Stanovisko CNB ke konzultaénilyu materialu
Ministerstva financi CR
LOrganisational requirements -

Pozadavky na organizaci a provoz"

Smérnice o trzich s finan¢nimi nastroji (MIiFID) pfichazi s odliSnou filozofii regulace,
ktera je postavena na zasadach a cilech. Tato regulace nepredepisuje jednoznacné
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cesty k dosazeni zameru regulace. Dohlizenym subjektum prinasi vétsi flexibilitu,
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moznost uzpusobeni aplikace pravidel jejich konkrétnim podminkam. Na druhou
stranu predpoklada intenzivnéjsi a naro¢néjsi komunikaci s reguldtorem. Na strané
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regulatora pak konkretné dukladnou argumentaci dostatecnosti a vhodnosti
prijimanych opatreni.

CNB obecné podporuje tuto filozofii, nebot mé za to, ze umozni smyslupInéjéi a
nakladové efektivngjsi implementaci regulace. Tento pfistup si vSak vyzada
vytvoreni (navys$eni) prislusné kapacity na strané dohledu CNB.!

Organizaéni predpoklady poskytovateld investi¢nich sluzeb jsou oblasti, ktera bude
v tomto smyslu jedna z nejnarocnéjsich a ministerstvo financi (MF CR) by s touto
skute¢nosti mélo pocitat pri odlvodfovani nakladnosti jednotlivych oblasti nové
regulace.

Kapitola 1
Ridici a kontrolni systém - obecné

Otazka prvni

Jakym zplsobem povaZujete za Ucelné upravit reZim odbornosti fyzickych osob,
které se podileji na poskytovani investicnich sluzeb?

Zastavame nazor, Zze odbornost fyzickych osob, které se podileji na poskytovani
investicnich sluzeb, je tfeba upravit obecné v zakoné o podnikani na kapitalovém
trhu (ZPKT), a to formou povinnosti obchodnika s cennymi papiry vyuZivat
k vykonu své ¢&innosti odborné zplsobilych osob. Dale CNB navrhuje rozvést tento
obecny pozadavek podrobnéji v provadécim pravnim predpise (vyhlasce), kde
budou stanoveny konkrétni pozadavky na jednotlivé osoby u obchodnika
s cennymi papiry, které vykonavaji klicové funkce souvisejici s poskytovanim
investi¢nich sluzeb.

Tento pristup by mél nahradit koncepcné zastaraly institut ,maklére® (mysleno
v souCasném pojeti ZPKT) a vytvorit platformu pro stanoveni smysluplnych

' Vy$si nakladova _efektivnost regulace u dozorovanych subjektt se projevi ve zvySenych narocich na
regulatora, tj. CNB
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(opravnénych) pozadavkl i na jiné osoby majici kli¢ovy podil na provozu
obchodnika s cennymi papiry.

Zakonny predpis by mél vytvorit dostatek prostoru sekundarni legislativé zejména
pro vymezeni relevantnich ¢innosti v rdmci provozu obchodnika s cennymi papiry
(vyZzadujicich uréity stuperi odbornosti), odbornostnich pozadavkl na tyto ¢innosti
a moznosti (pouze v oddvodnénych pfipadech) jejich ovérovani pravidelnym
prezkuSovanim subjektem akreditovanym? CNB.

PFedmétem individualniho posouzeni jednotlivych osob ve spravnim Fizeni, formou
predchoziho souhlasu CNB k vykonu funkce, by mélo byt nadale pouze
schvalovani vedoucich osob obchodnika s cennymi papiry. Navrhujeme tedy
zru$eni licencovani makléfl. Naroky na jejich odbornost budou pokryty pravidly
popsanymi vysSe, ostatni nalezitosti, tj. zejména pozadavky na jejich dobrou
povést budou ovérovany prfimo obchodniky s cennymi papiry.

Dale zminujeme, ze je nezbytné, aby byl Fidici a kontrolni systém rozpracovan ze
strany MF_CR pro vSechny poskytovatele investi¢nich sluZeb. Tuto Upravu
povazuje CNB za klicovou zejména s ohledem na potiebu spole¢né a jednotné
baze v této oblasti pro vSechny poskytovatele investic¢nich sluzeb.

Obecna poznamka k upravé Fidiciho a kontrolniho systému obchodnika s cennymi
papiry, strana 7 a 8 konzultacniho materialu

Ridici a kontrolni systém obchodnika s cennymi papiry upravuje na nejobecné&jsi
arovni nejen ¢lanek 13 smérnice MIFID (smérnice ¢. 2004/39/ES), ale také c¢lanek
22 smérnice ¢. 2006/48/ES a Priloha V (internal governance) téze smérnice, na
které primo odkazuje Kapitola 1 konzulta¢niho materialu (viz. paragraf 12a odstavec
2 ZPKT transponujici prave clanek 22).

Kapitola 1 novy obsah paragrafu 12a ZPKT® ponékud zuZuje. Neni zde (strana 8
konzultacniho materidlu) napf. uvedena nova, obecna povinnost obchodnika
s cennymi papiry ohledné fizeni stfetu zajmad.

2 Vgetné formalniho vymezeni procesu akreditace. Konkrétni pozadavky na subjekty provadéjici
prezkusSovani by stanovila CNB v provadécim predpise.
% § 12a ZPKT zni: ,§ 12a

(1) Ridici a kontrolni systém zahrnuje
a) organizacni pfedpoklady a pfedpoklady fadné spravy a fizeni spole€nosti, a to vzdy

e zasady a postupy fizeni,

e organizaCni uspofadani srfadnym, pruhlednym a ucelenym vymezenim
¢innosti a s nimi spojenych plsobnosti a rozhodovaci pravomoci, v ramci,
kterého se souCasné vymezi funkce, jejichz vykon je neslucitelny, a postupy
pro zamezeni mozného vzniku stfetu zajmu a

e fadné administrativni a ucetni postupy,

b) systém fizeni rizik, které vzdy zahrnuje
1. pravidla pFistupu obchodnika s cennymi papiry k rizikim, kterym obchodnik

s cennymi papiry je nebo mulze byt vystaven, vCetné rizik vyplyvajicich z

vnéjsiho prostiedi a rizika likvidity,
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Pozndmka k poZadavkim na systém obecnych organizaénich pfedpokladi
obchodnika s cennymi papiry, strana 9 konzultacniho materialu

Ridici a kontrolni systém obchodnika s cennymi papiry obsahuje systém obecnych
organizacnich predpokladd, pravidla vnitfni kontroly a systém fizeni rizik. Dle
¢lanku 5 odstavec 1 pismeno f) provadéci smérnice (smérnice ¢. 2006/73/ES)
zahrnuje systém obecnych organizacnich pFedpokaadfl rovnéz vedeni fradné
dokumentace o podnikani a vnitfni organizaci. MF CR vyjadruje v konzultaénim
materidlu nazor, ze neni nutné ustanoveni tohoto znéni doplfovat.

