi tymz pravnim fddem jako zévazkové pravo
samo. Zapolteni se Fidi, pokud zpozadavku rozumného uspoiddani pravniho poméru

nevyplyva néco jiného, tymz pravnim fadem jako pohledavka proti niz sméiuje zapoCteni.

I pii aplikaci koliznich norem je tieba brat pii aplikaci rozhodného prava v Gvahu
nutné pouzitelné normy a vyhradu vefejného potadku, vzdy s ohledem na pfednost norem
komunitarniho prava. V tomto sméru tedy plati vSe, co k této otdzce bylo uvedeno vyse

v podkapitole 8.1.

Cinnosti obchodnik? s cennymi papiry se dotykaji téZ ustanoveni § 1la a § 11b

zédkona o mezindrodnim pravu soukromém a procesnim. Tato ustanoveni, vloZena

1

do zékona na zaklad& smérnice o neodvolatelnosti zG¢tovani v platebnich systémech a
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v systémech pro vypotddani obchodl s cennymi papiry,'** uréuji rozhodné pravo, jimz se
fidi prava a povinnosti z &asti v platebnim systému uvedeném v seznamu Ceské narodni
banky nebo Ucasti ve vyporadacich systému uvedeném v seznamu Komise. Uvedena
ustanoveni maji za cil vytvofit jistotu ucastnikim platebnich systémli a systémi
pro vypofadani obchodll s cennymi papiry pro pripad, kdy by se jeden znich dostal
do insolven¢nich potizi tak, aby nebyla ohroZena prdva a povinnosti ostatnich, a prinést
jistotu ucastnikiim téchto systémil v uréeni, fadem jakého stitu se budou ridit jejich prava

v souvislosti s jejich Giasti v téchto systémech.

Prava a povinnosti osoby, které vznikly z jeji ucasti v platebnim systému,
uvedeném v seznamu Ceské narodni banky, na jejiz majetek byl prohldsen konkurs nebo
uniz doslo k zastaveni nebo omezeni plateb v disledku jiného opatfeni, se fidi tymz

pravnim fadem, kterym se fidi smlouva o platebnim systému.
Jsou-li uréeny investi¢ni nastroje, véetné prav s nimi spojenych, k zajiSténi prav

a) Udastnika platebniho systému uvedeného v seznamu Ceské nérodni banky, jestlize
tato prava vznikla z jeho i€asti v tomto systému,

b) ucastnika vyporadaciho systému uvedeného v seznamu Komise, jestliZe tato prava
vznikla z jeho U¢asti v tomto systému,

c¢) Ceské narodni banky, ode dne vstupu smlouvy o pfistoupeni Ceské republiky
k Evropské unii v platnost, centralni banky nékterého z ¢lenskych statli Evropskeé
unie nebo dalsich stath tvoricich Evropsky hospodaisky prostor nebo Evropské

centralni banky,

a prava t&chto osob nebo osob jednajicich na jejich Gcet jsou zaznamendna na uctu,
v rejstiiku nebo v jiné obdobné evidenci v Ceské republice a ode dne vstupu smlouvy
o pristoupent Ceské republiky k Evropské unii v platnost v takové evidenci v nékterém
z &lenskych statd Evropské unie nebo daldich statd tvoficich Evropsky hospodaisky
prostor, ¥di se prava ze zaji§téni pravnim fadem statu, kde je veden tcet, rejstifk nebo jina

obdobna evidence, v nichz je zajisténi zaznamenano.

124 Smeérnice 1998/26/ES
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Prava a povinnosti osoby, které¢ vznikly z jeji Ucasti ve vypotfadacim systému,
uvedeném v seznamu Komise, na jejiz majetek byl prohlaSen konkurs nebo jiz bylo
uloZeno jiné opatfeni vetejného organu smefujici vici majetku této osoby, kterym se
ukladd povinnost zastavit ¢i omezit pievody investicnich nastroji nebo penéZnich
prostiedkl této osoby nebo jind povinnost tykajici se téchto investi¢nich nastroji nebo
penéZnich prostredkd, se fidi tymz pravnim fadem, kterym se fidi vztahy mezi uCastniky

vypotadaciho systému.

Volba jiného prava je ve vSech téchto pfipadech vyloucena. Obchodnik s cennymi
papiry zde vstupuje do pravnich vztahd pouze s profesiondly a neni tfeba brat v ivahu

ustanoveni upravujici ochranu spotiebitele.

S existenci jednotné licence je spojena otdzka, zda obchodnik s cennymi papiry
v piipadé, Ze poskytuje investi¢ni sluzby v jiném c¢lenském staté bez projiti oznamovacim
procesem, poskytuje tyto sluzby na zakladé platné smlouvy. Podle mého nazoru neexistuje
jediny diivod, pro¢ povazovat takovou smlouvu uzavienou mezi obchodnikem s cennymi
papiry a zékaznikem za neplatnou. V eském pravu se k tomuto problému vztahuje § 3a
obchodniho zékoniku, podle kterého povaha nebo platnost pravniho tkonu neni dotéena
tim, Ze uréité osobé je zakdzano podnikat nebo Ze nemé opravnéni k podnikani, pod coz Ize
vztahnout i poskytovani investi¢nich sluzeb bez povoleni nebo absolvovani oznamovaciho
procesu. Obdobné Evropska komise je nazoru, Ze oznamovaci proces v druhé bankovni
smérnici sleduje jednoduchy cil vymény informaci mezi dozorovymi ufady a nikoli
ochranu spotiebitele. Neméla by tedy byt procesni podminkou platnosti uzaviené

2
smlouvy.' °

125 Utedni sdéleni pro bankovni sektor, s. 8
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9, Uzavirani smluv na dalku a elektronicka komunikace

S rozvojem modernich technologii je ¢im dal vice smluv mezi obchodniky
s cennymi papiry a jejich zdkazniky uzavieno prostiednictvim komunikace na dalku,
predevsim internetu. Pro nasledné zadavani pokynt jsou prostiedky komunikace na dalku,
zejména internet a telefon, jiZz dominantnim komunika¢nim kanalem. Nekteré z forem
dalkové komunikace bude pouzito tim spiSe, pokud jsou poskytovatel sluzby a jeji
pfijemce zjiného <¢lenského statu. Takovy zplisob uzavieni smlouvy znamena
pro spotiebitele vys§i riziko vstupu do smluvniho vztahu, o kterém nemé dostatek
informaci, a proto je s nim spojeno pro obchodnika s cennymi papiry nékolik zvlastnich
povinnosti, které jsou zejména informaéniho charakteru. Vedle povinnosti plynoucich
pro poskytovatele sluzby, obchodnika scennymi papiry, zdivodu komunikace
se zdkaznikem na dalku, je obchodnik s cennymi papiry nucen dodrZovat i povinnosti

vyplyvajici z elektronického zpiisobu komunikace se zdkaznikem.

9.1. Uzavirani smluv na dalku

Uprava uzavirani smluv o cennych papirech na dalku je od 1. kvétna 2004 obsazena
v § 44b az § 44i zdkona o cennych papirech a je transpozici smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2002/65 ze dne 23. zafi 2002 o dalkovém odbéru financnich sluzeb
spotiebitelem. Podle téchto ustanoveni jsou-li pro uzavieni smlouvy podle zékona
o cennych papirech pouZity prostiedky komunikace na dalku, které umoZziiuji uzaviit
smlouvu bez soucasné piitomnosti dodavatele a spotiebitele, je dodavatel povinen splnit
povinnosti podle § 44c az §44i zédkona o cennych papirech. Dodavatelem je pfitom
obdobn& jako v obecnych ustanovenich o spotfebitelskych smlouvach v obCanském
zékoniku minéna osoba, kterd pii uzavirani a plnéni smlouvy uzaviené na dilku jedna
vrameci své obchodni nebo jiné podnikatelské ¢&innosti jako poskytovatel sluZeb.
Spotiebitelem je fyzickd osoba, ktera pii uzavirdni a plnéni smlouvy uzaviené na dalku
nejedna v ramci své obchodni nebo jiné podnikatelské Cinnosti. Na rozdil od upravy
v ob&anském zakoniku se mlze jednat pouze o fyzické osoby. Nutno vSak doplnit, Ze i
pravnicka osoba, kterd pfi uzavirani smlouvy jedna mimo rdmec své obchodni nebo jiné

podnikatelské innosti poZiva spotiebitelské ochrany podle obCanského zékoniku. Upravu
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o pouzivani prostfedkd komunikace na dalku v § 53 odst. 2 aZ 8 ob&anského zdkoniku neni

mozné pouZit, nebot’ to § 54 u smluv o finan¢nich sluzbach vylucuje.

Prostfedky komunikace na dalku umoziiujici individualni sdé€leni mohou byt
pouzity za ti¢elem uzavieni smlouvy na dalku jen tehdy, jestlize spotfebitel jejich pouZiti
neodmitl. Automaticky telefonni systém fungujici bez lidské obsluhy, faxovy pfistroj a
elektronicka posta mohou byt pouZity jako prostiedky komunikace na dalku za Gcelem
uzavieni smlouvy na dilku dokonce jen s pfedchozim souhlasem spotiebitele. Ostatni
zpuisoby komunikace na dalku je tedy tieba spotfebitelem odmitnout. Tato ustanoveni maji
zabrénit vyuZivani nevyzadaného osloveni pfi komunikaci se zakaznikem a branit tak
vzniku nékladd na jeho strang, napfiklad ¢asu strdveného mazanim nevyzadane

elektronické korespondence.

