CNB CESKA
NARODNI
o BANKA

3_

Nepruhledne distribucni
retezce investicnich
nastroju a sluzeb

Petr Cechak
odbor dohledu nad distribuci financnich produktu

sekce dohledu nad financénim trhem I



CNBCE§|<A ,
NARODNI
o BANKA

49

Obsah prezentace

1. Dohledové poznatky o distribuCnich retézcich investi€nich nastroju a sluzeb
Standardni distribucni retezce
Nepruhledné distribu€ni retézce
Priklady

2. Souvisejici pravni uprava a jeji mozna poruseni

Pravni uprava ve vztahu k Cinnosti vazaného zastupce
Pravni uprava ve vztahu k Cinnosti zastoupeneho

Odpovednost obchodnika s cennymi papiry ve vztahu k investicnimu
zprostredkovateli

3. Zavérecne shrnuti



CN CESKA
NARODNI
o BANKA
49

1. Dohledove poznatky
o distribucnich retezcich
investiCnich nastroju a sluzeb
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Standardni distribucni retezce

Osoba uvedena
v § 29 odst. 4
ZPKT

Investicni Vazany
zprostredkovatel zastupce

Vazany
zastupce

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Nepruhledne distribucni retezce

« distribuCni retézec je nepruhledny, pokud lze duvodné predpokladat,
ze zakaznik nebude schopen rozlisit, kym je mu poskytovana investicni
sluzba a v jakem postaveni tato osoba vystupuje, prip. zda mu je nejaka
investicni sluzba poskytovana

» typicke spise pro velkeé distribucni site

« Casté pri distribuci rizikovych investiCnich nastroju, prip. produktu, které
nelze vubec povazovat za investiChi nastroj ve smyslu zakona
0 podnikani na kapitalovem trhu

« tyka se casto zranitelnych skupin obyvatel

* nepruhlednost lze prfedpokladat zejména na udrovni vztahu mezi
zakaznikem a vazanym zastupcem/pracovnikem vazaneho zastupce,
ktery se zakaznikem jedna

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 1: Vazany zastupce v pozici tipare

Osoba uvedena Investiéni Vazany zastupce
v § 29 odst. 4 ZPKT zprostredkovatel

N~
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Priklad 1: Vazany zastupce v pozici tipare

* vazany zastupce vystupuje pred zakaznikem pri distribuci
urcitych investicnich nastroju jako vazany zastupce a kromeé
toho se podili na distribuci dalSich investiCnich nastroju v roli
Jdipare”

« zakaznik zpravidla nezna rozdil mezi vazanym zastupcem a tiparem, zato
predpoklada, ze pokud mu jsou nabizeny pfi stejné schuzce ruzné
iInvestiCni nastroje (z nichz nektere jeho vazany zastupce distribuuje jako
Jipar®), jde stale o jednu investicni sluzbu a poziva stejné ochrany svych
prav

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 1: Vazany zastupce v pozici tipare

v pripade, ze vazany zastupce ,tipari© pro dalsiho
investicniho zprostredkovatele, pokousi se tak zpravidla
obejit povinnost byt Cinny pouze pro jednoho zastoupeného

 samostatnym problemem v tomto prikladu pak je, zda
vazany zastupce skutecne vystupuje pouze v roli ,tipare”

* vazany zastupce totiz zpravidla investiCni nastroje, ke kterym udajne pouze
Jipari® (tedy pouze v obecné rovine zjistuje zajem a predava kontaktni
iInformace), nabizi spolu s ostatnimi investiCnimi nastroji, vcetne
poskytovani informaci o produktech, pripravy smluv, apod., Cimz zretelne
prekracuje hranici pouheho tipareni®, a nadto tak podporuje predstavu
zakaznika, ze vsechny investiCni nastroje jsou nabizeny v ramci stejnée
investicni sluzby