Zastdvdme ndzor, e neni dlvod k tomu, aby toto ustanoveni nebylo v rdmci
transpozice explicitné upraveno v zakoné o podnikani na kapitalovém trhu (ZPKT).
Vesdkeré povinnosti subjektl pusobicich na finan¢nim trhu by mély byt, dle nazoru
CNB, jasné, srozumitelné a ucelené upraveny v ceském pravnim radu tedy i
povinnost obchodnika s cennymi papiry vést fadné dokumentaci o podnikani a
vnitrni organizaci. Tento pozadavek navazuje mimo jiné i na konstrukci a obvykly
zpUsob aplikace kontinentdlniho prava.

Stanoveni této obecné povinnosti obchodnika s cennymi papiry dale umozni CNB
jako dohledovému organu konkretizovat jednotlivé pozadavky na radné vedeni
dokumentace o podnikani a vnitfni organizaci obchodnika s cennymi papiry v ramci
provadéciho pravniho predpisu, a to v zavislosti na vyvoji standardl fidiciho a
kontrolniho systému obchodnika s cennymi papiry (napf. pozadavek na vedeni
dokumentace o provadéni pravidelné rekonciliace obchodnikem s cennymi papiry).
Stavajici pravni Uprava v paragrafu 17 ZPKT obsahuje pouze povinnost obchodnika
s cennymi papiry uchovavat dokumenty souvisejici primo s poskytovanim
investi¢nich sluzeb, nikoliv tedy obecné povinnost uchovavat veskerou dokumentaci
o podnikani a vnitfni organizaci obchodnika s cennymi papiry jako celku.

Kapitola 2
Ridici a kontrolni systém

Otazka druha

Je termin ,plynulost provozu" vhodnym Ceskym ekvivalentem k ,business
kontinuity"? Navrhujete pouZiti vhodnéjsiho terminu?

Bylo by vhodné v provadécim pravnim predpisu uvést konkrétni opatreni, ktera
musi byt zavedena pro naplnéni poZadavku , business continuity"?

2. postupy rozpoznavani, vyhodnocovani, méreni, sledovani a ohlasovani rizik a
3. postupy pfijimani opatfeni vedoucich k omezeni rizik,
c) pravidla vnitfni kontroly, jejichZ soucasti je vzdy
1. wvnitfni audit,
2. prubézna kontrola dodrzovani pravnich povinnosti obchodnika s cennymi papiry.




Obchodnik s cennymi papiry je povinen mit, v souladu s ¢lankem 13 odstavec 4
smérnice MIFID, dostatecné zdroje a vhodné systémy a opatfeni, které zajisti
plynulé a pravidelné poskytovani investi¢nich sluzeb. Obchodnik s cennymi papiry
je tak povinen prijmout a udrzovat prislusna opatreni (business continuity policy)
s cilem zajistit, aby v pfipadé& selhadni jeho zavedenych systém{ nebo postupl byla
zachovéana nejdilezit&j$i data a funkce a aby nebylo prerudeno poskytovani
investi¢nich sluzeb.

Pro pojem ,business continuity® navrhujeme cesky ekvivalent ,zachovani
provozuschopnosti* obchodnika s cennymi papiry.

Pokud se jednd o konkrétni opatfeni, ktera musi byt zavedena pro naplnéni
pozadavku ,business continuity™, jak uvadi MF CR v konzulta¢nim materialu, jsou
tato v otdzce informacnich systém( obsaZena jiz ve stavajici provadé&jici pravni
upravé (vyhlaska ¢. 258/2004 Sb., kterou se stanovi podrobnosti dodrzovani
pravidel obezfetného poskytovani investi¢nich sluzeb a podrobnéjéi zplsoby
jednani obchodnika s cennymi papiry se zdkazniky). Jednotlivda opatreni prijata
obchodnikem s cennymi papiry pro pripad krizového Ffizeni, s cilem zajisténi
plynulosti a nepretrzitosti provozu, by méla byt predmétem individualniho
posouzeni ze strany CNB jiz v rdmci samotného licenéniho fizeni. Povinnost zajistit
tzv. pohotovostni plany je také stanovena v Pfiloze V smérnice C. 2006/48/ES,
ktera je predmétem povinné transpozice i pro obchodniky s cennymi papiry. CNB
tak nepovazuje za nutné uvadét dalsi konkrétni opatreni pro naplnéni pozadavku
Lbusiness continuity".

Poznamka k pojmu ,osoba se zvlastnim vztahem k obchodnikovi s cennymi papiry",
strana 13 konzultaCniho materialu

Mezi osoby se zvlastnim vztahem k obchodnikovi s cennymi papiry patfi dle znéni
¢lanku 2 odstavec 3 provadéci smérnice i tzv. ,partner or equivalent®. Zahrnout tyto
osoby pod definici pojmu by mélo smysl pouze v pfipadé osobnich obchodnich
spole¢nosti (jejich spoleénikl).

Jak véak CNB uvedla jiz ve svém stanovisku ke konzultacnimu materialu C ,Scope
and definitions - Plsobnost a definice® MF CR, v odpovédi na otazku ¢&. 2, priputéni
obchodnikl s cennymi papiry ve formé& osobnich spoleénosti je v sou¢asném stadiu
problematické, zejména z divodu neoddé&litelnosti statutdrnich organd od
spole¢nikl, nutnosti Upravy i dalSich predpisli obchodni zdkonik, zdkon o G&etnictvi
apod., upraveny by musely byt pozadavky na tvorbu zakladniho kapitélu,
auditované zavérky apod. V pfipadé, Ze by pFesto po zavedeni téchto pravnich
forem byla vyraznd poptavka, CNB preferuje jejich uvedeni v delsim casovém
horizontu umoznujicim reseni vSech koncepcnich otazek.

