Dohledovy benchmark ¢. 1/2018

Pozadavky na vykon ¢innosti obchodnika s cennymi papiry pri
poskytovani investi¢nich sluzeb v oblasti finan¢nich rozdilovych smluv

1. Relevantni pravni uprava

Predpis:

. zékon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich piedpist (dale
jen ,,ZPKT*);

. nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 kterym se dopliiuje smérnice

Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o organiza¢ni pozadavky a provozni
podminky investi¢nich podnikii a o vymezeni pojmt pro ucely zminéné smérnice (dale jen
,Nafizeni 2017/565%);

. vyhlagka ¢. 163/2014 Sh., o vykonu cinnosti bank, spofitelnich a wvérnich druzstev
a obchodnikti s cennymi papiry (dale jen ,,vyhlaska €. 163/2014%);

. vyhlaska ¢. 308/2017 Sb., o podrobngjsi upravé nekterych pravidel pii poskytovani
investi¢nich sluzeb.

Vykladové materialy:

. ESMA35-36-794 Questions and Answers - Relating to the provision of CFDs and other

speculative products to retail investors under MiFID".

2. Obecné

Tzv. forexovi obchodnici S cennymi papiry umoziuji svym zakaznikiim obchodovat s investi¢nimi
nastroji typu CFDs?. Jedna se o derivatové kontrakty na vyrovnani rozdilu, s nimiz se obchoduje na
mimoburzovnim OTC? trhu, a které umoziiuji realizaci vysledkt obchodovani na zaklads ristu nebo
poklesu ceny podkladového aktiva bez jeho faktického drzeni. Podkladovym aktivem mohou byt
hodnoty ménovych kurzii, komodit, burzovni indexy nebo jina finanéni aktiva. Obchodovani s témito
kontrakty se vyznacuje vysokou mirou rizika, nebot’ se jedna o spekulativni otevirani a uzavirani
pozic, které se navic zpravidla odehrava v kratkych casovych usecich (tzv. intra-day obchodovani).
Zejména je vSak vysledek obchodu vyrazné ovlivnén pakovym efektem, jelikoz se nominalni zmény
hodnot podkladovych aktiv promitaji do tzv. marginu, slozené zalohy, ktera je jako vstupni investice
vysledky obchodovani nasobné ovlivitovana. Charakteristickym rysem poskytované sluzby je rovnéz
negativni Korelace mezi ziskovosti obchodovani zdkaznika na jedné strané a ziskovosti obchodovani
obchodnika S cennymi papiry na stran¢ druhé. Vztah téchto veli¢in je tedy nepiimo umérny a je
obtizné zajistit, aby takové uspotradani bylo v souladu s pozadavkem na jednani, které je v nejlep$im
zajmu zakaznika.

Obchodnik s cennymi papiry je obecné pii pofizeni a provozovani obchodniho systému (obchodni
platformy) povinen zavést a udrzovat minimalni postupy a pravidla, které jsou vhodné z hlediska
tadného a obezietného poskytovani sluzeb®. Vzhledem k vyse uvedenému je viak tieba, aby na
pravidla, postupy a ¢innosti obchodnika, poskytujiciho moznost obchodovani s takto rizikovymi

! ESMA — European Securities and Markets Authority — Evropsky organ pro cenné papiry a trhy.
2 Contracts for Differences (finanéni rozdilové smlouvy).
¥ Over the Counter.

N Napft. § 12 a nasl. ZPKT, vyhlaska ¢. 163/2014, ¢l. 21 a nasl. Natizeni 2017/565.
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nastroji, byly kladeny pozadavky piiméfené nabizenym sluzbam. Postupy a pravidla musi byt
pfiméfené povaze, rozsahu a slozitosti ¢innosti obchodnika s cennymi papiry a zajiStovat fadné a
plynulé poskytovani investi¢nich sluzeb. CNB jako voditko pro posuzovani jednani obchodnika
S cennymi papiry v souladu s pravnimi piedpisy, standardy odborné péce a obezietnostnich pravidel
vyuziva vykladové materialy aplikovatelné na tuto oblast. Jedna se zejména o vykladovy material
ESMA”® (déle jen ,,ESMA Q&A k CFD“). CNB povazuje za vhodné stanovit minimalni o¢ekévané
standardy jedndni obchodnika s cennymi papiry ve vztahu k zakaznikovi pfi poskytovani investi¢nich
sluzeb v souvislosti s investi¢énimi nastroji typu CFDs.

