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Navrh vyhlasky KCP o makléiské zkousce

Viézeni pdnové,

Asociace pro kapitdlovy trh projednala v komisi pro makléiské zkousky a v pfedstavenstvu predloZeny
ndvrh novely vyhlasky Komise pro cenné papiry €. 259/2004 Sb., o druzich odbornych obchodnich
¢innosti obchodnika s cennymi papiry vykondvanych prostfednictvim makléfe, o druzich odborné
specializace makléte a o maklétské zkousce.

Prostudovanim ndvrhu jsme dospéli k ndzoru, Ze predloZeny ndvrh v nékterych ohledech neodpovida
zcela vysledkim dlouhodobych jednani, kterd probihala s cilem pfesné vymezit skupinu zaméstnanci
obchodnikll s cennymi papiry, kteti potfebuji makléiskou zkousku. Déle se zda potiebné odstranit nékteré
nepiesnosti z hlediska logického sestaveni textu.

AKAT nepovaZzuje za vhodné ani potfebné, aby vyjimka z povinnosti ziskat makléfskou zkousku byla
omezena pouze na pracovniky, pfijimajici pokyny ve vztahu k podilovym listim standardnich fonda. Jak
jsme jiz prezentovali, pokliddme za rozumné, aby byla skupina investi¢nich ndstroji, néaleZejicich do
vyjimky, rozSitena o dalSi cenné papiry se stejnou nebo niZ$i drovni pfijimaného rizika zdkazniky.
V prvni fad€ se jednd o dalsi, tedy specidlni, fondy kolektivniho investovdni. Mezi specidlnimi fondy je
fada fondl velmi konzervativnich, napf. vétSina vyznamnych ceskych fondd penézniho trhu a
dluhopisovych fondd, které jsou z pohledu rizika pro investora srovnatelné s bankovnimi depozity.
Obdobné nebo jesté niZsi riziko (z hlediska typu instrumentu) zdkaznik pfijimd v piipadé bankovnich
dluhopisti neobchodovanych na regulovaném trhu, a v piipadé ndstrojii, u nichZ plnou navratnost
investované Castky garantuje licencovany poskytovatel investi¢nich sluzeb nebo banka (tj. strukturovana
depozita, jejichZ vynos ma charakter derivatu). Navrhujeme proto zminéné typy investi¢nich nastroji do
vyctu v § 2 pism. a) doplnit.

Déle, definice v uvedeném ustanoveni podle naSeho ndzoru obsahuje logickou kontradikci. V prvni ¢4sti
pism. a) se uvadi: ,,obchodnik ... komunikuje se zdkaznikem, a miize svym pusobenim ovlivnit kone¢nou
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formulaci pokynu ..., pfiCemZ text pokracuje: ,ledaZe ... obchodnik s cennymi papiry pfijal opatieni
zamezujici ovlivnéni pokynu zdkaznika.“ Nemdme pochyb, Ze povinnost makléiské zkousky se vidy
vztahuje pouze na zameéstnance, ktefi mohou svym ptisobenim ovlivnit formulaci pokynu. V piipadeé, Ze
je zaméstnanci zamezeno vnitinim predpisem zdkaznika ovlivnit, nejednd se o odbornou obchodni ¢innost
a proto je zavére€nd ¢ast § 2 pism. a) v navrZzeném znéni nadbytecnd a zmatecna.

S dal$imi navrZenymi zménami ve vyhldSce AKAT souhlasi. V piiloze pfedkladdme vySe uvedené ndvrhy

na zmény zachycené do textu novely.

S pozdravem,

Ing. Martin Fuchs v.r.
pfedseda predstavenstva
Asociace pro kapitdlovy trh