Déle zdlrazfiujeme, Ze souhlasime s ndzorem MF CR, Ze pod pojem ,relevant
person" je tfeba zahrnou explicitné i registrované investi¢ni zprostredkovatele.




Poznamka k casti vnitfni audit, strana 16 konzultacniho materialu

Dle nazoru MF CR je platnd pravni Uprava v souladu s Upravou vnitiniho auditu
obsazenou v smérnici MiFID a v provadéci smérnici.

V této souvislosti CNB upozorfiuje na pozadavek ¢lanku 8 provadéci smérnice
(smérnice ¢. 2006/73/ES) na to, aby funkce vnitfniho auditu byla oddélena od
jinych funkci a cinnosti obchodnika s cennymi papiry. V pfipadé, Zze bude
obchodnik s cennymi papiry povinen zfidit funkci vnitfniho auditu (vhodné a
primérené s ohledem na povahu, rozsah a slozitost jejich predmétu podnikani i
s ohledem na charakter a rozsah poskytovanych investi¢nich sluzeb), navrhujeme
v rdmci transpozice upravit i pozadavek na oddélenost vnitfniho auditu od jinych
funkci a cinnosti obchodnika s cennymi papiry. Tento poZadavek reflektuje
zejména praktické zkusenosti CNB, kdy se v praxi setkava s funkci vnitifniho
auditu vykonavanou c¢lenem dozordi rady.

V pripadé bank a druzstevnich zalozen obsahuje tento pozadavek jiz navrh vyhlasky
transponujici koncept Basel II (paragraf 33) ustanoveni:

"...vykon vnitfniho auditu je nezavisly na veskerych vykonnych cinnostech banky
nebo druzstevni zalozny......... fyzickd osoba zajistujici vykon vnitfniho auditu nesmi
byt ¢lenem statutarniho organu banky nebo druzstevni zadloZzny ani ¢lenem dozorciho
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organu banky nebo voleného organu druzstevni zalozny....".

CNB pro uplnost uvadi, ze pro obchodnika s cennymi papiry m@Ze jiz dnes,
v souladu s paragrafem 7 vyhlasky ¢ 258/2004 Sb., zajistovat vykon interniho
auditu treti osoba na smluvnim zdakladé (outsourcing interniho auditu). Tato
moznost by transpozici MiFID neméla byt dotéena a méla by byt zachovdna mimo
jiné i diky vystizné transpozici pojmu ,function", ktery pouzivd implementacni
smérnice.

Otazka treti

Jak bude v praxi zminéné prokazovani osetreno?

Otazka souvisi s pozadavkem clanku 6 odstavec 3 pismeno c) a d) provadéci
smérnice, ktery stanovi, Zze je obchodnik s cennymi papiry povinen zabezpedit,
s cilem zajistit radny a nezavisly vykon c¢innosti compliance,

e aby se osoba povérend vykonem compliance nepodilela na poskytovani
sluzeb, na které dohlizi, ledaze obchodnik s cennymi papiry prokaze, ze
vzhledem k charakteru, rozsahu a slozitosti jeho <cinnosti je tento
pozadavek nepriméreny a zZe jeho vykon compliance je i presto ucinny;

e zplsob urcovadni odmény osoby povéfené vykonem compliance nesmi
ohrozovat jeji nezavislost, ledaze obchodnik s cennymi papiry uspokojivé
vysvétli, ze vzhledem k charakteru, rozsahu a slozitosti jeho cCinnosti je




tento pozadavek nepriméreny a prokaze, Ze jeho vykon compliance je i
presto ucinny.

Dle ndzoru CNB bude prokazovani v praxi predmétem posouzeni nastaveni fidiciho a
kontrolniho systému obchodnika s cennymi papiry jako celku v ramci dohledove
¢innosti CNB, a to jak licencni tak kontrolni.

Poznamka k Casti systém rizeni rizik, strana 18 konzultacniho materialu

K textu: ,Neni-li nezavislda funkce pro fizeni rizik zfizena, musi byt obchodnik s
7 . Ve 4 v . v e 7 o Le WV, W
cennymi papiry schopen prokazat, ze je presto trvale ucinnym zpusobem zajisténo
v V4 r v 7 v o V7 Ve —
plnéni vyse uvedenych pozadavku na rizeni rizik."

Domnivame se, ze cilem zdkonodarce (resp. provadéci smérnice) je stanovit, ze
funkce fizeni rizik nemusi vzdy byt organizacné reSena jako samostatna - nezavisla
funkce (fyzicka osoba), ne vsak, ze by u obchodnika s cennymi papiry nemusela byt
funkce fizeni rizik jako takova zajisténa, usoudi-li obchodnik, Ze to ,neni vhodné".
Doporucujeme tedy, aby z textu bylo zcela zfejmé, Zze odpovédnost za fizeni rizik a
souvisejici postupy musi byt vzdy obchodnikem s cennymi papiry jasné stanoveny a
zabezpeceny, dle provadéci smérnice neni vSak nezbytné, aby vykon byl vzdy
zajistovan prostfednictvim nezavislé funkce risk manazera.

Kapitola 3
Rizeni stietu zajmu
V souvislosti s konzultaci problematiky Fizeni stfetu zdjmd uvadime, e povaZujeme

za nutné, aby byla tato problematika feSena pro vsechny poskytovatele
investicnich sluzeb.

Otazka ctvrta

Na tomto misté se nejspiSe jedna o nepresnou formulaci ve smérnici - smyslem
ustanoveni je zrejmé ulozit obchodnikovi s cennymi papiry povinnost zabranit
tomuto postupnému zapojeni, je-li to mozné, a nikoli umoznit mu, aby si zvolil mezi
,zabranénim" a kontrolou. Souhlasite s timto zavérem?

