IV.
DUVODOVA ZPRAVA

k navrhu zakona, kterym se méni zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
ve znéni pozdéjSich predpisl, a nékteré dalsi souvisejici zakony

I. OBECNA CAST

A. Zhodnoceni platného pravniho stavu — Zavéreé¢na zprava z hodnoceni dopadt
regulace (RIA)

SHRNUTI ZAVERECNE ZPRAVY RIA

1. Zakladni identifika¢ni udaje

Nazev navrhu zakona: Navrh zékona, kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich pfedpist, a nékteré dalsi souvisejici zakony

Pfedpokladany termin nabyti u€innosti, v pfipadé
délené ucinnosti rozvedte
ucinnost zakona patnactym dnem po jeho vyhlaseni

Zpracovatel / zastupce predkladatele:
Ministerstvo financi

Implementace prava EU: ¢aste¢né ano.

Do zakoni se implementuji nasledujici smérnice a nafizeni:

1. Smérnice Evropského parlamentu a Rady &. 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
financnich nastroji a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (MIFID ).

2. Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
0 zneuZivani trhu (narfizeni o zneuZivani trhu) a o zruSeni smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2003/6/ES a smérnic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES (MIFIR).

3. Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
financnich néstroju a o zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012 (MAR).

4. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014 o trestnich
sankcich za zneuZivani trhu (smérnice o zneuZivani trhu) (CSMAD).

- uvedte termin stanoveny pro implementaci:

Lhata pro transpozici MiFID Il uplyne dne 3. 7. 2016.
Lhdta pro adaptaci MiFIR uplyne dne 3. 1. 2017.
Lhdta pro adaptaci MAR skonci dne 3. 7. 2016.

Lhata pro transpozici CSMAD uplyne dnem 3. 7. 2016.

- uvedte, zda jde navrh nad rémec poZadavki stanovenych predpisem EU?:
V nékterych pripadech ano (viz RIA).

2. Cil navrhu zakona

Cilem Upravy je dosaZeni souladu pravnich predpisii CR a EU, implementace evropskych
predpist do ¢eského pravniho fadu a harmonizace pravni Upravy v zakoné ¢&. 256/2014 Sb.,
zakon o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich pfedpist. Novela zakona prispéje
k vy8Si atraktivité Ceského kapitalového trhu a zajisti jeho lepsi fungovani pri sou¢asném
zvy$eni ochrany spotfebitele.




3. Agregované dopady navrhu zakona

Navrh zékona nema Zadné dopady na Zivotni prostfedi.
Navrhovana uprava neni v rozporu se zakazem diskriminace.
Navrh zakona nezasahuje do ochrany soukromi ¢i osobnich tdaja.
Navrhovana uprava nepfedpoklada Zzadna korupéni rizika.

3.1 Dopady na statni rozpocCet a ostatni vefejné rozpocty:

Navrhovana uprava nebude mit dopad na statni rozpocet. Z navrhovaného zakona nevyplyva
zvyseni naroku na statni rozpoCet ani na ostatni vefejné rozpocty, zejména rozpocty obci a
krajl, protoZze z upravy nevyplyvaji povinnosti ani opatfeni, jejichz zajisténi by vyZadovalo
vynalozeni finanénich prostfedkd. V nékterych pfipadech mize navrhovana pravni Gprava
znamenat zvysené néaklady pro Ceskou narodni banku.

3.2 Dopady na podnikatelské subjekty:

Navrh zédkona bude mit dopad zejména na investicni zprostredkovatele, a to z ddvodu
zpfisnéni pozadavk( na evropské dudrovni a provadéni dalSich zmén souvisegjicich
s harmonizaci podminek distribuce financnich produktiu. Nezanedbatelny dopad bude mit
zavedeni povinnosti na odborné zkou$ky pro distributory finanénich sluzeb v ramci snahy o
harmonizaci této oblasti napfi¢ finanénim trhem. Navrh zakona zpravidla neuklada povinnosti
nad ramec vyZadovany smérnicemi, proto by mély byt negativni dopady regulace
minimalizovany na nejnizsi pfipustnou droveri. V pripadé téch opatreni, kdy dochazi k vyuZiti
narodni diskrece nebo prevzeti prisnéjSich pravidel z predpisit EU, predkladatel
nepredpoklada nartst novych povinnosti na podnikatelské subjekty. SoucCasné evropské
smérnice nabizi nové moznosti podnikani (trh malych a stfednich podnik(, organizovany
obchodni systém a poskytovatelé sluzeb hlaseni udajd). Trh malych a stfednich podnikt muze
mit teoreticky pozitivni dopad na financovani malych a stfednich podnikatelt. Nékteré
subjekty, které doposud nebyly dotéenou legislativou regulovany, mohou nové byt subjekty, u
nichz se vyZaduje povoleni Ceské narodni banky, a to z divodu zizeni vyjimek v MiFID II.
Toto se tykéa zejména obchodniku s komoditami a komoditnimi derivaty (véetné energetickych
produktt), obchodnikt s emisnimi povolenkami a obchodnikti vyuZivajicich k obchodovani
automatizovanych systému. Vyznamné dopady vynucené smérnici na obchodniky s cennymi
papiry Ize oéekavat zejména v oblasti pravidel jednani se zékazniky. Nové povinnosti jsou
obligatorné ukladany i organizatordm trha s investiCnimi nastroji, a to i pfimo pouZitelnymi
predpisy Evropské unie.

3.3 Dopady na uzemni samospravné celky (obce, kraje)

Navrh zédkona nema Zadné dopady na tzemni samospravné celky.

3.4 Socialni dopady:

Navrhovana uprava nema socialni dopady, vcetné dopad( na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby socialné slabé, osoby se zdravotnim postizenim a narodnostni menSiny. Vliv
Upravy se neprojevi na rovnosti muzi a Zen a nebude mit ani jiné socialni dopady. K posileni
postaveni Zzen mohou vést opatfeni na posileni rozmanitosti ¢lent vedouciho organu
regulovanych osob (§ 10 a 10a ZPKT).

3.5 Dopady na Zivotni prostiedi:

Navrh zakona nema vyrazné dopady na Zivotni prostredi, tyka se ale obchodovani s emisnimi
povolenkami, které se nové zarazuji mezi investiéni nastroje a budou tak nové spadat pod
regulaci financnich trha (zatim toto platilo jen pro jejich derivaty).




1 Davod predlozeni a cile
1.1 Definice problému

Dlvodem pro predloZzeni navrhu zakona je potfeba implementace novych evropskych
predpisi na Useku kapitalového trhu do Ceského pravniho fadu. Konkrétné se jedna
0 nasledujici pfedpisy:

e smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finan€nich nastroji a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (dale téz ,MiFID II¥),

e nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan¢nich nastroji a o zméné nafizeni (EU) €. 648/2012 (dale téz ,MiFIR),

e nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
o zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruSeni smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Evropské komise 2003/124/ES, 2003/125/ES
a 2004/72/ES (dale téz ,MAR"),

e smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014
o trestnich sankcich za zneuzivani trhu (smérnice o zneuzivani trhu, dale téz ,CSMAD").

Z ¢&lenstvi CR v EU vyplyva zavazek odpovidajicim zpdsobem zapracovat unijni legislativu
do Ceského prava. Vzhledem ktomu, Ze tyto evropské prfedpisy nahrazuji, popfipadé
pozménuji dosavadni unijni Upravu, ktera vsak jiz byla implementovana do prislusnych
sektorovych zakonu, je tak nezbytné uvést tyto zakony do souladu s novou unijni regulaci.

1.2 Popis existujiciho pravniho stavu v dané oblasti

Z vécného hlediska se vySe uvedena unijni legislativa tyka nasledujicich ¢eskych pravnich

predpisU:

1. zakon ¢&. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich pfedpisu
(dale téz ,ZPKT"),

2. zakon ¢&. 141/1961 Sb., o trestnim Fizeni soudnim (trestni fad), ve znéni pozdéjSich
predpist (dale téz ,TR®),

3. zakon ¢&. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozdéjsich predpist (dale téz ,ZoB"),

4. zakon ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a uvérnich druzstvech a nékterych opatfenich s tim
souvisejicich a o dopInéni zakona Ceské narodni rady &. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu,
ve znéni pozdé&jsich predpist, ve znéni pozdéjsich predpistl (dale téz ,ZSUD"),

5. zakon €. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu a 0 zméné a dopinéni dalSich
zakonu, ve znéni pozdéjSich pfedpisu (dale téz ,ZDKT"),

6. zakon €. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich, ve znéni pozdé&jSich pfedpisu (dale téz
ZOSP),

7. zakon ¢&. 40/2009 Sb., trestni zakonik, ve znéni pozdéjSich pfedpisu (dale téz ,TZ"),

8. zakon ¢&. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni
pozdéjSich predpist (dale téz ,ZISIF*).

Podstatna cast textu téchto zakonld ma transpoziéni povahu a je v souladu s platnym
evropskym pravem. Nova unijni legislativa nicméné novelizuje ¢i nahrazuje Fadu
dosavadnich evropskych predpisQ, které jsou v uvedenych zakonech promitnuty. Z tohoto
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divodu vyvstava potieba pfislusna ustanoveni dotéenych pravnich predpist upravit tak, aby
byla uvedena do souladu s pozadavky nové unijni legislativy.