Pred uzavienim smlouvy na déalku je kladen velky diiraz na informovanost
spotiebitele. Spotfebiteli musi byt s dostateénym piedstihem pied uzavienim smlouvy
k dispozici informace pozadované k uzavieni smlouvy a nékteré dal$i informace. Témi
jsou alespoti identifikace dodavatele, piipadné jeho zastupce nebo zprostredkovatele
sluzby, dozorového Ufadu dodavatele, informace o nézvu a znacich sluzby, celkové cené
sluZeb v&etné viech poplatkd, piipadn& zpisobu vypoctu kone¢né ceny, rizicich spojenych
s cennymi papiry, kterych se smlouva tykd, existenci dani nebo jinych poplatkd, které
nejsou hrazeny dodavatelem nebo jim nejsou vybirdny, dob€, po kterou zistavaji
informace v platnosti, zpiisobu platby za poskytnuti sluzby, dodate¢nych ndkladech
na pouziti prostfedkd komunikace na délku, pravu na odstoupeni od smlouvy, moZnostech
piedgasného nebo jednostranného ukongeni smlouvy, véetné piipadnych smluvnich pokut
nebo odstupného, minimalni dob& trvani smlouvy, prévu platném pro smlouvu tam, kde
strany nemaji volny vybér préva platného pro smlouvu, nebo prévo, které navrhuje
dodavatel v piipadech, kdy strany maji moZnost vybéru prava, jazyku, ve kterém bude
dodavatel komunikovat b&hem trvani smlouvy se spotiebitelem a zplsobu vyfizovani
stiznosti spotfebiteltl, véetné moZnosti obratit se se stiznosti na Komisi nebo moZnosti
jiného mimosoudniho vyfizeni stiZnosti.

1

Vsechny tyto informace musi byt poskytnuty uréitym a srozumitelnym zptsobem
vhodnym pro pouZité prostiedky dalkové komunikace s pfihlédnutim k zdsadam dobré viry

a ochrany spotiebitele a musi byt dany spotfebiteli k dispozici v tiSt€né podobé nebo
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na trvalém nosi¢i informaci'?® v dostate¢né dobé pied tim, neZ je spotiebitel smlouvou
vazan. Pokud je smlouva uzaviena na Zadost spotfebitele s pouZzitim prostiedki
komunikace na dalku, které takové poskytnuti smluvnich podminek a informaci
neumoziuji (napf. telefonicky), je dodavatel povinen pfedat tyto informace v tiSténé
podob& nebo na trvalém nosi¢i informaci okamzité po uzavieni smlouvy. Spotfebitel ma
pravo obdrzet kdykoliv béhem trvani smlouvy uzaviené na dalku smluvni podminky
v ti§téné podob& a zménit zplisob dalkové komunikace. V piipadé hlasové telefonni
komunikace se musi dodavatel, jeho zastupce nebo zprostiedkovatel na zac¢atku hovoru
spotiebiteli identifikovat a sdélit mu G¢el hovoru. Pokud se dodavatel se spotiebitelem jiz
znaji a maji spolu na délku uzavienou smlouvu, od jejihoZ uzavreni neuplynul vice neZ 1
rok, omezuje se povinnost dodavatele pro uzavieni dalsi navazujici smlouvy stejné povahy

pouze na piedani informace v ti§téné podobé nebo na trvalém nosici informaci.

Za zminku stoji, Ze podle § 53 odst. 5 obcanského zdkoniku je v ptipadé¢, Ze
spotiebitel poda objednavku prostfednictvim nékterého prostfedku komunikace na dalku,
dodavatel povinen prostfednictvim prosttedku komunikace na dalku neprodlené potvrdit
jeji obdrZeni. To v8ak neplati pfi uzavirani smlouvy vyluéné vyménou elektronické posty
nebo obdobnou individudlni komunikaci. Objednavka a potvrzeni jejiho obdrZeni jsou

povazovany za doruéené, pokud se s nimi strany, jimz byly uréeny, mohou seznémit.

Jedna-li se o smlouvu o Gschové cennych papird, o spravé cennych papirli nebo
o uloZeni cennych papirli, ma spotiebitel pravo od smlouvy odstoupit do 14 dnt ode dne
uzavieni smlouvy nebo dne predani smluvnich podminek a informaci v tiSténé podobé
nebo na trvalém nosi¢i informaci. V této 1hité mize dodavatel zalit plnit smlouvu az pote,

co s tim spotiebitel vyslovi souhlas.

Odstoupi-li spotiebitel od smlouvy, dodavatel miize poZadovat neprodlené
zaplaceni za do té doby skuteéné poskytnutou sluzbu. PoZzadovana Castka musi byt

pfiméfend rozsahu jiz poskytnuté sluzby.

Po odstoupeni spotiebitele od smlouvy je mu dodavatel povinen bez zbyte¢ného

odkladu, nejpozd&ji do 30 dnti, vratit vSechny od néj pfijaté cenhé papiry a pen€Zni

126 Nigstroj, ktery umoZiiuje uchovani informaci tak, aby mohly byt vyuzivany b&éhem doby pfiméfené Gcelu
informace, a ktery umoZiiuje reprodukci t&chto informaci v nezménéné podobé. Takovymi nastroji jsou
typicky disketa, kompaktni disk, mini disk apod.
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prostiedky. Neni viak povinen vracet penézni prostiedky zaplacené za jiz skutecné

poskytnutou sluzbu.

Ochrana spottebitele je realizovana i v tom sméru, Ze pokud dodavatel poskytne
sluzbu bez objednavky, nema spotiebitel povinnost za tuto sluzbu zaplatit a neplynou mu

z této skuteénosti ani jiné povinnosti.

Ustanoveni § 44h o obdobné aplikaci ustanoveni § 55 a 56 ob&anského zdkoniku je
do jisté miry nadbyte¢né, protoZe ustanoveni ob¢anského zakoniku jako obecna ustanoveni
k specialni upravé v zakon¢ o cennych papirech jsou samoziejmé aplikovatelna 1
na smlouvy o cennych papirech uzaviené na dalku. Stejné tak § 262 odst. 4 obchodniho
zékoniku pouZitelny na tplatné smlouvy tykajici se cennych papiri na zéklade § 261
odst. 3 pism. ¢) obchodniho zékoniku stanovi, Ze ustanoveni obcanské¢ho zakoniku nebo
zvlastnich pravnich predpisi o spotiebitelskych smlouvach, adheznich smlouvach,
zneuZivajicich klauzulich a jin ustanoveni smé&fujici k ochrané spotiebitele je tieba pouZit
vzdy, je-li to ve prospéch smluvni strany, kterd neni podnikatelem. Smluvni ujednani
usmluv uzavienych na dalku se proto nemohou odchylit od zdkona v neprospéch
spotfebitele, pfi¢emz v pochybnostech o vyznamu spotiebitelskych smluv plati vyklad
pro spotiebitele priznivéj§i. Smlouvy nesméji obsahovat ujednani, ktera v rozporu
s pozadavkem dobré viry znamenaji k ijmé spotfebitele znatnou nerovnovahu v pravech a

povinnostech stran.

Ustanoveni § 44i, podle kterého spotiebitel nesmi byt zbaven ochrany pfi uzavirani
smluv o cennych papirech na dalku bez ohledu na pravo, kterym se smluvi vztah fidi, ma-li
spotiebitel bydlisté na tzemi Ceské republiky nebo jiného ¢&lenského statu, je tieba

povazovat za ustanoveni nutn€ pouZitelné.

9.2. Elektronicka komunikace

Na poskytovani investiénich sluzeb prostiednictvim elektronické komunikace ma
vliv i smé&rnice Evropskych spoledenstvi o n&kterych préavnich aspektech sluzeb informacni
spolegnosti, zejména elektronického obchodu, na vnitinim trhu (smérnice o elektronickém

obchodu).'”” Ta byla do &eského préavniho Fadu transponovéna zdkonem &. 480/2004 Sb.,

127 Smérnice 2000/31/ES
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o nékterych sluzbach informaéni spoleénosti a o zméné nékterych zédkond (dale jen ,,zdkon
o nékterych sluzbdach informacni spolecnosti*) s u¢innosti od 7. zati 2004. Cilem smérnice
o elektronickém obchodu je odstranit potencidlni omezeni elektronického obchodu a

vybudovat spotiebitelskou diivéru v ngj.

Smérnice o elektronickém obchodu zavadi princip zemé ptivodu.'® Ten predstavuje
zédsadu vzdjemného uznavani, priCemz jednotlivym statiim se zakazuje pouZivat
vnitrostatni ptedpisy pro posuzovéani zahraniéniho zbozi a sluzeb anebo tyto piedpisy
vydavat, jestlize v zemi pivodu vyrobku ¢i sluzby existuje dostate¢nd ochrana v zdsad¢
srovnatelna s pozadavkem daného statu.'® Jednotlivé &lenské staty proto musi zavést
povinnosti pro poskytovatele pieshrani¢nich sluzeb a vynucovat jejich plnéni, takova
opravnéni v8ak nemaji k poskytovatelim sluzeb zjinych clenskych stath. Cilem této
Upravy je, aby pfijemce obchodniho sdéleni uskuteénéného subjektem usazenym v Ceské
republice mél stejnou regulatorni ochranu bez ohledu na to, zda je usazen v Ceské
republice nebo v kterémkoli jiném Elenském staté. Ochrana, kterd byla do pfijeti smérnice
o elektronickém obchodu poskytovana pouze subjektim z Ceské republiky, je tak nyni

roz§ifena na subjekty i z ostatnich ¢lenskych stati.

Vedle principu zemé pliivodu obsahuje smérnice o elektronickém obchodu upravu
zésady volného pristupu na trh, komeréni komunikace, elektronického uzavirani smluv a

odpovédnosti poskytovatell sluzeb.

Na zakladé zdsady volného piistupu na trh nepodléhd zahdjeni Cinnosti

poskytovatele sluzby informaéni spole¢nosti udéleni povoleni.