Provadéci smérnice ve svém ¢&ldnku 22 demonstrativné uvadi priklady postupd
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urcenych k rizeni stfetu zajmu. Jednim z nich je v otazce uvedené zabranéni nebo
kontrola zapojeni urcité osoby do poskytovani vice samostatnych investi¢nich
sluzeb.

Vzhledem ke shodné zn€jicimu anglickému a némeckému textu provadéci smeérnice
CNB nepovazuje tuto formulaci za nepresnou. Zaroven je CNB presvédcena, ze toto
ustanoveni neni mozné vylozit tak, ze dava obchodnikovi s cennymi papiry libovolné
na vybér, zda Uuplné zabranit zapojeni urcité osoby do poskytovani vicera
investi¢nich sluzeb, nebo pouze podrobit takové zapojeni kontrole. Obchodnik
s cennymi papiry je totiz vazan primarni povinnosti zajistit Ucinné frizeni stretu
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zajmd, které je povinen dostat. Jako voditko pro splnéni zmin&né povinnosti
smérnice demonstrativné uvadi nékteré postupy. Pokud tedy v konkrétnim pripadé
bude moZné zajistit Ucinné fizeni stfetu zadjmud pouze za pomoci kontroly zapojeni
urCité osoby do poskytovani vice investi¢nich sluzeb, CNB by tuto moznost
nevylucovala.

Otazka pata

Termin ,nature" ma nepochybné $irsi vyznam neZli kategorie zdkaznikd, jednd se
nejspiSe o uroven znalosti a zkusenosti konkrétniho zakaznika. Souhlasite s timto
zavérem?

CNB souhlasi, e pojem ,nature® nevyjadfuje pouze obecnou kategorii zakaznika,
ale zohlednuje i uroven znalosti a zkuSenosti, kterou konkrétni zakaznik disponuje.
V této souvislosti se CNB domniva, Ze by méla byt v Ceském pravnim fadu
zachovana povinnost obchodnika s cennymi papiry za urcitych okolnosti odmitnout
poskytnuti dané sluzby zakaznikovi. Témito okolnostmi by byla existence stretu
z4jmd, jehoZ negativni dopady pro zdkaznika nelze ani pfi uplatnéni postupl Fizeni
stietu zajmUQ zabranit, pokud pouhé informovani o takovémto stfetu zajmd nezajisti,
vzhledem k povaze (nature) zakaznika, prijeti kvalifikovaného investi¢niho
rozhodnuti.

Obecné poznamky k Fizeni stretu zajmd, strana 22 a 23 konzultaéniho materidlu

S prihlédnutim  k ¢ldanku 26 provadéci smérnice CNB souhlasi s rozsifujicim
vykladem c¢lanku 21 pismeno e) provadéci smérnice. Tj. souhlasime, aby stret
zadjmd s negativhim dopadem na zakaznika byl dan nejen v pfipad& pfijimani
nestandardnich pobidek (doslovné znéni ¢lanku 21 pismeno e) provadéci smérnice),
ale v pripadé jakékoli prijaté Ci poskytnuté pobidky (zohlednéni ¢lanku 26 provadéci
smérnice). Nelze vSak zrejmé tento vyklad rozsSifit i o pouhé nabidnuti pobidky, jak
je uvedeno v konzultaénim materidlu. OvSem vzhledem k tomu, Ze provadéci
smérnice v ¢lanku 26 pod pismenem c) uvadi pFiklady poplatki (tj. jedné z forem
pobidek), které svou povahou nemohou znamenat poruSeni povinnosti jednat
v nejlepdim zdjmu zédkaznikl, CNB navrhuje, aby byly tyto poplatky zohledné&ny
rovnéz v Upravé stfetl zajmQ. Témito poplatky jsou tzv. Fadné poplatky (proper
fees) - tj. poplatky za custody, vyporadani, burzovni poplatky.

Co se tyce terminologie uzité v oblasti fizeni stfetd zajmd, CNB navrhuje oznacovat
vnitfni predpis tykajici se této oblasti ,zasady Fizeni stietl zajmua", namisto ,postupy
k Fizeni stretd zajmQ". Dodlo by tak k odlieni konkrétnich opatfeni pfijatych
obchodnikem s cennymi papiry pro fizeni daného stietu zajm0 (postupy) od celého
vnitfniho predpisu (zasady). Zasady by tak obsahovaly jednak vSechny konkrétni
postupy, jednak seznam vsech stietl zajm0 identifikovanych danym obchodnikem
s cennymi papiry. Obdobné odlisuji jiné jazykové mutace provadéci smérnice pojem
policy (Grundsatze) od procedures (Verfahren), resp. measures (MaBnahmen).

V piipadé zajistovani nezdvislosti pfi vykonu urcitych ¢&innosti podle CNB z textu
smeérnice nevyplyva povinnost uplatnit vSechny v ¢lanku 22 odstavec 3 provadéci




smérnice uvedené postupy4, ale vzdy ty, které v konkrétnim pripadé povedou
v 7 7 7 v . 7 V. 7 v 7 v o 7 - o
k naplnéni sledovaného ucelu, tj. k uCinnému fizeni stretu zajmu.

Poznamka k pojmu investicni analyza (investment research), strana 28
konzultaéniho materialu

Pro anglicky pojem ,investment research" navrhujeme cesky ekvivalent ,analyza
investi¢nich prilezitosti®, ktery povazujeme za vhodnéjsi. Tento pojem se zavadi
v souvislosti s implementaci smérnice MIFID, ktera prinasi novou kategorii vedlejsi
investi¢ni sluzby ,investment research and financial analysis or other forms of
general recommendation relating to transactions in financial instruments™.

Kapitola 4
Outsourcing

Obecné poznamky k problematice outsourcingu, strana 31 az 35 konzultacniho
materialu

Outsourcingem bude dotCeno posuzovani splnéni personalnich, vécnych a
organizaénich predpokladl obchodnika s cennymi papiry provad&né CNB. Takové
posouzeni se tak bude tykat i poskytovatele investi¢nich sluzeb, ktery bude
outsourcovanou cinnost provadét, vcetné napf. posouzeni odbornosti jeho
zaméstnancl apod. (viz. vy$e otdzka ¢ 1). Stim souvisi i poZadavek na
odpovidajici systém Fizeni rizik obchodnika s cennymi papiry vietné zabezpeceni
efektivni kontroly outsourcovanych cinnosti obchodnikem s cennymi papiry.

