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Véc: Zména pravni dpravy Garan¢niho fondu obchodnikii s cennymi papiry

Vézeny pane ndméstku,

dovolte mi, abych se jménem Asociace pro kapitilovy trh (AKAT) sdruzujici pfedni ucastniky
kapitdlového trhu Ceské republiky, vyjadiil k nové pravni tprave pfispivani obchodnikll s cennymi papiry
do Garan¢niho fondu obchodnikti s cennymi papiry (Garanéni fond) a ke zptisobu piipravy této zmény.

Prispévky Clenii AKAT do Garanc¢niho fondu tvofily v uplynulém roce 87% vsSech piispévki do
Garan¢niho fondu. Jedndni o Garanénim fondu se AKAT vzdy aktivné tdcastnil a v minulosti mél
ve spravni rad€é své zdstupce. I v budoucnu miame zdjem se podilet na vSech diskusich o zdru¢nim
systému zdkaznikii obchodniki s cennymi papiry. Nepoklddime za S$tastné, probihaji-li zmény
v zaru¢nim systému bez na$i tcasti. To se tykd posledni zmény ménici vypocet piispévku do Garan¢niho
fondu, kterd probé&hla bez diskuse s nas{ organizaci.

Nové dprava piispévku do Garan¢niho fondu pfindsi zdsadni zmény ve vypoctu vyse piispévku. V této
chvili neni na misté se vyjadfovat k uZitecnosti nového modelu. V ndsledujicich bodech se zamétim
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pouze na problémy, které nova dprava pfindsi a navrhnu jejich vyfeSeni.

1. Zajistit, aby piispévek skute¢né nepiesahoval 2% z prijatych provizi a poplatki

Zékladnou pro vypocet piispévku jsou piijaté poplatky a provize z investi¢nich sluzeb v jejich hrubé vysi.
To pfinese problémy poskytovatelim investicnich sluzeb, ktefi na zdklad¢ standardnich smluv podstatnou
¢ast pfijatych poplatkli vynakladaji na nakup sluZeb od dalSich subjektl na kapitalovém trhu.

Jedna se zejména o obchodniky s cennymi papiry zabyvajici se provadénim klientskych pokynt
tykajicich se podilovych listi fondd pfijatych od investicnich zprostfedkovatelt. V tomto piipad¢ je
inkasovany vstupni poplatek témét v plné vysi uhrazen investicnimu zprostfedkovateli (prostfednictvim
obchodnika).

Druhou skupinou obchodnikli s cennymi papiry, které vyrazn€¢ novela postihuje, jsou obchodnici
vykondvajici spravu zahranicnich cennych papirii (custodian). Custodiani podstatnou ¢ast inkasovanych
poplatktl zaplati svym zahrani¢nim partnertim.
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Tteti problematickou skupinu tvofi obchodnici s cennymi papiry, ktefi se zabyvaji obstardvanim obchod
s investiénimi ndstroji na burzdch ¢i jinych vefejnych trzich. Ti vynaloZi nemalou ¢dst inkasovanych
provizi na poplatky organizatorim trhu, SCP ¢i zahrani¢nim partnerim.

Pro vySe popsané tfi skupiny obchodnikli s cennymi papiry nepfedstavuje novela 2% zatiZeni Cistych
pfijmu z investi¢nich sluzeb, ale zatiZeni né€kolikandsobné vyssi. Takové zatiZeni zasadnim zpiisobem

sniZ{ rentabilitu jimi poskytovanych sluZeb. Na zdklad€ vySe uvedeného navrhujeme upravit novelu tak,
aby neznamenala vyS$$i nez 2% zatiZeni Cistych poplatkd obchodnika.

2. Zohlednit ro¢ni vyKkyvy v pfijmech obchodnikii s cennymi papiry

Druhym zdvaznym problémem je vySe sazby piispévku. Vzhledem k tomu, Ze nové schvilend dprava
vypoctu piispévku do Garanéniho fondu nezohlediiuje vazbu mezi okruhem osob a majetku, ktery je
zarucen Garancnim fondem, a okruhem osob a majetku zpoplatnénym povinnymi ptispévky do tohoto
fondu, je pro obchodniky téméf nemozné ospravedlnit pfed klienty, na néZ se ndhrady z Garan¢niho
fondu nevztahuji, jakékoli zvyseni poplatkil na ihradu piispévku do Garan¢niho fondu.

7487 prispévku tudiZ neponesou zdkaznici, ale samotni obchodnici. Nejednd se proto o princip solidarity
téch $tastnych zdkaznikl, ktefi jsou obsluhovani poctivymi obchodniky s témi, co toto $tésti neméli, ale o
princip solidarity poctivych obchodnikti s témi nepoctivymi.