Standardy se tykaji nasledujicich oblasti:

informovani zakaznik;

pozadavky na kvalitu a spolehlivost dat;

odborna péce pii volbé obchodni platformy, poskytovatele dat a informaci a poskytovatele
likvidity;

pozadavky na fizeni stietu zajmi a pobidek;

pozadavky na delegaci ¢innosti;

souvisejici obezietnostni opatfeni.

3. Minimalni standardy

Informovani zakazniki

1.

Obchodnik s cennymi papiry zakaznika podrobné informuje, ve smyslu ustanoveni § 15a a
15d ZPKT ve spojeni s ustanovenim ¢l. 44 a nasl. Natizeni 2017/565 o charakteristice
produktu, obchodni platformé a tieti strané (poskytovateli likvidity). S ohledem na povahu
investicniho nastroje a poskytované sluzby se informace zékaznikim zaméfuji téz na
zpusobilost, bezithonnost, profesionalitu a legalnost plsobeni tfeti strany. Zakaznik je rovnéz
informovan 0 historii ziskovosti v riznych segmentech obchodi a dalSich podstatnych
skute¢nostech, majicich vliv na jeho rozhodovani. Obchodnik s cennymi papiry napliuje
pozadavek, aby byl obsah komunikace dostacujici, pfesny a objektivné upozornoval na
vSechna podstatna rizika, ktera jsou nebo mohou byt s investi¢ni sluzbou nebo investi¢énim
nastrojem spojena a aby nezamlCoval souvisejici dilezité skuteCnosti, informace nebo
upozornéni.

CNB povazuje informovanost zikaznika ohledné zdroje, piivodu a kvality dat, cen kotaci
a dalsich zasadnich informaci za nezbytnou podminku naplnéni povinnosti dle ustanoveni § 15
odst. 1 ZPKT ve spojeni s ustanovenim § 15d ZPKT. Jednani obchodnika s cennymi papiry,
které ma za nasledek, ze obchodnik S cennymi papiry at’ jiz umysIn€, nebo z diivodu vlastni
neznalosti, neposkytne zakaznikiim informace majici vliv na uspésnost jejich obchodi, nelze
povazovat za sluéitelné s minimalnimi standardy jednani s odbornou péci. V ptipadé, ze jsou
informace nebo obchodni data pted jejich poskytnutim zakaznikim jakkoli upravovany, je
povinnosti obchodnika S cennymi papiry na tuto skute¢nost pfedem upozornit a seznamit
zékaznika s algoritmy, nebo zptsoby provadéni vypocti (bude se jednat napf. o vypocty
indexd, kotaci na zakladé vice cenovych zdroju apod.).

PoZadavky na kvalitu a spolehlivost dat

®> ESMA35-36-794 Questions and Answers - Relating to the provision of CFDs and other speculative products to retail
investors under MiFID.



Podle ESMA Q&A k CFD, Section 9: Best execution obligations for firms offering CFDs or
other speculative products to retail clients, ,, NCAs should pay particular attention to how
firms derive their pricing for CFDs and other speculative products, which will depend on the
provider’s selection of hedging venues or use of price sources to determine its own prices,
depending on the business model adopted.” Obchodnik Scennymi papiry musi mit sam
jednoznacnou informaci ohledné¢ zdroje a plvodu dat a informaci v systému, jehoZz
prostfednictvim sluzby zédkaznikiim nabizi a poskytuje. Obchodnik S cennymi papiry proveiuje
zpusobilost, bezihonnost, profesionalitu a legalnost plsobeni poskytovatele téchto dat a
informaci a soucasné prubézné uvedené charakteristiky sleduje. Obchodnik s cennymi papiry
nepiebird zjevné nespravna data a v piipadé pochyb se musi o jejich spravnosti ujistit.
V piipadé ze obchodnik s cennymi papiry nema jistotu, zda data pochazi od renomovanych
agentur nebo regulovanych trhli, odpovida za pribéznou kontrolu dat a informaci dodavanych
prislusnym poskytovatelem, s ohledem na jejich korektnost, v€asnost, nezkreslenost, piipadné
spravnost jejich vypoctu. Obchodnik S cennymi papiry musi byt schopen provadéni vyse
uvedenych ¢innosti dolozit a zpétné rekonstruovat.