Procesni Uprava ingerence organu dohledu v pfipadé outsourcingu portfolio
managementu retailovych zdkaznikd na subjekt mimo EEA je spornd, protoZe recital
21 provadéci smérnice se tyka pravé tohoto pripadu a jednoznacné zakazuje
rozhodovani organu dohledu o povoleni ¢i nepovoleni takového outsourcingu.
Udélovani predchoziho souhlasu byt s fikci kladného rozhodnuti by mohlo byt

4 a) ucinné postupy sméfujici k zabranéni nebo kontrole vymény informaci mezi dotéenymi osobami
zapojenymi do ¢innosti, pfi nichz hrozi riziko stfetu zajmu, pokud by vyména informaci mohla poskodit
zajmy jednoho &i vice zakaznik(;

b) oddélené vedeni dotéenych osob, jejichz hlavni napln Cinnosti se tyka téch sluzeb, pfi nichz mize dojit
ke stfetu zajmu mezi zadkazniky, nebo které jinak zastupuji rizné zajmy, k jejichz stfetu maze dojit, véetné
téch, tykajicich se samotného OCP;

c) odstranéni jakékoli pfimé vazby mezi odménovanim dotéenych osob prevazné vykonavajicich urcitou
¢innost a odménovanim ¢i ziscich jinych dot€enych osob pfevazné vykonavajicich €innost odliSnou, pokud
muze dojit ke stfetu zajmu plynoucich z téchto Cinnosti;

d) opatfeni k zabranéni nebo omezeni nepatfi¢ného vlivu vykonavaného jakoukoli osobou na zplsob,
jakym dotéena osoba poskytuje investicni sluzby;

e) opatfeni k zabranéni nebo kontrole souasného nebo navazujiciho zapojeni dotéenych osob do
poskytovani odliSnych investi¢nich sluzeb, pokud by takovéto zapojeni mohlo poskodit fadné fizeni stetd
zajm(.




hodnoceno jako nespravna transpozice. Problémem muze byt i Ihita, vzhledem ke
komunikaci se zahrani¢nimi organy dohledu.

Soucasné bude tfeba upravit deliktni odpovédnost tak, aby obchodnik s cennymi
papiry odpovidal i za jednotliva selhani osoby, ktera bude outsourcovanou cinnost
provadét.

Zmeény se dotknou zakona o dohledu, ktery musi upravit moznost vykonu dohledu i
v subjektech, na které bylo outsourcovdno a samy nepodléhaji dohledu. Tato
problematika se tykd i spoluprace dohledovych organ{ v rdmci EU i mimo ni.

Pro Uplnost uvadime, ze nova pravidla outsourcingu se dotknou i v soucasnosti
povoleného outsourcingu podle paragrafu 1 odstavec 2 pismeno e€), f), g), a i)
vyhlagky &. 258/2004 Sb.. Otdzkou zUstava rovné&z moznost sub-outsourcingu.

Otazka sesta

Je termin ,treti osoba" vhodnym prekladem pro ,service provider"? Je termin
,poskytovatel sluzeb" vhodnéjsi? Pokud vibec jakym pfekladem navrhujete nahradit
pojem ,outsourcing"?

Vzhledem ke specifickému vztahu pri outsourcingu doporucujeme zavést termin
.~poskytovatel sluzby".

V ramci pripominkového fizeni k navrhu zmény zdkona o podnikani na kapitalovém
trhu, v souvislosti s transpozici BASEL II, bylo nutno zavést cesky ekvivalent
k outsourcingu a tento pojem pouzit pouze v zavorce. Shodny postup byl pouzit
v pripadé pojmu compliance. Po zapracovani pripominek zni ekvivalent pojmu
outsourcing jako ,cinnost jejimz vykonem byla povérena treti osoba™ (paragraf 16
odstavec 3 pismeno e) navrhu zdkona o zmé&né& nékterych zdkonl v souvislosti se
stanovenim kapitalovych pozadavki na banky, spofitelni a UGvérni druZstva,
obchodniky s cennymi papiry a na instituce elektronickych penéz).

CNB navrhuje nenahrazovat pojem outsourcing ¢eskym ekvivalentem. Bude-li
nutno, sohledem na vySe uvedeng, zavést pfi transpozici Cesky ekvivalent
k outsourcingu, navrhuje CNB zvolit stejny postup jako v pripadé transpozice BASEL
II (zavedeni Ceského ekvivalentu, pouziti pojmu outsourcing v zavorce).

Otazka sedma

Jak byste nejvhodnéji prelozili uvedené terminy?

Otazka sedmd se vztahuje ktermindm ,standardised services", ,market
information™ a , price feeds" uvedenym v ¢lanku 13 odstavec 2 provadéci smérnice.

Clédnek 13 odstavec 2 provadéci smérnice obsahuje demonstrativnim vycet ¢innosti,
které nemaji byt povazovény za dulezité provozni ¢&innosti. Toto ustanoveni
provadéci smérnice jednoznacné smeéfuje na sluzby poskytované obchodnikovi
s cennymi papiry a nikoli naopak, jak vyplyva z materialu MF CR. Jinak lIze
s prekladem MF CR v zasadé souhlasit.




Navrhujeme nasledujici znéni textu ¢lanku 13 odstavec 2 provadéci smérnice:

Za dlleZitou provozni ¢innost se nepovaZuje:

a) poskytovani poradenskych nebo jinych sluzeb obchodnikovi s cennymi papiry,

pokud nejsou soucasti jim poskytovanych investi¢nich sluzeb a cinnosti, vcetné

V4 s Ve Ve 4 v s I3 ran v o V. I3 . 7

poskytovani pravniho poradenstvi, vzdéelavani jeho zameéstnancu, Cinnosti spojenych
7 v 7 Iré v . v )

s vyuctovanim sluzeb (fakturace) a ochrana jeho prostor a zameéstnancu;

b) nakup standardizovanych sluzeb, véetné informaci o trhu a cenach.

