Povéreni

osoby urcitymi uUkoly v souvislosti se sjednanim smlouvy

o obhospodarovani majetku zakaznika
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Odpoveéd

e zakon ¢. 256/2004Sb, o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni
pozdéjsich predpisu (,,ZPKT*)

e zakon €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni pozdéjSich predpisli
(,,ZCP¥)

e §4 odst. 2 pism. a), d) ae), § 29 odst. 1 a § 32a odst. 1 ZPKT
e §37aZCP

Muze obchodnik scennymi papiry povéfit investiéniho zprostredkovatele
pfipravnymi pracemi k uzavieni smlouvy o obhospodarovani majetku zakaznika,
zejm. predanim navrhu smlouvy a pfipadné poradenstvim pfi nastaveni investi¢ni
strategie?

Obchodnik s cennymi papiry je obecné opravnén povéfit vykonem vech ¢innosti
treti osoby, pokud se tim nestane ,prazdnou schrankou“ (mj. €l. 18 a 19 smérnice
2006/73/ES, tzv. ,MIFID ID"). Jednou z podminek je, Ze takové osoby maji
potfebna opravnéni k ¢innostem, které budou pro obchodnika vykonavat. Nékteré
¢innosti mohou vyZadovat opravnéni k poskytovani investi¢nich sluzeb.

|. Podstata sluzby obhospodafovani majetku zakaznika

Obhospodafovanim majetku zakaznika se rozumi zavazek obchodnika s cennymi
papiry obhospodafovat majetek zakaznika, ktery ma formu investi¢nich nastrojl
nebo penéznich prostfedkld uréenych ke koupi investi¢nich nastroji, na zakladé
volné Uvahy obchodnika s cennymi papiry a v rdmci smluvniho ujednani. PInénim
tohoto zavazku mulze obchodnik s cennymi papiry povéfit jen jinou osobu
opravnénou k poskytovani investi€nich sluzeb s odpovidajicim rozsahem povoleni.
Dil&i pfipravné prace — marketing, rozeslani navrhu smlouvy, poradenstvi ohledné
textu smlouvy a navrhu investicni strategie — v8ak samy o sobé& nenapini znaky
této investicni sluzby a Ize jimi povéfit i osobu, ktera nema opravnéni
k poskytovani investi¢ni sluzby obhospodaifovani majetku zékaznika. Podle
povahy jednotlivych ¢innosti miize jit o jinou investiéni sluzbu, zejména pfijimani
a pfedavani pokyna a investi¢ni poradenstvi, tedy &innost, kterou mohou kromé
obchodnikd s cennymi papiry vykonavat mj. investi¢ni zprostfedkovatelé.

To potvrzuje i smérnice 2006/73/ES (tzv. MiFID ID), ktera v bodé 82 preambule
uvadi, Zze ,Na ukony investicniho podniku, které slouzi k pfipravé na poskytnuti
investicni sluzby nebo vykonani investi¢ni &innosti, by se mélo pohlizet jako na
nedilnou soucast dané sluzby ¢i Cinnosti. Patfi sem napfiklad poskytovani
obecného poradenstvi zakaznikum ¢&i potencialnim zakaznikim investi¢nim
podnikem pred poskytnutim investi¢niho poradenstvi Ci jiné investicni sluzby i
¢innosti nebo v jejich prabéhu.” Je tedy rozliSeno poskytnuti investi¢ni sluzby od
pfipravné prace stim, ze pokud C¢ini pfipravné prace investiéni podnik (tj.
obchodnik s cennymi papiry), potom se na né pohlizi jako na soucast investi¢ni
sluzby, v€. existence evropského pasu, ale i povinnosti spojenych s poskytovanim
investi¢nich sluzeb.

Il. Povaha zprostfedkovani smlouvy o obhospodarovani majetku zakaznika

Zprostfedkovani smlouvy o obhospodafovani majetku zakaznika naplfuje znaky
pFijimani a pfedavani pokynt, viz Gfedni sdéleni CNB z 2. 10. 2009 k povoleni
k Cinnosti obchodnika s cennymi papiry, kde se mj. uvadi, Ze touto sluzbou e
i zprostfedkovani uzavieni ramcové smlouvy, ktera urcuje podobu budoucich
pokynl tykajicich se investiCcnich nastroju. PF obhospodafovani majetku
zakaznika zadava obchodnik s cennymi papiry pokyny na zakladé ramcového
ujednani v smlouvé o obhospodarovani, tato smlouva tak do znacné miry urcuje
podobu budoucich pokyn( tykajicich se investi¢nich nastroju v portfoliu zakaznika.
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Pokud by povéfena osoba jakkoliv ovlivihiovala nastaveni parametrii souvisejicich
s obhospodafovanim majetku zakaznika, vCetné doporuceni vhodnosti urcité
investi¢ni strategie pro zakaznika, bude poskytovat isluzbu poradenstvi, a to
vCetné pfipadného investicniho poradenstvi tykajiciho se investi¢nich nastroju,
pokud by jeji doporuc¢eni sméfovala k vymezeni konkrétnich investi¢nich nastroj(,
které maji byt nabyvany do majetku zakaznika, byt az vramci navazujiciho
obhospodarovani.

Investiéni zprostfedkovatel je opravnén poskytovat sluzby pfijimani a pfedavani
pokynu a/nebo investiéni poradenstvi, a to ve vztahu kinvestiénim cennym
papirdm a cennym papirdm kolektivniho investovani. Proto je pripustné, aby
zprostiedkovanim smlouvy o obhospodafovani majetku zakaznika a v uréité
mife i poradenstvim povéfil obchodnik s cennymi papiry investiéni
zprostiredkovatele s odpovidajicim rozsahem registrace, za podminky, ze
obhospodarované portfolio se bude skladat z uvedenych dvou druhi
investiénich  nastroji; sluzby ohledné jinych investi¢énich  nastroja
zprostfedkovatel poskytovat nesmi.

Ill. Souvisejici upozornéni

Je vsak nutné zduaraznit, ze obchodnik s cennymi papiry se tim nijak
nezbavuje povinnosti, které mu pfi jednani se zakazniky uklada zakon; tyto
povinnosti plati, i pokud obchodnik scennymi papiry pouZije kjednani se
zakazniky jiné osoby nez zaméstnance. Srov. mj. rozhodnuti Vrchniho soudu
v Praze sp. zn. 6 A 12/94: ,pfedpokladem pro uloZeni sankce tak bude zejména
skutec¢nost, Ze poSkozeni nebo ohroZeni zékonem chrédnéného z&jmu nastalo ...
pfi Cinnosti pravnické osoby jednénim nebo opominutim osob, které pravnicka
osoba k této cinnosti pouzila.“ Sou€asné se mohou uplatnit pravidla pro vyznamné
provozni ¢innosti vykonavané prostfednictvim jiné osoby v § 12d ZPKT.

Obchodnik s cennymi papiry je povinen v této souvislosti zajistit vykon
vSech ¢&innosti kvalifikovanymi pracovniky — srov. zejména § 14 odst. 2 ZPKT
(,U zaméstnancd, investi¢nich zprostfedkovateld [...] obchodnik s cennymi papiry
zabezpedi, aby se jednalo o osoby divéryhodné a které maji znalosti a zkusenosti
nezbytné pro pinéni jim pridélenych éinnosti.*), podobné § 15 odst. 4 vyhlasky
€. 123/2007 Sb. (,pfedstavenstvo [obchodnika s cennymi papiry] zajisti, aby byly
stanoveny poZadavky na znalosti a zkuSenosti osob, jimiz zabezpeluje vykon
svych cinnosti, zplsob prokazovani poZadovanych znalosti zkuSenosti a zpisob
provérovani, zda znalosti a zkuSenosti [téchto osob] jsou nadale aktualni
a priméfené rozsahu a povaze a slozitosti téchto ¢innosti.).

Tato odpovéd vyjadfuje nazor pracovniki Ceské narodni banky. Soud a pfipadné
i bankovni rada Ceské narodni banky mohou zaujmout odli$ny nazor. Postup
v souladu s odpovédi v8ak bude CNB pfi vykonu dohledu nad finan&nim trhem
povazovat v mezich odpovédi a jejich vychodisek za postup v souladu s pravnimi
pfedpisy, ledaZe z okolnosti vyplyne neaplikovatelnost odpovédi na dany pfipad.
Ale$ Smutny, ales.smutny@cnb.cz
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