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Dohledové sdéleni k odménovani vazanych zastupcu

Pouzité zkratky

zakon &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni
ZPKT v L

pozdéjSich predpisu

nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne

25.dubna 2016, kterym se doplfiuje smérnice Evropského
narizeni (EU) 2017/565 parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o organizaCni pozadavky

a provozni podminky investi¢nich podnikd a o vymezeni pojmu pro

ucely zminéné smémice

ESMA Evropsky organ pro cenné papiry a trhy

1. UCEL DOHLEDOVEHO SDELENI

Ugelem tohoto dohledového sdé&leni je vyjasnit néktera dohledova odekavani Ceské narodni banky ve vztahu
k odménovani vazanych zastupcl investi¢nimi zprostfedkovateli, zejména problematice pevné (fixni) a pohyblivé
(variabilni) slozky odmény vazanych zastupca.

Cilem materialu je seznamit dohlizené subjekty, zejména investiéni zprostfedkovatele, s pfistupem Ceské narodni
banky k posuzovani systéml odménovani vazanych zastupcl v souladu s platnou legislativou.

2. SHRNUTI PRAVNI UPRAVY

Investiéni zprostfedkovatel musi plnit stanovené organizacni pozadavky, v€etné toho, zZe ,udrzuje a uplatriuje uéinna
organizadni a administrativni opatfeni k tomu, aby stfety zajmu neovlivnily nepfiznivé zéjmy jeho zékazniki“.*
Konkrétné ma investi¢ni zprostfedkovatel ,prijmout vhodna opatreni ke zjisténi, prevenci a fizeni stieti zajma mezi
nim, jeho pracovniky a vazanymi zastupci nebo jakoukoli osobou s nim primo nebo nepfimo spojenou kontrolou,

a jeho zakazniky nebo mezi dvéma zakazniky, které vzniknou v prubéhu poskytovani investicnich sluzeb nebo jejich

1§ 12aodst. 3 ve spojeni s § 32 odst. 2 ZPKT.
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kombinace, vcetné téch, které jsou zpusobeny prijetim pobidek od tfetich stran nebo vlastnimi systémy odmériovani

a jinych pobidek daného investiéniho zprostfedkovatele*.?

Tato pravidla jsou pak dale rozvedena mimo jiné v &l. 27 nafizeni (EU) 2017/565°. Mimo jiné tak plati, Ze ,odmériovani
a podobné pobidKky nejsou zaloZeny vyluéné ani prevazné na kvantitativnich obchodnich kritériich a plné zohledni
vhodna kvalitativni kritéria, ktera odrazeji soulad s platnymi pravnimi pfedpisy, spravedlivé zachazeni se zakazniky
a kvalitu sluzeb poskytovanych zakaznikam.

VZdy se zachovava rovnovaha mezi pevnymi a pohyblivymi sloZzkami odmény, takzZe struktura odmériovani

nezvyhodriuje zajmy investiéniho podniku nebo jeho pfislusnych osob oproti zajmim kteréhokoli zékaznika*“.*

K tématu odménovani vazanych zastupcl vydala v roce 2024 Ceska narodni banka stanovisko, které podrobné
objasnuje, jaké pozadavky musi systém odméfnovani vazanych zastupcl investicniho zprostfedkovatele splfiovat
a co Ize u odménovani povazovat za dobrou praxi.® V tomto stanovisku vychazi Ceska narodni banka z toho, Ze
investiCni zprostfedkovatelé musi pInit povinnosti podle €l. 27 nafizeni (EU) 2017/565, které se tykaji téz odménovani
vazanych zastupcu, pficemz za minimalni pozadavek povazuje, ze vazani zastupci maji stanovenou pevnou
pravidelnou mési¢ni odmeénu, ktera bude z hlediska ucelu vyvazena ve vztahu k pohyblivé slozce, a ze investi¢ni
zprostfedkovatel stanovi vazanym zastupcim ukazatele vykonnosti (KPIs) pro pfiznani pohyblivé slozky odmeny,
které budou reflektovat zajmy zakaznik( a plnéni regulatornich pravidel.