1.3 Identifikace dotéenych subjektti

Mezi tzv. dotéené subjekty, tj. osoby, u kterych je ucelné posuzovat dopady jednotlivych
variantnich kroku, tedy posuzovat pfinosy a naklady moznych feSeni, se fadi zejména:

e Ceska narodni banka (dale téz ,CNB*)

¢ Ucastnici kapitalového trhu

o investofi

¢ emitenti cennych papirQ

e Udastnici fizeni pred CNB

o fyzické a pravnické osoby, které spachaji trestny €in
e organy ¢inné v trestnim fizeni

1.4 Popis cilového stavu

Cilem upravy je dosazeni souladu pravnich predpist CR a EU prostiednictvim implementace
noveé pfijatych evropskych predpisti do ¢eského pravniho fadu.

1.5 Zhodnoceni rizika

Navrhovana pravni Uprava si klade za cil implementaci evropskych predpisi do ceského
pravniho fadu tak, aby byl tento v souladu s evropskou regulaci kapitalového trhu. Jejim
nepfijetim by se Ceska republika vystavovala riziku zahajeni fizeni pro poruseni &l. 258,
pfip. 260, Smlouvy o fungovani Evropskée unie.
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2.1 Navrh moznych feSeni v pfipadé mozného vyuziti diskrece ¢lenského statu dle
MiFID Il a MiFIR vcetné varianty ,nulové“, identifikace nakladi a pfinosu
a zhodnoceni variant a vybér nejvhodnéjsiho reSeni

a) diskrece k ¢l. 3 MiFID I

Tato kapitola se tyka diskrece v oblasti pisobnosti MiFID Il, kterda umozruje ¢lenskému statu
smérnici neuplatfiovat na urcité skupiny osob, pro které je dotyCny Clensky stat domovskym
statem, a které povoluje a reguluje na vnitrostatni urovni. Jde o tfi skupiny osob:

« osoby, které poskytuji pouze investiéni sluzby pfijimani a pfedavani pokynl tykajicich
se prevoditelnych cennych papird a podilovych jednotek subjektld kolektivniho
investovani nebo poskytovani investiéniho poradenstvi ve vztahu k témto finanénim
nastrojim; tyto osoby nesmi drzet penézni prostiedky nebo cenné papiry zakazniku
a sméji pfi poskytovani sluzeb predavat pokyny pouze urcitym osobam;

» osoby poskytujici investiéni sluzby vyhradné v oblasti komodit, povolenek na emise nebo
jejich derivatd vyluéné za ucelem zajisténi obchodnich rizik svych zakaznikd, pokud jsou
témito zakazniky vyluéné mistni elektroenergetické nebo plynarenské podniky, pokud tito
zakaznici spole¢né drzi 100 % zakladniho kapitalu nebo hlasovacich prav téchto osob,
vykonavaiji spole¢nou kontrolu a jsou vynati z oblasti pisobnosti MiFID II; a

» o0soby poskytujici investicni sluzby vyhradné ve vztahu k povolenkam na emise nebo
jejich derivatim vyluéné za Ucelem zajisténi obchodnich rizik svych zakazniku, pokud
jsou témito zakazniky wvyluéné provozovatelé ve smyslu smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/87/ES a pokud tito zakaznici spole¢né drzi 100 % zakladniho
kapitalu nebo hlasovacich prav téchto osob, vykonavaji spoleénou kontrolu a jsou vynati
z oblasti pasobnosti MiFID IlI.

Prvni skupina osob zUstava v porovnani se Smérnici Evropského parlamentu a Rady
€. 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich nastrojl, ve znéni pozdéjSich predpisu
(dale téz ,MiFID I) stejna, dalSi dvé skupiny jsou vSak zcela nové. V ramci prvni skupiny osob
pusobi k 24. 8. 2015 v Ceské republice 7 499 investi¢nich zprostfedkovatelt, zatimco dal$i dvé
skupiny se u nas zatim nevyskytuji.

Platna pravni Gaprava

Soucasny ZPKT vyuziva pavodni diskrece z MiFID | a zejm. v § 29 az 32 upravuje investi¢ni
zprostfedkovatele. Tito patfi do prvni vySe uvedené skupiny osob.

Navrh variant feseni

Na zakladé vysSe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti. Navrzeny byly
celkem 3 varianty:

« Varianta 0 predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy ponechani vyuziti starSi Casti
diskrece (zachovani investi¢niho zprostfedkovatele v sou¢asné podobé) a nevyuZiti nove
Casti diskrece. Tato varianta zachovava kontinuitu pravni Upravy, zaroven vsSak
nevyuziva nové moznosti.
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» Varianta 1 vychazi z varianty 0, kdyz také ponechava vyuziti starsi ¢asti diskrece. Nové
v8ak vyuziva i novou Cast diskrece, umozriuje tedy druhé a tfeti skupiné osob (viz vyse)
zlistat mimo pusobnost MiFID 1l. Je vSak otazkou, zda na Ceském kapitalovém trhu
vlbec takovéto osoby existuiji, pfipadné zda existuje alespon poptavka po jejich vzniku.

+ Varianta 2 znamena upIné nevyuziti diskrece. Pfipadné osoby druhé a tfeti skupiny
(viz vySe) by zustaly v pasobnosti MiFID Il a zaroven by do jeji pusobnosti byly vtazeny
i osoby z prvni skupiny (tedy investi¢ni zprostfedkovatelé). Jejich regulace by tak byla
silngjSi (a byli by pod silnéjSim dohledem), mohli by v8ak tézit napf. z vyhody evropského
pasu.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 1: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti starSi i nové ¢asti diskrece

Tabulka 2: Aspekty varianty 1

Varianta 2 — uplné nevyuZiti diskrece

Tabulka 3: Aspekty varianty 2

T
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nevyuziti nové ¢asti diskrece ani nezruseni
stavajici narodni Gpravy

Tabulka 4: Zhodnoceni zvoleného reSeni

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce
Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady ZvysSeny s ohledem na zuzeni vyjimky

Vysledky konzultace

Asociace pro kapitalovy trh (dale téz ,AKAT"): ,U této otazky nepanuje mezi
dotazovanymi ¢leny shoda, viz nize prehled odpovédi. Variabilita mize byt dana vyuzivanim
a preferenci riznych distribu¢nich modelt nasimi ¢leny:

Za nejvhodnéjsi povazZujeme variantu 0, tj. ponechani stavajiciho stavu. MozZna by byla
i varianta 1, dle naseho nazoru vak v CR neexistuji osoby, které by spadaly do druhé nebo
treti skupiny a nezaznamenali jsme ani poptavku po jejich vzniku. V Zadném pripadé
nepodporujeme variantu 2, ktera by vedla klikvidaci stavajicich investicnich
zprostredkovateld.

Varianta 0, stim, Ze davame za zvaZeni, zda nezavést dvoji reZim pro investicni
zprostiedkovatele v tom smyslu, Ze by méli moznost volby mezi dvéma moznostmi:

a) plné podléhat reZimu obchodnika s CP a mit moznost tézit z jednotného evropského
pasu. Tato varianta by nékterym spole¢nostem se sidlem v CR mohla usnadnit
distribuci investi¢nich produktd v jinych zemich EU

b) mit ,volnéjsi rezim*, tzn. takovy, ktery jim davéa stavajici pravni dprava, pficemz
v tomto pripadé by nemohli vyuZivat evropsky pas

Varianta 1 - pripoustime existenci ze smérnice vyriatych subjekti pro futuro, jejich pfipadné
zahrnuti pod MIFID Il by znamenalo zcela zbytecnou zatéz pro dotéené podnikatele.”

CNB: ,CNB povazuje za uziteéné vyuzit diskrece k vynéti osob ve druhé a tfeti skupiné, coz
je v souladu s pozici uplatriovanou CR v réamci pfiprav ndvrhu MiFID Il, a to bez ohledu na
pfipadnou neexistenci skupin téchto osob na ¢eském kapitalovém trhu. Tyto sluzby dosud
zvlastni requlaci nepodléhaly, aniz by to mélo na ¢esky trh negativni dopad.

Vzhledem k dlouhodobé neuspokojivé situaci v ¢innosti investicnich zprostfedkovatel( vsak
CNB pozaduje, aby doslo ke zruseni institutu investiénich zprostfedkovateli, s moznosti
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“

transformovani v soulasnosti existujicich investiCnich zprostredkovatelti na ,malé OCP
(ti. obchodniky s cennymi papiry ve zjednoduSeném reZimu priméfeném omezenému
rozsahu c¢innosti a neprijimani prostfedku zakaznikd, s niZSim pocatecnim kapitalem, bez
poZadavku na konsolidaci apod.).

CNB tedy poZaduje podrazeni ,investiénich zprostfedkovateli“ pod pusobnost MiFID .
Jsme nazoru, Ze uvedeny krok mizZe napomoci dlouhodobé stabilité a ochrané investort
v sektoru investiCnich sluzeb. Podminky pro vstup na trh v sektoru investicnich sluzeb
formou institutu investiéniho zprostfedkovatele totiz nenastavuji dostate¢ny prah pro to, aby
opakované na trhu nezacinaly puasobit téz subjekty, jejichZz podnikatelska strategie je pri
realném provozovani C¢innosti postavena na jinych principech nez na poskytovani
investi¢nich sluZeb s odbornou péci, ale spiSe na principech, jeZ mohou byt oznacovany
mnohdy jako praktiky predatorske.

S tim, Ze tento proces je potiebné nastavit tak, aby realné umoznil prelicencovani zajemcut
na ,malé“ OCP, jak z hlediska pripravy dotéenych zprostfedkovatell, tak z hlediska
licencnich kapacit CNB (Zadouci by tedy bylo prodlouzeni Ihiit pro udélena povoleni OCP
a pfechodné ustanoveni, Zze do rozhodnuti o Zadosti mohou investi¢ni zprostfedkovatelé
poskytovat sluzby v ramci stavajici registrace).”

