ODUVODNENI

Vyhlaska o podrobnéjsi apravé nékterych pravidel pri poskytovani investi¢nich sluZeb

A. OBECNA CAST
a) Zavérefna zprava z hodnoceni dopadi regulace (mala RIA)
1.  DUVOD PREDLOZENI

Vyhlaska je vypracovdna v navaznosti na zménu vyhlaSky ¢. 123/2007 Sb., o pravidlech
obezietného podnikani bank, spofitelnich a tavérnich druzstev a obchodnikl s cennymi papiry,
ve znéni vyhlasky ¢. 282/2008 Sb. (dale jen ,,vyhlaska ¢. 123/2006 Sb.*) a v ndvaznosti na
zruSeni vyhlasky ¢. 605/2006 Sb., o néekterych informacnich povinnostech obchodnika
s cennymi papiry, ve znéni pozdé&jSich zmén (déle jen ,,vyhlaska ¢. 605/2006 Sb.*).

1.1 Nazev

Vyhlaska o podrobnéjsi upravé nékterych pravidel pti poskytovani investi¢nich sluzeb (dale
jen ,,vyhlaska* nebo také ,,navrh vyhlasky).

1.2 Identifikace problému, cili, kterych ma& byt dosaZeno, a rizik spojenych
s necinnosti

Dosavadni vyhlaska ¢. 237/2008 Sb., o podrobnostech nékterych pravidel pfi poskytovani
investi¢nich sluzeb (dale jen ,,vyhlaska ¢. 237/2008 Sb.*) je provadécim pravnim piedpisem
k zakonu €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich zmén (dale
jen ,,zékon* nebo ,,zdkon o podnikani na kapitdlovém trhu®) a transpozicnim piedpisem
ve vztahu k

e smérnici 2004/39/ES o trzich finanénich nastroji' (dale jen ,,MiFID*) a jeji provad&ci
smérnici 2006/73/ES?,

e a v omezené mife také smérnici 2006/48/ES® a 2006/49/ES* (dale jen ,,smérnice
CRD%).

Problémem dosavadni upravy je skutecnost, ze transpozice smérnic CRD v oblasti fidiciho
a kontrolniho systému je obsazena jednak ve vyhlasce ¢. 123/2007 Sb. (pro banky a spofitelni
a uvérni druzstva), a jednak ve vyhlasce ¢. 237/2008 Sb. (pro obchodniky s cennymi papiry
a investi¢ni zprostiedkovatele). Timto zpisobem se tak duplicitné upravuje oblast fidiciho

' smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finanénich nastroji,
o zméné smernice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice Evropského parlamentu a Rady 2000/12/ES
a o zruseni smérnice Rady 93/22/EHS.

? smérnice Komise 2006/73/ES ze dne 10. srpna 2006, kterou se provadi smérice Evropského parlamentu
a Rady 2004/39/ES, pokud jde o organiza¢ni pozadavky a provozni podminky investi¢nich podnikd
a 0 vymezeni pojmu pro ucely zminéné smérnice.

* smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. &ervna 2006 o piistupu k ¢innosti uvérovych
instituci a o jejim vykonu (pfepracované znéni).

* smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES ze dne 14. Gervna 2006 o kapitalové priméfenosti
investi¢nich podnikil a uveérovych instituci (pfepracované znéni).



a kontrolniho systému ve dvou vyhldskach, srizikem pouzivani nejednotnych pojmil
a vykladovymi problémy.

V souvislosti s novelizaci vyhlasky ¢. 123/2007 Sb. (navazuje na novelizaci smérnic CRD) je
proto zamérem nahradit stavajici vyhlasku €. 237/2008 Sb.:

e obecnou upravou fidiciho a kontrolniho systému pro banky, spofitelni a Uvérni
druzstva, obchodniky s cennymi papiry a investicni zprostiedkovatele ve vyhlasce
¢. 123/2007 Sb.

a

e qpravou pravidel jednani a pravidel cinnosti specifickych pro kapitalovy trh
spole¢nych pro obchodniky s cennymi papiry a investicni zprostfedkovatele v této
vyhlasce.

Ve vyhlasce tak ztstala zachovdna pouze Uprava téch pravidel Cinnosti pfi poskytovani
investi¢nich sluzeb, ktera jsou transpozici pouze smérnice MiFID a jeji provadéci smérnice
(ochrana majetku zakaznika, osobni obchody, stfet zajmu, pobidky, uchovavani dokumentt
a pravidla jednani), zatimco ve vyhlasce ¢. 123/2007 Sb. a v jeji zméné je obsazena
transpozice nejen smérnice MiFID a jeji provadéci smérnice, ale i smérnic CRD.

Rozdéleni ipravy na obecnou a zvlastni pro kapitalové trhy je v souladu se zamérem Ceské
narodni banky sméfujicim k postupnému slu¢ovani identickych oblasti do jednoho predpisu.
Tento piistup umozni ptredev§im sjednotit terminologii a snizit administrativni zatéz
v legislativnim procesu.

Ustanoveni o pravidlech jednani se zédkazniky byla ve vyhlaSce upravena a zpfesnéna, aby
1épe odpovidala praxi. Z divodu ptipravovaného zruseni vyhlasky ¢. 605/2006 Sb., kterou
nahrazuje nova vyhlaska o pfedkladani vykazi a dalSich informaci obchodniky s cennymi
papiry Ceské narodni bance, byla do vyhlasky pievzata a zpfesnéna uprava tykajici se
predkladani zpravy auditora.

2. NAVRH VARIANT RESENI
2.1  Navrh moZnych reSeni v€etné varianty ,,nulové*

Varianta ¢. 1

Nulova varianta nebo ponechani na samoregulaci neni mozné¢, aniz by nejprve doslo ke zméné
zmochovacich ustanoveni. Pfipadné alternativni feSeni, kdy by pfedmétné pozadavky byly
upraveny piimo v zakon¢, neni vzhledem k rozsahu vSech pravidel a k charakteru a rozsahu
podrobné stanovenych pozadavkd vhodné. Nevydani podrobné pravni Gpravy by znamenalo
nenaplnéni Gcelu zakona v mnoha zasadnich oblastech.

Varianta ¢. 2

Dalsi varianta je varianta spocivajici v novelizaci stavajicich vyhlasek. Tato varianta by byla
vSak pokraCovanim roztiiSténosti a duplicity pravnich ptedpist, zachovanim nejednotné
terminologie a rozsahu pozadavki. Tato varianta je méné komfortni pro kone¢ného uzivatele.
Pokud by doslo ke zménam ptislusnych zékont, které je nutné promitnout do jiz vydanych
vyhlasek, predstavovala by tato varianta zasah do vétsiho mnozstvi vyhlasek, a tedy i zvySeni
administrativni ndro¢nosti souvisejici s legislativnim procesem jejich ptipravy.



Varianta ¢. 3

Navrhovana pravni tprava v podobé dvou vyhlasek, kdy jedna fe$i obecné obezietnostni
pravidla a druhd specificka pravidla pro kapitalovy trh, by méla regulovanym subjektim
jednotné stanovit a konkretizovat pozadavky zdkona, aby bylo pfedem a stejné pro vSechny
subjekty jasné, jaké konkrétni povinnosti musi splnit, zejména s ohledem na to, aby byla v co
nejvyssi mife zarucena jejich pravni jistota. Soucasné je nezbytné transponovat do pravniho
tadu CR piedpisy Evropské unie. Pfipadné zmény zakonii a na né navazujici zména vyhlasek
predstavuje administrativng, ¢asové a nakladové méné naroény a jednodussi legislativni
proces pro vSechny zcastnéné subjekty. Koncentrace obecné upravy v jedné vyhlasce zajisti
stejny pristup k navrhovanym zménam, a to piedevsim z hlediska jednotnosti terminologie
a formulaci textu.

2.2 Dotcené subjekty

Vyhlaska se vztahuje na obchodniky s cennymi papiry, investicni spolecnosti pti poskytovani
sluzeb podle § 15 odst. 3 a 4 zidkona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani,
poskytovatele investi¢nich sluzeb ze tfetich zemi a investi¢ni zprosttedkovatele.

Vyhlaska nepiimo dopadd také na cinnost véazanych zastupcl, jejichz cinnost musi
poskytovatel investicni sluzby, pro kterého pracuji, zabezpeCovat tak, aby nenaruSovala
plnéni povinnosti podle této vyhlasky.

3. VYHODNOCENI NAKLADU A PRINOSU
3.1 Identifikace nikladi a piinosi

Pokud porovname ocekavané dopady této regulace se souCasnym stavem, tak lze obecné
konstatovat, Ze navrhovand tuprava oproti stivajici vyhladSce bude piredstavovat pouze
minimalni naroky, protoZze navrhovana uprava pfevzala jiz existujici pravidla, kterd byla
pouze doplnéna a upfesnéna, aby Iépe vyhovovala praxi.