V dané oblasti pak téz ESMA uvefejnila odpovéd k vykladu unijnich pravidel odménovani vazanych zastupcu. V této
odpovédi ESMA mimo jiné potvrdila, Ze pravidla stanovena v &l. 27 nafizeni (EU) 2017/565 se vztahuji i na investi¢ni
zprostredkovatele.®

V podrobnostech tedy Ceska narodni banka odkazuje na vy$e uvedené vykladové materialy.

Ugelem predmétné pravni Gpravy je prevence stfetll zajmd mezi vazanymi zastupci a zakazniky, pfic¢emz &l. 27
narizeni (EU) 2017/565 konkrétné upravuje jeden aspekt této problematiky, tedy odménovani pfislusnych osob, mezi
néz podle &l. 2 odst. 1 uvedeného nafizeni nalezi i vazani zastupci.

Specifickym cilem je tak zajistit, aby byl zplsob odménovani vazanych zastupcl v souladu s nejlepSim zajmem
zaékaznika a nepodnécoval vazané zastupce k upfednostriovani svych vlastnich prodejnich cili nebo jinych zajmu
pred zajmy zakaznikd, a tim nepfimo i k opomijeni specifické finan¢ni situace, investi¢nich cili, potfeb a rizikové
tolerance konkrétniho zakaznika. Naptiklad ma tedy predeijit situaci, kdy by vazany zastupce kvdli pravidlim, na
zakladé kterych je odméfovan, navrhoval €i doporu€oval konkrétnimu zakaznikovi vysi investice, ktera pfesahuje
jeho realné financni moznosti.

Stanovisko a prakticka aplikace pfedmétnych pravidel byly opakované diskutovany i se zastupci profesni asociace
finan¢nich zprostredkovatel(.

3. PRISTUP CESKE NARODNI BANKY

Ceska narodni banka v navaznosti na uvefejnéni stanoviska v roce 2024 zadala vyzadovat dodrzovani pravidel
odménovani vazanych zastupcu vramci licenCnich Fizeni, vramci dohledové cinnosti pak zafadila kontrolu

2§ 11aodst. 1 ve spojeni s § 32 odst. 2 ZPKT.

3 Ustanoveni ¢l. 27 nafizeni (EU) 2017/565 se pouZije obdobné na investiéni zprostfedkovatele na zakladé zejména § 12a odst. 1 az 5 ve spojeni s § 32 odst. 2 ZPKT
a § 15c odst. 3 a 6 ve spojeni s § 32 odst. 6 ZPKT.

4 Cl. 27 odst. 4 nafizeni (EU) 2017/565.

5 K pravidlim odmériovani vazanych zastupcu investi¢niho zprostredkovatele.

S ESMA_Q&A 2784, viz téz tiskovou zpravu ,ESMA potvrdila vyklad CNB k odmériovani vazanych zastupct podle MiFID 114
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https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-regulaci-financniho-trhu/RS2024-24/
https://www.esma.europa.eu/publications-data/questions-answers/2784
https://www.cnb.cz/cs/cnb-news/tiskove-zpravy/ESMA-potvrdila-vyklad-CNB-knbspodmenovani-vazanych-zastupcu-podle-MiFID-II/

dodrzovani pravidel odménovani vazanych zastupcu do planovanych kontrol na misté a nasledné az v dalSim roce
provedla v této oblasti plodné dohledové Setfeni. Investiénim zprostfedkovateltiim tedy Ceska narodni banka poskytla
dostatecny Casovy prostor k tomu, aby se mohli s danou pravni Upravou a obsahem stanoviska seznamit a uvést své
vnitfni pfedpisy a postupy do souladu s nimi. V ramci své dohledové &innosti Ceska narodni banka identifikovala
¢etné nedostatky v systémech odménovani vazanych zastupcu, které jsou investi¢nimi zprostfedkovateli postupné
napravovany.