Kapitola 5
Ochrana majetku zakaznika

Otazka osma

Domnivate se, zZe je tfeba upravit dalsi podminky pro ochranu majetku zakaznika,
nez ty dale uvedené v této Casti?

CNB ma k této ¢asti rozsahlé pripominky a navrhy vyplyvaji z nasledujiciho textu.

Smérnice MIFID a provadéci smérnice pfrindseji zmény, upfesnéni i zcela nové
pozadavky v oblasti zabezpeceni zakaznického majetku, které dosud nebyly v
platné Ceské pravni Upravé zahrnuty nebo jsou upraveny odlisné.

VSeobecné feceno, implementaéni smérnice prindsi v oblasti zabezpeceni
zadkaznického majetku vice liberalismu a flexibility pro obchodniky s cennymi papiry,
na které zaroven klade vétSi odpoveédnost a narocnost pri stanovovani vlastnich
postupl adekvatnich jejich individudlnim podminkdm pFi poskytovani investi¢nich
sluzeb.

K hlavnim zménam v nové Upravé evropské legislativy v oblasti zabezpedeni
zadkaznického majetku patri: poskytnuti vétsi volnosti (flexibility) pfi provadéni
rekonciliaci, moZznost umistovani penéznich prostfedkl zdkaznikd do zplsobilych
fondd penézniho trhu (qualifying Money Market Funds) a omezeni ve vyuZivani
neregulovanych custodianl (restrictions in the use of unregulated custodians).
K novym Upravam patfi také povinnost obchodnika s cennymi papiry zajistit, aby
jeho externi auditor nejméné jednou rocné podal organu dohledu zpravu o
primérenosti opatreni prijatych za ucelem ochrany majetku zakaznika.

CNB konstatuje, Ze pfi implementaci evropské Upravy je Fadné zabezpeleni
veskerého zdakaznického majetku primarnim predpokladem pro poskytovani
investi¢nich sluzeb obchodnikem s cennymi papiry. Vzhledem k tomu, Ze evropska
legislativa ve formé& smérnic vyzaduje implementaci predepsanych standardd, je
velmi dilezité provést v této oblasti citlivou transpozici (inteligent copy-out) do
tuzemskych pravnich predpisd a v pfipadé potfeby prihlédnout k mistnim
specifikim, pravnim Gpravdm a praxi na kapitadlovém trhu.

Do zakona navrhujeme transpozici téchto opatreni:
10




principy zajitovani majetku zakaznikl podle ¢&ldnku 13 odstavec 7 a 8
smérnice MiIFID?,

zpravy externich auditort podle &ldnek 20 provadéci smérnice®,

zmocnéni ke stanoveni vyhlaskou: podrobnosti pravidel a postupl obchodnika
s cennymi papiry k zabezpeceni finan¢nich ndstroji a penéznich prostredkl
zdkaznikd, ukladani finanénich nastroji a penéznich prostfedkl zdkaznik( u
3. osob (a ve 3. zemich) a pouZiti finanénich ndstrojl zakaznikd. Vyhlasku
doporucujeme upravit ve strukture, kterou uvadi provadéci smérnice.

K jednotlivym dil¢im boddm kapitoly 5 (Ochrana majetku zdkaznika) konzultacéniho
materialu mame nasledujici pfipominky.

K pravidldm a postupdm obchodnika s cennymi papiry k zabezpeéeni finanénich
nastroji a penéZnich prostredkl zdkaznika

Podminky smeérnice pro pravidla a postupy obchodnika s cennymi papiry
k zabezpedeni majetku zakaznikl doporucujeme transponovat do vyhlagky
s navrhovanymi doplriky.

. V provadéci smérnici (¢lanek 16 odstavec 1 pismeno a) a b)) je kladen vétsi
dlraz na spravné vedeni zdznami a G&d o zdkaznickém majetku (jak o
finan¢nich nastrojich tak o penéznich prostredcich). Je zde pozadavek na
odliSeni majetku pro jednotlivého zdkaznika a jeho soustavnou a
bezodkladnou moznost identifikace. Navic je vysloven pozadavek na presnost
vedenych zdznami a jejich korespondenci s finanénimi ndstroji a penéznimi
prostredky drzenymi pro zadkaznika.

MF CR uvadi, Ze stejnou povinnost maji obchodnici s cennymi papiry podle
platné pravni Upravy (paragraf 13 odstavec 5 vyhlasky ¢. 258/2004 Sb.).

CNB maé za to, Ze spravné a prikazné vedeni evidenci o zékaznickém majetku
musi také soustavné odrdZet skuteény stav majetku zdkaznikd, ktery je
prevazné ulozen u treti osoby a tuto skutecnost (toto propojeni) musi tedy
evidence obchodnika obsahovat. Je tedy nezbytné, aby evidence obchodnika
obsahovala pro jednotlivé zakazniky také presné zaznamy o tom kde (u
jaké osob a na jakém Gctu) je majetek zakaznika ulozen. Tento
pozadavek je podle nazoru CNB v souladu s jednoznacnou identifikaci
majetku zdkaznika a musi byt v evidenci uveden.

® Obchodnik s cennymi papiry, ktery drzi finanéni nastroje zakaznikl, ¢ini vhodna opatfeni, aby byla
chranéna vlastnicka prava zakaznik(, prfedevsim v pfipadé nesolventnosti obchodnika s cennymi papiry a
aby se zabranilo pouziti téchto nastrojii bez vyslovného souhlasu zakaznika. Obchodnik s cennymi
papiry, ktery drzi penézni prostfedky zakaznikd, ¢ini vhodna opatfeni, aby byla chranéna prava zakazniku
a zabranilo se obchodnikovi s cennymi papiry, s vyjimkou uvérovych instituci, pouzivat penézni
prostfedky klienta na vlastni ucet.

6 Clenské staty vyzaduiji, aby obchodnici s cennymi papiry zajistily, Ze jejich externi auditofi nejméné
jednou roéné podaiji pfislusnému organu domovskeého €lenského statu obchodnika zpravu o pfimérenosti
opatfeni pfijatych obchodnikem podle €l. 13 odst. 7 a 8 smérnice MiFID a tohoto oddilu.
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Smérnice zdlrazfiuje i vedeni UG¢td o zakaznickém majetku s rozlisenim
(analytikou) na jednotlivého zakaznika. Z téchto ddivodi CNB hodla
ponechat ve vyhlasce ¢. 258/2004 Sb. platnou pravni Upravu podle
paragrafu 37.