Navrhovana pravni uprava zptisobi pouze minimalni ndroky na vnitini personalni zdroje a i na
piimé finan¢ni naroky dotcenych subjektti spocivajici predevsim v administrativni zatézi.
Konkrétné bude potifeba provést zejména minimalni Upravy smluvni dokumentace,
informacniho systému, vzdélavani a zaSkolovani zaméstnancli, zmény v predpisové zakladng,
jejich implementace apod. Tyto néklady jsou vSak zanedbatelné vzhledem k pfinosim této
vyhlasky. Byla pfedevSim upfesnéna stavajici pravidla, aby byla pro jejich adresaty
srozumitelngj$i, jasnéjsi a navodnéjsi. Zaroven byly vyjasnény zélezitosti, které ¢inily v praxi
problémy. V ramci konzultaci nevySlo najevo, ze dotCenym subjektim vzniknou néjaké
zéasadni naklady.

Z hlediska nakladt pro Ceskou narodni banku tato vyhlaska nepfedstavuje piimé finanéni
dopady, nepiimé naklady by mohla vyvolat pouze pifipadna Skoleni zaméstnanci dohledu
a eventudlni potteba vydavani vykladovych stanovisek.

Vyhlaska nemé dopady na statni rozpocet ani na ostatni vefejné rozpocty, nema socidlni
dopady ani dopady na Zivotni prostfedi a na rovnost muzi a Zen.



3.2 Konzultace

V souladu s Dohodou o spolupraci pii pfipravé navrhll vnitrostatnich pravnich ptedpist
tykajicich se finan¢niho trhu a dalSich ptredpisi, které se dotykaji ptisobnosti dohody stran, byl
navrh vyhlasky konzultovan s ministerstvem financi.

Navrh vyhlasky byl dale konzultovan s Ceskou bankovni asociaci (CBA), Ceskou asociaci
obchodnikti s cennymi papiry (CAOCP), Asociaci pro kapitilovy trh (AKAT), Asociaci
finan¢nich a investi¢nich zprostiedkovateld (AFIZ) a Unii spole¢nosti finan¢niho
zprostfedkovani a poradenstvi (USF).

Konzultované subjekty zaslaly k ndvrhu vyhlasky vécné piipominky k nepfesné transpozici
smérnic nebo k formulacnimu zptfesnéni navrhované upravy a dil¢i pfipominky legislativné
technického charakteru. Prevdzna vétSina téchto piipominek byla do textu vyhlasky
zapracovana a jednotlivé subjekty byly o zpisobu jejich vypotfddani informovany.
Ptipominky, kterym nebylo vyhovéno, byly s ptfislusnymi subjekty projednany a tyto subjekty
vyslovily s jejich vyporadanim pisemny souhlas.

Navrh vyhlasky nepodléhé konzultaci s Evropskou centralni bankou podle Rozhodnuti Rady
€. 98/415/ES ze dne 29. Cervna 1998 o konzultacich vnitrostatnich organti s Evropskou
centralni bankou k ndvrhiim pravnich predpist.

4.  NAVRH RESEN{
4.1  Zhodnoceni variant a vybér nejvhodnéjsiho reSeni

Uprava pravidel ¢innosti a jedndni pii poskytovani investi¢nich sluzeb pravnim predpisem je
s ohledem na vySe uvedené smérnice nevyhnutelnd. Zakon o podnikani na kapitdlovém trhu
vymezuje, které¢ podrobnosti upravi Ceska narodni banka vyhlaskou.

Vzhledem k nezbytnosti transponovat do pravniho fadu CR piedpisy Evropské unie
a zakonnému zmocnéni je nejvhodnéjsim fesenim varianta €. 3, tj. vydani nové vyhlasky tak,
aby byly jednotné stanoveny a konkretizovany pozadavky zdkona. Vzhledem ke konstrukci
zmocnovacich ustanoveni, je predkladany navrh jedinym legislativné vhodnym feSenim.

Navrhovana varianta splituje cil Ceské narodni banky postupné sjednocovat identické oblasti,
tak aby byla docilena vétsi transparentnost, snizena administrativni naro¢nost a soucasné
zachovana kvalita a ucelnost postupli s ohledem na odlisné naroky na jednotlivé sektory.
Ceska narodni banka musi byt garantem jednotného piistupu, pokud tomu nebrani sektorova
specifika.

4.2  Implementace a vynucovani

Implementace vyhlasky nevyzaduje zasadni zmény &innosti dotéenych subjektt ani Ceské
narodni banky pfi vykonu dohledu, pfedpoklada se sniZeni administrativni zatéze a posileni
pravni jistoty dotcenych subjekti.

Respektovani zdkonné Upravy je zajiSténo podle povahy véci prostfedky spravni kontroly
a dohledu, spravniho fizeni a spravniho soudnictvi.

Vyhlaska neobsahuje feseni, kterd by predstavovala zvySené riziko z hlediska proveditelnosti
a vynutitelnosti.



4.3  Prezkum tcinnosti
Utinnost vyhlasky je navrhovana od 1. ledna 2011.
4.4  Kontakty a prohlaseni schvaleni hodnoceni dopadi

Ceska narodni banka

Jarmila Stroblové

Sekce regulace a analyz finan¢niho trhu
Odbor regulace finan¢niho trhu

Tel.: + 420 22441 2074

E-mail: jarmila.stroblova@cnb.cz

b) Zhodnoceni souladu navrhované pravni upravy se ziakonem, k jehoZ provedeni je
navrZzena, véetné souladu se zakonnym zmocnénim Kk jejimu vydani, a s pravem
Evropské unie

Navrhovana pravni Uprava je vydavana na zakladé a v mezich zmocnéni obsazeného v § 199
odst. 2 zakona o podnikani na kapitdlovém trhu k provedeni § 12f pism. a), § 12f pism. c),
§ 15 odst. 5, § 15a odst. 3, § 15d odst. 4, § 15h odst. 4, § 151 odst. 5, § 151 odst. 6, § 150 odst.
2, § 15q odst. 2, § 15r odst. 3, § 17 odst. 4 a § 32 odst. 8 pism. a) a c) tohoto zakona.
Vyhlaska je navrzena v kontextu pravniho fadu jako celku, respektuje vyznam pravnich
pojmd, jednotlivé instituty soukromého a vetejného prava.

Vzhledem ktomu, Ze navrhovand uprava vécné zpracovava prevazné jiz jednou
implementovanou materii obsazenou v dosavadni platné pravni upravé, kterd je s pravem
Evropské unie pln¢ slucitelnd, je proto i tato vyhlaska s ohledem na vécné zpracovani také
pln¢ slucitelnd s pravem Evropské unie, zejména se smérnici MiFID a jeji provadéci smérnici.



B. ZVLASTNI CAST
K§1

CELEX: 32004L0039 (1/2, 32/7, 70)

Pfedmétem vyhlaSky je stanoveni podrobnégjsi Upravy néterych pravidel ¢innosti a pravidel
jednani se zédkazniky pti poskytovani investicnich sluzeb. Piivodni vyhlaska ¢. 237/2008 Sb.
obsahovala i obecnd ,,obezfetnostni pravidla“, ktera byla zarovenl upravena ve vyhlasce
¢. 123/2007 Sb. Tato identicka uprava ze dvou vyhlasek byla sjednocena do jedné vyhlasky
tak, Ze vyhlaska ¢. 123/2007 Sb. upravuje obecna ,,obezfetnostni pravidla® (fidici a kontrolni
systém). Specifika z této oblasti pro kapitalovy trh (ochrana majetku zakaznika, osobni
obchody, stiet z4jmu, pobidky, uchovavani zdznamil) byla ponechdna pravni upravé v této
vyhlaSce, ktera soucasné jesté¢ upravuje pravidla jednani se zakazniky a nové pievzala
ustanoveni dosavadni vyhlasky €. 605/2006 Sb. o zpravé auditora.

Pozadavky smérnice na pravidla Cinnosti a pravidla jednani pii poskytovani investicnich
sluZeb transponuje jak zakon, tak i vyhlasky (tato vyhlaska a vyhlaska ¢. 123/2007 Sb. v¢etné
novelizaci). Je proto tieba zdiiraznit, ze vyhlasky neopakuji ty povinnosti ¢i zasady, které¢ jsou
transponovany v zakong.

Pokud se v odiivodnéni vyhlasky hovoii o obchodnikovi s cennymi papiry, rozumi se jim
1 okruh dalSich poskytovatelll investi¢nich sluzeb, na které se tato vyhldska vztahuje, pokud
neni uvedeno jinak.

Mezi poskytovatele investiénich sluzeb patfi obchodnici s cennymi papiry, zahrani¢ni
poskytovatelé investi¢nich sluzeb z EU a ze tietich zemi, investi¢ni spolecnosti (ve vztahu
k ¢innosti podle § 15 odst. 3 a 4 zakona o kolektivnim investovani) a investi¢ni
zprostiedkovatelé; do urCité miry poskytuje tyto sluzby i vazany zastupce, ovSem vzdy pro
jiného poskytovatele a na jeho odpoveédnost.

Obchodnik s cennymi papiry

V ptvodni vyhlasce (vyhlaska ¢. 237/2008 Sb.) se rozliSovalo mezi bankovnim
a nebankovnim obchodnikem s cennymi papiry, kdy na nebankovniho obchodnika s cennymi
papiry se pouzila celd uprava v plvodni vyhlasce ¢. 237/2008 Sb. a na bankovniho
obchodnika se vztahovala s vyjimkou téch ustanoveni, ktera byla duplicitné upravena
vyhlaskou ¢. 123/2007 Sb.