Ceska narodni banka v ramci svych dohledovych postupt a licenénich fizeni oekava naplnéni téchto zakladnich
podminek pro systémy odménovani vazanych zastupcu:

e Pravidla stanovena investi¢nimi zprostfedkovateli (vnitfni pfedpisy) jsou dostatec¢né podrobna, aby podle nich
mohly byt odmény realné stanoveny, resp. aby mohl byt posouzen soulad s pravni Upravou.

e Pravidla stanovena investicnimi zprostfedkovateli (vnitfni pfedpisy) vzdy zahrnuji pevnou slozku odmeény.

o VySe pevné slozky odmény je stanovena na zakladé objektivnich kritérii nesouvisejicich s objemem produkce
(kvantitativnimi kritérii).

e VySe pevné slozky odmény je dostatecna, tedy umoziiuje nevyplaceni slozky pohyblivé. Obvyklou praxi je
pfitom porovnani pevné slozky s minimalni mzdou.

o V/ySe pevné slozky odmény je stala, tedy nelze ji zpétné snizit a nedochazi k jejim €astym upravam. Zmény
v jednom kalendafnim roce by mély byt jen vyjime&né.

e Pomér mezi pevnou a pohyblivou sloZzkou odmény je dostateCné vyvazeny tak, aby obé plnily svij ucel.
Pohybliva sloZka tak muaze byt vyS$i nez sloZka pevna, ale pevna slozka nesmi byt ve srovnani s pohyblivou
sloZkou zanedbatelna.

e Pohybliva sloZzka odmény neni zaloZena pfevazné Ci vyluéné na kvantitativnich obchodnich kritériich.

o Kvalitativni kritéria jsou vhodné zvolena tak, ze skuteCné odrazeji pinéni regulatornich pravidel.

e Pohybliva slozka je nenarokova, tedy je mozné ji viibec nevyplatit.

e Pohyblivou sloZku je mozné zpétné odejmout.

Konkrétni detaily nastaveni systémO odmériovani vazanych zastupcl, tedy konkrétni zplsob naplnéni vySe
uvedenych poZzadavkd, jsou ponechany na volb& samotnych investiénich zprostfedkovateld. Ceska narodni banka
tak nepozaduje plnéni dotéenych poZadavku uréitym univerzalnim zplsobem, naopak predpoklada pfizpusobeni
pravidel odméfovani vazanych zastupct individualnim obchodnim modelim jednotlivych investinich
zprostredkovatel(.

Ceska narodni banka zaroveri posuzuje, zda vnitini pfedpisy obsahuji jasné definovany proces vyhodnocovani pinéni
stanovenych pravidel a jednozna¢né urCeni osob odpovédnych za schvalovani a pfehodnocovani systému
odmeénovani a zda investiéni zprostfedkovatel zajisStuje vedeni odpovidajici evidence a dokumentace rozhodnuti.
Tyto nalezitosti tvofi nezbytny zaklad pro posouzeni souladu vnitfnich proces( investi¢niho zprostiedkovatele
s regulatornimi pozadavky a pro praktickou vymahatelnost nastavenych pravidel.

Ceska narodni banka dale upozorfiuje, Ze samotné vnitfni predpisy upravujici odménovani vazanych zastupcd
v souladu s pfedmétnou pravni ipravou jsou pouze zakladnim predpokladem pro fadné pinéni zakonnych povinnosti,
av8ak rozhoduijici je faktické zavedeni a uplatiiovani nastavenych pravidel v kazdodenni praxi.

V pfipadé identifikace nedostatki v systémech investicnich zprostfedkovatell upravujicich odménovani vazanych
zastupct mize Ceska narodni banka vyuzit véech standardnich dohledovych nastrojd, které zahrnuji upozornéni na
zjisténé nedostatky s poZadavkem napravy, a dale pfipadné téz uloZeni pokuty ve spravnim Fizeni, pficemz za
nespinéni nékteré zpovinnosti tykajici se organizaCnich pozadavkl dle § 12a ZPKT Ize investi¢nimu
zprostfedkovateli uloZit pokutu az do vySe 150 000 000 K& nebo 10 % jeho celkového ro¢niho obratu podle posledni
fadné ucetni zavérky nebo konsolidované ucetni zavérky.
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