Ceska sporitelna (dale téz ,,CS“): ,Za nejvhodnéjsi povazujeme variantu 0, ti. ponechani
stavajiciho stavu. Mozna by byla i varianta 1, dle naseho nazoru vak v CR neexistuji osoby,
které by spadaly do druhé nebo treti skupiny a nezaznamenali jsme ani poptavku po jejich
vzniku. V Zadném pripadé nepodporujeme variantu 2, ktera by vedla k likvidaci stavajicich
investi¢nich zprostredkovateld.”

Burza cennych papird Praha (dale téz ,PSE"): ,Pro$li jsme interné vSechny vyjimky, které
Jje mozZno uplatnit a jsme stejného nazoru jako MF, tedy Zadné vyjimky neuplatfiovat.
Vzhledem k tomu, Ze se tyto zavéry mély odlvodriovat pouze, pokud by se vyjimky aplikovat
mély, tak nic neoduvodriujeme.”

Unie spoleéenstvi finanéniho zprostiedkovani a poradenstvi (dale téz ,USF“):
,Povazujeme za nejvhodnéjsi variantu 0, tedy ponechani stévajiciho stavu. Zadné osoby
spadajici do druhé Céi treti skupiny nam nejsou znamy a nepovaZujeme tedy za vhodné timto
smérem diskreci prohlubovat. Na druhé strané nevyuZiti diskrece by znamenalo fatalni
regulatorni diskontinuitu s vysoce negativnim dopadem na ftrzni subjekty. Benefity
harmonizovaného stavu jsou pak pro stavajici IZ — s pfihlédnuti k fatalnim nakladiim — spise
virtuaini.“

Shrnuti konzultace: VétSina respondentu se vyslovila pro zachovani stavajiciho stavu, tedy
ponechani vyuZziti starsi ¢asti diskrece (zachovani investi¢niho zprostfedkovatele v sou¢asné
podobé) a spiSe pro nevyuziti nové Casti diskrece z divodu pravdépodobné neexistence
té&chto subjektd. Poptavka po vyuziti nové &asti diskrece (CNB a AKAT) je spi$e teoreticka
(je mozné, Ze by takové subjekty mély zajem u nas plsobit v rdmci narodni Upravy), od osob
uCastnicich se trhu s emisnimi povolenkami a komoditami jsme ale nezaznamenali realnou
poptavku po vyuziti nové Casti diskrece (do budoucna ale nelze vylougit revizi moznosti tuto
diskreci vyuzit, diskrece neni Casové omezena).

Organ dohledu (CNB) navrhl jiz existujici ¢ast diskrece nevyuzit a zrusit tak fakticky pravni
upravu investi¢nich zprostfedkovatell, oproti tomu trh celkem jednoznacné pozaduje institut
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investi¢nich zprostfedkovatelt zachovat (vyjadfeni Burzy v tomto ohledu neni jasné, protoze
se vyjadfila ke vSem diskrecim soucasné, neni tedy zfejmé, zda v tomto konkrétnim pfipadé
navrhuje odklon od existujiciho stavu, spiSe se ale domnivame, Ze jeji vyjadieni sméfuje k
trhem je navrhovano faktické pfiblizeni Upravy investi¢nich zprostfedkovatelt upravé malych
obchodnikll s cennymi papiry, coz je ale v podstaté i novy pozadavek smérnice MiFID Il (viz
pouZiti slov ,at least analogous®). Fakticky se tak navrhu Ceské narodni banky vyhovuije,
ovSem pfi zachovani narodni Upravy investi¢nich zprostfedkovatell jako takové. Hlavnim
rozdilem je to, Ze investiénim zprostfedkovatelem muze byt i fyzicka osoba, viz ale diskreci k
¢l. 4 MiFID Il nize, kde se toto zvaZovalo i pro malé obchodniky s cennymi papiry, ovSem
CNB se stavéla proti vyuziti této diskrece. Rovnéz u investiénich zprostfedkovatel(i neni
kladen pozadavek na pocate¢ni kapital ve vysi 50 000 EUR, ovSem vyzaduje se u nich nové
pojisténi odpovédnosti za Skodu (viz diskreci k €l. 3 odst. 2 MiFID ).

b) diskrece k ¢l. 3 odst. 2 MiFID Il

Tato diskrece navazuje na pfedchozi diskreci, kdyZz umoZhuje osobam vyjmutym z
pusobnosti MIFID Il vySe uvedenou diskreci, aby se na né nevztahoval systém pro
odSkodnéni investoru (u nas jde o Garanéni fond obchodnikd s cennymi papiry). Podminkou
tohoto vylouceni je, aby tyto osoby mély pojisténi odpovédnosti za Skodu pfFi vykonu
povolani, které s pfihlédnutim k velikosti, rizikovému profilu a pravnimu statusu téchto osob
zajistuje rovnocennou ochranu jejich zakazniku.

Platna pravni aprava

Jde o nové ustanoveni, MIFID | srovnatelné ustanoveni nemél. Dle ZPKT investi¢ni
zprostfedkovatel (tedy jedna z osob dle pfedchozi diskrece) neni u€asten v Garanénim fondu
obchodnikll s cennymi papiry a ani nema povinnost mit pojisténi odpovédnosti za Skodu
pfi vykonu povolani.

Navrh variant feseni

Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuZiti. Navrzeny byly
celkem 3 varianty:

« Varianta 0 pfedstavuje nevyuziti diskrece, tedy poZadovani uCastenstvi na systému
pro odSkodnéni investord pro vSechny osoby vyjmuté dle pfechozi diskrece.
Znamena vSak zahrnuti téchto osob na ucastenstvi na systému pro odskodnéni
investord a tedy nutné rozsahlé zmény v oblasti pravni Upravy systému pro
odSkodnéni investorl, kdyz jeho souasna konstrukce nepodita s osobami, které
nemohou drzet majetek zakaznik(. Samotna konkrétni Uprava také zavisi na zvoleni
varianty aplikace pfedchozi diskrece.

« Varianta 1 predstavuje vyuZiti diskrece. Osobam vyjmutym diskreci z plsobnosti
MiFID 1l (tedy i popf. sou€asnym investi€nim zprostfedkovatelim) by tak postacilo
povinné pojisténi odpovédnosti za Skodu pfi vykonu povolani (v pfipadé sou€asnych
investi¢nich zprostfedkovatelll by tak Slo o novou povinnost) a systému
pro odSkodnéni investoru by se tak neucastnily.



-12 -

« Varianta 2 by mohla umoznit osobam vyjmutym z pusobnosti MiFID Il si vybrat,
zda se pojisti, nebo zda se budou ucastnit systému pro odSkodnéni investoru.
Znamenala by v3ak nutné rozsahlé zmény v oblasti pravni Upravy systému pro
odsSkodnéni investorli, kdyz jeho souCasna konstrukce nepocitda s osobami, které
nemohou drzet majetek zakaznika.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 5: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 6: Aspekty varianty 1

Varianta 2 — nevyuziti diskrece

Tabulka 7: Aspekty varianty 2

T

Vysledky konzultace

AKAT: ,Na trhu prevazuje nazor pfiklanéjici se k varianté 2, nize uvadime argumentaci pro
variantu 1 2:
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- Za nejvhodnéjsi povazujeme variantu 2, tj. umoznit investicnim zprostfedkovatelim
(a pripadné dals§im osobam vyjmutym z pusobnosti MiFID Il) vybrat si, zda se pojisti, nebo
zda se budou ucastnit systému pro odskodnéni investorl. Tato varianta umozni,
aby si povinné subjekty zvolily pro né nejvhodnéjsi variantu reseni.

- Varianta 1 (navazuje na volbu varianty v pfedchozim pripadé; ucast v Garancénim fondu
v pfipadé existujici kategorie investicnich zprostfedkovatelt povaZujeme za nesystémovou
vzhledem ktomu, Ze neni umoznéno, aby tyto subjekty prebiraly majetek zakaznikt —
vyZadovalo by jinak zménu koncepce Garancniho fondu; pro pfipad nové vzniklé kategorie
subjektl vyriatych z pasobnosti MIFID Il — viz prvni otazka — by méla volba zaviset na tom,
jestli takové osoby budou moci pfijimat majetek zakazniku).“

CNB: ,Pokud jde o investiéni zprostfedkovatele, viz odpovéd k predchozi otézce.
CNB pozaduje  zru$eni investiénich  zprostredkovateli, resp. jejich transformaci
na obchodniky s cennymi papiry. Vzhledem k tomu neni odpovéd na vyuZiti diskrece ve
vztahu k investi¢nim zprostfedkovatelum relevantni.

U druhé a tfeti skupiny povazujeme za vhodnéjsi povinné pojisténi odpovédnosti za Skodu
pfi vykonu povolani.

Rozsah pojistného kryti by nemél prfekracovat stavajici rozsah ochrany zakaznikd OCP (tedy
nahradu za svéreny majetek zakaznikd, ktery nelze v pfipadé financnich potizi poskytovatele
sluzby vydat, typicky pro zpronevéru).*”

CS: ,Za nejvhodnéjsi povaZujeme variantu 2, ti. umoznit investiénim zprostfedkovateltim
(a pripadné dalsim osobam vyjmutym z pusobnosti MiFID 1l) vybrat si, zda se pojisti, nebo
zda se budou ucastnit systému pro odSkodnéni investorl. Tato varianta umoZzni,
aby si povinné subjekty zvolily pro né nejvhodnéjsi variantu feSeni.”