Obchodnik s cennymi papiry ma zasady pro rozliSovani zavaznosti nestandardnich situaci
ohledné¢ dat a informaci dodavanych poskytovatelem. V piipadé¢ nestandardnich situaci
obchodnik s cennymi papiry neprodlené jasn¢ a srozumitelné upozorni zdkazniky na piislusna
rizika a to tak, aby je zakaznik nemohl pii nasledné obchodni aktivité pfehlédnout. V ptipadé,
7e obchodnik s cennymi papiry vyhodnoti mozny dopad na obchodovani zakazniki jako
zavazny, uini bezodkladné veskerd opatfeni k zabranéni mozného poskozeni zakaznikd.
Opatieni mlize napf. spocivat i V omezeni nebo zastaveni moznosti zadavat pokyny, pokud tak
nehrozi nebezpeci vzniku Skod vétsich, nez kdyby byla pouzita opatfeni jina. Obchodnik
S cennymi papiry je povinen vést o téchto piipadech zpétné rekonstruovatelné zaznamy.

Obchodnik s cennymi papiry ma zavedena jasnd a srozumitelna pravidla stanovujici zavaznost
incidentd a okolnosti, za kterych s poskytovatelem dat a informaci ukonc¢i spolupraci, pfip.
jinak upravi zptisob spoluprace tak, aby nedochazelo k ohrozovani zajmi zakazniki. Tato
pravidla ma obchodnik s cennymi papiry zavedena i pro ptipady posuzovani poskytovateli dat
ainformaci za ucelem navazovani spoluprace a uzavirani smluv ohledné¢ dodavky dat
a informaci.

Jsou-li data a informace poskytovany prostiednictvim tfeti osoby (napf. poskytovatele
likvidity), obchodnik s cennymi papiry zajisti, Ze tato tieti osoba splituje primerene pozadavky
pravnich piedpist uvedené v tomto dokumentu.

Podle ustanoveni § 12a odst. 1 pism. a), b) a ¢) ZPKT obchodnik S cennymi papiry upravi své
strategické a operativni fizeni, organiza¢ni usporadani a systém fizeni rizik vhodné a
dostatecné Vramci své vnitfni predpisové zakladny. Do svych pifedpisii zapracovava jim
zvolené, uznavané a osvédéené principy a standardy, které jsou v souladu s pravnimi ptredpisy
a které odpovidaji rozsahu a povaze poskytovanych investicnich sluzeb. Déle obchodnik
S cennymi papiry zajisti plnéni povinnosti vyplyvajicich z ustanoveni § 12a odst. 1 pism. m)
ZPKT a soucasné¢ z ustanoveni § 12a odst. 1 pism. 1) ZPKT. Obchodnik s cennymi papiry
soucasn¢ naplni obezietnostni pozadavky stanovené v ustanoveni § 10 odst. 2 a 3 vyhlasky
¢. 163/2014, piipadné piimo aplikovatelnym piedpisem Evropské unie (viz. téZ nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013). Obchodnik s cennymi papiry nastavi
interni pravidla pro kontrolu procesu stanovovani kotaci, pro vybér a evidovani aktualnich
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referen¢nich entit, pro situace souvisejici se zménou spreadu a dalsi procesy nebo jednani,
kterymi se jeho pracovnici fidi. Nastaveni internich pravidel a procesii musi byt jasné a
srozumitelné reflektovano v predpisové zakladn€ obchodnika S cennymi papiry a musi s ni byt
v souladu. Soucasné musi byt obsazeno vV dokumentech, kterymi obchodnik S cennymi papiry
zakazniky informuje o zptisobu poskytovani investi¢nich sluzeb, a ktery musi byt zdkaznikem
schvalen podle § 151 odst. 4 ZPKT. Typicky se bude jednat o informovani v dokumentu
wpravidla pro provadeéni pokynii®.

PoZadavky na rizeni stietu zajmii a pobidky

7.

CNB hodnoti pozadavky na fizeni stietu zajmu a pobidky podle vykladového materialu ESMA
Q&A k CFD, zejména Section 2, odstavce 5 c., 8 a 10.

Obchodnik s cennymi papiry pouziva nastroje a procesy, jejichz cilem je vylouceni jakychkoli
moznosti manipulace s obchodnim systémem, daty, informacemi, cenami a spready ve svij
vlastni prospéch nebo ve prospéch jakékoli tfeti osoby. Veskeré intervence a zasahy do cen,
kotaci a cenotvornych informaci jsou oprdvnéné pouze ve vyjimecnych piipadech, za ucelem
zajisténi kontinuity poskytovani sluzeb, pokud by bez takového zasahu doslo k poskozeni
zajmi zdkaznikli. Takovy postup musi byt pfedem jasné a srozumitelné popsan ve smluvni
dokumentaci nebo snim zakaznik musi prokazatelné¢ ptedem a pro kazdy piipad zvlast,
vyslovit souhlas.