Nyni se na obchodnika s cennymi papiry (bankovniho i nebankovniho) bude vztahovat
obecnd Uprava ,,obezietnostnich pravidel* upravena novelizovanou vyhlaskou ¢. 123/2007 Sb.
a specidlni uprava pravidel piiposkytovani investicnich sluzeb upravend vtomto néavrhu
vyhlasky.

Pobocky EU

Ve vztahu k pobocce podle ¢l. 32 odst. 7 MiFID piislusny organ dohledu hostitelského
¢lenského statu (pobocky) odpovida za zajisténi poskytovani sluzeb pobockou na jeho tizemi
v souladu s¢l. 19, 21, 22, 25, 27, 28 MiFID (pravidla jednani se zakazniky, pravidla
provadéni pokynli za nejlepSich podminek, pravidla pro zpracovani pokynli zdkaznikd,
pravidla zachovéni integrity trhu a predkladani hlaSeni a vedeni zaznamt, povinnost
zvefejiiovat pevné kotace, pravidla post-trade transparentnosti). Cl. 32 odst. 1 MiFID
zakazuje, aby Clensky stat na organizaci a provoz pobocky kladl jakékoliv dal$i pozadavky



tykajici se véci spadajicich do pisobnosti smérnice MiFID.

Z tohoto diivodu se tato vyhlaska nevztahuje na provoz organizacnich slozek poskytovateld
investi¢nich sluzeb z jiného Cclenského stitu EU, pokud jde o pravidla obezfetného
poskytovani investiénich sluzeb. Cast vyhlagky upravujici pravidla jednani se zakazniky,
ptipustnost pobidek a uchovavani zdznamu se na Cinnost takovych pobocek vztahuje (srov.
§ 24 odst. 5 zékona).

EU bez pobocky

Na poskytovani investi¢nich sluzeb v Ceské republice obchodnikem s cennymi papiry
zjiného clenského statu EU bez umisténi organizacni slozky se tato vyhlaska nevztahuje
(srov. § 25 zékona).

Pobocky ze tietich zemi

Podle § 28 odst. 7 pism. b) zédkona plati, ze zahrani¢ni osoba, ktera ma sidlo ve state, ktery
neni ¢lenskym statem EU a ktera smi v Ceské republice poskytovat investi¢ni sluzby, musi
dodrzovat pravidla obezietného poskytovani investicnich sluzeb i pravidla jednani se
zakazniky. Tato vyhlaska se tedy na jeji ¢innost uplatni v pIném rozsahu.

Investi¢ni spolecnosti

Podle § 15 odst. 3 a 4 zakona o kolektivnim investovani mtize investi¢ni spole¢nost, pokud to
ma uvedeno v povoleni, obhospodafovat majetek zakaznika, je-li jeho soucasti investi¢ni
nastroj, nazakladé volné tvahy v rdmci smluvniho ujednani (portfolio management),
uschovavat a spravovat cenné papiry vydané fondem kolektivniho investovani, nebo
poskytovat investi¢ni poradenstvi tykajici se investi¢niho néstroje.

Podle smérnice MiFID se investi¢ni spole¢nost (pokud jde o poskytovani investi¢ni sluzby
podle § 15 odst. 3 a 4 zdkona o kolektivnim investovani) povazuje za poskytovatele
investiCnich sluzeb, ktery musi spliiovat pozadavky této smérnice (napf. organizacni
pozadavky, pravidla pro zjisStovani stfetu zajmt atd.). Je tedy nutné, aby jejich Cinnost na
useku investicnich sluzeb byla poskytovana za podminek stanovenych pro obchodnika
s cennymi papiry.

Podle § 76 zakona o kolektivnim investovani se proto pii ¢innostech podle § 15 odst. 3 a 4
zakona o kolektivnim investovani na investi¢ni spolecnost vztahuji ustanoveni zvlastnich
pravnich ptedpisti, upravujici pravidla jednéni obchodnika s cennymi papiry se zakazniky,
denik obchodnika s cennymi papiry, odbornost osob, pomoci kterych obchodnik s cennymi
papiry vykonava své Cinnosti a informacni povinnost obchodnika s cennymi papiry. Dale je
investi¢ni spolecnost povinna zavést podle zvlastnich pravnich ptedpist upravujicich ¢innost
obchodnika s cennymi papiry ve vztahu k c¢innosti podle § 15 odst. 3 a 4 zadkona
o kolektivnim investovani pravidla obezfetného poskytovani investicnich sluzeb vcetné
pravidel pro vykon ¢innosti obchodnika s cennymi papiry jinou povéfenou osobou a pravidel
pro ochranu majetku zékaznika.

Pravidla obeztetného podnikani podle § 74 odst. 1 zakona o kolektivnim investovani uklada;ji
investi¢ni spole¢nosti pfijmout organizacni fad a vnitinim pfedpisem upravit administrativni
postupy a systém ucetnictvi v ramci platnych ucetnich ptredpisii, kontrolni a bezpecnostni
opatfeni pro zpracovani a evidenci dat, systém vnitini kontroly, postupy k omezeni moznosti
sttetu z4ymu pii poskytovani sluzeb, opatieni k zamezeni pouziti obhospodafovaného majetku
k obchodiim na vlastni ucet, opateni k ochrané vnitfnich informaci a opatteni k predchazeni



manipulaci s trhem.

Podle § 74 odst. 3 zakona o kolektivnim investovani plati, Ze podrobnosti zptsobu plnéni
povinnosti stanovi provadéci pravni piedpis. V sou€asné dobé jde o vyhlasku ¢. 347/2004 Sb.,
o zpusobu plnéni pravidel obezietného podnikani a pravidel organizace vnitiniho provozu
investicni spolecnosti a investi¢niho fondu, ve znéni pozdéjSich zmén (déle jen ,,vyhlaska
¢.347/2004 Sb.*). Je tedy tfeba odliSit plnéni povinnosti podle této vyhlaSky a vyhlasky
¢.347/2004 Sb. Tato vyhlaska spolu snovelou vyhlasky ¢. 123/2007 Sb. nesmétuji ke
komplexni Upravé pravidel vnitiniho provozu investi¢ni spole¢nosti, ale pouze k dodrzeni
kategorického pozadavku smérnice MiFID, aby kazdy poskytovatel investi¢nich sluzeb (tedy
1 investi¢ni spolecnost pti ¢innosti podle § 15 odst. 3 a 4 zédkona o kolektivnim investovani)
spliioval mj. pozadavky obezietného poskytovani investi¢nich sluzeb.

V dusledku zmény zédkona o kolektivnim investovani novelou MiFID bylo vypusténo
1 zmocnovaci ustanoveni (§ 76 odst. 4), a proto se vyhlaska ¢. 347/2004 Sb. bude vztahovat
na zékladni uspofadani téchto subjektt, pokud jde o zabezpeceni zdkladni Cinnosti —
kolektivniho investovani a tato vyhlaSka spolu s vyhlaSkou ¢. 123/2007 Sb. bude kvalitativni
nadstavbou, pokud jde o poskytovani investi¢nich sluzeb, tedy vykonavani Cinnosti podle
§ 15 odst. 3 a 4 zadkona o kolektivnim investovani.

Investi¢ni zprostiedkovatel

Ackoliv investi¢ni zprostfedkovatel stoji mimo harmonizovanou oblast, povazuje Ceska
narodni banka za vhodné a ucelné dosavadni odd€lenou upravu pravidel obezietného
podnikani investi¢nich zprosttedkovatelli sloucit pfiméfené s harmonizovanou upravou
platnou pro obchodniky s cennymi papiry a investicni spolecnosti — pokud poskytuje
obchodnik 1 zprostfedkovatel stejnou sluzbu ve stejném rozsahu, neni divod pozadavky
rozliSovat, naopak v ptipadé¢ riznych sluzeb a rtizného rozsahu a typu ¢innosti je nova Gprava
dostatecné flexibilni.

Vzhledem k tomu, Ze investicni zprostfedkovatel neni harmonizovanym poskytovatelem
investi¢nich sluzeb podle MiFID, je posouzeni vhodné urovné piiméireného dodrzovani
pravidel obezfetného podnikani véci Ceské republiky. Jak u investiénich zprosttedkovatelt,
tak u obchodnikii s cennymi papiry podle zdkona plati princip odstupiiované miry pozadavka
s ohledem na povahu a rozsah poskytovanych sluzeb u investi¢nich zprostfedkovatell resp.
charakter, rozsah a sloZitost ¢innosti u obchodnika s cennymi papiry. Z pohledu Ceské
narodni banky se jevi jako nejvhodnéj$i omezit mnoZstvi paralelnich pravidel upravujicich
vnitini provoz a vyuzit pfiméfené standardu podle MiFID i1 pro neharmonizovaného
investi¢niho zprosttedkovatele. Vzhledem k odstupiiovanému ptistupu v MiFID se pozadavky

ey

u konkrétniho investi¢niho zprostiedkovatele pouziji jen v rozsahu, ktery je ucelny.

Protoze jde o neharmonizovana pravidla, jsou vyclenéna do samostatné ¢asti vyhlasky, aby
v zajmu fadné transpozice ¢l. 70 MiFID vyhlaska nenavozovala dojem, ze by snad investi¢ni
zprostiedkovatel byl harmonizovanym poskytovatelem. Takovy postup rovnéz vyzaduje
¢l. 48 odst. 3 Legislativnich pravidel vlady.