USF: ,Preferujeme jednoznaéné variantu 1, tedy povinné pojisténi. Systém garanéniho fondu
je z podstaty véci zaméfen na kryti subjektt pfimo nakladajicich s majetkem zakaznika
(OCP) a neni jasné, jak by mohl byt zapojen do kryti IZ. Pojisténi je oproti tomu efektivnim
nastrojem jak pro zprostfedkovatele, tak potazmo i zakazniky a Ize Cerpat z jiZ existujiciho
know-how (napr. exkluzivni produkt pojisténi odpovédnosti, které USF sjednala pro své
¢leny).”

Shrnuti konzultace: Vtomto bodé se respondenti vyslovili z€asti pro povinné pojisténi
odpovédnosti investi¢niho zprostfedkovatele za Skodu pfi vykonu povolani, z&asti pro moznost
volby mezi pojisténim a u€astenstvim v systému pro odSkodnéni investoru.
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Tabulka 8: Zhodnoceni Ffeseni

Varianta 1/2

Dopad

c¢astecné vyuziti diskrece

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

“

o
—
+

Ochrana investoru

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady SpisSe zvysSené / Beze zmény

c) diskrece k ¢l. 4 odst. 1 bodu 1 MiFID Il

Obecné plati, Zze obchodnik s cennymi papiry (dale téz ,OCP“) - ,investment firm“ —
ma formu pravnické osoby, nicméné ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 bodu 1 MIFID Il &lenskym
statim umoznuje, aby ve své pravni Upravé definovaly OCP téz jako fyzickou osobu. Vyuziti
této diskrece je podminéno nékolika pozadavky. V prvni fadé musi pravni postaveni takovéto
fyzické osoby zajistit zajmim tfetich osob ochranu ekvivalentni ochrané poskytované
pravnickymi osobami. Dale musi podléhat obezfetnostnimu dohledu odpovidajicimu jejich
pravni formé&. Poskytuje-li tato fyzicka osoba sluzby, jez zahrnuji téZz drzbu majetku
zékaznika, smi byt povazovana za OCP pouze pfi splnéni nékolika dalSich podminek
sméfujicich k ochrané majetku tfetich osob:
- majetek zakaznika musi byt chranén pro pfipad platebni neschopnosti obchodnika
s cennymi papiry nebo jeho vlastnikl, exekuce, zapoclteni pohledavek nebo
jakychkoli jinych ukonu véfitel obchodnika s cennymi papiry nebo jeho vilastnikd,

- podnik musi podléhat pravidliim vytvofenym za u€elem sledovani platebni schopnosti
OCP a jeho vlastniku,

- ro¢ni UCetni zavérky OCP musi byt ovéfeny auditorem podle zvlastniho zakona,

- ma-li OCP pouze jediného vlastnika, musi tento vlastnik pfijmout opatfeni na ochranu
investory pro pfipad, Ze by zemfel nebo by jeho svépravnost byla omezena.
Tato diskrece nepfedstavuje zadné novum, jiz ustanoveni ¢€l. 4 odst. 1 bodu 1 MiFID |
obsahovalo zcela totoZzné znéni.

Platna pravni aprava

ZPKT vymezuje OCP jako pravnickou osobu s pravni formou akciové spoleCnosti nebo
spoleCnosti s ru€enim omezenym, ktera poskytuje investicni sluzby na zakladé povoleni
CNB k ginnosti OCP. Stavaijici pravni uprava tohoto institutu tedy s jinou nez pravnickou
osobou nepocita a diskrece poskytnuta ¢lenskym statim v ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 bodu 1
MIFID | tak zGstala ze strany CR nevyuZita.
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Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

« Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. OCP by
se i nadale mohla stat pouze pravnicka osoba. Tato varianta zachovava kontinuitu

MiFID 1, jez bylo uc€inéno na podkladé konzultaci vedenych s Sirokou odbornou
verejnosti a CNB.

« Varianta 1 znamena pfipusténi existence OCP jako fyzické osoby, tj. vyuziti diskrece.
Tato varianta by vyzadovala vétSi zasah do stavajici pravni upravy, zejména z
hlediska pozadavk( kladenych na takovou osobu pfi posuzovani zadosti o povoleni k
¢innosti OCP a rozsahu a druhu povolenych investi¢nich sluzeb. Nepochybné by
vyvstala potfeba téz zohlednit specifika postaveni OCP jakozto fyzické osoby téz z
hlediska obezfetnostnich pravidel jeho podnikani. Dale by bylo Zadouci normativné
upravit vztah takovéto osoby k OCP jako pravnické osobé, jakoz i k institutu
investi¢niho zprostfedkovatele a vazaného zastupce.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 9: Aspekty varianty 0

Varianta | - vyuZiti diskrece

Tabulka 10: Aspekty varianty |
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 11: Zhodnoceni Ffeseni

Varianta 0

Dopad
ponechani stavajiciho stavu

Pfinosy
Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investort

‘

Rozvoj trhu

Naklady

Beze zmény

Naklady

Vysledky konzultace

AKAT: ,,Pfiklanime se k varianté 0, tj. ponechani stavajiciho stavu, ktery nepocita s tim, Ze
by OCP mohla byt fyzicka osoba. Neexistuji vécné duvody, ani poptavka po tom, aby
obchodnikem s cennymi papiry mohla byt i fyzicka osoba. S ohledem na ¢esky trh financnich
sluZeb a jeho minulost preferujeme existenci pravnickych osob na tkor fyzickych, v opacném
pfipadé spatfujeme riziko snizeni divéryhodnosti. Zavedeni OCP jako fyzické osoby by také
vedlo k dualismu podminek poskytovani investicnich sluZzeb, kdy by fyzické osoby musely
plnit mens&i poZadavky nezZ osoby pravnické, coZ by mohlo byt rizikové pro zakazniky.”

CNB: ,PovaZujeme za vhodné ponechéni stavajiciho stavu (varianta 0), tedy nevyuZiti
diskrece, jez by pfipustila OCP jakozZto fyzickou osobu. Dle zakona o obchodnich
korporacich (ZOK) nic nebrani fyzické osobé bez vétsSich nakladl zalozZit s.r.o. (viz
poZadavek na minimalni vklad 1 K¢ dle § 142 odst. 1 ZOK) s tim, Ze forma obchodnika
s cennymi papiry ve formé s.r.o./a.s. je v CR tradiéni a jina varianta by pfedstavovala
zasadnéjsi zasah do ZPKT, k éemuZ neni dilvod. Fyzicka osoba muze navic jen obtizné
naplnit poZadavky na udrZzeni provozuschopnosti, rozsah regulatornich poZadavki
neumoZzriuje ¢&innost samotné fyzické osoby, t. musela by | tak zaméstnavat radu
zameéstnancd, zajistit radny ridici a kontrolni systém, velmi obtizné by se zajiStovalo pravidlo
Ctyr o¢i na udrovni nejvy$Siho fizeni OCP. Také z trhu jsme nezaznamenali poptavku po
tomto institutu (ani po umoznéni dalSich forem pravnickych osob). Dostatecnou liberalizaci
bylo pripusténi formy s.r.o. v roce 2008 (do té doby pouze a.s. se zaknihovanymi akciemi),
uz tehdy se zvazovaly i dalsi formy obchodnich spolecnosti a byly z vySe uvedenych davodd
odmitnuty.

To plati i pri védomi potfeby transformace dne$nich investi¢nich zprostifedkovatelti — kteri
Jsou c¢asto fyzickou osobou — na obchodniky s cennymi papiry.*
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CS: ,Priklénime se k varianté 0, tj. ponechani stavajiciho stavu, ktery nepodita s tim, Ze by
obchodnikem s cennymi papiry (,OCP*) mohla byt fyzicka osoba. Neexistuji vécné divody,
ani poptavka po tom, aby obchodnikem s cennymi papiry mohla byt i fyzicka osoba.*

USF: ,Preferujeme variantu 0. Domnivame se, Ze pro pripusténi OCP ve formé fyzické
osoby neni objektivni ddvod.

Shrnuti konzultace: V otazce moznosti existence obchodnika s cennymi papiry jakozto
fyzické osoby obecné panovala shoda v preferenci zachovani stavajiciho stavu, tedy
nevyuziti diskrece a zachovani moznosti byt OCP pouze pro pravnické osoby.

d) diskrece k ¢l. 9 odst. 6 MiFID I

Tato diskrece umoziiuje, aby OCP mohl byt fyzicka osoba nebo pravnicka osoba, ktera je
fizena pravé jednou fyzickou osobou. V takovémto pfipadé vSak musi byt vyzadovano,
aby existovala jina nahradni opatfeni, ktera zajisti fadné a obezietné vedeni téchto OCP
a patficné zohlednéni zajmu zakaznikd a integrity trhu; a aby dotycné fyzické osoby mély
dostateéné dobrou povést, dostateéné znalosti, dovednosti a zkuSenosti a vénovaly dostatek
Casu vykonu svych povinnosti.

Platna pravni uprava

MIFID | obdobnou diskreci obsahoval, tato diskrece v3ak nijak vyuzZita nebyla. Dle ZPKT
OCP nemuze byt fyzickou osobou, a v pfipadé pravnickych osob musi mit nejméné dvé
vedouci osoby, které vSak nemusi byt statutarnim organem.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

» Varianta 0 pfedstavuje nevyuZiti diskrece, tedy i nadale by fyzickd osoba nemohla byt
OCP a OCP jako pravnicka osoba by nemohl byt fizen pravé jednou fyzickou osobou.