Musi byt ziejmé, zda je obchodni model obchodnika s cennymi papiry zalozen na spreadu
(rozdilu nakupni a prodejni ceny, ktery jde vzdy na vrub zakaznika), nebo na podilu na zisku
treti strany (poskytovatele likvidity), objemech obchodt, ¢i jinych parametrech. S tim mj.
souvisi pozadavek na jasnou a srozumitelnou definici struktury pobidek obchodnikem
s cennymi papiry. Obchodnik S cennymi papiry sleduje a vyhodnocuje, zda jeho obchodni
model statisticky odpovida distribuci vynost zobchodi zdkaznikd. Obchodnik s cennymi
papiry pouziva obchodni model, kde jeho pobidka nevede ke stietu zajmi se zakazniky a
spliiuje pravidla pro pfijimani a poskytovani pobidek ve smyslu vyhlasky ¢. 308/2017 Sb.,
zejména § 14 odst. 1.

Odborna péce pii volbé obchodni platformy, poskytovatele dat a informaci a poskytovatele likvidity

10.

11.

Zakladnimi ptedpoklady pro zachovani minimalniho standardu fizeni stfetu zajmi mezi
obchodnikem S cennymi papiry a zakaznikem jsou volba obchodni platformy a volba
spolupracujici tieti strany (poskytovatele likvidity).

Obchodnik s cennymi papiry provozuje obchodni platformu v souladu s obecnym pozadavkem
ustanoveni § 22 odst. 3 vyhlasky ¢. 163/2014: ,,Vyvoj informacniho a komunikacniho systému
je zajistovan oddélené od jeho provozu a sprdava systému je provadeéna oddélené od
vyhodnocovani bezpecnostnich auditnich zaznamii, kontroly pridélovani pristupovych prav a
vypracovani a aktualizace bezpecnostnich predpisit pro dany systém.“ Obchodnik s cennymi
papiry tedy zajisti, aby byla vyvojova Cinnost a ¢innost administratora (spravce) obchodniho
systému oddé¢lena od procesu bezpecnostniho auditu, ptidélovani ptistupovych prav a procesu
tvorby bezpe¢nostnich predpisti pro dany systém. Z obezietnostniho hlediska nemize byt téZ
administrator (spravce) obchodniho systému v zavislém nebo podfizeném postaveni vuci



12.

13.

14.

15.

utvarim a osobam, které vykonavaji obchodni, akvizi¢ni, marketingové a podobné aktivity ve
vztahu k (potencialnim) zékazniktm.

Systém fizeni bezpeénosti informaénich a komunikacnich technologii je nedilnou soucasti
fidiciho a kontrolniho systému. Z ustanoveni § 10 odst. 2 vyhlasky ¢. 163/2014 Sb. vyplyva,
ze ,,Pro ucely plneni predpokladu 7adné spravy a rizeni prostrednictvim uplatniovani radnych
postupii povinnd osoba zvoli, zapracuje do vnitinich predpisu a uplatiuje pri své cinnosti ji
zvolené uzndvané a osvédcené principy a postupy vydavané uznavanymi vydavateli a
vyuzivané pri cinnostech obdobné povahy (ddle jen ,,uzndvany standard“)“. Obchodnik
S cennymi papiry musi byt schopen dolozit standardy, které si zvolil a kterymi se v oblasti
bezpecnosti informacnich a komunikacnich technologii tidi. Aplikace téchto standardl zajisti,
ze je pouzivany obchodni systém (platforma) efektivni, dobfe zdokumentovany a dava
pfimétené zaruky, ze bude trvale zajiSténa integrita, dostupnost a divérnost informaci.
Nezbytnou soucasti takovych standardt musi byt pozadavek na zpétnou rekonstruovatelnost
veskerych krokti a zmén, které jsou v systému provadény na urovni administratora (spravce)
nebo jinych opravnénych osob a v jejichz dusledku dochazi, nebo mize dochazet k jakymkoli
zménam, majicim vliv na obchodni aktivity zékaznikd.