V ptivodni vyhlaSce (vyhlaska ¢. 237/2008 Sb.) byla pro investi¢niho zprostfedkovatele
upravena dohromady jak obezietnostni pravidla, tak i pravidla jednani se zakazniky. Uprava
investi¢niho zprostiedkovatele byla rozdé€lena, tak Zze na investicniho zprostfedkovatele se
bude vztahovat obecna tiprava ,,obezietnostnich pravidel* upravena novelizovanou vyhlaskou
¢. 123/2007 Sb., speciadlni uprava pravidel piiposkytovani investicnich sluzeb a pravidla



jednani upravena v této vyhlasce.
K§2

Zde je stanoveno obecné pravidlo pro celou vyhlasku, ze dotCené subjekty upravi vnitinim
pfedpisem pravidla a postupy uvedené v této vyhlasSkce. Toto pravidlo je zavedeno z diivodu
jasnosti a srozumitelnosti vyhlasky pro koneéné uzivatele. Ugelem této upravy je, aby byla
pro kone¢ného uzivatele jasné¢ dana povinnost upravit vnitinim piedpisem pravidla a postupy
stanovené touto vyhlaskou a nedochazelo v praxi k nedorozuménim ze strany adresatti normy.

V souladu s ustanovenim § 15 odst. 4 a § 17 odst. 1 zdkona obchodnik s cennymi papiry plni
povinnosti stanovené v§ 10 az 27 nejen ve vztahu k zakaznikovi, ale i ve vztahu
k potencidlnimu zékaznikovi s vyjimkou povinnosti stanovenych v § 18 a § 24 odst. 1.

K§3

V tomto ustanoveni jsou vymezeny nékteré pojmy, které jsou ve vyhlasce pouzivany. Jedna
se opojmy identifikaéni udaj investicniho néstroje a obchod spocivajici ve financovani
cennych papira.

K§4

CELEX: 32006L0073 (5/4 a 16/1/a, b)
[K § 12f pism. c) bodu 3 zékona]

Podle ¢l. 5 odst. 4 provadéci smérnice je tfeba, aby obchodnici s cennymi papiry pfijali
a zavedli do praxe takové ucetni zasady a postupy, které jim umozni na vyzadani ptislusného
organu vcas poskytnout ucetni vykazy, jez budou podavat pravdivy a objektivni obrazek
o jejich financni situaci a které budou ve shod€ se vSemi platnymi ucetnimi standardy
a predpisy. Podle ¢l. 5 odst. 1 pism. f) provadéci smérnice obchodnici s cennymi papiry musi
vést fadnou evidenci o svém podnikani a vnitini organizaci.

Podle Ceské narodni banky zasady ucetnich postupti, které vyplyvaji z ¢1. 5 odst. 4 provadéci
smérnice a zejména ucetni postupy, které souviseji s uctovanim o zakaznickém majetku podle
zédsad €l. 16 odst. 1 pism. a) a b) provadéci smérnice vyzaduji podrobné&jsi upravu
v samostatném paragrafu. Moznost stanoveni podrobné¢jsi upravy se opira o bod 7 preambule
a ¢l. 16 odst. 2 provadéci smérnice. Opatieni k ochrané zakaznického majetku jsou stéZejnim
ucelem pravidel obezietného poskytovani investicnich sluzeb. Dodatecnd podrobné;si
pravidla upravend ve vyhlaSce odpovidaji cili, ktery smérnice sleduje a jsou v mezich
explicitné stanovenych pozadavkl. Z hlediska uctovani o zakaznickém majetku se jedna
o0 zajisténi oddéleného uctovani o aktivech jednotlivého zdkaznika od aktiv drzenych

pro ostatni zakazniky i od aktiv vlastnich.
K§5

CELEX: 32006L0073 (16/1,3 a 19/2/b)
[K § 12f pism. c) bodu 4 zékona]

Radné zabezpeteni veskerého zakaznického majetku je zakladnim piedpokladem
pfi poskytovani investi¢nich sluZzeb obchodnikem s cennymi papiry. Vzhledem k tomu, ze



evropskd legislativa ve form€ smérnic vyzaduje implementaci ptredepsanych standardi, je
velmi dulezité provést v této oblasti citlivou transpozici do tuzemskych pravnich ptedpist
avptfipadé¢ potieby piihlédnout k mistnim specifikim, pravnim uGOpravdm, praxi na
kapitdlovém trhu a v neposledni fadé zkuSenostem z dohledové cinnosti, kdy zjisténé
nesrovnalosti v evidenci zédkaznického majetku vétSinou indikovaly dal§i zdvazné poruseni
pravnich predpisi.

Evidenci se rozumi vnitini evidence obchodnika s cennymi papiry. Vnitini evidenci je tfeba
odliSovat od pravidel pro uctovani majetku zékazniki, ackoliv je mezi obéma pozadavky tzka
souvislost.

Jednd se o pozadavky na soustavnou, prokazatelnou a oddélenou identifikaci majetku
jednotlivého zédkaznika ve vnitini evidenci obchodnika s cennymi papiry. Upiesnéni zptisobu
vedeni evidence vyplyva také z podminek, které kladou na systémy obchodnika s cennymi
papiry pozadavky ¢l. 19 odst. 2 pism. b) provadéci smérnice v souvislosti s pouzitim
finan¢nich néstroji zdkaznika, které jsou drZzeny na sbérném uctu.

Podrobnosti provadéni rekonciliace musi stanovit obchodnik s cennymi papiry vnitinim
pfedpisem, a to vcetné lhit a zpisobu provadéni. Rekonciliaci podle této vyhlasky je tieba
odlisSovat od rekonciliace podle zvlastniho pravniho piedpisu upravujiciho vedeni evidenci
obchodnikem s cennymi papiry, kterd se tyka rekonciliace investi¢nich ndstroji vedené
v samostatné nebo navazujici evidenci obchodnika s cennymi papiry. V piipadé majetku
drzeného pro zdkazniky tieti osobou se rekonciliace provadi kontrolou shody dat vedenych
ve vnitini analytické evidenci obchodnika s cennymi papiry se skute¢nym stavem penéznich
prostfedkli a investi¢nich néstroji zdkaznika uloZenych u tietich osob na zaklad¢ oficidlnich
vypistt ziskanych od téchto tfetich osob a obchodnik s cennymi papiry soucasné stanovi
postup k odstranéni zjiSténych nesrovnalosti (rekonciliace). Obchodnik s cennymi papiry
stanovi periodicitu provadéni rekonciliace priméten¢ rozsahu a povaze poskytovanych sluzeb.
Z hlediska cetnosti bude fadnd ta rekonciliace, kterd se uskute¢ni nejdéle jednou za mésic.
Vnitinim piedpisem obchodnik s cennymi papiry stanovi rovnéz zpusob kontroly plnéni
téchto povinnosti.

Podle Ceské narodni banky a zejména na zakladé jejich zkusenosti z praxe je potfeba upravit
nékteré aspekty provadéni rekonciliace majetku zdkaznika podrobnéji ve vyhlasce. Stanoveni
mésicni periody je minimalni pozadavek k provadéni rekonciliaci, ktery je také v souladu
s § 20 vyhlaSky ¢. 58/2006 Sb., o zpisobu vedeni evidenci investi¢nich nastroji. Lze
ocekavat, ze obchodnik s cennymi papiry stanovi vnitinim pfedpisem frekvenci provadéni
rekonciliace pfiméfené rozsahu a povaze poskytovanych sluzeb v castéjSich intervalech
azejména, e bude tuto rekonciliaci provadét prikaznym zpisobem. Radna evidence
zakaznického majetku, bezpecnd manipulace s nim a pravidelna kontrola téchto Cinnosti jsou
nezbytnymi pfedpoklady bezpecného fungovani kapitalového trhu.

Dopliiuje se obecné pravidlo k omezeni nékterych aspektti opera¢niho rizika obchodnika
s cennymi papiry, které formuluje provadéci smérnice v ¢l. 16 odst. 1 pism. f) konkrétnim
pozadavkem alespon na upfesnéni pravidel pro disponovani s penéznimi prostiredky
a investi¢nimi nastroji zékaznika.
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K§6

CELEX: 32006L0073 (16/1/d, 16/ 2,3 a 17)
[K § 12f pism. c) bodu 1 zékona]

Stanovi se podminky ukladéni investi¢nich nastroji zdkaznika u tieti osoby. Jejich cilem je
snizit riziko pro zakazniky a jejich investi¢ni nastroje v souvislosti s nutnosti ulozit je u treti
osoby, zejména u zahrani¢nich osob. Zékaznik by mél byt dopfedu pfed svym obchodnim
rozhodnutim informovan, Ze u konkrétniho investicniho nastroje ptichdzi do uvahy moznost
ulozeni u tieti osoby a Ze jsou stim spojeny konkrétni ndklady. Pozadavek v odstavei 1
pism. ¢) sméfuje napt. mj. ke snizeni rizik v souvislosti s insolvenci tfeti osoby.

K§7

CELEX: 32006L0073 (16/1/e, 18 a 43/1)
[K § 12f pism. c) bodu 1 zékona]

Obdobné jako u investicnich nastroji zadkaznika vyhlaska stanovi v souladu se smérnici
podminky, za kterych lze ukladat penézni prosttedky zakaznikli. Pozadavky sméfuji zejména
k omezeni rizik v souvislosti s ukladanim penéznich prostfedkt. Pokud jde o moznost ukladat
penézni prostiedky zdkaznika do fondu penézniho trhu, je tieba, aby si obchodnik s cennymi
papiry od zdkaznika vyzadal kvalifikovany a pfedchozi souhlas.