Podle pozadavku smérnice o elektronickém obchodu musi byt komercni
komunikace jasné& identifikovatelnd, v€etné identifikace osoby na jejiz ucet je uskutecnéna.
Reklamni nabidky, jakou jsou slevy, prémie a darky musi byt jasné€ identifikovatelné, a
podminky pro jejich ziskani musi byt snadno pfistupné a podany jasnym a jednozna¢nym
zpisobem. S ohledem na tyto poZadavky je podle zdkona o nékterych sluzbach informacni
spole¢nosti obchodnik s cennymi papiry opravnén zaslat obchodni sdéleni prostfednictvim

elektronické komunikace pouze s predchozim souhlasem adresata. Pokud méa obchodnik

128 Vice k této problematice Hrddek J.: Princip zemé& piivodu ve smérnici o e-commerce, Pravnik & 5/2005
12 Drasch W.: Herkunftslandprinzip im Internationalen Privatrecht, Auswirkungen des europdischen
Binnenmarktes auf Vertrags- und Wettbewerbsstatus, Nomos, Baden-Baden 1997, s. 205 a nésl.
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scennymi papiry od svého zékaznika podrobnosti jeho elektronického kontaktu
pro elektronickou postu, muize je vyuzit pro Sifeni obchodnich sd€leni pouze
za predpokladu, Ze zdkaznik dal pfedem prokazatelny souhlas k takovémuto vyuziti svého
elektronického kontaktu a ma jasnou a zfetelnou moznost jednoduchym zplisobem, zdarma
nebo na udéet obchodnika, odmitnout souhlas s takovymto vyuzitim svého elektronického
kontaktu i pfi zasilani kazdé jednotlivé zpravy. Obchodni sdéleni musi byt zieteln€ a jasné
oznadené jako obchodni sdéleni, nesmi skryvat nebo utajovat totoZnost obchodnika
s cennymi papiry a nesmi byt zaslano bez platné adresy, na kterou by mohl adresat pfimo a
uéinné zaslat informaci o tom, Ze si nepieje, aby mu byly obchodni informace nadale
zasilany. Pokud by byl obchodnik s cennymi papiry ¢lenem obchodniho, profesniho nebo
spottebitelského sdruzeni, musi obchodni sdéleni navic byt v souladu s piisluSnymi
pravidly sdruZeni, kterd upravuji zejména nezavislost, distojnost, Cest povoléani a poctivy

ptistup k zékaznikim.

Clenské staty maji povinnost umoznit elektronické uzavirani smluv tak, aby
pozadavky na smluvni proces nevytvarely piekazky pro uzivani elektronickych smluv ani
jejich vysledek nebyl zbaven pravniho ucinku a platnosti proto, Ze byly uskutecnény
elektronickymi prostiedky. Tato povinnost se ov§em netykéa viech typii smluv. Z hlediska
obchodnikd s cennymi papiry je vyznamné, Ze Clenské stdty mohou z tohoto reZimu
vylougit smlouvy o poskytnuti zaruky a smlouvy o zdstavé cennych papird zaslané

osobami, které jednaji pro tento Gi¢el mimo ramec obchodni nebo podnikatelské ¢innosti.

Odpovédnost poskytovateli sluzeb za obsah piendsenych informaci a za obsah
docasné meziuklddanych informaci je silng omezena. Tato Cast se ovSem vzhledem

k predmétu jejich Einnosti nedotyka obchodnikli s cennymi papiry.

V Ceské republice jsou pro kontrolu dodrzovani zdkona o nékterych sluzbach
informaéni spole€nosti vécné piislusni Utad pro ochranu osobnich tdaji (pro kontrolu
oznadeni zpravy jako obchodniho sdéleni a transparentnosti odesilatele v obchodnim
sdéleni) a piislusnd profesni samospravna komora (pro kontrolu uvedeni nazvu profesni
samospravné komory a odkazu na profesni pravidla v obchodnim sdélenf). V ptipad¢, kdy
Komise pii své dozorové &innosti zjisti poruSeni povinnosti uvedenych v zdkonu

o n&kterych sluzbach informa¢ni spole¢nosti, informuje o tomto svém zjiSténi piislusny

organ.
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10. Vybrané otazky jednotné licence

10.1. Prechod obchodnikii od dvou licenci do reZimu jednotné

Pred 1. kvétnem 2004, tedy pied vstupem Ceské republiky do Evropské unie,
pisobilo na tuzemi Ceské republiky nékolik zahrani¢nich bankovnich obchodniki
s cennymi papiry prostiednictvim pobocky. Ke ziizeni pobocky nebo k poskytovani hlavni
investi¢ni sluzby nebo vedlejsi investiéni sluzby Gschova a sprdva jednoho nebo nékolika
investi¢nich instrumentfl bylo potieba povoleni Komise. Vedle povoleni udéleného jim
jejich dozorovym tfadem ve staté sidla, pasobili obchodnici s cennymi papiry na uzemi
Ceské republiky na zékladé druhého povoleni ziskaného od Komise. Povoleni udélené
Komisi mohlo mit pfirozen& jiny rozsah neZ povoleni, které obchodnik s cennymi papiry

obdrzel od dozorového ufadu ve svém domovském staté.

Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie vznikla otézka, jak tyto obchodniky
s cennymi papiry posuzovat a vjakém rozsahu uzndvat jejich povoleni k poskytovani
investi¢nich sluZeb. Komise se k této zéleZitosti oficialng nevyjadiila, Cesk4 nérodni banka
ve svém stanovisku Jednotnd bankovni licence v bankovnim sektoru uvedla v ¢asti II.,
bodu 4, Ze ..k prechodu pobocek zahranicnich bank do rezimu jednotné licence dochdzi
k 1. 5. 2004 bez nutnosti jakychkoli vikonii ze strany zahranicnich bank. Piechod do reZzimu
Jjednotné licence se tykd pobocek zahranicnich bank, které prosly v minulosti licencnim
Fizenim Ceské ndrodni banky. Jejich cinnost v souladu se zdkonem o bankdch az do 1. 5.
2004 podléha regulaci a vykonu bankovniho dohledu, ktery je provadén Ceskou ndrodni
bankou. S vétsinou domovskych reguldtori téchto zahranic¢nich bank Ceskd ndrodni banka
uzaviela nebo pripravuje dohodu o spoluprdci pri vykonu bankovniho dohledu (fzv.
Memorandum of Understanding). Prechodem pobocek do reZimu jednotné licence nejsou

ostatni zdkonnd ustanoveni tykajici se jednotné licence dotcena.*

V zékon& o podnikani na kapitdlovém trhu tuto situaci upravuje ustanoveni § 200
odst. 3, podle kterého ,,povoleni ke ziizeni pobocky zahranicniho obchodnika s cennymi
papiry podle dosavadniho zdkona je povolenim k poskytovdni investicnich sluzeb

prostiednictvim  organizacni slozky podle tohoto zdkona®. Povoleni k poskytovani

investi¢nich sluZeb prostfednictvim organizaéni slozky se vztahuje s ohledem na nadpis
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Hlavy IV ¢&asti druhé zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu na organiza¢ni slozky
zahrani¢ni osoby, kterd ma sidlo ve staté, ktery neni ¢lenskym stdtem Evropské unie a
poskytuje investi¢ni shuzby v Ceské republice. Ustanoveni § 200 odst. 3 zakona
o podnikani na kapitalovém trhu se tedy nesporné tyka jen téch zahrani¢nich obchodnikd
s cennymi papiry, ktefi nemaji své sidlo v nékterém clenském staté a zdkon o podnikéni
na kapitdlovém trhu nepocitd s tim, Ze by si pobocky obchodnikl s cennymi papiry
z Clenskych stath zachovaly povoleni udélené jim Komisi. Stejné tak komunitarni pravo
v ISD ani ve Smérnici nepiedpoklada poskytovani investi¢nich sluzeb na zéklad€ vice nez
jednoho povoleni udéleného domovskym statem. Cilem komunitdrniho prava je tedy
nepochybné vykon &innosti obchodnikll s cennymi papiry na uzemi jiného ¢lenského statu
na zéaklad€ jednotné licence a bylo by v rozporu s ¢lankem 10 odst. 2 Smlouvy ukladajicim
Clenskym statim povinnost zdrzet se jakychkoli opatfeni, jeZ by mohla ohrozit
uskute¢tiovani cili Smlouvy, poéitat v pravnich fadech s vice nez jednim povolenim.
Obchodnici s cennymi papiry se sidlem na Gzemi jiného c¢lenského statu proto mohou
od 1. kvétna 2004 podnikat na uzemi Ceské republiky prostiednictvim organizaéni slozky
pouze na zéklad€ jednotné licence."*® Potud by bylo mozné souhlasit s ndzorem Ceské

narodni banky. ZaleZitost je vSak tfeba vidét i z pohledu jinych stata.

Podnikéni na uzemi Ceské republiky do 1. kvétna 2004 podléhalo souhlasu Ceské
republiky jako hostitelského statu, vykon ¢innosti obchodnika s cennymi papiry na tuzemi
hostitelského statu prostiednictvim organizaéni slozky na zéklad¢ jednotné licence vSak
podléhd oznamovaci povinnosti dozorovému Ufadu domovského stit. Ten ma mozZnost
v pifpadé, kdy nepovazuje umisténi organiza¢ni slozky obchodnika s cennymi papiry
v hostitelském stat¢ za vhodné z divodu organizaéni struktury nebo financni situace

ve vztahu k obchodnimu planu™'

odmitnout sdéleni o zaméru obchodnika s cennymi
papiry dozorovému tUfadu hostitelského statu. Takovd moZnost by mu byla pouhym
pfechodem zreZzimu pobolky zahrani¢niho obchodnika scennymi papiry do reZimu
jednotné licence odepfena. Aby mohl obchodnik s cennymi papiry piisobit na izemi Ceské
republiky prostfednictvim organizadni slozky na zakladé jednotné licence, je tedy nutné,

aby oznamil tento sviij zdmér dozorovému ufadu svého domovského statu. Nelze proto

1

130 ge stejnému zavéru dochazi i némecka literatura, viz Schwintowski Hans-Peter, Schéifer Frank A.:
Bankrecht, 2. Auflage, Carl Heymanns Verlag, Kéln 2004, s. 8: ,,Banky musi obdrZet povoleni jen v jednom
¢lenském state*.