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 2: Vazany zastupce FO
spolupracujici s vazanym zastupcem PO

 vazany zastupce |ako fyzicka osoba spolupracuje
S vazanym zastupcem pravnickou osobou
* muze jit o snahu vyhnout se pozadavku zakona o podnikani

na kapitalovem trhu, aby byl vazany zastupce zastoupen

pouze svym pracovnikem, nikoliv dalsim vazanym
zastupcem

Osoba uvedena o , :
v § 29 odst. 4 Investicni Vazany

ZPKT zprostredkovatel zastupce

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 2: Vazany zastupce FO
spolupracujici s vazanym zastupcem PO

* ruzné podoby spoluprace:

« vystupovani vice vazanych zastupcu FO pod spolecnou znacCkou
vazaneho zastupce PO (vsichni vazani zastupci maji jednoho
zastoupeneho)

« spoluprace na zakladé ruznych smluv mezi vazanym zastupcem FO
a vazanym zastupcem PO, pricemz vazany zastupce PO ma jiného
zastoupeného nez vazany zastupce FO (zde navic pribyva shaha
obejit povinnost byt Cinny pouze pro jednoho zastoupeného — viz
priklad 1)

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 2: Vazany zastupce FO
spolupracujici s vazanym zastupcem PO

* Je znache zhorsena orientace zakaznika v tom, jake
investicni sluzby mu byly kym poskytnuty, a na koho se ma
pripadne obracet se stiznostmi

« zmateni zakaznika je Casto jeste zesileno predstavovanim
vazanych zastupcu (napr. jako Clenu spravni rady vazaneho
zastupce pravnicke osoby, ackoli tento zadnou spravni radu
nema, apod.)

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 3: Zamena vazaneho zastupce
ve smluvni dokumentaci

* jeden vazany zastupce investicni nastroj se zakaznikem
dojednal, smluvni dokumentace je vsak podepsana jinym
vazanym zastupcem

Osoba uvedena
v § 29 odst. 4

Investicni Vazany

ZPKT zprostredkovatel zastupce

"~
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Priklad 3: Zamena vazaneho zastupce
ve smluvni dokumentacl

 alternativou muze byt, ze investicni sluzbu poskytla osoba
bez opravneni (vydavajici se za ,tipare®), ktera smluvni
dokumentaci nemohla logicky podepsat, a proto |i podepsal
vazany zastupce, s nimz tato osoba spolupracuje

OVS c§>b2a9uc;/ C?:teza Investicni Vazany “
ZPKT zprostredkovatel zastupce

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 3: Zamena vazaneho zastupce
ve smluvni dokumentacl

 duvodem pro tato wuvedeni chybnych udaju do smluvni
dokumentace je zpravidla snaha vyhnout se plnéni pozadavku
zakona (napr. v pripade osob bez opravneni, které jsou formalne
Jipart®, ve skutecnosti vsak poskytuji investicni sluzby), nebo
snaha vyhnout se plnéni smluvnich zavazku (vazany zastupce
napriklad zmeéni zastoupeného, pro kterého pracuje, kvuli
konkurenCni dolozce obsazené ve smlouve s drivejsim
zastoupenym se vsak skryva za identitou jiného vazaneho

zastupce)

« zakaznik muze mit probléem s uplatnovanim svych prav
(napr. podani stiznosti na spravnou osobu, komunikace,...)

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Priklad 4. Vazany zastupce v pozicl
Jektora” financni gramotnosti

Ovsc§)b2a9u(;/ desdteza Investicni Vazany
ZPKT ' zprostredkovatel “ zastupce
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Priklad 4. Vazany zastupce v pozicl
Jektora” financni gramotnosti

* vazany zastupce vystupuje jako ,lektor® na udajném skoleni
financni gramotnosti, které porada jiny subjekt (bud vazany
zastupce PO, nebo osoba bez opravneni poskytovat
investicni sluzby)

* na tomto Skoleni ,lektor® zakaznikum poskytne investiCni
sluzby

« zakaznik dopredu nevedel, ze jde o prodejni akci, navic
predpoklada, ze ,lektor® pracuje pro spolecnhost, ktera
tzv. skoleni financni gramotnosti porada

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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2. Souvisejici pravni uprava
a |eji mozna poruseni

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Pravni uprava ve vztahu k cinnosti
vazaneho zastupce

* neopravnene poskytovani investicnich sluzeb (ustanoveni §
4a ZPKT)

* poruseni pozadavku, aby byl vazany zastupce zastoupen pri
poskytovani investicnich sluzeb pouze svym pracovnikem,
resp. aby vazany zastupce vykonaval cCinnost vyhradne
pro jednoho zastoupeného (ustanoveni § 32a odst. 2
a § 32] ZPKT)

» poruseni pravidel podle zakona o ochrane spotrebitele
— nekalé obchodni praktiky (ustanoveni § 4 a nasl. zakona
0 ochrane spotrebitele)

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Pravni

uprava ve vztahu k cinnosti

zastoupeneho
* nesplneni povinnosti zastoupeneho (ustanoveni § 32k pism.
c), d), e) Ci f) ZPKT, kdy ma zastoupeny zajistit, ze vazany
zastupce

07.02.2023

pfi vykonu C¢innosti uvedenych v § 32a odst. 1 sdéluje zakaznikum
a potencialnim zakaznikum udaje o osobé zastoupeného

pfi vykonu Ccinnosti uvedenych v § 32a odst. 1 sdéluje zakaznikum
a potencialnim zakaznikum informaci o0 dinnostech uvedenych
v § 32a odst. 1, které je opravnen vykonavat a ve vztahu ke kterym
investicnim nastrojum

nevykonava cinnosti uvedené v § 32a odst. 1 zpusobem, ktery ohrozuje

dodrzovani pravnich povinnosti zastoupeného, zejmeéna povinnosti
podle § 15 odst. 1

nevykonava jiné Cinnosti nez Cinnosti uvedené v § 32a odst. 1 zpusobem,
ktery ohrozuje radny vykon cCinnosti uvedenych v § 32a odst. 1

SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Pravni uprava ve vztahu k cinnosti
zastoupeneho

* porusovani pravidel odborne péece (ustanoveni § 15 ZPKT
a dalsich ustanoveni hlavy I, dilu 3, oddilu 5 téhoz zakona,
resp. § 32 odst. 6 téhoz zakona)

* nesplneni povinnosti zavest systém spravy a frizeni
k zajisteni ucinneho a obezretného frizeni (ustanoveni
§ 12a odst. 2 ZPKT, resp. § 32 odst. 2 tehoz zakona)

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Odpovednost obchodnika s cennymi papiry
ve vztahu k investicnimu zprostredkovateli

 pokud je na zacatku distribucniho retezce obchodnik
S cennymi papiry, pak je mozné poruseni

 § 30c odst. 1 ZPKT
odpovednost za vyber investiCcniho zprostredkovatele a za dostatecny
dohled nad investicnimi zprostredkovateli

« §12d ZPKT
odpovednost za outsourcing vyznamne provozni Cinnosti (distribuce)

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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3. Zaverecne shrnuti
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Zaverecne shrnuti

* nepruhlednost distribuCniho retezce ztézuje zakaznikovi
moznost chranit sva prava a moznost ucinit informované

rozhodnuti o tom, zda bude Investovat a prostrednictvim
koho

 pro vazane zastupce a zejmeéna o0sobu zastoupeneho
predstavuje vyznamne riziko (nejen pravni postih, ale I riziko
reputacni, atd.)

* verejnopravni ani soukromopravni odpovednost nelze
pri tzv. outsourcingu presunout na jineho

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Zaverecne shrnuti

 zejména zastoupeni tedy

museji zavést ucinny system

rizeni a dostatecne robustni systém kontroly vazanych

zastupcu, aby se toto riziko minimalizovalo, resp. aby byla

odhalena pripadna poruseni relevantnich pravnich predpisu

 napr. zakaz ,tipareni® ve sm
doprovazeny robustnimi kontro
stranek vazanych zastupcu,

uvni dokumentaci s vazanym zastupcem
nimi mechanismy, napr. kontrola webovych

kontrola komunikace vazanych zastupcu,

welcome calls, mystery shopping, podrobna analyza stiznosti zakazniku...

07.02.2023 SeminaF pro Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky
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Prostor pro Vase dotazy.
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Dekuji za Vasi pozornost.
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