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V�c: Zm�na právní úpravy Garan�ního fondu obchodník� s cennými papíry 
 
 
Vážený pane nám�stku, 
 
dovolte mi, abych se jménem Asociace pro kapitálový trh (AKAT) sdružující p�ední ú�astníky 
kapitálového trhu �eské republiky, vyjád�il k nové právní úprav� p�ispívání obchodník� s cennými papíry 
do Garan�ního fondu obchodník� s cennými papíry (Garan�ní fond) a ke zp�sobu p�ípravy této zm�ny.  
 
P�ísp�vky �len� AKAT do Garan�ního fondu tvo�ily v uplynulém roce 87% všech p�ísp�vk� do 
Garan�ního fondu. Jednání o Garan�ním fondu se AKAT vždy aktivn� ú�astnil a v minulosti m�l 
ve správní rad� své zástupce. I v budoucnu máme zájem se podílet na všech diskusích o záru�ním 
systému zákazník� obchodník� s cennými papíry. Nepokládáme za š�astné, probíhají-li zm�ny 
v záru�ním systému bez naší ú�asti. To se týká poslední zm�ny m�nící výpo�et p�ísp�vku do Garan�ního 
fondu, která prob�hla bez diskuse s naší organizací.  
 
Nová úprava p�ísp�vku do Garan�ního fondu p�ináší zásadní zm�ny ve výpo�tu výše p�ísp�vku. V této 
chvíli není na míst� se vyjad�ovat k užite�nosti nového modelu. V následujících bodech se zam��ím 
pouze na problémy, které nová úprava p�ináší a navrhnu jejich vy�ešení. 
 
 
1. Zajistit, aby p�ísp�vek skute�n� nep�esahoval 2% z p�ijatých provizí a poplatk� 
 
Základnou pro výpo�et p�ísp�vku jsou p�ijaté poplatky a provize z investi�ních služeb v jejich hrubé výši. 
To p�inese problémy poskytovatel�m investi�ních služeb, kte�í na základ� standardních smluv podstatnou 
�ást p�ijatých poplatk� vynakládají na nákup služeb od dalších subjekt� na kapitálovém trhu. 
 
Jedná se zejména o obchodníky s cennými papíry zabývající se provád�ním klientských pokyn� 
týkajících se podílových list� fond� p�ijatých od investi�ních zprost�edkovatel�. V tomto p�ípad� je 
inkasovaný vstupní poplatek tém�� v plné výši uhrazen investi�nímu zprost�edkovateli (prost�ednictvím 
obchodníka). 
 
Druhou skupinou obchodník� s cennými papíry, které výrazn� novela postihuje, jsou obchodníci 
vykonávající správu zahrani�ních cenných papír� (custodian). Custodiani podstatnou �ást inkasovaných 
poplatk� zaplatí svým zahrani�ním partner�m. 
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T�etí problematickou skupinu tvo�í obchodníci s cennými papíry, kte�í se zabývají obstaráváním obchod� 
s investi�ními nástroji na burzách �i jiných ve�ejných trzích. Ti vynaloží nemalou �ást inkasovaných 
provizí na poplatky organizátor�m trhu, SCP �i zahrani�ním partner�m.  
 
Pro výše popsané t�i skupiny obchodník� s cennými papíry nep�edstavuje novela 2% zatížení �istých 
p�íjm� z investi�ních služeb, ale zatížení n�kolikanásobn� vyšší. Takové zatížení zásadním zp�sobem 
sníží rentabilitu jimi poskytovaných služeb. Na základ� výše uvedeného navrhujeme upravit novelu tak, 
aby neznamenala vyšší než 2% zatížení �istých poplatk� obchodníka. 
 
 
2. Zohlednit ro�ní výkyvy v p�íjmech obchodník� s cennými papíry 
 
Druhým závažným problémem je výše sazby p�ísp�vku. Vzhledem k tomu, že nov� schválená úprava 
výpo�tu p�ísp�vku do Garan�ního fondu nezohled�uje vazbu mezi okruhem osob a majetku, který je 
zaru�en Garan�ním fondem, a okruhem osob a majetku zpoplatn�ným povinnými p�ísp�vky do tohoto 
fondu, je pro obchodníky tém�� nemožné ospravedlnit p�ed klienty, na n�ž se náhrady z Garan�ního 
fondu nevztahují, jakékoli zvýšení poplatk� na úhradu p�ísp�vku do Garan�ního fondu.  
 
Zát�ž p�ísp�vku tudíž neponesou zákazníci, ale samotní obchodníci. Nejedná se proto o princip solidarity 
t�ch š�astných zákazník�, kte�í jsou obsluhováni poctivými obchodníky s t�mi, co toto št�stí nem�li, ale o 
princip solidarity poctivých obchodník� s t�mi nepoctivými.  
 