« Varianta 1 by znamenala umoznéni existence OCP jako fyzické osoby. Otazkou v8ak
je, zda by bez daldich zmén mohla fyzicka osoba splfiovat sou¢asné podminky v § 6
ZPKT, zejména pak v odst. 1 pism. f) (vécné, personalni a organizacni pfedpoklady
pro vykon €innosti OCP a pro pInéni jeho povinnosti).

+ Varianta 2 by znamenala povoleni, aby pravnicka osoba OCP mohla byt fizena
jednou fyzickou osobou. | zde je otazkou zda by takova pravnicka osoba byla za
téchto podminek schopna splfiovat souc¢asné podminky v § 6 ZPKT, zejména pak
v odst. 1 pism. f).
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 12: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 13: Aspekty varianty 1

I

Varianta 2 — vyuziti diskrece

Tabulka 14: Aspekty varianty 2

T
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 15: Zhodnoceni Ffeseni

Varianta 0/2

Dopad ponechani stavajiciho stavu / povoleni, aby
pravnicka osoba OCP mohla byt fizena jednou
fyzickou osobou

Naklady Beze zmény /spiSe zvySené

Vysledky konzultace
AKAT: ,Ohledné této otazky nepanuje shoda, proto nize posilame prehled jednotlivych
odpovédi spolu s argumentaci pro variantu 0 i 2

- Priklanime se k varianté 0, ti. aby i nadale fyzicka osoba nemohla byt OCP a OCP jako
pravnicka osoba by nemohl byt fizen pravé jednou fyzickou osobou (z hlediska odpovédnosti
a s ohledem na kauzy v dobé nedavné preferujeme obezietnostni pfistup).

- Varianta 2. Myslime si, Ze OCP PO by mohla vést pouze jedna vedouci osoba FO — zvySi
se tak moznost vstupu do podnikani pro fadu subjekti, vétsi konkurence = vyhoda pro
klienta. Dvé vedouci osoby nejsou automaticky zarukou, Ze uvniti OCP je vS8e v poradku,
naopak jedna vedouci osoba neznamena, Ze tomu tak neni.”

CNB: ,Viz pfedchozi odpovéd, stejné tak se nedomnivame, Ze je Zadouci povolit pouze
Jjednu vedouci osobu OCP z ddvodu naruSeni zakladnich pravidel fidiciho a kontrolniho
systému. Preferujeme tedy zachovani souc¢asného stavu {j. variantu 0.

CS: ,Priklanime se k varianté 0, tj. aby i nadale fyzické osoba nemohla byt OCP a OCP jako
pravnicka osoba by nemohl byt fizen pravé jednou fyzickou osobou.“

USF: ,Preferujeme variantu 0. Stavajici praxe ukazuje, Ze jakkoliv by povinnost pouze jedné
vedouci osoby mohla snizit requlatorni zatéz, domnivame se, Ze jde o benefit marginalni
a preferujeme zachovani dosavadnich pravidel.”

Shrnuti konzultace: Respondenti se povétSinou nedomnivaji, Ze je Zadouci povolit pouze
jednu vedouci osobu OCP. Pro tuto variantu pak hovori predevsim argumenty naruSeni
zakladnich pravidel fidiciho a kontrolniho systému a preference obezietnostniho pristupu.
V této souvislosti se ale objevil i nazor, ze by se umoznénim rfizeni OCP jednou fyzickou
osobou, zvySila moznost vstupu do podnikani pro fadu subjektd, coZz by znamenalo vétsi
konkurenci.
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e) diskrece k ¢l. 11 odst. 1 MiFID Il

Tato diskrece umoziiuje neuplatiiovat prahovou hodnotu 30% pro oznamovani (a
schvalovani) zvySeni kvalifikované ucasti na OCP. Tato hodnota nemusi byt uplatfiovana v
pripadé, kdy je v souladu s €l. 9 odst. 3 pism. a) Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2004/109/ES o harmonizaci pozadavkl na pruhlednost tykajicich se informaci o emitentech,
jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, ve znéni pozdéjsich
predpisu (dale téz ,TD I) uplatiovana prahova hodnota ve vysi jedné tretiny.

Platna pravni uprava

MiFID | shodnou diskreci obsahoval, tato diskrece v$ak nijak vyuzita nebyla, kdyz CR
neuplatiuje prahovou hodnotu ve vySi jedné tretiny v souladu s €l. 9 odst. 3 pism. a) TD I.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

+ Varianta 0 pfedstavuje nevyuziti diskrece, tedy i nadale by byla uplatiiovana prahova
hodnota 30%.

+ Varianta 1 by znamenala vyuziti diskrece v TD | a nasledné i v MiFID I, tedy vyuziti
prahové hranice jedné tfetiny misto 30%. Vzhledem Kk jiz zaZité hranici 30% lze vSak
jen tézko pro takovouto zménu hledat argumenty.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 16: Aspekty varianty 0

Varianta | - vyuZiti diskrece

Tabulka 17: Aspekty varianty |
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 18: Zhodnoceni Ffeseni

Varianta 0

Dopad
ponechani stavajiciho stavu

Pfinosy
Atraktivita Ceské republiky
Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Viz vysledky konzultaci s dotéenymi subjekty:

AKAT: ,Priklanime se k varianté 0, tedy zachovani pravni kontinuity, protoZze neshledavame
duvody, pro¢ by se neméla nadale uplatriovat prahova hodnota 30%. Podle naseho nazoru
neni tfeba jina varianta, v praxi se moc nefesi a nevyuzije.“

CNB: ,Nedomnivéme se, Ze jsou zde diivody pro takovou zménu. Oproti dfivéjsi upravé
navic zakon o korporacich podstatné omezil pocet pripadd, kdy je k schvéleni usneseni
valné hromady nutny souhlas alespori 2/3 spole¢nik( (s tim, Ze stanovy mohou nastavit
kvora pro hlasovani zcela jinak). Proto neni vhodné ménit prahovou hodnotu, preferujeme
tedy variantu 0 spocivajici v nevyuZiti diskrece.

CS: ,Priklénime se k varianté 0, protoZe neshledévame divody, pro¢ by se neméla nadale
uplatriovat prahova hodnota 30%.“

Shrnuti konzultace: Ohledné prahové hodnoty pro oznamovani zvySeni kvalifikované u€asti
na OCP dominoval souhlas s tim, aby byla zachovana stavajici hodnota 30%. Nebyl shledan
zadny duvod pro zménu a stavajici stav byl oznacen za vyhovujici.

f) diskrece €l. 12 odst. 4 MiFID Il

Tato diskrece umozZriuje, aby pfislusny organ mohl po ukonéeni posuzovani souhlasu
s navrhovanym nabytim podilu na OCP svUj nesouhlas s timto nabytim zverfejnit, a to i bez
souhlasu navrhovaného nabyvatele.
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Platna pravni uprava

MIFID I shodnou diskreci obsahoval, tato diskrece vSak vyuzita nebyla.
Zhodnoceni diskrece

Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pFedstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuzZiti diskrece.
Nesouhlasna rozhodnuti by tedy i nadale nebyla zvefejhovana.

- Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece, tedy povinné zvefejhiovani nesouhlasnych
rozhodnuti. Takovato uUprava by byla plné v souladu se zasadou legitimniho
oCekavani a také v souladu s aktualné prosazovanym pfistupem k docileni tzv.
Jransparentni vefejné spravy“, ktery se prosazuje nejen na urovni Evropské unie. Pro
pfisludny spravni organ by toto zvefejhiovani znamenalo jen nizké dodateéné
naklady, kdyz jiz nyni disponuje pocitaovym systémem pro zvefejiiovani spravnich

PRV

ustanoveni o povinném zvefejfiovani (napf. § 14 odst. 1 ZDKT).

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 19: Aspekty varianty 0

Varianta | - stanoveni pfisnéjSich pozadavku tj. vyuziti diskrece

Tabulka 20: Aspekty varianty |
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Varianta 0/ 1

ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjsich pozadavku / vyuziti
diskrece

Tabulka 21: Zhodnoceni Ffeseni

Dopad

Pfinosy

(=}
~—
1

Atraktivita Ceské republiky
Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investoru

(=]
—
1

Rozvoj trhu

‘

Naklady

Naklady Beze zmény /spiSe zvySené

Shrnuti konzultace: Tato diskrece umozZnuje, aby pfislusny organ mohl po ukonceni
posuzovani souhlasu s navrhovanym nabytim podilu na OCP svUj nesouhlas s timto nabytim
zverejnit, a to i bez souhlasu navrhovaného nabyvatele. Jednotlivé nazory na vyuZiti této
diskrece se rlznily. Pro zachovani stavajiciho stavu hovofily argumenty ve smyslu
dostate¢né stavajici upravy. Naopak pro zvefejiiovani danych rozhodnuti hovofi, dle
konzultanttl, princip transparentnosti vefejné spravy, & priklad Ufadu pro ochranu
hospodarské soutéze, ktery zverejiiuje i negativni rozhodnuti o spojeni soutéziteld.

g) diskrece ¢l. 16 odst. 11 MiFID Ii

Tato diskrece umoznuje za vyjimecnych okolnosti ulozit OCP poZadavky tykajici se ochrany
majetku zékaznikd nad ramec MIFID Il a jeho provadécich aktu. Takové pozadavky musi byt
objektivné odivodnéné a pfimérené, tak aby feSily, v souvislosti s ochranou majetku
a penéznich prostfedkl zakaznikd OCP, zvlastni rizika spojena s ochranou investord nebo
integritou trhu, ktera jsou zvlast vyznamna vzhledem k okolnostem struktury trhu daného
statu.