Vybér obchodni platformy obchodnik S cennymi papiry provadi s odbornou péci ve smyslu
ustanoveni § 15 odst. 1 ZPKT. Obchodnik s cennymi papiry zpravidla nejedna ve smyslu
tohoto ustanoveni, pokud pouziva pii poskytovani sluzeb zakaznikiim obchodni systém
(platformu) spole¢nosti, o niz nelze z vetejnych zdroji zjistit spolehlivé informace, nebo
jestlize existuji divodné pochybnosti, pokud jde o spolehlivost zakladnich informaci o této
spole¢nosti. Argumentem pro volbu obchodniho systému nemuze byt napf. pouze jeho zna¢né
rozsifeni. Obchodnik S cennymi papiry rovnéz zpravidla nejedna s odbornou pééi pokud
pouziva systém vyvinuty spolecnosti, u niz jsou pochybnosti o jeji divéryhodnosti (podle §
197 ZPKT), nebojejiz obchodni systém umoziuje instalaci dopliikd (plug-ins) nebo
jakéhokoli pfislusenstvi, dodavaného at’ jiZz vyrobcem tohoto obchodniho systému, nebo
tietimi stranami a pokud takova piislusenstvi umoznuji manipulativni techniky v neprospéch
zakaznikd S cenami, pokyny, parametry obchodu, grafy, nakupnimi/prodejnimi signaly,
historickymi daty apod. Parametry zpracovani pokyni/obchodl v systému musi byt nastaveny
spravedlivé a pfedem tak, aby vynosnost obchodi zakaznikii a pomér jejich ziskovych a
ztratovych obchodit nebyly v rozporu s pozadavky na pravidla pro pfijimani a poskytovani
pobidek ve smyslu vyhlasky ¢. 308/2017 Sb., zejména § 14 odst. 1.

V ptipadé, ze obchodnik s cennymi papiry nemize spolehlivé zjistit, zda obchodni systém
spliiuje vyse uvedené pozadavky, a presto mad obhajitelné divody pro jeho volbu, je tfeba
zajistit, aby administrator (spravce) takového obchodniho systému podléhal prubézné
nezavislé kontrole pracovnika bezpeénostniho auditu ve smyslu odstavce 11 tohoto
dokumentu. Ridici organ (typicky piedstavenstvo) je pravidelng, v piiméfenych lhiitach,
pisemné informovan timto pracovnikem 0 vysledcich pribéznych inamatkovych kontrol
systému, zejména s ohledem na skutecnost, zda se v obchodnim systému nevyskytuji zminéné
dopliky (plug-ins) ¢i jiné dodateéné nainstalované nastroje. Kontroly musi sledovat obchodni
statistiky, identifikovat nedivodnou ztratovost zakazniki a analyzovat jeji pfi¢iny.

Volbu tieti strany (poskytovatele likvidity) obchodnik s cennymi papiry provadi s odbornou
péci, zohlednuje vSechny dostupné informace a bere v uvahu rizika plynouci z této volby pro
své zakazniky. Obchodnik s cennymi papiry nejedna s odbornou péci, pokud vstoupi do
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smluvniho vztahu se tfeti stranou, kterd nema fadnou registraci ¢i povoleni k poskytovani
investi¢nich sluzeb od domovského organu dohledu ¢lenského stitu EU nebo tieti zemée
v piipad¢, Ze jsou k vyvijené ¢innosti vyzadovany. Obchodnik Scennymi papiry rovnéz
nejedna s odbornou péci, pokud vstoupi do smluvniho vztahu se tieti stranou, U které jsou
pochybnosti o jeji duvéryhodnosti napt. zdGvodu, Ze byla opakované v minulosti
sankcionovana organy dohledu za materialni pochybeni v oblasti poskytovani investi¢nich
sluzeb zakaznikim a za poruSovani pravidel odborné péce v souvislosti s poskytovanim
investi¢nich sluzeb, nebo které byla na tizemi ¢lenského statu EU nebo v jiné vyznamné
jurisdikci zakadzana z jakéhokoli diivodu cinnost, spocivajici v nabizeni a poskytovani
investi¢nich sluzeb zakaznikiim. Obchodnik s cennymi papiry ma pro tento ucel vytvorena
pravidla, ktera stanovuji, jaké parametry by tieti strana méla spliovat, za jakych okolnosti je
volba tieti strany jiz nepfipustna a za jakych okolnosti miize byt piipadné spoluprace s tieti
stranou ukonc¢ena. Obchodnik S cennymi papiry ziskava informace o tieti strané z vefejnych
zdrojl, zejména z webovych portald dohledovych organii, profesnich organizaci a jinych
vérohodnych zdroji. Obchodnik S cennymi papiry provadi pribézné provétovani a sledovani
treti strany, se kterou je jiz ve smluvnim vztahu.