Tento princip by bylo moZno tolerovat v ptipadé, Ze by vySe piispévku byla pro ekonomiku obchodnika
nevyznamnd. Sazba ve vy$i 2% je ovSem velmi podstatnd. Pro vysoce rentabilni firmu, jeZ dosahuje
ndkladovosti (cost/income ratio) 0,5 je piispévek ekvivalentni dodatecné dani z pfijmu ve vysi 4%. Pro
méné rentabilntho obchodnika s ndkladovosti 0,8 je piispévkem ekvivalentem desetiprocentni dané z
piijmu a pro novy podnikatelsky zamér mtize zavedeni piispévku do GF ve vysi 2% z pfijatych poplatkl
znamenat odloZeni dosaZeni bodu zvratu o mnoho mésict.

Na zdkladé vySe uvedeného navrhujeme stanovit interval ro¢ni sazby do Garanéniho fondu, ktery
kaZzdoro¢né ur¢i spravni rada Garanéniho fondu, jako orgdn jmenovany na zdkladé¢ zdkona ministrem
financi. Spravni rada Garan¢niho fondu by pfitom mohla pruZnéji, neZ pfi nutnosti zmény pravniho
pfedpisu, reagovat na aktudlni potfeby financovdni fondu, aktudlni situaci na kapitdlovém trhu a brat
ohled na potfeby rozvoje domdiciho kapitdlového trhu, napt. na zdkladé analyzy konkurencni situace
v rdmci finan¢niho trhu EU apod. Uvedené parametry rozhodovani spravni rady navrhujeme zakotvit do
zakona.

3. Zamezit retroaktivité nového modelu

Posledni problém vidim v retroaktivité ptijatého zdkona, kterd obchodnikiim nedava mozZnost pfizpisobit
své obchodni pldny novym podminkdm, ani pfenést ndklady alesponl na ty klienty, na které se zarucni
systém muZe vztahovat.

Z toho dtuivodu navrhujeme novelou zdkona zamezit retroaktivité nového modelu.

Vézeny pane ndméstku, vzhledem k vySe uvedenému si Vas dovoluji poziddat o novelizaci zdkona o
podnikdni na kapitdlovém trhu, kterd by zminéné nedostatky odstranila. Jednd se o nisledujici zmény:
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nahradit novelizované znéni odstavce (1) §129 zdkona 256/2004 o podnikdni na kapitdlovém trhu
timto novym znénim:

»Obchodnik s  cennymi  papiry plati do  Garancéniho  fondu  rocni  prispévek
stanoveny  jako  soucin  sazby prispevku  do  Garancniho  fondu  pro  prislusny
kalenddrni rok a rozdilu mezi vysi vynosi z poplatkii a provizi za poskytnuté
investicni  sluzby v  prislusném kalenddrnim roce a vysi ndkladi na poplatky a
provize  za  poskytnuté investicni  sluzby v prislusném  kalenddrnim roce.
Procentni  sazbu  prispévku do Garancniho  fondu stanovi  sprdvni rada
Garancniho fondu do 31. prosince kalenddiniho roku bezprostiredné predchdzejicimu
roku, pro ktery se sazba  stanovuje. VyS§i  prispevku  do  Garancniho  fondu
stanovi  sprdvni rada  Garancniho fondu se zietelem k  potrebdm  financovdni
Garancntho  fondu  vyplyvajicich  ze  zdvazkii  Garancniho  fondu  na  vyplatu
ndhrad, aktudlni situaci na kapitilovém trhu a potfebdm rozvoje  kapitdlového
trhu. Sazba prispevku do Garancniho fondu nesmi presdhnout 2%.
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znéni odstavce 7. €lanku II. novely zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu zruSit a nahradit novym
znénim:

“Prispevky do Garancniho fondu obchodnikii s cennymi papiry (ddle jen ,, Garancni fond*) za rok
2007 se vypocitaji podle § 129 odst. 1 zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu, ve
znéni ucinném ode dne nabyti iicinnosti tohoto zdkona; prispévky do Garancniho fondu za rok 2005 a
2006 se vypocitaji podle prdvnich predpisi platnych do data DD/MM/YY (datum iicinnosti novely).

Vézeny pane naméstku, vySe uvedené zmeény povazuje AKAT za podstatné, a proto si Vas dovoluji jeho
jménem poZidat o soucinnost v jejich zaneseni do domécf legislativy.

Zavérem bych Vs chtél ujistit o pfipravenosti a ochot¢ AKAT a jeho ¢lenti podilet se na piipravé
alternativ k sou¢asnému Garan¢nimu fondu.

S tdctou a respektem,

Martin Fuchs, v.r.
predseda predstavenstva
Asociace pro kapitdlovy trh
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