K odst. 2 uvadime, Ze termin ,,banka* zahrnuje v sob¢ i svou pobocku. To znamen4, ze podle
tohoto ustanoveni penézni prostfedky zdkaznika podle odstavce 1 nejsou vklady piijaté
v souvislosti s ¢innosti banky, resp. i jeji pobocky, kterd je rovnéz obchodnikem s cennymi

papiry.
K§8

CELEX: 32006L0073 (19)
[K § 12f pism. c¢) bodu 2 z&kona]

Ustanoveni stanovi pravidla pro pouzivani investicnich nastroji zakaznika k obchodim na
vlastni ucet nebo ucet jiného zdkaznika. SpoleCnym pojitkem téchto pravidel je existence
predchoziho vyslovného souhlasu zdkaznika. V ptipadé neprofesionalniho zakaznika je
zdiraznén pozadavek na pisemny souhlas nebo souhlas ud€leny rovnocennym zplsobem
(napf. v rdmci zdznamu na telekomunikaéni zatizeni). Tento souhlas je dale ve vyhlasce
specifikovan tak, ze by mél byt uveden na samostatné listiné a v ptipad¢ elektronického
kontaktu samostatnou datovou zpravou. Vzhledem k tomu, Ze souhlas je jednostrany ukon,
neni vhodné ho zahrnovat do vSeobecnych obchodnich podminek.

K§9

CELEX: 32006L0073 (20)
[K § 12f pism. c¢) bodu 5 z&kona]

Ustanoveni § 12e odst. 3 zdkona stanovi povinnost obchodnika s cennymi papiry zajistit, aby

jeho auditor nebo auditorska spoleénost podali Ceské narodni bance zpravu o pfiméienosti
opatieni piijatych za Ui€elem ochrany majetku zakaznika. Tyto informace maji za cil posilit
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kontrolu nakladani s majetkem zikaznika. Zprava miize byt predlozena Ceské narodni bance
v elektronické podobé se zaruCenym elektronickym podpisem ve form¢ datové zpravy
do datové schranky Ceské narodni banky nebo na adresu elektronické podatelny, ptipadné
v listinné podobé€, kterd je opatfena podpisem osoby opravnéné jednat jménem nebo
za povinnou osobu.

K§10

CELEX: 32006L0073 (5 a 12)
[K § 12f pism. a) a § 12b odst. 1 pism. a) zakona]

Cl. 5 odst. 2 provadéci smérnice vyzaduje efektivitu postupll pro piiméfené zajisténi
bezpecnosti, celistvosti a davérnosti informaci pii zohlednéni charakteru pfislusnych
informaci. Z hlediska vnitinich informaci je tfeba zavést pravidla smétujici k jejich ochrang.
Pravidla budou zahrnovat postupy pracovnikli, vcetné postupli ve vztahu k poskytovani
investi¢nich sluzeb a vykonu investi¢nich ¢innosti. Vnitini piedpis z hlediska pozadavku ¢l. 5
odst. 1 pism. a) provddéci smérnice bude pravidelné obsahovat i pozadavek na vedeni
seznamu investi¢nich néstroji, se kterymi pracovnici a obchodnik s cennymi papiry nemohou
z divodu pozadavkii na ochranu vnitinich informaci obchodovat ani je vyuzit ve vztahu
k zédkazniktim.

Provédéci smérnice vyzaduje, aby obchodnici s cennymi papiry zavedli a udrzovali pfiméfené
mechanismy, jejichz cilem je zabranit kazdé ptislusné osobé [Cl. 2 odst. 3 provadéci smérnice,
§ 2 odst. 1 pism. c¢) zdkona], kterd spliiuje podminky podle bodli 1 az 3 [odst. 1 pism. a)]
uzavirat nezadouci osobni obchody, poskytovat nezddouci poradenstvi, vyzrazovat diveérné
a jiné citlivé informace. Smyslem téchto opatfeni je zajistit, aby kazda ptisluSna osoba védéla
o svych povinnostech, obchodnik s cennymi papiry mél véasné a tiplné informace o osobnich
obchodech, a to 1 u osob svazanych s podnikem, na které byly Cinnosti ,,outsourcovany*,
a byla vedena dostupnd evidence obchodii a zakazli obchod.

Predpokladem efektivniho zavedeni téchto opatfeni je identifikovani osob se zvlastnim
vztahem k obchodnikovi s cennymi papiry, ve vztahu ke kterym bude obchodnik s cennymi
papiry kontrolovat plnéni stanovenych povinnosti. Protoze vyhlaska musi vymezit okruh osob
se zvlastnim vztahem k obchodnikovi s cennymi papiry, na které se vztahuji pravidla pro
uzavirani obchodt, jevi se jako nejvhodnéjsi ulozit obchodnikovi s cennymi papiry povinnost
vést jejich evidenci.

K § 11 az 14

CELEX: 32004L0039 (18/1,2)
32006L0073 (21, 22, 23 a 25)
[K 8§ 12f pism. a) a § 12 pism. b) zakona]

Ve vnitinim piedpise upravujicim zasady fizeni stfetu z4jma obchodnik s cennymi papiry
identifikuje okolnosti, které jsou, nebo by mohly byt, pfi¢inou vzniku relevantniho stfetu
zajmu pti poskytovani urcité investicni sluzby a stanovi postupy, které uplatni pro tcely tizeni
takového stietu zajma.

K feSeni stfetu z4jm mezi obchodnikem s cennymi papiry a jeho zdkazniky nebo mezi jeho
zakazniky navzijem byl smérnici MiFID a v navaznosti na to také v provadéci smérnici
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zvolen pfistup, ktery spociva v tom, Ze ke stfetim zdjma v rdmci poskytovani investicnich
sluzeb obchodnikem s cennymi papiry i pfes vSechna opatieni zavedend k zamezeni jejich
vzniku dochézi. Vzhledem k tomu, Ze stietim z4jmu nelze nikdy zcela zamezit, je z hlediska
ochrany investora ucelngjsi zaméfit se na jejich fizeni.

Obchodnik s cennymi papiry je povinen podniknout pfimétené kroky k zajisténi toho, Ze
v disledku stietd zajml nebude dochdzet k poskozovani zajmi zédkaznikd. Za timto celem
tak musi obchodnik s cennymi papiry identifikovat okolnosti, které vedou nebo mohou vést
ke stfetu zajm1, jenz by mohl nepfiznivé ovlivnit zajmy zékaznika, a tento stiet z4jmu ucinné
fidit pomoci zavedenych postupd.

Pti poskytovéani doplitkové investi¢ni sluzby poskytovani analyz investi¢nich pfilezitosti se
rozSifuje okruh potencidlnich stfeti zdjmu, a je tedy potfebné klast dodatecné pozadavky
na jejich fizeni.

K§15

CELEX: 32006L0073 (26)
[K § 15 odst. 5 z&kona]

Pobidky ptedstavuji specificky druh stietu zajmut. Pravni Gprava v zakoné obsahuje v § 15
odst. 1 obecnou povinnost obchodnika s cennymi papiry jednat kvalifikované, cestné
a spravedlivé a v nejlepSim zdjmu zakaznikl. Tato povinnost je dale specifikovdana v § 15
odst. 3 zdkona, ve kterém je stanoven zdkaz pobidek. Obchodnikovi s cennymi papiry je
zakazano, aby pfi poskytovani investi¢nich sluzeb pftijal, nabidl nebo poskytl poplatek,
odménu nebo nepenézitou vyhodu, ktera muize vést k poruseni povinnosti jednat
kvalifikované, Cestné a spravedlivé a v nejlepSim zdjmu zakaznika.

Stejn¢ jako u ostatnich pravidel pro zjiStovani a fizeni stfetl zajmi je zakladnim ucelem
pravni upravy pobidek ochrana investori. Jelikoz vSak ne vSechny pobidky mohou ovliviiovat
nezavislost poskytovani sluzeb obchodnikem s cennymi papiry a vést k jednani, které by
nebylo mozné posoudit jako jednani kvalifikované, Cestné a spravedlivé a v nejlepSim zajmu
zékaznikl, jsou v souladu se zmocnénim v § 15 odst. 5 zakona stanoveny ve vyhldSce
podminky, za kterych jsou urcité pobidky ptipustné.

V souladu s provadéci smérnici uvadi ustanoveni taxativni vy€et podminek, které musi byt
splnény, aby obchodnik nebo investicni zprostiedkovatel mohl pfijmout nebo poskytnout
pobidku podle ustanoveni § 15 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu.

K§16

CELEX: 32004L0039 (13/5,6)
32006L0073 (5/2 a 51/2)
[K § 12f pism. a), § 12b odst. 2 pism. @) a § 17 odst. 4 zakona]

Cl. 13 odst. 5 pododstavec 2 smérnice MiFID stanovi, Ze obchodnik s cennymi papiry musi
mit ucinna kontrolni a ochranna opatfeni pro systémy zpracovani informaci. Podle ¢l. 13
odst. 6 této smérnice obchodnik s cennymi papiry zajisti, aby o sluzbach a transakcich byly
vedeny zdznamy. Podle ¢l. 5 odst. 2 provadéci smérnice obchodnik s cennymi papiry zfidi,
zavede a udrzuje takové systémy a postupy, které jsou pirimétené pro zajisténi bezpecnosti,
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celistvosti a diivérnosti informaci pii zohlednéni charakteru doty¢nych informaci. Clanek 51
provadéci smérnice stanovi pravidla uchovavani zaznamu.