Bl Stejna tprava je obsaZena v &l. 20 odst. 3 bankovni smérnice pro kreditni instituce i €l. 17 odst. 3 ISD,
resp. €l. 32 odst. 3 Smérnice pro obchodniky s cennymi papiry.
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souhlasit s nazorem Ceské narodni banky, Ze .k prrechodu pobocek zahranicnich bank
do rezimu jednotné licence dochdzi k 1. 5. 2004 bez nutnosti jakychkoli iikonii ze strany

zahranicnich bank*.

Rozsah ¢&innosti, které je obchodnik s cennymi papiry opravnén vykonavat se fidi
§1i povoleni ziskaného obchodnikem s cennymi papiry v domovském staté.

7

10.2. Potfeba vyuzivani makléit

Pii poskytovéani sluZeb na tzemi Ceské republiky na zdkladé jednotné licence
vznika otdzka, zda je i zahraniéni obchodnik s cennymi papiry povinen poskytovat odborné
obchodni ¢&innosti prostfednictvim osob, které ziskali makléiskou licenci s piislu§nou

specializaci.

Komise se ktéto problematice vyjadfila v odpovédi na dotaz zahrani¢niho
obchodnika s cennymi papiry: ,,V souladu s ustanovenim § 15 zdkona o podnikdni
na kapitdlovém trhu je obchodnik s cennymi papiry povinen dodrzovat pravidla jednani
se zdkazniky. Mezi pravidla jedndni se zdkazniky se Fadi zejména povinnost poskytovat
investicni sluzby s odbornou pééi spocivajici predevsim v kvalifikovaném, cestném a
spravedlivém jedndni v nejlepsim zdjmu zdkaznikii a Fadného fungovani trhu (§ 15 odst. 1
pism. a) zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu). Predpokladem pro to, aby obchodnik
s cennymi papiry mohl investicni sluzby s odbornou péci poskytovat, je mimo jiné vyuzivani
diivéryhodnych a odborné zpiisobilych zaméstnancii, kteri jsou vhodni pro vykondvanou
innost. Tento predpoklad je stanoven coby obecnd povinnost ve vyhldsce ¢. 258/2004 Sb.,
konkrétné v ustanoveni § 14 odst. 1 pism. a), které uvdadi podrobnosti pravidel jedndni
obchodnika s cennymi papiry se zdkazniky, tj. aplikuje se i na zahranicni osoby.

Zaméstnanci zahranicnich osob vSak nejsou povinni byt drziteli ceské maklérské licence.*

Toto stanovisko bylo vedeno zejména uvahou, Ze je neredlné chtit, aby vSichni
obchodnici s cennymi papiry podnikajici v Ceské republice na zékladé jednotné licence

méli makléte s eskou licenci, kdyZ naprostd vétsina z nich zde podnikd na zékladé

volného pohybu sluZeb a zdkon o podnikani na kapitdlovém trhu z hlediska konstrukce
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pozadavkill nerozliSuje mezi podnikdnim na zékladé¢ volného pohybu sluzeb a svobody

usazovani.

Takovy piistup vSak dle mého néazoru zvyhodiiuje zahraniéni obchodniky
s cennymi papiry, ¢imZ nerespektuje konkurenci na trhu v Ceské republice, a zaroveil
oslabuje ochranu zdkaznika a jeho jistotu, Ze mu budou poskytovany investi¢ni sluzby

prostiednictvim dostate¢né kvalifikovanych osob.

S ohledem na ¢lanek 11 ISD mé obchodnik s cennymi papiry ,,povinnost jednat
destné a spravedlivé prii provozovdni obchodni Cinnosti v nejlepSim zdjmu zdkaznikil,
s patFicnou dovednosti, péci a pili v co nejlepsim zdjmu zdakaznikit a zdroveri ma efektivné
vyuzivat prostiedky a postupy, které jsou nezbytné kiddnému provozovdni obchodni
&innosti a viem kontrolnim pozadavkiim tykajicim se provozovani obchodni Cinnosti tak,
aby hdjila co nejlepsi zdjmy klienti1.“ Lze tedy konstatovat, Ze i z hlediska komunitarniho
prava vyuzivani divéryhodnych a odborné zpisobilych zaméstnancid, resp. makléit
k vykonu odbornych obchodnich &innosti patii mezi pravidla jednani se zakaznikem, jak
jsou vymezena v ¢lanku 11 ISD a § 15 zdkona o podnikéni na kapitdlovém trhu. Tato
pravidla se na zaklad& ustanoveni § 24 odst. 7 pism. b), resp. § 25 odst. 3 pism. ¢) zdkona
o podnikéni na kapitdlovém trhu vztahuji i na zahrani¢ni osoby se sidlem v jiném ¢lenském
stats, které poskytuji na tizemi Ceské republiky investi¢ni sluzby na zékladé jednotné
licence, a to jak prostfednictvim organizaéni slozky, tak i bez umisténi organizaini slozky.

Pro zajisténi ¥adného vykonu odbornych obchodnich &innosti Cesky pravni fad
vyzaduje, aby byly poskytovany prostiednictvim makléit. Tento pozadavek se vztahuje jak
na eské, tak zahrani¢ni obchodniky s cennymi papiry a prezentovany nazor Komise tak

neni dle mého nazoru v souladu s ¢eskym pravnim fadem.

Pozadavek vykonavat odborné obchodni ¢innosti pouze prostiednictvim makléfe,
jimZ se mie fyzické4 osoba stat aZ po sloZeni odborné zkousky neni za uritych podminek
na zékladé judikatury BEvropského soudniho dvora vrozporu skomunitirnim pravem.

Pozadavek povoleni a jiné pozadavky na poskytovani sluzeb slouzi kudrZeni kvality
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v daném sektoru tak, aby relevantni zajmy byly ochrangny.'*

Nesmi se vSak vyzadovat
vic, nez co je nutné k dosazeni tohoto cile. Proto také (vnitrostatni) pravni uprava, ktera
predepisuje obecné€ pozadavek povoleni, aniz by umoziiovala ztakového piedpisu
vyjimky, je v rozporu se svobodou sluzeb. Takovy ptedpis je nepiiméfeny, protoze nebere
v Uvahu povinnosti, které ma poskytovatel sluzby v ¢lenském staté ptvodu (C-355 Komise
v. Belgie).'"”® Ceska pravni uprava, kterd umoZiiuje prominuti sloZeni odborné zkousky
za predpokladu slozeni obdobné zkousky v zahrani¢i a prokdzani znalosti pravnich
piedpisti upravujicich kapitalovy trh v Ceské republice, ptihlizi k Gpravé ve staté piivodu a

meéla by proto byt v souladu s komunitarnim pravem.

Obchodnik s cennymi papiry s povolenim ziskanym v Ceské republice podnikajici
na uzemi jiného Clenského statu podle stejné logiky nemusi vyuzivat ke své &innosti

makléit, pokud jich zahrani¢ni pravni rad nevyZzaduje. Mél by se vsak informovat, jaké

jsou pozadavky na pravidla jednani ve vztahu k zakaznikim v tomto ¢lenském staté.
10.3. Rozsah vzajemné uznavanych ¢innosti

V praxi miiZe nastat situace, kdy je obchodnik s cennymi papiry opravnén podle
pravniho fadu svého domovského statu poskytovat i jiné sluzby nez ty spadajici do rozsahu
vzéjemné uznavanych ¢innosti uvedenych v piiloze I ¢asti A a B Smérnice, resp. v ¢asti A
a C prilohy ISD, pfipadn€ tyto sluzby vykondvat ve vztahu k investicnim ndastrojim
neuvedenym v piiloze 1 ¢asti C Smérnice, resp. v ¢asti B pfilohy ISD. Vzniké pak otazka,
zda a pripadné za jakych podminek miZe tyto sluzby vykonavat téZ na uzemi jiného

¢lenského statu.

Sluzby uvedené v ptiloze Smérnice, resp. ISD, l1ze rozdélit na dvé skupiny. Vedle
hlavnich sluzeb, které jsou poskytovéany tieti osobé ve vztahu k nékterému z investi¢nich
nastroju, jsou v piiloze uvedeny i sluzby dopliikové. Tyto sluzby ovSem poZivaji vyhod
jednotné licence jen za ptedpokladu, Ze jejich povoleni zahrnuje alesponl jednu sluzbu

hlavni. Jednotlivé body pfilohy Smérnice, resp. ISD, tedy soucasné stanovuji limity

B2 Srov. rozsudky Evropského soudniho dvora ze dne 26. unora 1991 ve tfech vécech tykajicich se
turistickych priivodeti: C-154/89 Evropské komise vs. Francie, C-180/89 Evropska komise vs. Italie a C-
198/89 Evropské komise vs. Recko

i Tichy/Arnold/Svoboda/Zemdnek/Krdl: Evropské pravo. 2. vydani. C. H. Beck, Praha, 2004, s. 498
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volnému pohybu téchto sluzeb napti¢ vnitinim trhem. Na sluzby nezahrnuté v piiloze se

; o o
zjednoduSeni nevztahuje. 3

Sluzby a investiéni nastroje uvedené v ptiloze I Smérnice, resp. piiloze ISD, ale dle
mého nézoru piedstavuji pouze minimum, které je hostitelsky stat povinen akceptovat a
umozZnit obchodnikovi scennymi papiry zjiného c¢lenského statu po absolvovani
oznamovaciho procesu jejich vykon na svém Uzemi. Clenskym statim vsak nic nebréni,
aby na zakladé vzajemné dohody rozsah téchto vzdjemné uzndvanych sluzeb a nastroji

rozs§itily.