PoZadavky na delegaci ¢innosti (outsourcing)

16.

17.

18.

CNB hodnoti pozadavky na delegaci ¢innosti ve smyslu vykladového materialu ESMA Q&A
k CFD, zejména Section 1, odstavce 27, 28b (,,A firm cannot enter into an outsourcing
arrangement with a trading platform provider, if such an arrangement shifts the responsibility
for any damages caused to clients as a result of the improper performance of the trading
platform away from the authorised firm to the outsource provider) a 30.

Podle ustanoveni § 12d odst. 1 ZPKT plati ,, Pokud obchodnik s cennymi papiry poveéri jinou
osobu vykonem vyznamné provozni cinnosti, je povinen zavést, udrZovat a uplatiiovat
odpovidajici opatreni k Fizeni s tim souvisejicich rizik a k vylouceni vzniku nepriméreného
provozniho rizika. * Déle podle ustanoveni § 12d odst. 2 ZPKT plati ,,Obchodnik s cennymi
papiry zajisti, Ze vyznamnd provozni ¢innost, jejimz vykonem byla povérena jina osoba, neni
vykonavana zpusobem, ktery by podstatné snizoval kvalitu vidiciho a kontrolniho systemu... *.
Ma-li obchodnik pochybnost, zda ¢innosti vykondvané treti stranou, spocivajici zejména v
poskytovani dat, kotaci, informaci, provozovani systémi pro piijimani a pfedavani pokyni,
obchodovani apod., maji charakter outsourcingu, postupuje sohledem na pozadavek
obezietnosti, jako by se o outsourcing jednalo.

Obchodnik s cennymi papiry informuje zakazniky o dilezitych skute¢nostech (ustanoveni §
15d odst. 1 pism. ¢) ZPKT ve spojeni s ustanovenim ¢l. 48(1) Nafizeni 2017/565), které
zajistuje poveérena osoba a které se tykaji provadeéni pokynt (best execution policy) a maji
nebo mohou mit dopad na ceny nabizenych a obchodovanych investi¢nich nastroju.

Souvisejici obezietnostni opatieni

19.

Obchodnik s cennymi papiry zavede opatfeni k ochran¢ vlastnického prava zakaznika pro
pripad upadku tieti strany — tzv. poskytovatele likvidity, ve smyslu ustanoveni § 12e ZPKT
a ustanoveni § 3 vyhlasky ¢. 308/2017. Obchodnik S cennymi papiry jasné, srozumitelné a
dostatecné informuje zakazniky o ochrané jejich majetku a nezamlCuje zadné dulezité



skuteCnosti. Jsou-li penéZni prostiedky zdkaznika svéfeny tieti strang, je tieba rovnéz
zkoumat, za jakych okolnosti a jakym osobam budou tyto penézni prostfedky v piipadé
selhani treti strany vydany, zejména s ohledem na jurisdikei, jejimz pravnim fadem se jednani
treti strany tidi.

20. Obchodnik s cennymi papiry osetfuje riziko interniho podvodu nastavenim odpovidajicich
fidicich a kontrolnich mechanismi, a tedy postupuje obezietné a v souladu s ustanovenim
ustanoveni § 12a odst. 1 pism. ¢) bod 1 a 2 ZPKT a ustanovenim § 46 odst. 1 a odst. 2 pism. b)
vyhlasky ¢. 163/2014.

21. Proces zpracovani podaného pokynu zakaznika musi byt v zajmu efektivniho kontrolniho
systému zpétné rekonstruovatelny ve smyslu ustanoveni § 12 odst. 2 ZPKT a ve spojeni s
ustanovenim § 11 odst. 2 vyhlasky €. 163/2014.

Upozornéni:

Vyse uvedené standardy vychazeji z pravniho stavu G¢inného k 3. 1. 2018. Tim vSak neni dot¢eno, Ze
dle pravniho stavu ke dni uvetejnéni jsou pozadavky na vykon ¢innosti obchodnika s cennymi papiry
pii poskytovani investi¢nich sluzeb v oblasti finan¢nich rozdilovych smluv obdobné.

Standardy nevylu¢uji moznost piipadnych opatieni ve vztahu k zdkazu nebo omezeni distribuce
vybranych finan¢nich nastroj, piijatych podle piislusnych pravnich predpist.

Datum: 3. 1. 2018