. Provadéci smérnice (¢lanek 16 odstavec 1 pismeno c)) pozaduje provadéni
pravidelné rekonciliace (sesouhlaseni G&d a zdznamd obchodnika
s cennymi papiry, na kterych je majetek zdkaznikd veden se zdznamy a Géty
tfetich osob, u kterych je majetek zakaznikl uloZen) aniz by stanovovala jeji
periodicitu.

V Ceské platné pravni Upravé je receno, ze obchodnik s cennymi papiry
primérené stanovi Cetnost provadéni rekonciliace, nejméné vsak jednou za
tyden (paragraf 12 odstavec 4 vyhlasky).

Extrémné vzato by si mohl obchodnik s cennymi papiry podle smérnice
stanovit provadéni rekonciliaci jednou ro¢né (spolec¢né s ucetni inventurou),
coz by pro potreby ochrany zdkaznického majetku bylo nevyhovujici.

DoporucCujeme proto v Ceské pravni Upravé periodicitu provadeéni
rekonciliaci stanovit jako narodni odchylku, a to nejméné jednou za
mésic (v souladu s vyhla&kou &. 58/2006 Sb., o zplsobu vedeni samostatné
evidence investi¢nich ndstrojii a evidence navazujici na samostatnou evidenci
investi¢nich nastrojd). Rekonciliaci musi obchodnik s cennymi papiry provadét

prikaznym zplsobem.

V poznamce jesté uvadime, ze uvadénou pravidelnou rekonciliaci je
miné&no odsouhlasovani stavl na jednotlivych Gétech v evidenci obchodnika
s cennymi papiry provadéné obchodnikem s cennymi papiry na zakladé
oficialnich vypis ziskanych od tietich osob, u kterych je majetek
zdkaznikd uloZen. Vedle toho se pfedpokladda, Ze obchodnik s cennymi papiry
pribézné kontroluje zaznamy ve svém obchodnim systému na zakladé
konfirmaci a dalSich podkladd o jednotlivych obchodech apod., aby zajistil
spravné a prikazné vedeni evidenci o zédkaznickém majetku, které soustavné
odrazi skuteény stav majetku zakaznikd.

K ukladani finanénich néstroji zékaznika u tfeti osoby

Podminky smérnice pro ukladani finanénich nastrojd u tretich osob a ve
tretich zemich nemdame v platné pravni Upravé upraveny a doporucujeme je
transponovat do vyhlasky.

" Jedna se o povinnost obchodnika s cennymi papiry vnitinim predpisem upravit postupy Gétovani o
penéZnich prostfedcich a investi¢nich nastrojich zakaznika a dale se jedna o vyuzivani analytickych ucétu
pro vymezeni majetku jednotlivych zakaznikd obchodnika.
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Zejména se jedna o:

- vymezeni ukladani finanénich nastrojd u trfetich osob s odbornou pé&i a
obezfetnosti tak, aby finanéni ndstroje zékaznikd uloZené u tieti osoby byly
oddélené identifikovatelné a maximalné ochranéné v pripadé insolvence treti
osoby (provadéci smérnice: ¢lanek 16 odstavec 1 pismeno d), ¢lanek 16
odstavec 3, ¢lanek 17 odstavec 1),

- zakaz ukladani finanénich nastroji u tfeti osoby v tfeti zemi, kterd neni
predmétem regulace a dohledu (provadéci smérnice: ¢lanek 17 odstavec 2),

- moznost ukladani finanénich nastroji u tfeti osoby ve tfeti zemi, kterd
nereguluje jejich drzeni a Uschovu za urcitych podminek podle (provadéci
smérnice: ¢lanek 17 odstavec 3).

K ukladani penéznich prostredk( zdkaznika

Podminky smérnice pro uklddani penéznich prostiedk( zdkaznika u tfetich
osob a ve tretich zemich mame v platné pravni Upravé upraveny jen ¢astecné
(paragraf 13 odstavec 1 vyhlasky ¢. 258/2004 Sb. - oddélené vedeni
penéznich prostfedkl na alespofi jednom zékaznickém bankovnim G&tu) a
doporucujeme je transponovat do vyhlasky v rozsireném pojeti smérnice.

Zejména se jedna o:

- vymezeni uklddani pené&znich prostfedk( u tfetich osob s odbornou pééi a
obezfetnosti tak, aby penéZni prostiedky zékaznik{ uloZzené u tfeti osoby a ve
treti zemi byly oddélené identifikovatelné a maximalné ochranéné v pripadé
insolvence treti osoby (provadéci smérnice: ¢lanek16 odstavec 1 pismeno e),
¢lanek 16 odstavec 3, ¢lanek 17 odstavec 3),

- vymezeni okruhu instituci pro (bezodkladné) ukladani pené&Znich prostfedkd
(provadéci smérnice: ¢lanek 17 odstavec 1),

- specifikaci zplsobilého fondu penéZniho trhu (provadéci smérnice: &ldnek 17
odstavec 2).

Pozadujeme navic, aby pro ukladani penéznich prostredkd zakaznika
do zplisobilého fondu penézniho trhu mél obchodnik s cennymi papiry
povinnost informovat predem zakaznika o této moznosti tak, aby
zakaznik mohl toto umisténi odmitnout. (Provadéci smérnice uklada, aby
bylo zajisténo, e zdkaznik muZe toto umisténi penéZnich prostiredkd
odmitnout (Clanek 18 odstavec 3).

K pouZivani finanénich néstrojd zdkaznikd

Podminky smérnice pro pouzivdni nastroji zakazniki doporu¢ujeme
transponovat do vyhlasky s navrhovanymi doplriky.