V praxi ktakové situaci doslo, kdyz se Komise dohodla s FSA na rozSifeni
seznamu uzndvanych derivat oproti vyétu uvedenému v ¢asti B piilohy ISD. Smérnice
pracuje oproti ISD s podstatné §ir§i mnozinou derivatd. Vedle komoditnich derivati se
jedna napiiklad o derivaty na klimatické zmény, emisni povolenky nebo oficidlni
ekonomické statistiky. Do uplynuti transposiéni lhliity Smérnice je ale rozsah vzijemné
uznavanych sluZeb a nastroji stanoven v ISD a rozsifeni na irovei Smérnice je mozn€ jen
na zékladé dohody ptislusnych &lenskych statl, a to i za situace, kdy by narodni pravni
fady dotéenych &lenskych statd tyto Einnosti mimo vycet uvedeny v pifloze ISD znaly.
Zakon o podnikani na kapitalovém trhu i britsky zédkon o finan¢nich sluzbéach a trzich
z roku 2000' pouZivaji §irsi definici derivatd a podle ndzoru obou regulatord neni divod,
pro¢ by i obchodnici s cennymi papiry z druhého statu nemohli na jejich uzemi ve vztahu
k témto derivatim poskytovat investiéni sluzby. Takova dohoda ovSem plati pouze
pro Seské a britské obchodniky s cennymi papiry pifi poskytovani investi¢nich sluZeb

na uzemi druhého statu.

Je pravdépodobné, Ze mezi nékterymi Elenskymi staty dojde jeSt€ pied uplynutim
transposi¢ni doby Smérnice k dohod& o roz§ifeni vzajemné uznavanych sluzeb o investi¢ni
poradenstvi nebo provozovani vicestrannych obchodnich systémil. Po uplynuti transposi¢ni
doby Smérnice bude moZné dohodou mezi &lenskymi staty rozsifit i seznam vzdjemné

uznavanych &innosti uvedenych ve Smérnici.

134 pédi¢ J, Cech P.: Obchodni pravo po vstupu CR do EU aneb Co viechno se po 1. kvétnu 2004
v obchodnim pravu zménilo?. 2. vydani, RNDr. Ivana Hexnerova — BOVA POLYGON, Praha, kvéten 2005,
s. 268

135 Financial Services and Markets Act 2000
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Pokud by povoleni zahrani¢niho obchodnika s cennymi papiry zahrnovalo i &innost,

kterd neni uvedena v piiloze Smérnice, resp. ISD, vztahuje se na moZnost vykonu této
¢innosti na izemi Ceské republiky obecna ustanoveni Smlouvy o volném pohybu sluzeb a

svobod€ usazovani.

MoZnost vyuziti vyhod jednotné licence obchodnikii scennymi papiry
pro obchodnika, jehoZ povoleni je $ir$i neZ rozsah hlavnich a doplitkovych investi¢nich

¢innosti uvedenych v piiloze Smérnice, resp. ISD, zobrazuje nasledujici diagram.

Diagram ¢. 1 - Moznosti vyuZiti jednotné licence (JL) obchodnikem s cennymi papiry
s povolenim zahrnujicim i jiné nez investicni sluzby

Hlavni
sluzby
(HS)

\
\

Doplitk. Jiné
sluzby . > sluzby
(DS) I

Pokud by byl rozsah Cinnosti, které¢ je obchodnik scennymi papiry opravnén
vykondvat podle narodniho pravniho fadu naopak uZ3i neZ rozsah uvedeny ve Smérnici,
problém nevznikd. Obchodnik scennymi papiry pfirozené nemiZe na uzemi jiného
Clenského statu vykonavat ¢innost, ke které nema ve svém domovském staté povoleni.
Hostitelsky stat je nicméné povinen uznat povoleni zahrani¢nich obchodnikd s cennymi

papiry k vzajemné uznavanym ¢innostem ziskané v jiném &lenském staté a umoznit jim
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vykon téchto ¢innosti na svém tzemi, i kdyZz jeho pravni fad tyto ¢innosti nezna. K takové
situaci dojde pii chybné nebo neuplné transpozici smérnice. Stat tak znevyhodiuje své
vlastni podnikatelské subjekty oproti jejich zahrani¢nim konkurentlim, ktefi se mohou
prezentovat $ir§i nabidkou sluzeb. Takové situace by mohla zanedlouho nastat v Ceské

republice, pokud nebude Smérnice transponovana vcas.

10.4. Aktualni problémy p¥i dozoru nad zahrani¢nimi subjekty

Na zakladé¢ vice nez ro¢nich zkuSenosti Komise a poznatkil zahrani¢nich reguléatorti

je s jednotnou licenci spojeno nékolik problém.

10.4.1. Jazykové znalosti vedoucich pobocek (osob jednajicich za/jménem

zahrani¢niho subjektu)

Vramci dozorové ¢innosti dochdzi nekde Ccastéji, jinde ojedinéle k potiebé
komunikace mezi dozorovym ufadem a vedoucim pobocek. Dozorové urady jsou schopny
komunikovat v Ufednim jazyce daného statu a v anglictiné. Na stran€¢ obchodnikil
s cennymi papiry se vSak obcas objevuje jazykova bariéry, kdy odpovédna osoba neni
schopna s regulatorem komunikovat. ReSenim tohoto problému byva komunikace

prostiednictvim pravni kancelare.
10.4.2. Podklady v jazyce statu pivodu obchodnika s cennymi papiry

Jedna se o podobny problém jako v bodu 10.4.1. Obchodnik s cennymi papiry
zasild dozorovému ufadu hostitelského statu podklady predkladané v ramci pravidelnych
zprav o Cinnosti na jeho uzemi, pfipadné na vyzvu dozorového Ufadu, v jazyce statu
pivodu obchodnika. Vzdy je tieba, aby je zasilal v ufednim jazyce daného statu. VEtSiné
Clenskych statil staci téz anglické znéni.

10.4.3. Vliv matei'ského podniku

Organizaéni slozky obchodniki s cennymi papiry praktikuji v n€kterych piipadech

pii své CGinnosti stejna pravidla jako ve svém domovském staté bez ohledu na odliSna
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vvvvv

pres snahu vedoucich poboéek o vytvoteni souladu s poZadavky hostitelského statu je tato

snaha blokovana ze strany vedeni spolec¢nosti.
10.4.4. Minimalni pozadavky na avérové obchody

Obchodovani na uvér je velmi rizikovou operaci vhodnou pouze pro zkuSené
investory. Pii obchodovéani na uvér je vyuzivan tzv. pakovy efekt, kdy kolisavost hodnoty
investovaného majetku (pouzivaného jako kryti investice) je nékolikanasobn€ vy$si neZ
kolisavost investi¢niho nastroje, do kterého byl majetek investovan. Maximadlni vySe této
paky a tedy i minimalni vy$e uvérového kryti by méla byt stanovena podle zkuSenosti
investora a jeho averze kriziku. Rizné staty vSak maji pravidla pro velikost paky a
Gvérového kryti stanovena odlisné a pii aplikovani pravidel domovského statu
v hostitelském stat€ mohou byt investofi z hostitelského statu vystaveni nadmérnému

riziku.
10.4.5. Outsourcing nékterych ¢innosti v ciziné

Pfi delegovani Cinnosti na jinou osobu (outsourcing) dochéazi k piesunuti vykonu
¢innosti mimo sféru dosahu hostitelského statu a je tak omezena ¢i dokonce znemoZnéna
jeho kontrola nad vykonem téchto ¢innosti. Divodem outsourcingu byva zpravidla snaha
o snizeni ndkladd na provoz, zvySeni kvality urcité Cinnosti, jeji efektivnosti nebo
flexibility ve srovnéani se stavem, kdy by pfedmétné ¢innosti vykondval piimo plivodni
subjekt. V praxi je v8ak outsourcing Casto vyuzivan pravé pro znemoZnéni i omezeni

moznosti kontroly dozorového utadu.
10.4.6. Dozorova arbitraz a rozdilné standardy dozoru v €lenskych statech

Obchodnik s cennymi papiry hledéd pro ziskani povoleni k poskytovani investi¢nich
sluzeb ¢Elensky stét, jehoZ zplsob dozoru mu nejvice vyhovuje. Povoleni by mél obdrZet
ve staté, na jehoZz tzemi je vykondvana hlavni ¢ast jeho podnikatelskych aktivit. Pokud se

dozoru tohoto statu snazi vyhnout, nemé&l by obdrZet povoleni, pfipadné by mu mélo byt

odiiato (viz podkapitola 2.2). Casteénym feSenim je harmonizace pravidel pro ¢innost
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obchodnikil s cennymi papiry a sladéni postupli dozorovych ufadu. Uplné odstranéni

rozdilti mezi jednotlivymi ¢lenskymi stéty je ale nemozné.
10.5. Vyuziti jednotné licence ve vztahu k Ceské republice

Ke dni 30.6.2005 vyuzilo moznosti poskytovat investi¢ni sluzby v zahrani¢ni
na zakladé jednotné licence 9 Ceskych obchodnikd s cennymi papiry, pfiCemZ néktefi se
rozhodli pro vice statli. Nejvice obchodnikt s cennymi papiry oznamilo zdmér poskytovat
investi¢ni sluzby na Slovensku. Plivodné vSichni oznamili zdmér podnikat bez ziizeni
organiza¢ni slozky, pozdé&ji 2 z nich oznamili zdmér podnikat prostiednictvim organizacni
slozky. 2 obchodnici ptsobi v Mad’arsku a Polsku, po jednom v Rakousku a Némecku.
Jeden obchodnik ozndmil zamér poskytovat investiéni sluzby bez zfizeni organizacni

slozky ve vSech vySe uvedenych zemich.

Tabulka & 1 — Ozndmeni Ceskych obchodnikii s cennymi papiry o zaméru poskytovat
investicni sluzby na zdkladé jednotné licence v zahranici (stav k 30. 6. 2005)

Stat bez organizacni slozky s organizacni slozkou
Mad’arsko 2 0
Némecko 1 0
Polsko 2 0
Rakousko 1 0
Slovensko 7 2

Zdroj: Komise pro cenné papiry

Od zahrani¢nich obchodnikii s cennymi papiry obdrzela Komise k 30.6.2005
celkem 158 ozndmeni o zdméru poskytovat na tizemi Ceské republiky investi¢ni sluzby
na zaklad& jednotné licence. S vyjimkou jediné se jedna o poskytovani investi¢nich sluzeb
bez ziizeni organizalni slozky. Nejvice jich je 112 z Velké Britanie, nasleduje Rakousko
se 14, Nizozemi s 8, Kypr s 5, 3 ozndmeni pfi§la z Francie, Némecka, Irska, a Slovenska,
2 z Lucemburska, po jednom z Danska, Recka, Slovinska, Norska a Malty. Z 6 pobo&ek
zahrani¢nich bankovnich obchodnikd s cennymi papiry, ktefi zde pied 1.5.2004 pisobily

na zaklad& povoleni Komise, 3 jiZ ozndmily zamér poskytovat investicni sluzby na uzemi

Ceské republiky, 3 zatim nikoliv, piesto je Komise jako takové eviduje.
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Tabulka ¢&. 2 — Ozndmeni zahranic¢nich obchodnikii s cennymi papiry o zaméru poskytovat
investiéni sluzby na vizemi Ceské republiky (stav k 30. 6. 2005)

Stat bez organizacni slozky s organizadni slozkou

Dansko | 0

Francie

Irsko

Lucembursko

Kypr

Malta

Némecko

Nizozemi

— o0 |[W|— | |W W

Norsko

—_
o~

Rakousko

lvlecko

QI [ —

Slovensko

Slovinsko

=l (=l {=le] e} {elle} o] (o] fa) (o] (]

Velka Britanie 111

Zdroj: Komise pro cenné papiry

Ceské narodni bance ozndmilo zdmér pisobit na tizemi Ceské republiky celkem 82
bank, pricemz nékteré z nich maji jist¢ zamér poskytovat v rdmci své bankovni licence t€z
investiéni sluzby. Ackoli Ceska narodni banka poskytuje Komisi informace, kolik bank
vyuZilo moznosti plisobit na izemi Ceské republiky na zaklad& jednotné licence, nesdéluje

jiz, které z nich oznamily zamér poskytovat investi¢ni sluzby.

Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie bylo mozné piedpokladat, Ze nékteii
obchodnici s cennymi papiry, kteff byli do 1. kv&tna 2004 dcefinou spole¢nosti obchodnika
s cennymi papiry s povolenim k poskytovani investi¢nich sluZeb v jiném ¢lenském state,
ukonéi podnikani a zahrani¢ni obchodnik bude na tzemi Ceské republiky podnikat sém
prostiednictvim své organizacni slozky. Z4dna takova skuteénost nicméné nenastala. Doglo
pouze, jak je uvedeno vyse, ke zméng rezimu pobocek zahrani¢nich obchodnikil s cennymi
papiry pusobicich v Ceské republice na zékladé povoleni Komise na rezim jednotné
licence.

P¥ shlédnuti struktury domovskych statd obchodnikll s cennymi papiry, ktefi

vyuzili jednotné licence k moZnosti podnikat na Uzemi Ceské republiky celkem
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nepiekvapi, Ze jejich drtivd vétSina je z Velké Britanie, finanniho centra Evropy,
nasledovana subjekty z Rakouska, ktefi i vzhledem ke spole¢né minulosti obou sttt maji
z4jem podnikat na naSem uzemi. Tieti nejvétsi pocet obchodnikll s cennymi papiry je
z dalsiho vyznamného evropského finan¢niho centra, z Nizozemi. Piekvapujici je velmi
nizky pocet subjekti z Némecka a Slovenska. Maly zajem slovenskych obchodnikil je
mozné vysvétlit mensim rozvojem finan¢niho sektoru u naSich vychodnich sousedi a
ztoho pramenici men$i $anci nabidnout konkurenéni produkt, piipadné nezkuSenosti
slovenskych obchodnik® s vyuzitim jednotné licence. Tyto divody v8ak v zddném pripadé
nejde vztdhnout na némecké subjekty. Jedinym moznym vysvétlenim je nezajimavost
eského kapitalového trhu pro némecké obchodniky s cennymi papiry. Zdravy rist narodni
ekonomiky a s nim spojeny rtist kupni sily v Ceské republice by v budoucnu mohl tento
stav zménit. Vice nez vhodné by vSak bylo jeho doplnéni o vstup novych spolecnosti

na mistni regulované trhy.

Aktivita Ceskych obchodnikii s cennymi papiry v ostatnich clenskych statech
naopak nepiekvapi. Nejvétsi zdjem je o jazykove i kulturné blizké Slovensko, kde mohou
gesti obchodnici bez velkych dodateénych nakladli usilovat o zvySeni svych vynosu. Lze
piedpokladat, Ze produkty, na které slysi Cesky zakaznik, oslovi i zdkaznika na Slovensku.
Nepiekvapi ani, Ze o néco malo vétsi je zajem etablovat své sluzby v Madarsku a Polsku,

kde l1ze 1épe najit mezery na trhu nez v Némecku a Rakousku.

K formé& vyuZiti jednotné licence je tieba poznamenat, Ze vétSina obchodniki
s cennymi papiry celkem pochopitelné vyuziva administrativné méné naro¢ného procesu
pro volny pohyb sluZeb. AZ po ziskani potiebného mnozstvi zdkazniki na uzemi daného

¢lenského statu 1ze o¢ekavat prechod do rezimu svobody usazovani.

10.6. Budoucnost oznamovaciho procesu

Jako vysledek diskuze k ndvrhu Gfedniho sdéleni pro bankovni sektor Evropska
komise zjistila, Ze se mnoho jejich ucastnikli vyslovilo pro zruSeni oznamovaciho procesu
v kontextu volného pohybu sluzeb. Na druhou stranu n&které piispévky zdlraziiovaly, jak
uZitedny proces je pii kontrole souladu ¢innosti se zdjmem na obecném blahu a obzvlaste

pii ochrang spotfebitele.
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Ti, kdoz volali pro zruseni procesu tvrdili, Ze oznamovaci proces neni v souladu
se Smlouvou tim, Ze pfedstavuje nepfiméiené restrikce volnému pohybu sluzeb. Jini
upozoriovali, ze kreditni instituce z téetich stat jim nejsou zahrnuté, jiné byli nazoru, Ze je

nakladny, zbyte¢ny a mlize znamenat pravni rizika.

Evropska komise na zakladé této diskuse vyslovila nazor, Ze by oznamovaci proces
mél byt vice objasnén a zjednoduSen a nemél by byt nic vic nez jen jednoducha
administrativni formalita umoZilujici oznamovateli uzivat nesporné vyhody. Dale by mél
byt objasnén rozsah procesu, ktery diky vyznamnému narlistu preshrani¢niho poskytovéni
sluzeb obzvl4§té u elektronického obchodovani hraniéi se stanim se obsoletnim. Cim vice

sluzeb je poskytovano bez fyzického pohybu, tim méné je oznamovaci proces uzivan.

V této souvislosti se Evropska komise vyslovila zvézit zruSeni oznamovaciho

procesu v kontextu volného pohybu sluzeb.'*

Ackoli je ufedni sdéleni pro bankovni sektor zroku 1997, k signalizovanym
zméndm oznamovaciho procesu u volného pohybu sluZeb nedoslo ani v bankovni smérnici,
ani ve Smérnici vydané v roce 2004. Podle mého nazoru spravné prevazil nazor, Ze tento
proces je ucelny z divodu informovanosti dozorovych ufadi, ale i moZnosti domovského 1
hostitelského statu se pfipravit na zménu souvisejici se zdmérem spolecnosti podléhajici
regulaci, poskytovat sluzby v jiném ¢lenském staté. Princip jednotné licence je uplatiiovéan
v segmentu narodniho hospodaftstvi, ktery je pro svoji dilezitost a odbornost vyhrazen
profesionalim a ¢lenské staty potfebuji védét, jaké subjekty se na jejich finanénim trhu
angazuji. S timto pfistupem, piestoZze 1ze ve Smérnice pozorovat posun v tom sméru, zZe
dozorovy utad hostitelského statu nové v zaddném ohledu nedozoruje ¢innosti obchodnika
s cennymi papiry poskytujiciho na jeho uzemi investiéni sluzby na zaklad¢ volného

pohybu sluzeb, je tedy mozné predpokladat, Ze oznamovaci proces ziistane zachovan.
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Zavér:

Cilem této rigordzni prace bylo vytvofit materidl, ktery by tvofil teoreticky i
prakticky zéklad pro dalsi teoretické prace tykajici se jednotné licence a praktickou ¢innost
Komise pro cenné papiry a obchodnikd scennymi papiry. Vzhledem k nedostatku
soubornych materidll a absenci aktualnich védeckych poznatkli tykajicich se této
problematiky bylo tfeba nejprve shromazdit mnozstvi informaci a materialti z riznych
zdroji. Podklady byly cerpany zinformaci Evropské komise, judikatury Evropského
soudniho dvora, specializovanych periodik, odbornych knih a internetovych stranek.
Zdrojem nezbytnych informaci vSak byl i pfimy kontakt s ucastniky kapitalového trhu,

zejména pak Komisi pro cenné papiry a samotnymi obchodniky s cennymi papiry.

Prace byla ¢lenéna tak, aby ¢tenafe postupné uvedla do problematiky, ptibliZila
dopad jednotné licence obchodnikii s cennymi papiry na jejich ¢innost a vzniklé moznosti

na jednotném finan¢nim trhu Evropského hospodatského prostoru.

V vodni ¢éasti byl étenat uveden do problematiky jednotné licence. Byl mu
vysvétlen jeji historicky vznik a vyvoj na pozadi prohlubujici se evropské hospodaiské
integrace, objasnén jeji pojem a popsany jeji zakladni principy — oznamovaci princip a
princip dozoru zemé sidla. Jednotné licence byla rozpoznana jako jednoduchy a ucinny
nastroj, jak otevfit finan¢ni trh jednoho c¢lenského statu obchodnikovi s cennymi papiry

ze statu jiného.

V dal$i ¢asti byl hledan okamzik, kdy obchodnik s cennymi papiry projevi svij
zamér poskytovat investiéni sluzby na tzemi jiného ¢lenského statu a je tak povinen
podstoupit oznamovaci proces. Vedle pfedpokladu, Ze se nebude jednat o jednorazovou
nebo ojedinélou ¢innost, musi byt tato ¢innost uskutecnéna téz na uzemi jiného clenského
statu. Pro uréeni, zda ma obchodnik s cennymi papiry zdmér provést sluzbu na tzemi
jiného Clenského statu, se v ramci Evropské unie vyskytuji 2 rzné ptistupy. Prvni ptistup
je zaloZen na vykonu charakteristického plnéni obchodnika s cennymi papiry, tedy sluzby
za niZ je poskytovana Uplata, a je reprezentovany zejména Velkou Britanii a Evropskou
komisi, druhy, némecky, pfistup je zaloZeny na zdméru obchodnika s cennymi papiry

cilené oslovovat zékaznika z jiného Clenského statu. Uvedené piistupy vedou k riznym
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zavéram 1 u ti specifickych oblasti ¢innosti obchodnika s cennymi papiry, které byly
v ramci této prace zkoumdny - komunikace na dalku, reklama a propagace sluZeb a vyuZiti

zprostiedkovatele nebo nezavislé osoby.

Podle principu charakteristického plnéni neni v pfipadé komunikace na dalku
jednoznaény zdmér poskytovat sluzby na tzemi jiného Clenského statu a neni tak tieba
uskutecnit ozndmeni. Naproti tomu princip osloveni vidi pii oslovovani zékazniki z jiného
¢lenského statu s nabidkou investi¢nich sluzeb prostfednictvim posty, e-mailu nebo faxu
zamér poskytovat v tomto state€ investi¢ni sluzby a vyzaduje po obchodnikovi s cennymi

papiry oznameni jeho zdméru.

Princip charakteristického plnéni nespojuje sreklamou a propagaci sluzeb
povinnost provést ozndmeni. Podle principu osloveni je rozhodujici obsahova podoba
reklamy. Ozndmeni, kterd obsahuji vyroky tykajici se ur¢ité sluzby podléhaji povinnosti
oznameni zdméru. Pokud by se jednalo pouze o obecny reklamni charakter, neni oznameni

potieba.

Vyuziti zprostiedkovatele nebo nezéavislé osoby spojuje princip charakteristického
plnéni s plnénim oznamovaci povinnosti vzdy s vyjimkou piipadu, kdy se povinnosti
zprosttedkovatele omezuji pouze na ziskdvani zakaznikd. Druhy nazorovy proud vyZaduje
oznameni vzdy, kdyZ obchodnik s cennymi papiry cilené navstévuje potencialni zdkazniky,
jedno zda prostfednictvim zavislych ¢&i nezavislych spolupracovnikti, a dale pokud
zahrani¢ni subjekt za ucelem ziskdvani novych zakaznikli vybuduje a uZiva sit’
zprosttedkovatelll v daném clenském staté, a to i za podminky, Ze tito jiz maji ke své

¢innosti potebné povoleni.

V Ceské republice nelze pristup regulatora vyluén& spojit ani s jednim vyse
uvedenym principem. Obecné lze fici, ze Komise spiSe pfijala jako rozhodujici princip
charakteristického plnéni. Komunikaci na dalku mezi poskytovatelem sluzby a jejim
pfijemcem nepovazuje za poskytnuti sluzby do okamziku, kdy se poskytovatel zavéaze
sluzbu poskytnout, tedy ne jesté¢ v okamziku, kdy ji nabizi neuréitym osobam, ale jiz pied
jejim skuteénym poskytnutim (vykonanim charakteristického plnéni). V ptipadé€ reklamy a

propagace sluzeb se Komise ztotoZiluje s principem charakteristického plnéni, u vyuZziti
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zprostiedkovatele nebo nezavislé osoby se Komise spise piikléni k némeckému piistupu a
JiZ oslovovani potencialnich zakaznikd vyuZitim zprostredkovatelti nebo nezavislych osob

na izemi Ceské republiky podminuje ozndmenim z&méru.

Vzhledem k nejistoté obchodnikd s cennymi papiry pfi poskytovani investi¢nich
sluzeb v Evropském hospodétském prostoru zplisobeném rdznymi pristupy ¢lenskych
statd, bude nutné, aby se k této problematice s jednoznaénym zavé&rem vyjadfil Evropsky

soudni dviir. Pravd&podobn&ji se mi jevi vitézstvi principu charakteristického plnéni.

Nésledujici kapitola se zabyvala dvémi ze zékladnich ekonomickych svobod
Evropské unie, volnym pohybem sluZeb a svobodou usazovani, a zaméfila se na vymezeni
rozdild mezi nimi. Zaroveii byla zkoumana i¢ast obchodniki s cennymi papiry v zaruénim
systému a zptisob, jakym plni oznamovaci povinnost obchodnici s cennymi papiry, ktei

jsou zaroveri bankami.

Rozdil mezi volnym pohybem sluZeb a svobodou usazovani je tfeba hledat
z pohledu trvalosti, pravidelnosti, opakovatelnosti a kontinuity provadéné &nnosti. Py
volném pohybu sluZeb muiZe spolecnost na tzemf jiného &lenského statu provadét omezené
mnozstvi tkond, k demuZ mize VyuZit pro tuto ¢innost nezbytnou infrastrukturu, aniz by
byla ve smyslu komunitérniho prava povazovana za usazenou. Pokud by vsak zasla

za takto omezené mnoZstvi tikold, spadala by do rozsahu prava na usazovény.

Obchodnik s cennymi papiry miZe byt pii své ¢innosti na Gzem] jiného ¢lenského
statu pfitomen u jedné sluzby na zaklad& volného pohybu sluzeb a u jiné prostrednictvim
svobody usazovani. Vzdy vsak musi byt schopen svoji ugast spojit s jednou touto
svobodou. Pokud obchodnik s cennymi papiry vyuZiva na tizemi jiného &lenského statu
nezavislé osoby, spada jeho &innost pod rozsah svobody usazovéni, pokud je tato osoba
subjektem fizeni a kontroly spoleénosti, kterou representuje, je schopna spolednost
zavazovat a obdrZi od spole¢nosti trvaly mandat. Elektronické pfistroje na tizemi jiného
Clenského statu z ddvodu absence vlastniho rozhodovani nelze pov‘aiovat za pobocku a

spadaji pod rozsah volného pohybu sluzeb.
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Obchodnik s cennymi papiry muize byt uUcCastnikem pouze jednoho zaruéniho
systému, a to systému svého domovského statu. Pokud by zarucni systém hostitelského
statu, ve kterém ma obchodnik s cennymi papiry organizacni slozku, umoziioval vyssi kryti
neZ systém obchodnikova domovského statu, je hostitelsky stat povinen obchodnikovi
umoznit se u tohoto systému pfipojistit. Bankovni obchodnici s cennymi papiry, ktefi se
rozhodnou poskytovat investiéni sluzby v zahrani¢ni na zdkladé€ jednotné licence, nemusi
pii oznamovani svého z&méru postupovat podle ustanoveni zédkona o podnikani
na kapitdlovém trhu, ale postaci, pokud ozndmeni provedou Ceské nérodni bance

podle zakona o bankach.

Nisledujici dvé kapitoly se zabyvaly konkrétnim postupem obchodnikil s cennymi
papiry pfi zdméru poskytovat investi¢ni sluzby v jiném Clenském stité podle zakona
opodnikdni na Kkapitdlovém trhu se zaméfenim na zhodnoceni jeho souladu
s komunitdarnim prdvem. Vedle neptili§ vyznamnych nepifesnosti zékona o podnikani
na kapitdlovém trhu oproti Upravé ISD, u ustanoveni, kterd znevyhodnuji ceské
obchodniky s cennymi papiry pfi zahajeni ¢innosti na tzemi jiného ¢lenského statu a
ustanoveni znemozitujici Komisi podniknout kroky proti zahrani¢nimu obchodnikovi
s cennymi papiry neplnicimu oznamovaci povinnost, kterd by bylo vhodné zmeénit,
vyZaduje nutné zménu chybnd transposice opravnéni Komise pii vyzadovani informaci
od zahrani¢niho obchodnika s cennymi papiry. Komisi jsou pfizndna opravnéni obdobna
tém, které ma k eskym obchodnikim s cennymi papiry. Ta jdou vSak nad ramec
opravnéni v ISD, nejsou v souladu skomunitdrnim pravem a Ceska republika tak

nedovolen& omezuje vykon svobody usazovani, resp. volny pohyb sluzeb.

Dalsi kapitola se zaméfila na dozor dinnosti obchodnikli s cennymi papiry
vyuzivajicich jednotné licence. Kontrola c¢innosti obchodnikil s cennymi papiry je
vykonéavéana na principu dozoru statu sidla. Veskery dozor s vyjimkou pravidel jednani
ve vztahu k zékaznikim a pravidel pfijatych v zajmu obecného blaha vykondva domovsky
stat. Od uplynuti transpoziéni lhity Smérnice dojde k vyznamné zméné. Obchodniky
s cennymi papiry podnikajici bez zfizeni organiza¢ni sloZky bude dozorovat vylu¢né
dozorovy Ufad domovského statu. Pod dozor hostitelského statu budé)u spadat organizaéni
slozky vrozsahu pravidel jedndni ve vztahu k zakaznikGim, povinnosti provést pokyn

za nejlepSich podminek pro zékaznika, pravidel pro nakladani s pokynem zdkaznika,
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povinnosti podporovani integrity trhil, hlaSeni obchodli a uchovavani zdznamu, povinnosti
obchodnikii s cennymi papiry uvetejiiovat své kotace a informacni povinnost obchodnikd

s cennymi papiry ohledné jimi obstaranych obchodu.

Dosavadni spoluprace mezi dozorovymi Ufady Clenskych statd se realizuje
na zakladé vymeény informaci, konzultacemi pfi licenéni ¢&innosti a spolupraci
pii vySetfovaci Cinnosti. Tato spoluprdce by méla byt dale prohloubena zejména v ramci
neformalni vymény dat, informaci a zkuSenosti a zavedenim jednotnych panevropskych

databazi, do nichZ by regulatofi z jednotlivych ¢lenskych statl méli volny piistup.

V dalsi kapitole byly rozebrany pravni vztahy mezi obchodniky s cennymi papiry a
jejich zékazniky z pohledu mezinarodniho préava soukromého. Ceské republika dosud neni
&lenskym statem Umluvy o pravu pouZitelném na smluvni zavazky. NeZ se jim stane, jsou
pro vztah mezi obchodnikem s cennymi papiry a zékaznikem rozhodujici kolizni normy
obsazené v Ceské republice piedeviim v zdkonu o mezindrodnim pravu soukromém a

procesnim.

Situace se zméni v okamziku, kdy se Ceské republika a ostatni nove pristupivsi
Clenské staty stanou ucastniky Umluvy o pravu pouzitelném na smluvni zavazky. Ta poté
bude urCovat rozhodné pravo mezi obchodnikem s cennymi papiry a jeho zdkaznikem

z jiného ¢lenského statu.

Do ureni rozhodného prava na zakladé¢ zasady piednosti zasahuje téZ pravo
komunitarni. To mlze prolomit néktera ustanoveni vnitrostatniho prava pouzitelného
na pravni vztah mezi obchodnikem a zakaznikem v pfipadé, kdy zplsobuje omezeni

zakladnich svobod, ktera nejsou odiivodnéna zajmem o obecné blaho.

Predposledni kapitola se zabyvala komunikaci obchodnika se zékaznikem na dalku
a prostfednictvim elektronickych prostfedkt. Pfi obou téchto zpiisobech komunikace
vznikaji zakaznikiim obchodnika, a to zejména spotiebiteliim, rozsahla opravnéni.

V piipadé uzavieni smluv prostfedky komunikace na dilku ma spotiebitel pravo

na rozsahlé informace o poskytovateli a charakteru sluzby. Tyto informace musi navic
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dostat v ti§téné podob¢ nebo na trvalém nosic¢i informaci v dostatené dobé pied tim, nez je
smlouvou uzavienou na dalku vazan. U smluv o uschové cennych papird, spravé cennych
papiri a o uloZeni cennych papird ma navic k dispozici lhiitu, ve které mize od smlouvy

odstoupit.

Na zakladé zdkona o nékterych sluzbach informacni spolecnosti je obchodnik
s cennymi papiry opravnén zasilat obchodni sdé€leni elektronickou poStou pouze
s pfedchozim souhlasem adresata. Obchodni sdéleni musi byt jako takové zieteln€ a jasné
oznaceno a nesmi utajovat nebo skryvat totoznost obchodnika. Zékaznik zaroven musi mit

moZnost jednoduchym zpiisobem odmitnout, aby mu byla dal$i obchodni sdéleni zasilana.

V zavére¢né kapitole jsem se zaméfil na né€kolik aktudlnich problémi spojenych
s obchodnikem s cennymi papiry a jednotnou licenci, a to pfechod obchodnikil od dvou
licenci do rezimu jednotné od 1. kvétna 2004, potiebu vyuzivani makléid, rozsah vzdjemné
uznavanych ¢innosti mezi ¢lenskymi staty, aktualni problémy pii dozoru nad zahrani¢nimi
subjekty, Cetnost vyuziti jednotné licence ve vztahu k Ceské republice a budoucnost

oznamovaciho procesu.

Obchodnici s cennymi papiry zjinych élenskych statd, ktefi do 30. dubna 2004
podnikali na uzemi Ceské republiky prostiednictvim pobocky na zaklad& povoleni Komise,
podnikaji od 1. kvé&tna 2004 na zaklade¢ jednotné licence. Je vSak nutné, aby tuto skuteCnost

ozndmili svému dozorovému ufadu a umoznili mu tak se k situaci vyjadrit.

Dodrzovéani pravidel jedndni ve vztahu k zédkaznikim vyzaduje, aby jednotlivé
¢innosti byly vykonavéany prosttednictvim osob s dostate¢nou kvalifikaci. Obchodnici
s cennymi papiry podnikajici na tzemi Ceské republiky na zakladé jednotné licence jsou
proto povinni poskytovat odborné obchodni ¢innosti prostfednictvim osob, které ziskaly
makléiskou licenci s pifslusnou specializaci. Obchodnik s cennymi papiry s povolenim
ziskanym v Ceské republice podnikajici na Uzemi jiného &lenského statu podle stejné
logiky nemusi vyuzivat ke své Ginnosti makléii, pokud jich zahrani¢ni pravni fad
nevyZaduje. Mél by se vSak informovat, jaké jsou pozadavky na pravi&la jednani ve vztahu

k zédkaznikim v tomto ¢lenském state.
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Hostitelsky stat je povinen umoznit obchodnikiim s cennymi papiry z jinych
Clenskych stati poskytovat investiéni sluzby na zdklad€ jednotné licence minimalng
v rozsahu vzajemné uznavanych sluzeb uvedenych v ISD, resp. po ubéhnuti transpozi¢ni
lhitty ve Smé&rnici, a to i za ptedpokladu, Ze jeho pravni fad takové sluzby neupravuje.
Clenskych statim zarovenl nic nebrani kuzavieni dvou nebo vicestranné dohody
o rozsifeni seznamu téchto ¢innosti. Sluzby uvedené v povoleni obchodnika, které vSak
nepatii do rozsahu vzdjemné uznavanych cinnosti, miZe obchodnik na tzemi jiného

¢lenského statu vykonavat na zakladé ustanoveni primarniho prava.

Dalsi podkapitola shrnula problémy pii dozoru zahrani¢nich subjekti. Jedna se
o jazykové znalosti vedoucich pobolek, pfipadné osob jednajicich za nebo jménem
zahrani¢niho subjektu, zasilani podkladi v jazyce statu pivodu obchodnika s cennymi
papiry, vliv matefského podniku obchodnika s cennymi papiry, minimalni pozadavky
na avérové obchody, outsourcing nékterych ¢innosti v ciziné a dozorovou arbitraz a

rozdilné standardy dozoru v ¢lenskych statech.

Za 14 mé&sict ¢lenstvi Ceské republiky v Evropské unii vyuZilo moZnosti podnikat
na Uzemi Ceské republiky na zaklad& jednotné licence 158 obchodnikl s cennymi papiry
z ostatnich ¢lenskych statl. Nejvice jich je z Velké Britdnie, Rakouska a Nizozemi.
Prekvapivy je pomémé maly zdjem o vstup na Cesky kapitalovy trh ze strany subjekti
ze Slovenska a Némecka. Cesti obchodnici s cennymi papiry v souladu s odekavanimi mifi

nejéastéji na Slovensko, které je nasledovana Mad’arskem a Polskem.

V roce 1997 se Evropskd komise vyslovila zvazit zruseni oznamovaciho procesu
v kontextu volného pohybu sluZeb a jesté vice tak zjednoduSit moZnost vyuziti licence
ziskané vjednom Clenském staté pro podnikdni vregulované oblasti na Uzemi
jiného ¢lenského statu. V tomuto kroku dosud nedoSlo. Spravné pievazil nazor, Ze
oznamovaci proces je Uelny z diivodu informovanosti dozorovych tfadd, ale i moznosti
domovského i hostitelského stitu se pfipravit na zménu souvisejici se zimérem spole¢nosti
podléhajici regulaci, poskytovat sluzby v jiném ¢lenském staté. Princip jednotné licence je

uplatiovan v segmentu narodniho hospodafstvi, ktery je pro svoji dileZitost a odbornost

vyhrazen profesiondlim a &lenské staty potiebuji védeét, jaké subjekty se na jejich
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finanénim trhu angaZuji. Do budoucna je mozné predpokladat, Ze oznamovaci proces

zustane zachovan.

Piedmétem rigordzni prace byla jednotna licence obchodnikl s cennymi papiry.

Lze konstatovat, Ze jednotna licence je vhodny nastroj pro otevieni finan¢niho trhu
jednoho <¢lenského statu subjektim podl¢hajicim regulaci z Clenského statu jiného
se soutasnym zachovanim dostate¢né urovné dozoru jeho Cinnosti. V budoucnu se da
predpokladat, Zze i diky jednotné licenci dojde k vétSimu propojeni finan¢nich trhi
jednotlivych ¢&lenskych statil, které si vynuti prohloubeni spoluprace mezi dozorovymi

utrady.
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