Platna pravni uprava

Jde o novou diskreci. Co se tye pozadavkul tykajicich se ochrany majetku zakaznikd nad
ramec MIFID Il & dalSich evropskych predpisl, zejm. smérnice Evropského parlamentu
a Rady 97/9/ES (kdyz tyto se promitaji i do zédkona €. 182/2006 Sb., o upadku a zpusobech
jeho FeSeni (insolvenéni zakon), ve znéni pozdéjSich predpisl) &i provadécich predpisl
k MiFID | (zejm. smérnice Evropské komise 2006/73/ES), ZPKT takovéto v sou€asnosti
neobsahuje. Jistou ochranu v tomto sméru vSak pFedstavuje rozdéleni OCP dle vyse
pocate¢niho kapitalu v§ 8a ZPKT, kdyz OCP dle odst. 3, 4 a 7 uvedeného ustanoveni
nejsou opravnéni pfijimat penézni prostfedky nebo investi¢ni nastroje od zakazniku. | tato
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Uprava vSak prevazné vyplyva zevropskych predpisi (zejm. Smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. Cervna 2013 o pfistupu k &innosti uvérovych
instituci a o obezfetnostnim dohledu nad uvérovymi institucemi a investiCnimi podniky, o
zmeéné smérnice 2002/87/ES a zruSeni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES , dale téz ,CRD
IV¥).

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pfredstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Ochrana
majetku zakazniki by byla zajisténa na Urovni ochrany stanovené v MiFID I
(a provadécich akta) €i v jinych evropskych predpisech.

- Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece, tedy stanoveni dalSich pozadavku tykajicich
se ochrany majetku zakazniki OCP. Takovéto pozadavky by mohly zlepSit ochranu
majetku zakaznikd, znamenaly by vSak dalSi naklady pro OCP.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 22: Aspekty varianty 0

T

Varianta | - stanoveni pfisnéjSich pozadavku tj. vyuziti diskrece

Tabulka 23: Aspekty varianty |

e
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 24: Zhodnoceni Ffeseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

T

Shrnuti konzultace: Dle nazoru respondentu je dostacujici, aby ochrana majetku zakaznik
byla zajiSténa na urovni ochrany stanovené v MiFID Il &i v jinych evropskych predpisech.
Proto se pfiklani k ponechani stavajiciho stavu.

h) diskrece k €l. 24 odst. 5 MiFID Il

Vedle obecné povinnosti jednat kvalifikované, ¢estné a v nejlepSim zajmu zakaznik(, musi
OCP pInit Fadu souvisejicich pozadavkl sméfujicich k zajisténi ochrany investor. V ramci
pravidel jednani se zakazniky se vyzaduje poskytovani relevantnich informaci tykajicich
se zejména OCP a jeho investinich sluzeb (viz ¢l. 24 odst. 4 a 9 MiFID II),
a to ve srozumitelné podobé&, aby byli zakaznici schopni pochopit povahu a rizika investi¢ni
sluzby, jakozZ i nabizeného investi¢niho nastroje, a nasledné ucinit informované investi¢ni
rozhodnuti. V této souvislosti vyvstava do popfedi otazka formy poskytovani téchto
informaci, kterou MiFID Il nikterak nespecifikuje. Clenskym statdm nicméné nabizi moZnost
ve své narodni Upravé stanovit, ze Ize tuto informacni povinnost plnit ve standardizované
formé. Text MIFID | v odpovidajici ¢asti ustanoveni pouze uvadél, Zze je mozné uvedené
informace poskytovat ve standardizované formé, a Clenskym statim tak nedaval Zadnou
diskreci (€l. 19 odst. 3 MIFID I). Rozdilem oproti MiFID | je téZ rozSifeni okruhu
poskytovanych informaci.

Platna pravni uprava

Platna pravni Uprava vyslovné standardizovanou formu poskytovani informaci zakaznik(m
neupravuje, nicméné ji v souladu se znénim MiFID | ani nezakazuje. V praxi OCP zpravidla
pfipravuji pro své vlastni Ucely standardizované formulare pro informovani zakaznika, které
naplfiuji zakonné pozadavky na srozumitelnost a zaroven odpovidaji povaze a typu daného
OCP a rovnéz kategorii zakaznika jakozto adresata téchto sdéleni.
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Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pfedstavuje nevyuZiti diskrece, tj. Zadné legislativni zmény ve stavajici
pravni Upravé.

- Varianta 1 znamena vyuziti diskrece, a to implicitnim umoznénim, aby si OCP zvolili
pro informovani zakaznik(l standardizovanou podobu. Tato varianta nepfinasi zadné
zasahy do stavajici pravni Upravy. Ve své podstaté sleduje zasadu legalni licence,
tj. co neni zakazano, je dovoleno. Varianta 1 se tedy realizuje tim, Ze tento zpusob
informovani zakaznikl neni zakazan, tj. je dovolen.

- Varianta 2 predstavuje vyuziti diskrece, a to explicitnim umoznénim, aby OCP
poskytovali pfislusné informace zakaznikim ve standardizované formé. Tato varianta
vyzaduje Upravu v ZPKT. Z hlediska rozsahu a podoby Upravy spojené s variantou 2
se lze omezit na pouhé vyslovné uvedeni v textu zdkona, Ze tu existuje takovyto
zpUsob spInéni povinnosti poskytovat informace zakaznikim. Déle je mozné vedle
tohoto explicitniho zakonného povoleni nastavit urCity ramec pro strukturu
standardizovaného formulare, pfipadné Ize tyto detaily zcela ponechat na rozhodnuti
samotného OCP.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 25: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 26: Aspekty varianty 1
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Varianta 2 — vyuziti diskrece

Tabulka 27: Aspekty varianty 2

Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Spise snizena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy
Ochrana investora Spise zvysSena

Rozvoj trhu Spise snizen /0

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Tabulka 28: Zhodnoceni reseni

VELET =
Dopad
vyuziti diskrece

Pfinosy

+
-~
(=}

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

‘

Ochrana investort

(=}
=
1

Naklady

Naklady

Spise zvysSené / 0

Shrnuti konzultace: Jako nejvhodnéjSi bylo konzultanty shledano vyuZiti diskrece,
a to implicitnim umoznénim, aby si OCP zvolili pro informovani zakaznikd standardizovanou
podobu. Tato varianta nepfinasi potfebu Zadnych zasahu do stavajici pravni upravy. Ve své
podstaté sleduje zasadu legalni licence, tj. co neni zakazano, je dovoleno. Explicitni
umoznéni standardizovanych materiald by dle nazord ucastniki konzultace zvysSilo
regulatorni jistotu jak distributor(, tak zakaznik(, aniz by vedlo k rigidni a pfili§ detailni
regulaci.

) diskrece k ¢l. 24 odst. 12 MiFID Il

V €l. 24 MiFID Il jsou zakotveny obecné principy ochrany investort a informovani zédkazniku.
Vzhledem k vyznamu téchto otazek je Clenskym statim nové umoznéno, aby v této oblasti
upravily dodate¢né pozadavky pro OCP. Stanoveni dodateénych pozadavku je vSak
omezeno splnénim nékolika kumulativnich podminek:

- lze je stanovit pouze ve vyjimecnych pfipadech, musi byt objektivné opodstatnéné

- apfiméfené,



-28 -

- musi fesit urcita rizika pro ochranu investort nebo integritu trhu, ktera jsou zvlasté
vyznamna vzhledem k okolnostem trzni struktury daného ¢lenského statu a

- nesméji omezit ani jinak ovlivnit prava OCP tykajici se volného pohybu investi¢nich
sluzeb a €innosti a zalozeni pobocky.

O pfipadném rozhodnuti o vyuziti této diskrece, tj. o zavedeni dodatecnych pozadavku, jakoz
i 0 jejich zdlivodnéni je tfeba bezodkladné informovat Evropskou komisi.

Platna pravni aprava

Platné pravni predpisy na useku podnikani na kapitalovém trhu dusledné sleduji upravu
v MiFID |, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsifeni
pozadavkl tykajicich se ochrany investoru.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuZiti:

- Varianta 0 prfedstavuje nevyuZziti diskrece, tj. omezeni se pouze na transpozici
pozadavkl zakotvenych v MiFID Il bez stanoveni dodate¢nych poZadavku k ochrané
investord.

- Varianta 1 po¢ita s vyuzitim diskrece, tedy s doplnénim dodate¢nych pozadavki
nad ramec ustanoveni ¢l. 24 MIFID Il. Vzhledem k tomu, ze ¢l. 24 MIFID I
predstavuje celkem obsazny a podrobny zaklad pro ochranu investort, ktera je vice
rozvedena v navazujicich ¢lancich, nezlstava pro vyuziti diskrece pfili§ velky prostor.
Podminky pro jeji uplatnéni navic tento prostor jesté vice zuzuji. Z pohledu povinnych
subjektt je Zadouci zachovat rovnovahu a nevystavovat je nadbytecné finanéni
a administrativni zatézi, s niz by pfipadné dodate¢né pozadavky mohly byt spojeny.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 29: Aspekty varianty 0

T
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Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 30: Aspekty varianty 1

T

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 31: Zhodnoceni reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavku

Kontinuita regulatorniho ramce _
T | B

Shrnuti konzultace: V tomto bodé povaZzuji vSichni zu€astnéni za nejvhodné&jsi omezeni
se pouze na transpozici pozadavkl zakotvenych v MiFID Il bez stanoveni dodatecnych
pozadavkl k ochrané investora.

i) diskrece k ¢l. 28 odst. 2 MiFID I

Ohledné zpracovani pokynu zakazniku plati ve vztahu k pokynim ostatnich zakaznikd nebo
pokynim na vlastni ucet zasada, ze OCP tak musi Cinit neprodleng, spravedlivé a bez
zbyte€nych prutahd (€l. 28 odst. 1 MIiFID Il). V pfipadé limitnich pokynu k obstarani koupé
nebo prodeje akcii, které byly pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu nebo na pfevodnim
misté, a které nemohly byt bez zbyteCnych pritahu provedeny z dlvodu aktualné
pfevazujicich podminek na trhu, se v ¢l. 28 odst. 2 MiFID Il stanovi povinnost zpfistupnit
takové informace ostatnim uc€astnikim trhu, ledaze zakaznik poZaduje jinak. Zaroven
je Clenskym statim dana moznost rozhodnout, ze OCP tuto povinnost spini pfedanim
limitniho pokynu zakaznika pfevodnimu mistu. Znéni ¢l. 28 odst. 2 MiFID Il je v podstaté
kopii textu €l. 22 odst. 2 MiFID I, a tudiz v tomto sméru nepfinasi nic nového.
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Platna pravni uprava

Otazky zpracovani pokynu zakazniku jsou upraveny v ZPKT a ve vyhlasce ¢. 303/2010 Sb.
Podle ustanoveni § 150 odst. 1 pism. e) ZPKT zavede OCP pravidla pro zpracovani pokyna,
jimiz se v pfipadé limitnich pokynu k obstarani koupé nebo prodeje akcii, jez byly pfijaty
k obchodovani na evropském regulovaném trhu, a které nemohly byt provedeny bez
zbyte€nych prataht z divodu aktualné prevazujicich podminek na trhu, a zajisti zpfistupnéni
takové informace ostatnim ucastnikim trhu zplsobem stanovenym v nafizeni Evropské
komise (ES) ¢. 1287/2006. Ustanoveni § 31 odst. 5 vyhlasky ¢. 303/2010 Sb. stanovi, ze tato
povinnost nemusi byt splnéna, jestlize zakaznik vyslovné pozaduje, aby OCP limitni pokyn
nezpfistupnil ostatnim uc€astnikim trhu, nebo limitni pokyn ma, ve srovnani s obvyklym
trznim objemem, velky rozsah, stanoveny v nafizeni Evropské komise (ES) ¢. 1287/2006.
Lze tedy shrnout, ze stavajici transpozi¢ni uprava nabizenou diskreci nevyuzila.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 znamena nevyuZiti diskrece, tj. zachovani dosavadniho pfistupu v podobé
transpozice textu MiFID Il bez moznych odchylek.

- Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece, tj. stanoveni, Ze v pfipadé nemoznosti
provedeni limitnich pokynt bez zbyteCnych prataht kvdli aktualné pFevazujicim
podminkam na trhu, spini OCP svou povinnost pfedanim limitniho pokynu
prevodnimu mistu. Tato varianta by vyZzadovala zasah do jiz zaZité pravni Upravy,
byla by v8ak pro OCP méné zatéZuijici.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 32: Aspekty varianty 0

it o
I

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 33: Aspekty varianty 1

e
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 34: Zhodnoceni Ffeseni

Varianta 1
Dopad
zavedeni diskrece

Pfinosy

+
~
(=}

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

(=
~
+

Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady

Spise zvysSeny

Shrnuti konzultace: Ugastnici konzultace navrhuji vyuziti diskrece, tedy stanoveni,
Ze v pfipadé nemoznosti provedeni limitnich pokynl bez zbyte¢nych pratahl kvili aktualné
prevazujicim podminkam na trhu, spini OCP svou informacni povinnost pfedanim limitniho
pokynu pfevodnimu mistu. Tato varianta bude podle nich vést k méné ztéZujicimu postupu
pro OCP.

k) diskrece k €l. 29 odst. 2 MiFID Il

Tato diskrece umoziiuje vazanému zastupci OCP (dale téz ,VZ*) drzet penézni prostfedky
nebo finanéni nastroje zakaznikl na Ucet a na plnou odpovédnost OCP, za kterého jedna.

Platna pravni uprava

MiFID | podobnou diskreci obsahoval, tato diskrece v8ak vyuZita nebyla.
Zhodnoceni diskrece

Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuZiti:

- Varianta 0 pfedstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuZiti diskrece. VZ OCP
by ani nadale nemohli drzet finan¢ni prostfedky nebo nastroje zakaznik(i OCP.

- Varianta 1 predstavuje vyuzZiti diskrece, tedy umoznit VZ OCP drzet financni
prostfedky nebo nastroje zakazniki OCP. Toto by se nemohlo vztahovat na VZ
investiCnich zprostfedkovatelt, kdyz ani samotni investi¢ni zprostfedkovatelé
nemohou pfijimat penézni prostfedky nebo investiéni nastroje od zakaznik( (viz
§ 29 odst. 1 pism. a) ZPKT a &l. 3 odst. 1 pism. a) MiFID II). Dale by se tato vyhoda
nemohla vztahovat na ty VZ OCP, jejichz OCP nejsou opravnéni pfijimat penézni
prostfedky nebo investi¢ni nastroje zakaznikl (§ 8a odst. 3 a nasl. ZPKT). Takovato
Uprava by byla naro¢néjSi i z hlediska dohledového organu i odpovédnosti
samotného OCP.
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 35: Aspekty varianty 0

Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Beze zmény / -

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora SpisSe beze zmény

Rozvoj trhu Zachovan / -

Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 36: Aspekty varianty 1

Aspekt Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Spise zvySena /0

Kontinuita regulatorniho ramce Spise zvySena
Ochrana investora Beze zmény

Rozvoj trhu Zvysen /0

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Tabulka 37: Zhodnoceni reseni

Varianta 1/0

Dopad ponechani stavajiciho stavu / vyuziti

diskrece

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

‘

Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Beze zmény

Naklady

Shrnuti konzultace: Tato diskrece umozniuje VZ OCP drzet penézni prostfedky nebo
finanéni nastroje zakaznikl na uCet a na plnou odpovédnost OCP, za kterého jedna.
Respondenti vyjadfili jednak souhlas s vyuzitim diskrece, tedy Ze by mélo byt vazanému
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zastupci umoznéno drzet finanéni prostfedky nebo nastroje zakaznika, jednak nesouhlas,
nesystémovosti feSeni co do zazitych standardd obchodniho styku a vyznamnému riziku
ohrozujicimu davéryhodnost trhu zdivodnény pfedevsim kontinuitou ve vztahu k obdobné
diskreci dle €l. 23 odst. 1 MiFID 1.

) diskrece k ¢l. 29 odst. 3 MiFID I

Jedna se o dalsi diskreci ve vztahu k VZ. Tato diskrece umozriuje, aby OCP mohli, pokud
jsou sami nalezité kontrolovani, ovéfit, zda VZ, které jmenovali, maji dostateéné dobrou
povést, znalosti a dovednosti.

Platna pravni uprava

MIFID | obdobné ustanoveni obsahoval a v ZPKT byla tato diskrece vyuZita, kdyz dle
ustanoveni § 32c odst. 6 ZPKT OCP, pro kterého ma VZ vykonavat své &innosti, ovéfuje
spravnost a uplnost udaju uvedenych v zadosti o zapis do seznamu vazanych zastupcu
a plnéni podminek stanovenych v § 14 odst. 2 a § 32b ZPKT. Ustanoveni § 14 odst. 2 ZPKT
pak upravuje pravé divéryhodnost, znalosti a zkusenosti. CNB posléze dle § 32c odst. 5
ZPKT zadost nezkouma z hlediska pravdivosti nebo pfesnosti udaju v ni obsazenych,
a nepfezkoumava ani podminky pro zapis VZ do seznamu.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pfedstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy vyuziti diskrece.
OCP by tak i nadale u VZ zkoumal jejich dobrou poveést, znalosti a dovednosti.
- Varianta 1 predstavuje nevyuziti diskrece, tedy Zze by dobrou povést a znalosti

virv s

hlediska zatizeni dohledového organu, OCP by vSak ulehgila. Pro samotné VZ by
v8ak takova uprava byla ziejmé méné flexibilni.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 38: Aspekty varianty 0

Aspekt Dusledek

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora SpisSe beze zmény
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Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 39: Aspekty varianty 1

Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Spise snizena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy
Ochrana investora Spise zvysSena

Rozvoj trhu SpisSe snizen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Tabulka 40: Zhodnoceni reseni

Varianta 0
Dopad
ponechani stavajiciho stavu

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

“

Kontinuita regulatorniho ramce

(=}
=
1

Ochrana investort

‘

Naklady

Naklady

Beze zmény

Shrnuti konzultace: Za nejvhodnéjsi povazuji u€astnici konzultace zachovani stavajiciho
stavu, tedy vyuziti diskrece spocivajici ve zkoumani dobré povésti, znalosti a dovednosti VZ
samotnymi OCP. OCP jiZ maji vytvofené odpovidajici kapacity, zatimco jiny organ by je
musel s vysokymi naklady budovat. Jednim z nazort byl ovSem také navrh feSeni, Ze by tuto
povinnost méla mit CNB, ktera by méla vykonavat dohled nad trhem a zkoumat povést VZ.

m) diskrece ¢l. 29 odst. 4 MiFID Il

Jde o daldi diskreci ve vztahu k VZ. Tato diskrece umoziiuje, aby pfi registraci VZ
a sledovani toho, zda VZ spliuji poZzadavky na né kladené, spolupracovaly dozorové organy
s OCP a uvérovymi institucemi, jejich sdruZzenimi a jinymi subjekty. VZ by mohli byt
registrovani zejména OCP, uvérovou instituci nebo jejich sdruzenimi a jinymi subjekty
pod dohledem pfislusného organu.
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Platna pravni uprava

MIFID | shodné ustanoveni obsahoval a v ZPKT byla tato diskrece CasteCné vyuzita.
Dle ustanoveni § 32c odst. 9 ZPKT OCP, pro kterého ma VZ vykonavat své ¢innosti, ovéfuje
spravnost a Uplnost Udajli uvedenych v zadosti o zapis do seznamu vazanych zastupcu
a plnéni podminek stanovenych v nékterych ¢astech ZPKT. | kdyZz samotnou registraci VZ
provadi CNB, Zadatelem o zapis je dle § 32c odst. 2 ZPKT OCP, tedy nikoliv samotny VZ.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 predstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy soucéasného vyuziti
diskrece. OCP by tedy i nadale spolupracovali pfi registraci VZ.

- Varianta 1 pFedstavuje nevyuZiti diskrece, tedy Ze celou registraci VZ véetné
sledovani splnéni pozadavk(l by méla na starosti CNB. To by mohlo znamenat lep$i
kontrolu pfi registraci VZ, kladlo by to vSak vétsi naroky na CNB, pravdépodobné by
doSlo i k prodlouzeni délky fizeni o registraci VZ (samotné Zadosti by v takovém
pfipadé nemohli podavat OCP).

- Varianta 2 predstavuje vétsi vyuziti diskrece. To by mohlo znamenat mj. to, Ze by
OCP (Ci jiné subjekty) mohli provadét i samotny zapis do seznamu VZ. Tento seznam
vSak musi byt vefejnym rejstiikem (viz ¢l. 28 odst. 3), i takovy by vS8ak mohla vést
soukromé osoba (napi. Ceska bankovni asociace &i Asociace pro kapitalovy trh CR).

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 41: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 42: Aspekty varianty 1
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Varianta 2 — vétSi vyuZiti diskrece

Tabulka 43: Aspekty varianty 2

Aspekt Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Spise zachovana

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora Spise zachovana

Rozvoj trhu SpisSe zachovan

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Tabulka 44: Zhodnoceni reseni

Varianta 0/1/2
Dopad
kombinace diskreci

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

“

Kontinuita regulatorniho ramce

(=}
=
1

Ochrana investort

Rozvoj trhu

‘

Naklady

Naklady

Beze zmény

Shrnuti konzultace: Tato diskrece umozriuje, aby pfi registraci VZ a sledovani toho, zda VZ
spliiuji pozadavky na né kladené, spolupracovaly organy dohledu s OCP a uvérovymi
institucemi, jejich sdruzenimi a jinymi subjekty. VZ by mohli byt registrovani zejména OCP,
uvérovou instituci nebo jejich sdruZzenimi a jinymi subjekty pod dohledem pfisludného
organu. V reakcich respondentl byly zastoupeny hlasy pro vS8echny tfi mozné varianty.
Nulova varianta je preferovana z dlivodi dobrého fungovani stavajiciho systému, varianta 1,
ktera predstavuje nevyuziti diskrece, meéla ohlas pFfedevSim z dldvodu, Ze pfitomnost
centralni autority snizuje riziko potencialniho podvodného jednani a konecné varianta 2,
ktera znamena vétsi vyuziti diskrece, byla preferovana z divodu moznosti OCP (¢i jinych
subjektl) provadét i samotny zapis do seznamu vazanych zastupcu.
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n) diskrece k ¢l. 29 odst. 6 MiFID Il

Jedna se o posledni diskreci ve vztahu k VZ. Tato diskrece umoZiuje pfijmout nebo
zachovat predpisy pfisnéjsi nez MiFID Il, nebo stanovit dalSi pozadavky na VZ.

Platna pravni aprava

MIFID | podobné ustanoveni obsahoval a v ZPKT byla tato diskrece vyuzita. PoZadavky
na samotnou osobu VZ obsahuje § 32b ZPKT a proces registrace VZ upravuje § 32c ZPKT.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 predstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy soucdasného vyuziti
diskrece. Zachovany by byly sou€asné pozZadavky na VZ, které v nékterych
parametrech jdou nad ramec MiFID II.

- Varianta 1 predstavuje nevyuziti diskrece, tedy redukci pozadavk( na VZ pouze
na urovern MiFID II.

- Varianta 2 predstavuje vétSi vyuziti diskrece. To by mohlo znamenat zavedeni
dalSich pozadavkl na VZ.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 45: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 46: Aspekty varianty 1

e
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Varianta 2 — vyuziti diskrece

Tabulka 47: Aspekty varianty 2

Aspekt Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Spise snizena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy
Ochrana investora Spise zvysSena

Rozvoj trhu SpisSe snizen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Tabulka 48: Zhodnoceni reseni

Varianta 0/1/2
Dopad
kombinace diskreci

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

(=}
=
1

Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady

Beze zmény / spiSe zvySené

Shrnuti konzultace: V otazce pfisnéjSich pozadavkl na VZ nasla mezi konzultanty podporu
vSechna tfi nabizena feSeni. Jako padné dlavody pro zachovani stavajiciho stavu jsou
zminovany zachovani pravni kontinuity (souCasné vyuziti diskrece), jiz dostatecné
pozadavky na osobu VZ (§ 32b ZPKT) i proces jejich registrace (§ 34 ZPKT). KliC¢ovym v této
varianté je, Zze VZ jednaji na plnou odpovédnost osoby, kterou zastupuji. V navrzich
moznych feSeni byla i moznost redukce pozadavku na VZ na uroveri MIiFID II. Posledni
varianta znamenajici zvySeni pozadavkl na VZ byla preferovana z duvodu, Ze zatimco
banky nebo OCP jsou pfi poskytovani sluzeb povinni hlidat reputacni riziko, u VZ jsou sluzby
Casto poskytovany bez ohledu na toto riziko. Zavedeni dalSich pozadavk( by vedlo k tomu,
Ze vstup na trh by se omezil pouze na ,kvalitnéjsi* VZ se zajmem o poskytovani sluzeb
klientam.
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o) diskrece k €l. 30 odst. 3 MiFID I

Z hlediska tfidéni zakazniku nepfinasi MiFID |l Zzadné zmény, i nadale Uprava rozeznava dvé
zakladni kategorie zakaznik(: zakaznika, ktery neni profesionalnim zakaznikem
a profesionalniho zékaznika. V ramci skupiny profesionalnich zakaznikd se rozliSuje jesté
podmnozina oznacovana jako zpUsobila protistrana. Zpusobilé protistrany se jesté dale ¢leni
na tfi podskupiny: zpUsobila protistrana per se, zpuUsobila protistrana s predchozim
souhlasem, zpusobila protistrana na zadost. Kategorizace zakaznikl tak zustava po formalni
i obsahové strance totozna s plvodni upravou v MiFID I.

V ¢&l. 30 odst. 3 MiFID Il je ¢lenskym statim podobné jako v pfedchozi Upravé dana diskrece
uznat za zpuUsobilé protistrany i jiné profesionalni zakazniky per se) nez ty, ktefi jsou
zpusobilymi stranami per se), a to s jejich pfedchozim vyslovnym souhlasem. Na zakladé
¢l. 30 odst. 4 MIiFID Il maji Clenské staty volné uvazeni uznat za zpUsobilé protistrany téz
osoby ze tfetich zemi, které odpovidaji kategorii zpusobilé protistrany per se nebo zpusobilé
protistrany s pfedchozim souhlasem. Text ¢l. 30 odst. 3 a 4 MIFID Il byl zcela pfevzat z &l. 24
odst. 3 a4 MiFID I, nejedna se tedy o nova ustanoveni.

Platna pravni uprava

Ustanoveni § 2d odst. 1 ZPKT definuje zpUsobilou protistranu per se odkazem na § 2a odst.
1 ZPKT. Dale pfiznava statut zpuUsobilé protistrany i fyzické osobé s bydlisttm nebo
pravnické osobé se sidlem v jiném CcClenském staté Evropské unie, a to na zakladé
pfedchoziho vyslovného souhlasu takové osoby. Z tohoto souhlasu musi jasné vyplyvat, na
jaky obchod ¢€i obchody s investi¢nim nastrojem nebo na jakou investi¢ni sluzbu se vztahuje.
Podle ustanoveni § 2d odst. 2 ZPKT se za zpusobilou protistranu povazuji i profesionalni
zakaznik uvedeny v § 2a odst. 2 ZPKT (,/large undertakings®) a profesionalni zakaznik na
Zadost, pokud o to tento zakaznik pisemné pozada. Z této Zadosti rovnéz musi byt zfejmé,
jakého obchodu €i obchodl s investiénim nastrojem nebo jaké investicni sluzby se tyka.
V ramci transpozice MIFID | tak byly diskrece nabizené v €l. 24 odst. 3 a 4 po konzultacich
s odbornou verfejnosti vyuzity s tim, Ze doslo ke slou¢eni podskupiny zpUsobilych protistran
s pfedchozim souhlasem s podskupinou zpUsobilych protistran na zadost.

Zhodnoceni diskrece

Na zakladé vySe popsané diskrece v &l. 30 odst. 3 MIFID Il se nabizi nasledujici varianty

jejiho vyuziti:

- Varianta 0 je spojena s nevyuzitim diskrece, tj. nerozSifovani okruhu osob se statutem
zpusobilé protistrany nad ramec pozadovany v ¢&l. 30 odst. 2 MiFID Il. Tato varianta by
v8ak vyzadovala zasah do stavajiciho pravniho stavu, nebot platna pravni uUprava
pfipousti, aby se za zpusobilou protistranu povazovaly i dal$i osoby, a to na zakladé
jejich zadosti. