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Přehled současné právní úpravy POG

• Zákon č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších 

předpisů (dále jen „ZPKT“) ► § 12ba, § 12bb, § 15b a § 15c

• Vyhláška č. 308/2017 Sb., o podrobnější úpravě některých pravidel při 

poskytování investičních služeb ► § 8 až § 13

• Obecné pokyny ESMA k požadavkům na řízení produktů podle směrnice MiFID II 

03/08/2023 | ESMA35-43-3448 ► aktualizovány ke 3.8.2023 (dále jen „Obecné 

pokyny ESMA“)

• Q&As ESMA Questions and Answers On MiFID II and MiFIR investor protection 

and intermediaries topics ► kapitola 16

• Stanovisko ČNB k pravidlům vytváření a nabízení investičních nástrojů
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-08/ESMA35-43-3448_Guidelines_on_product_governance_CS.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-349_mifid_ii_qas_on_investor_protection_topics.pdf
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-regulaci-financniho-trhu/RS2017-0015/


Cíl právní úpravy POG

Cílem je zejména zajistit, aby

společnými znaky vymezeným

skupinám zákazníků nebyly

nabízeny pro ně nevhodné

investiční produkty
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MIS-SELLING



Průběžný 

přezkum

Nejlepší zájem 

zákazníka

Princip 

proporcionality

- design produktu

- schvalovací proces

- nastavení poplatků

- prodej a distribuce
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Vybrané aspekty role tvůrce a distributora v 

rámci POG
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Fáze vytváření produktu

o vymezí potenciální pozitivní a 

negativní CT pro každý 

produkt

o řídí střet zájmu ve vztahu ke 

koncovému zákazníkovi

o posoudí, před uvedením na trh, 

zda produkt nemůže 

představovat hrozbu pro 

řádné fungování nebo 

stabilitu finančních trhů

DISTRIBUTORTVŮRCE



CT a jeho druhy

• CT představuje, zjednodušeně

řečeno, cílovou skupinu koncových

zákazníků příslušného produktu

• Každý produkt musí mít jeden a

některé mohou mít více CT
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Akcie
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• okruh zákazníků, s jejichž charakteristikami investiční nástroj 
JE slučitelný

Pozitivní 
CT

• okruh zákazníků, s jejichž charakteristikami investiční nástroj 
NENÍ slučitelný

• za určitých okolností je přípustný prodej do negativního CT 
(současně povinnost vždy oznámit tvůrci a informovat 
zákazníka).

Negativní 
CT

• oblast prodejů mimo CT, ale nikoli do negativního CT

• Např. při poskytování investičního poradenství s portfoliovým 
přístupem a správě portfolia zákazníkovi může distributor 
využít produkty pro účely diverzifikace a zajištění, případně v 
souvislosti s ESG produkty

Šedá zóna



5 kritérií
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Tvůrci musí, v rámci vymezení
CT, zvážit ve vztahu k cílovým
zákazníkům alespoň tato kritéria

Znalosti a 
zkušenosti

Finanční situace

(včetně schopnosti nést 
ztráty)

Riziková toleranceCíle a potřeby

Typ zákazníků
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AI vs. 

ESMA GLs
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Nastavení poplatkové struktury

Posuzuje, zda struktura nákladů a 

poplatků:

o odpovídá CT 

o je transparentní a srozumitelná

o metoda pro určení a výpočet 

nákladů není příliš komplexní

o nezahrnuje skryté poplatky

o nepředpokládá negativní dopady na 

očekávanou výnosnost produktu

o neobsahuje vysoký počet prvků v 

nákladové struktuře na úkor jasnosti

o neobsahuje duplicity

DISTRIBUTORTVŮRCE
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Proces schvalování produktu

Zavede schvalovací proces, v jehož

rámci posoudí relevantní rizika.

o stress-testing

o vyváženost poměru rizika a zisku

o analýza scénářů výkonnosti

Současně provádí přezkum před

každým dalším uvedením produktu

na trh

Musí zejména zabezpečit informace

od tvůrce ohledně schvalovacího

procesu

DISTRIBUTORTVŮRCE
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Fáze distribuce

Tvůrce poskytuje distributorům 

informace o:

o produktu

o vhodných distribučních kanálech

o vhodné distribuční strategii

o procesu schvalování produktu a

o hodnocení CT, aby distributoři mohli 

produkt správně doporučit nebo 

prodat

Zejména přijme přiměřené kroky k

zajištění toho, že produkt je

distribuován vymezenému CT

o Vymezí CT podle 5 kategorií a zváží

odpovídající investiční službu

o CT trh má zpravidla vyšší míru

detailu

o Informuje tvůrce o případných

odchylkách

DISTRIBUTORTVŮRCE



Fáze distribuce II

• Prodeje mimo CT při poskytování investičního
poradenství s portfoliovým přístupem a
portfolio managementu určeny pro účely
diverzifikace a zajištění

• Výjimka z informační povinnosti vůči tvůrci (jestliže
jsou tyto prodeje i nadále vhodné vzhledem k
celkovému portfoliu zákazníka nebo k
zajišťovanému riziku)

• Prodeje produktů na negativním CT by měly
vykazovány tvůrci a sdělovány zákazníkovi VŽDY
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Fáze přezkumu

Pravidelně přezkoumává produkty s

přihlédnutím ke každé skutečnosti,

která by mohla podstatně ovlivnit

potenciální riziko pro vymezený CT a

identifikuje zásadní skutečnosti, které

by ovlivnily potenciální riziko nebo

očekávanou návratnost produktu

Zejména musí zvážit, zda produkt

zůstává konzistentní s CT

Distributoři určují rozsah a hloubku

kontroly v závislosti na poskytované

investiční službě

Distributoři musí tvůrci poskytnout

informace o prodeji a případně jakékoli

další relevantní informace

DISTRIBUTORTVŮRCE
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Závěrečné zhodnocení



Děkuji za pozornost
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Navštivte nás také na sociálních sítích

10.10.2023 20

https://www.facebook.com/CeskaNarodniBanka/
https://twitter.com/cnb_cz
https://www.youtube.com/user/CNBcz
https://www.linkedin.com/company/303415/