Ustanoveni § 12b odst. 2 pism. a) zdkona stanovi, Ze pravidla vnitini kontroly, ktera jsou
soucasti fidiciho a kontrolniho systému obchodnika s cennymi papiry zahrnuji také kontrolni
a bezpec€nosti opatieni pro zpracovani a evidenci informaci pii zohlednéni jejich charakteru.
Ustanoveni § 17 zékona stanovi nékterd pravidla jejich uchovavani (zejm. archivacni lhity).
§ 17 odst. 4 zédkona umoziuje stanovit vyhldskou delsi dobu uchovavani urcitych zaznamu.
Toto zmocnéni se nevyuziva.

Vzhledem k tomu, Ze podle Ceské narodni banky kontrolni a bezpecnostni opatieni
pro zpracovani a evidenci informaci pfedstavuji zisadni pravidla ve vztahu k ochrané
investori (bod 7 preambule provadéci smeérnice), upravuje tuto oblast obecné vyhlaskou
¢. 123/2007 Sb. a specifika v této vyhlasce. S odkazem na mimotéadnost okolnosti a v mezich
obvyklého standardu pfi poskytovani investi¢nich sluzeb v rdmci EU transponuje pozadavky
smérnice MiFID a provéadéci smérnice s vyuzitim jejich konkretizace.

Podrobnéjsi pravidla sméfuji ke stanoveni jasnych pravidel ziskdvani a uchovavani informaci
vcetn€ zdznaml o komunikaci, a to zejména s ohledem na vyuzivani komunikacnich zatizeni,
jejichz specifickd povaha vyzaduje stanoveni zvlaStnich pravidel.

K§17

CELEX: 32006L0073 ( 27/3 az 7 a 30/3)
[K § 15a odst. 3 zakona]

Vymezuje v souladu s provadéci smérnici pozadavky na obsah nékterych informaci, které
obchodnik s cennymi papiry podava neprofesiondlnimu zékaznikovi v piipadech srovnavani
sluzeb, investicnich nastrojii nebo poskytovateli investi¢nich sluzeb, nebo informaci
o vykonnosti investi¢niho nastroje, finanéniho indexu nebo investicni sluzby v minulosti,
o simulaci minulého vykonu, pfipadné budouci vykonnosti a zdanéni.

K§18

CELEX: 32006L0073 (28/1,2)
[K § 15d odst. 4 z&kona]

Obchodnik s cennymi papiry a investicni zprostiedkovatel je povinen v rdmci obecnych
informaci poskytnout zédkaznikovi informaci o zafazeni zdkaznika do nckteré z kategorii
a poucit jej o dasledcich, které z toho plynou. Podle zakona o podnikani na kapitdlovém trhu
se zakaznik stava profesionalnim zakaznikem z hlediska jeho postaveni jako osoby uvedené
v § 2a zdkona o podnikdni na kapitalovém trhu nebo podle § 2b zdkona se s nim jako
s profesiondlnim zékaznikem na zéklad¢ jeho zadosti nakladd. Zakon krom¢ kategorie
profesiondlnich a neprofesiondlnich zakaznikl definuje pojem zpisobild protistrana, pticemz
plati, Ze kategorie jsou prostupné. Zakaznik musi byt rovnéz poucen o moznosti pozadat
o zménu zafazeni, kterd vyplyva z § 2a odst. 3, § 2b odst. 4 a 2d odst. 2 a 3 zadkona
o podnikéni na kapitadlovém trhu.
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K§19

CELEX: 32006L0073 (27/8, 31/1,2,4,5 a 32/6)
[K § 15d odst. 4 zakona]

V souladu s provadéci smérnici je stanoven zdkladni okruh informaci tykajicich
se investiCnich ndastrojli, investi¢nich sluzeb a rizik s nimi spojenych, které je obchodnik
s cennymi papiry nebo investi¢ni zprostfedkovatel povinen poskytnout kazdému zakaznikovi
bez ohledu na kategorii, a ddle minimalni pozadavek na rozsah informace. V souladu
s provadéci smérnici se zavadi lhita pro poskytnuti informace. Tato lhiita je uvedena
v samostatné hlave, ktera upravuje souhrnné lhity pro poskytovani informaci zakazniktm.

K §20

CELEX: 32006L0073 (30/1, 32, 33 a 46/2)
[K § 15d odst. 4 zakona]

Odstavec 1 stanovi v souladu s provadéci smérnici obsah obecného okruhu informaci
sdélovanych neprofesiondlnimu zakaznikovi. Jedna se o zdkladni informace, které umoznu;ji
komunikaci zdkaznika s obchodnikem s cennymi papiry nebo s investicnim
zprostiedkovatelem.

Udaje o osobé jsou vymezeny v § 2 odst. 1 pism. j) zakona o podnikani na kapitalovém trhu.
Kontaktnimi idaji jsou zejména doruCovaci adresa, telefonni a faxova Cisla, ptipadné adresa
elektronické posty, které zavisi na zvoleném zplsobu komunikace se zdkaznikem. Zpusob
komunikace voli obchodnik s cennymi papiry v zavislosti na povaze investi¢ni sluzby
a provoznich podminkéch. Zakaznik musi byt informovan, zda komunikace bude probihat
v pisemné formé, elektronicky, prostfednictvim telefonu ¢i faxu apod.

Informace o zptisobu komunikace mezi obchodnikem s cennymi papiry a zakaznikem by méla
obsahovat i zplisob zadavani pokynt, pokud k nim mé dochdzet, a alespont povinné minimalni
nalezitosti pokynt, kterymi jsou

1. identifika¢ni idaje investi¢niho nastroje,

2. mnozstvia

3. smér obchodu (ndkup nebo prodej).

Informace o vydaném povoleni obsahuje zejména informaci o nazvu a sidle organu, ktery
vydal povoleni k poskytovani investicnich sluzeb, a o skutecnosti, ze je obchodnik s cennymi
papiry drzitelem povoleni k poskytované investicni sluzbé. Obdobné se ustanoveni pouzije
pro informace poskytované zédkaznikovi investicnim zprostiedkovatelem o registraci.

Obchodnik s cennymi papiry nebo investiéni zprostiedkovatel informuje zdkaznika také
o skutecnosti, ze jedna prostfednictvim véazaného zéastupce, pokud tato skute¢nost piichazi
v uvahu. Pokud ma obchodnik vdzané zédstupce v zahranici, sdéli i stat, ve kterém pulisobi.
Z povahy véci plyne, Ze investicni zprostfedkovatel jako neharmonizovana oblast vazané
zastupce v zahrani¢i mit nebude a tyto informace proto nepiichdzeji v uvahu. Neni nutné, aby
obchodnik s cennymi papiry informoval o vSech vazanych zastupcich, se kterymi udrzuje
smluvni vztah. Informace se tykaji toliko vazanych zastupcii, kteti s konkrétnim zakaznikem
jednaji nebo mohou jednat v ramci poskytovani investi¢ni sluzby.
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Informaci o poskytovanych sluzbach nelze rozumét pouhé zasilani komercnich sdéleni, ale
zakonem a vyhlaSkou stanovené udaje. Zakaznik musi byt informovan nejenom
o skutecnostech predpokladanych pravni upravou, ale podle povahy investicni sluzby rovnéz
o terminech, kdy mu budou informace zasilany.

Informace o pravidlech o stfetu zajmu lze zakaznikovi podavat v obecné roviné ¢i souhrnng,
nebot’” mohou byt podrobnd a neni ucelné zatézovat zdkaznika ani obchodnika s cennymi
papiry ¢i investicniho zprostfedkovatele vyménou informaci, které nevyuziji. Je vSak treba
seznamit zakaznika se skutecnosti, ze takova pravidla existuji a k ¢emu se vztahuji. Na
pozadani pak musi obchodnik s cennymi papiry ¢i investicni zprostiedkovatel seznamit
zdkazniky s Giplnym znénim pravidel nebo s podrobnostmi v rozsahu zadosti.

Smyslem ustanoveni v odstavci 2 je zajistit, aby zdkaznik mél piehled o konstrukci celkovych
nakladii spojenych s poskytnutou investicni sluzbou. Jednd se nejenom o piimé nédklady, ale
10 dalsi okolnosti, které naklady mohou, nékdy i1 vyrazné€, ovlivnit. Takovymi okolnostmi
mohou byt nejenom kurzové vykyvy, ale i potencidlni budouci zdvazky nebo naklady spojené
s platbou.

Odstavec 3 upravuje obsah informaci, které se tykaji pouze obchodnikil s cennymi papiry jako
osob opravnénych prfijimat prostfedky zékaznikl. K pojmu majetek zdkaznika viz § 2 odst. 1
pism. h) zdkona o podnikani na kapitalovém trhu. Jedna se o informace, které je obchodnik
s cennymi papiry povinen poskytnout v piipadé, Ze to vyplyva z povahy véci. Udaji
o opatfenich na ochranu zdkaznického majetku jsou obecné zékladni idaje o opatienich
tykajicich se identifikace majetku, ulozeni a pouziti investiCnich nastroji a penéznich
prostiedkii. Obchodnik s cennymi papiry téZ sd€li informace o systémech pro odskodnéni
zakaznikl, které prichazeji v tivahu v pfipad¢ investi¢nich nastroji a systémech pojisténi
vkladii pro penézni prostfedky vedené na uctech v souladu se zakonem.

V ptipadé nekterych investi¢nich sluzeb svéiuje obchodnik majetek zédkaznika tfetim osobam
aniz by byl zadkaznik jako vlastnik identifikovatelny. O pravnich disledcich takové situace
musi obchodnik zakaznika informovat.

Nekteré jurisdikce pripoustéji vedeni prostiedkli zdkazniki na sbérnych uctech. Z tohoto
zpisobu vedeni U¢tu vSak zpravidla vyplyva pro zédkazniky riziko, Ze jeho majetek bude
pouzit k uspokojeni pohledavek, které nevznikly v piimé souvislosti s jeho obchody.
V takovém piipadé musi byt zdkaznik sezndmen se vSemi riziky, kterd z toho plynou.
Vyraznym upozornénim se rozumi, ze zadkaznik o této skuteCnosti musi byt prokazatelné
a neptehlédnutelné informovan.

Podle odstavce 4 musi byt zdkaznik obchodnikem informovan rovnéz o pravidlech provadéni
pokynt. V souladu s § 151 zdkona je obchodnik s cennymi papiry povinen provadét pokyny
zakaznika za nejlepSich podminek, pticemz kromé povahy zdkaznika, povahy jeho pokynu,
povahy a vlastnosti investicniho nastroje a povahy pfevodnich mist musi zohlednit v § 151
odst. 1 zdkona uveden¢ faktory. Zakaznika je tfeba informovat o dilezitosti, kterou obchodnik
témto faktorim ptizndva, jakoz i o pfevodnich mistech, kterd vyuziva. Jelikoz vyslovny
pokyn zakaznika mtize byt v rozporu s pravidly provadéni pokynl za nejlepSich podminek, je
tteba na tuto skutecnost zdkaznika vyrazné upozornit.
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K §21

CELEX: 32006L0073 (40/4,5)
[K § 15q odst. 2 zakona]

Odstavec 1 piebird beze zmény provadéci smérnici v casti tykajici se obsahu informace
neprofesionalniho zakaznika o provedeném pokynu. Pokyn muze provést pouze obchodnik
s cennymi papiry, povinnost se proto nevaze k investiénimu zprostfedkovateli, ktery pokyny
pouze piedava a o provedeni pokynu zadkaznika informuje osoba, kterd jej k provedeni
obdrzela.

Nékteré polozky je tieba pojimat jako dopliikové. Napiiklad charakter pokynu podle pismena
1) je tfeba uvést pouze v ptipadé€, Ze nejde o nakup nebo prodej podle pismena h). Stejné tomu
bude u identifika¢niho udaje mista provedeni pokynu podle pismena f), pokud obchodnik
internalizuje pokyn a uvede udaj podle pismena o). Identifika¢ni idaje mista provedeni
pokynu jsou naptiklad udaje o burze, mnohostranném obchodnim systému apod. Identifikacni
udaje investi¢niho nastroje jsou vymezeny v § 3 pism. a) vyhlaSky. Celkova protihodnota je
souc¢inem mnozstvi a jednotkové ceny.

V pism. b) se uvadi, Ze konfirmace obchodu ma mimo jiné obsahovat identifikaci zdkaznika.
Zamérn¢ zde byl zvolen pojem odlisny od pojmi ,udaj o fyzické osobé“ definovany § 2
zakona, kde se uvadi, Ze udajem o fyzické osobé je mimo jiné rodné cislo. Rodné cislo
zakaznika v tomto pifipadé¢ nemusi byt nahrazeno napf. adresou trvalého bydlisté a datem
narozeni, jak se to zpravidla doporu¢uje v jinych piipadech. Uelu konfirmace nejlépe
poslouzi identifikace zakaznika Cislem z vnitini evidence obchodnika s cennymi papiry, které
umoznuje kromé osoby zdkaznika identifikovat i konkrétni poducet zdkaznika. To je ucelné
zejména proto, zZe nékteti zdkaznici maji u obchodnika s cennymi papiry vedeno vice poductii.

Standardizované¢ kody uvedené v odstavei 3 usnadiiuji automatizované zpracovani dat
a potfizovani vypist, nesm¢ji vSak byt na Gjmu srozumitelnosti informace pro zakaznika.
Zakaznik proto musi byt informovan o vyznamu kodu tak, aby smyslu informace porozumél.

K §22

CELEX: 32006L0073(43/1,2)
[K § 15r odst. 3 zakona]

Stanovi podrobnéjsi pozadavky na obsah informaci o stavu majetku zakaznika. Povinnost
oznaCit penézni prostiedky spo€ivd v povinnosti sdélit zdkaznikovi takové udaje, aby
zakaznik mohl jednoznacné urcit, o jaké prostiedky se jedna. Pijde tedy zejména o udaje
o Uctu, na kterém jsou vedeny, nazev mény apod. S majetkem zékaznika je opravnén nakladat
pouze obchodnik s cennymi papiry. Z povahy véci plyne, Ze povinnost informovat zakaznika
je neprenositelnd na investi¢niho zprosttedkovatele.

K §23

CELEX: 32006L0073 (41)
[K § 15r odst. 3 zakona]

Doplituje v souladu s provadéci smérnici zvlastni pozadavky na obsah informaci
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pro neprofesiondlniho zakaznika o stavu majetku v rdmci investi¢ni sluzby obhospodatovani
portfolia. Obchodnik s cennymi papiry se mize dohodnout se zdkaznikem na informovani
po kazdém provedeném pokynu, v takovém piipad¢ zdkaznika informuje v souladu s § 21
vyhlasky.

K § 24 a7 26

CELEX: 32006L0073(29/1 a7 3,5, 40/1 a7 3, 41/3,4, 42 a 43/1)
[K 8§ 15d odst. 4, § 15q odst. 2 a § 15r odst. 3 zakona]

Lhiity pro poskytovani informaci zikaznikim byly z divodu piehlednosti pro dotéené
subjekty oproti dosavadni upravé piesunuty do jedné hlavy vyhlasky a zatazeny podle jejich
obsahu na lhiity pro informace o investi¢nich sluzbach a néstrojich a o pokynech a stavu
majetku.

Ustanoveni § 24 odst. 1 stanovi lhitu pro poskytnuti nékterych obecnych informaci
profesionalnim zakaznikiim. Odstavce 2 az 4 transponuji provadéci smérnici v oblasti 1hit pro
poskytovani informaci neprofesionalnim zdkaznikiim. Zakladnim pravidlem podle odstavce 2
a 3 je povinnost obchodnika s cennymi papiry poskytnout zakaznikovi informace uvedené
v téchto ustanovenich v dostatecném predstihu pied poskytnutim investi¢ni sluzby, resp. pied
uzavienim smlouvy, kterou je zdkaznik vazan. NeurCity pravni pojem ,,v dostateCném
predstihu“ je vykladan tak, ze musi jit o takovy Casovy usek, ktery by mél byt delsi nez
fadove jen nékolik hodin, aby si zakaznik mohl poskytnuté nebo zaslané informace dostate¢né
a v klidu pfed u€inénim svého obchodniho rozhodnuti prostudovat. Odstavec 4 upravuje
vyjimKy z tohoto obecného pravidla. Pokud tedy nastane skute¢nost uvedena v odst. 4 pism.
a) nebo b), neni obchodnik s cennymi papiry povinen poskytnout zdkaznikovi informace
podle odstavct 2 a 3 pred poskytnutim investi¢ni sluzby, resp. pfed uzavienim smlouvy, ale
musi tyto informace poskytnout okamzité po zahdjeni poskytovani investi¢ni sluzby, resp.
po uzavieni smlouvy.

Ustanoveni § 25 odst. 1 az 3 uvadi pozadavky na terminy a zptsob informovani o vytizeni
pokynu pro vSechny zdkazniky. Obchodnik s cennymi papiry informuje nejenom o pokynech,
které byly provedeny, ale 1 o pokynech, které nebylo mozné uspokojit. Povinnost informovat
zakaznika neni pfenositelnd na investiniho zprostiedkovatele, ktery neni opravnén
poskytovat sluzbu provadéni pokynd.

Obchodnik s cennymi papiry informuje zdkaznika na jeho Zzadost o stavu provadéni pokynt,
které byly zadané, avSak nebyly doposud vytizené. Ustanoveni piebird pozadavky provadéci
smérnice, véetné Upravy informovani tykajici se cennych papirti vyddvanych k hypoténim
uveérim. Nejde o hypotécni zastavni listy ve smyslu tuzemské pravni upravy, vyhlaska reaguje
na pozadavek smérnice, ktery se vztahuje k instrumentim pouZivanym v zahrani¢i. Lhity
pro informovani zakazniki na Zadost nejsou v provadéci smeérnici stanoveny explicitné,
z povahy véci vSak vyplyva, Ze pro dosazeni ucelu pravni Gpravy musi byt lhita stanovena
s ohledem na pottebu rychlého informovani zdkaznika.

Ustanoveni § 25 odst. 4 a 5 upravuje specidlni lhity pro informace o pokynech a stavu
majetku pro neprofesionalni zakazniky.

V § 25 odst. 6 je v souladu s pozadavky provadéci smérnice stanovena Cetnost informovani
zakaznika o stavu majetku. Vyhlaska stanovi minimalni frekvenci posilani informaci,
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obchodnik s cennymi papiry se miize se zdkaznikem dohodnout na ¢asté¢jSim zasilani vypisu.

Ustanoveni § 26 wupravuje zvlaStni lhity pro informace o naklddani s majetkem
neprofesionalniho zdkaznika pii obhospodarovani jeho majetku.

K §27

CELEX: 32006L0073 (35/3,4 a 37/1)
[K 8§ 15h odst. 4 a § 15i odst. 5 zakona]

Uvadi vycet informaci, které je obchodnik s cennymi papiry povinen ziskat pfed poskytnutim
investiéni sluzby od (potencidlniho) zakaznika. Vycet informaci vyhlaska piebird bez
podstatnych zmén z provadéci smérnice. Informace obchodnik s cennymi papiry nebo
investi¢ni zprostfedkovatel vyzaduje s ohledem na povahu a rozsah poskytované investi¢ni
sluzby. Neni ponechdno na volné uvaze poskytovatele investicnich sluzeb, které¢ informace
bude vyZzadovat. Poskytovatel investicni sluzby musi byt schopen na zaklad¢ ziskanych
informaci vyhodnotit, zda je investi¢ni sluzba pro zdkaznika vhodna.

Prvni odstavec se vztahuje k informacim, které je obchodnik s cennymi papiry nebo investi¢ni
zprostfedkovatel povinen vyzadovat u vSech poskytovanych investi¢nich sluzeb, druhy a tfeti
odstavec se vaze k investicni sluzbé obhospodaifovani majetku zdkaznika, ktera piichazi
v uvahu v pfipadé¢ obchodnika s cennymi papiry, a déale k investi¢ni sluzbé investi¢niho
poradenstvi, kterou mimo obchodnika s cennymi papiry poskytuje téz investi¢ni
zprostiedkovatel.

K § 28 az 30

CELEX: 32004L0039 (21/3)
32006L0073 (44/3 a 45/5,6)
[K § 151 odst. 6 zakona]

Zakaznik musi byt pied provedenim pokynu seznamen s pravidly pro provedeni pokynd.
Provést pokyn muze obchodnik s cennymi papiry pouze v piipade, ze zdkaznik s pravidly
souhlasi. Pokud obchodnik zamysli provést pokyn mimo regulovany trh nebo mnohostranny
obchodni systém, musi si opatfit vyslovny souhlas zdkaznika (souhlas miize byt dan formou
obecné dohody nebo pro jednotlivé transakce). Souhlas neni modifikaci pokynu, obchodnik
musi 1 v takovém piipadée sledovat pozadavek uspokojeni zdkaznika za nejlepSich podminek.
Vyslovny souhlas zakaznika musi byt vyjadieny fadnym zaznamendnim souhlasu (napf.
podpisem, kliknutim na webové strance, Gstné do telefonu nebo pii osobnim jednani) naproti
tomu souhlas, ktery nemusi byt vyslovny, muize byt vyjadien zakaznikem micky,
konkludentné (napf. podanim pokynu poté, co byl obezndmen s pravidly obchodnika
pro provadéni pokynt). (blize viz The Committee of European Securities Regulators: Best
Execution under MiFID. Questions & Answers. May 2007, s. 11-12)

Obchodnik je povinen zavést vnitini pravidla pro provadéni pokynti za nejlepSich podminek
pro zédkazniky, pravidelné sledovat jejich uCinnost a prezkoumavat je. Ustanoveni § 29
v souladu s provadéci smérnici stanovi minimalni pozadavky na obsah pravidel, sledovani

jejich uinnosti a prezkum zahrnujici odstranéni vad pfi zjisténi nedostatk.

V souladu s § 151 zakona je obchodnik s cennymi papiry povinen provadét pokyny zakaznika
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za nejlepSich podminek, ptfi¢emz kromé povahy zdkaznika, povahy jeho pokynu, povahy
a vlastnosti investi¢éniho nastroje a povahy ptevodnich mist musi zohlednit v § 151 odst. 1
zakona uvedené faktory. Ustanoveni § 30 obsahuje zptsob urceni relativni dileZitosti faktort
uvedenych v § 151 odst. 1 pism. a) a b) zdkona (cena, kterou lze dosahnout na prevodnim
misté, a celkovy objem poplatkli uctovany zakaznikovi).

K § 31

CELEX: 32006L0073 (47 aZ 49)
32004L0039 (22/2)
[K § 12f pism. a), § 12b odst. 1 pism. b) a § 150 odst. 2 zakona]

V souladu s ¢lankem 48 provadéci smérnice musi obchodnik s cennymi papiry vypracovat
pravidla sdruzovani pokynl zadkazniki, ktera jsou podle § 12b odst. 1 pism. b) zakona
soucasti organizacnich predpokladu.

S ohledem na pravidlo maximalni transpozice (bod 7 preambule provadéci smérnice) se
pravidlo informovéani v odstavci 2 omezuje na pozadavek stanoveny provadéci smeérnici.
Smérnice vyslovné vyzaduje, aby se informace vztahovala ke konkrétnimu sdruzeni pokynd,
proto neni dostatecny ptfedchozi generelni souhlas, 1 kdyz z povahy tohoto poZzadavku je tieba,
aby zékaznik mél moZnost takovy postup odmitnout (tj. zejm. ve smlouve).

Ustanoveni odstavce 3 upravuje situaci, kdy je sdruzeny pokyn zékaznika a obchod na vlastni
ucet proveden pouze Castecné. Pokud obchodnik s cennymi papiry neni v souladu s odst. 4
tohoto ustanoveni schopen dolozit, Ze sdruzeny pokyn se uskutecnil za vyhodnéjSich
podminek, nez jakych by pravdépodobné dosahl u jednotlivych pokynii, nebo by se
neuskutecnil vlibec, je povinen piiznat plnéni a odpovidajici zdvazky ze sdruzeného pokynu
ptednostné zakaznikovi.

Stanovena vyjimka v odstavci 4 vyzaduje, aby splnéni podminek obchodnik s cennymi papiry
presvédciveé dolozil. Obvykle ptjde o pisemnou a odivodnénou analyzu vyhodnosti takového
postupu.

Ustanoveni odstavce 5 predstavuje transpozici ¢lanku 22 odst. 2 provadéci smérnice. Velky
rozsah limitniho pokynu podle pismene b) je stanoven v ¢lanku 20 nafizeni Komise (ES)
¢. 1287/2006 ze dne 10. srpna 2006, kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2004/39/ES, pokud jde o eviden¢ni povinnosti investi¢nich podnikt, hlaseni obchodu,
transparentnost trhu, pfijimani financnich néstroji k obchodovani a o vymezeni pojmi
pro ucely zminéné smérnice.

K § 32

[K § 32 odst. 8 pism. a) a ¢) zakona]

S ohledem na zmocnéni obsazené v § 32 odst. 8 pism. a) a ¢) zakona, podle kterého provadéci
pravni ptedpis stanovi zplsob plnéni povinnosti podle odstavct 3, 4 a 6, lze stanovit okruh

pravidel, ktera se podle této vyhlasky tykaji investi¢niho zprostfedkovatele.

Podle § 32 odst. 3 zédkona se na investicniho zprostfedkovatele pii ¢innostech uvedenych
v § 29 odst. 1 zdkona pouziji pravidla jednani se zdkazniky, a to a) § 15a az 15r zakona
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piiméfené a b) § 15 odst. 3 a 4 zdkona obdobné.

Investi¢ni zprostfedkovatel nemusi pfedavat pokyny pouze obchodnikovi s cennymi papiry,
ale 1 dal§im osobam uvedenym v § 29 odst. 1 pism. b) zdkona o podnikani na kapitdlovém
trhu, udaje o téchto osobach pak musi sdélit zdkaznikovi. K pojmu udaje o osobach srov. § 2
odst. 1 pism. j) zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu.

Podle § 32 odst. 4 pism. c¢) zdkona se na investi¢niho zprostiedkovatele pii zabezpeCeni
dodrzovani pravidel Ccinnosti pii poskytovani investicnich sluzeb pouziji pravidla

pro obchodnika s cennymi papiry ohledné postupli pro zjistovani a fizeni stfetu zajmul
obdobné.

Podle § 32 odst. 6 zdkona se na investi¢niho zprostiedkovatele pti zabezpeceni dodrzovani
pravidel Cinnosti pii poskytovani investicnich sluzeb pouziji pravidla pro obchodnika
s cennymi papiry ohledné pofizovani a uchovavani zdznamu piimétrené.

K §33

Touto vyhlaskou se zruSuje vyhléaska ¢. 237/2008 Sb., o podrobnostech nékterych pravidel pii
poskytovani investi¢nich sluzeb, ze které vychazi tato vyhlaska a novela vyhlasky ¢. 123/2007
Sb.

K § 34

Vyhlaska nabude u€innosti dne 1. ledna 2011.
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