Tento princip by bylo možno tolerovat v p�ípad�, že by výše p�ísp�vku byla pro ekonomiku obchodníka 
nevýznamná. Sazba ve výši 2% je ovšem velmi podstatná. Pro vysoce rentabilní firmu, jež dosahuje 
nákladovosti (cost/income ratio) 0,5 je p�ísp�vek ekvivalentní dodate�né dani z p�íjmu ve výši 4%. Pro 
mén� rentabilního obchodníka s nákladovostí 0,8 je p�ísp�vkem ekvivalentem desetiprocentní dan� z 
p�íjmu a pro nový podnikatelský zám�r m�že zavedení p�ísp�vku do GF ve výši 2% z p�ijatých poplatk� 
znamenat odložení dosažení bodu zvratu o mnoho m�síc�. 
 
Na základ� výše uvedeného navrhujeme stanovit interval ro�ní sazby do Garan�ního fondu, který 
každoro�n� ur�í správní rada Garan�ního fondu, jako orgán jmenovaný na základ� zákona ministrem 
financí. Správní rada Garan�ního fondu by p�itom mohla pružn�ji, než p�i nutnosti zm�ny právního 
p�edpisu, reagovat na aktuální pot�eby financování fondu, aktuální situaci na kapitálovém trhu a brát 
ohled na pot�eby rozvoje domácího kapitálového trhu, nap�. na základ� analýzy konkuren�ní situace 
v rámci finan�ního trhu EU apod. Uvedené parametry rozhodování správní rady navrhujeme zakotvit do 
zákona. 
 
 
3. Zamezit retroaktivit� nového modelu 
 
Poslední problém vidím v retroaktivit� p�ijatého zákona, která obchodník�m nedává možnost p�izp�sobit 
své obchodní plány novým podmínkám, ani p�enést náklady alespo� na ty klienty, na které se záru�ní 
systém m�že vztahovat. 
 
Z toho d�vodu navrhujeme novelou zákona zamezit retroaktivit� nového modelu. 
 
 
Vážený pane nám�stku, vzhledem k výše uvedenému si Vás dovoluji požádat o novelizaci zákona o 
podnikání na kapitálovém trhu, která by zmín�né nedostatky odstranila. Jedná se o následující zm�ny: 
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Ad body 1 a 2 
� nahradit novelizované zn�ní odstavce (1) §129 zákona 256/2004 o podnikání na kapitálovém trhu 

tímto novým zn�ním: 
 

„Obchodník s cennými papíry platí do Garan�ního fondu ro�ní p�ísp�vek 
stanovený jako sou�in sazby p�ísp�vku do Garan�ního fondu pro p�íslušný 
kalendá�ní rok a rozdílu mezi výší výnos� z poplatk� a provizí za poskytnuté 
investi�ní služby v p�íslušném kalendá�ním roce a výší náklad� na poplatky a 
provize za poskytnuté investi�ní služby v p�íslušném kalendá�ním roce. 
Procentní sazbu p�ísp�vku do Garan�ního fondu stanoví správní rada 
Garan�ního fondu do 31. prosince kalendá�ního roku bezprost�edn� p�edcházejícímu 
roku, pro který se sazba stanovuje. Výši p�ísp�vku do Garan�ního fondu 
stanoví správní rada Garan�ního fondu se z�etelem k pot�ebám financování 
Garan�ního fondu vyplývajících ze závazk� Garan�ního fondu na výplatu 
náhrad, aktuální situací na kapitálovém trhu a pot�ebám rozvoje kapitálového 
trhu. Sazba p�ísp�vku do Garan�ního fondu nesmí p�esáhnout 2%.“ 
 

 
Ad bod 3 
 
� zn�ní odstavce 7. �lánku II. novely zákona o podnikání na kapitálovém trhu zrušit a nahradit novým 

zn�ním: 
 

“P�ísp�vky do Garan�ního fondu obchodník� s cennými papíry (dále jen „Garan�ní fond“) za rok 
2007 se vypo�ítají podle § 129 odst. 1 zákona �. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve 
zn�ní ú�inném ode dne nabytí ú�innosti tohoto zákona; p�ísp�vky do Garan�ního fondu za rok 2005 a 
2006 se vypo�ítají podle právních p�edpis� platných do data DD/MM/YY (datum ú�innosti novely). 

 
Vážený pane nám�stku, výše uvedené zm�ny považuje AKAT za podstatné, a proto si Vás dovoluji jeho 
jménem požádat o sou�innost v jejich zanesení do domácí legislativy.  
 
Záv�rem bych Vás cht�l ujistit o p�ipravenosti a ochot� AKAT a jeho �len� podílet se na p�íprav� 
alternativ k sou�asnému Garan�nímu fondu.   
 
 
S úctou a respektem, 
 
 
 
Martin Fuchs, v.r. 
p�edseda p�edstavenstva 
Asociace pro kapitálový trh 