1. K pouZiti finanénich nastroji zdkaznika na vlastni G&et obchodnika s cennymi
papiry nebo na ucet jiného zakaznika vyzaduje smérnice (provadéci smérnice
¢lanek 19 odstavec 1) predbézZzny a vyslovny souhlas za piFedem
stanovenych podminek.
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Vzhledem k tomu, ze Ceskd platna pravni Uprava (paragraf 12 odstavec 5 a 6
vyhlasky ¢. 258/2004 Sb.) vyzaduje predbézny souhlas zakaznika s vyuzitim
jeho finan¢niho nastroje, a to pro kazdy pripad jeho vyuziti, je navrhovana
Uprava zjednodusenim z hlediska praktického pouZiti finanénich né&strojd
zadkaznik(, ale na druhé strané podle naseho nazoru transpozice znéni
smérnice vyzaduje:

zvysenou pozornost obchodnika s cennymi papiry pFi pouceni
zakaznika o podminkach a dtsledcich pouziti financ¢nich nastroji
zakaznika,

jednoznacnou identifikaci ptjcenych financ¢nich nastrojt jednotlivych
zakaznikl v evidenci obchodnika s cennymi papiry,

zajisténi komptability s Gpravou vedeni evidenci podle vyhlasky c.
58/2006 Sb.

. Smérnice umoZfiuje vyuziti finanénich nastroji zadkaznika (provadéci smérnice
¢lanek 19 odstavec 2), které jsou vedeny na sbérném Gctu u treti osoby, a
to na vlastni uc¢et obchodnika s cennymi papiry nebo na ucet jiného zakaznika
za specialnich podminek, ze bud’ vSichni zakaznici, jejichz financni nastroje
jsou vedeny na sbérném uctu dali predbézny souhlas nebo tento souhlas
nedali vSichni, ale obchodnik s cennymi papiry ma takové systémy a kontrolni
mechanizmy, ze mohou byt pouzity na souhrnném Uctu jen financni nastroje
téch zakaznik{, ktefi vyslovili souhlas.

Zodpovédnost prFi tomto zplsobu pouziti financnich nastrojl
zakaznika je pouze a zcela ponechana na obchodnikovi s cennymi
papiry a na jeho schopnostech vedeni spravnych, uapinych a
prikaznych evidenci. V této souvislosti CNB pozaduje ulozeni
povinnosti externimu auditorovi tak, aby vramci povinnosti
provérovani primérenosti opatreni pfijatych obchodnikem s cennymi
papiry podle clanku 13 odstavec 7 a 8 smérnice MIiFID a clanku 16 az
19 provadéci smérnice ovéril nejméné jednou roéné rekonciliaci
provedenou obchodnikem s cennymi papiry. CNB navrhuje takto
upravenou povinnost externiho auditora zapracovat do zakona.

Kapitola 6
Pravidla archivace a uchovavani dat

Tato kapitola neobsahuje zadné otazky. Obecné zastdvame nazor, ze je treba, aby
byla problematika pravidel archivace a uchovavani dat reSena pro vsSechny
poskytovatele investic¢nich sluzeb.

K deniku obchodnika s cennymi papiry, strana 45 konzultacniho materialu

V konzultacnim materidlu je uvedeno, Ze ,Obecné Ize konstatovat, Ze platnd pravni
Uprava deniku obchodnika s cennymi papiry je oproti Upravé obsazené v narizeni
v v .ovs ’ v B /4 Ve v V., vrs v 7 ’ -0
prisnejsi, nebot vyzaduje zaznamenani podstatné vetsiho mnozstvi udaju.
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S ohledem na skutecCnost, Ze provadéci narizeni (narizeni ES ¢. 1287/2006) je primo
aplikovatelnym pravnim pfedpisem, bude stavajici Uprava bez dalSiho nahrazena
Upravou obsazenou v tomto nafizeni.,* S citovanym zavérem MF CR se CNB
z nasledujicich ddvodl neztotozfiuje.

Cldnek 13 odstavec 6 smérnice MiFID stanovi, ze obchodnik ma zajistit vedeni
evidence o vsSech jim poskytnutych sluzbach a obchodech tak, aby pfislusny organ
dohledu mél moznost kontrolovat plnéni povinnosti stanovenych smérnici MiIFID,
zejména pak téch povinnosti, kterymi je vazan vié&i zdkaznikdm & potencidlnim
zdkaznikdm. Na tento ¢lanek navazuje ustanoveni ¢ldnku 51 odstavec 3 provadéci
smérnice, které zavazuje prislusné organy dohledu k tomu, aby vytvorily minimalni
seznam Udaju, které jsou obchodnici povinni podle MiFID a pFisludnych provadécich
predpisGi evidovat. S pravé zminénym ¢&ldnkem Uzce souvisi €lanky 7 a 8
provadéciho nafizeni, které upravuji seznam tdajl, které je obchodnik povinen o
jednotlivych pokynech a obchodech evidovat. Tento seznam se vSak jevi byt pouze
spole¢nym standardem, protoze provadéci smérnice v ¢lanku 51 odstavec 3 svéruje
prislusSnému organu dohledu pravomoc vytvofit jim pozadovany minimalni seznam
Udajl, které budou obchodnici povinni evidovat. Takovyto seznam pak sice bude
muset obsahovat Udaje uvedené v ¢lancich 7 a 8 provadéciho nafizeni, ovSem nic
nebrani tomu, aby v ném byly poZzadovany i idaje dalsi.

Proto je CNB presvédéena, ze denik obchodnika, coby néstroj dohledu nad pInénim
pravidel jednani se zakazniky a pravidel obezfetného poskytovani_investicnich
sluzeb, je mozné i po transpozici zachovat ve stavajicim rozsahu. CNB zaroven
konstatuje, Ze podrobi soucasnou Upravu deniku obchodnika analyze, a zohledni
dosavadni zkusenosti s jejim uplatfiovanim.

CNB zastévéd nézor, Ze vedle témat resenych vyse, mél byt pfedmétem konzultaci
v ramci této oblasti i navrh Upravy regulatorniho reportingu, ktery povazZuje CNB
za jednu z klicovych zalezitosti. Stanoveny mély byt konkrétni poZadavky v této
oblasti, a to nejen na obchodniky s cennymi papiry (véetné zahranicnich), ale na
vSechny dotéené poskytovatele investicnich sluzeb (se zohlednénim prFislusné
trzni/regulatorni struktury).
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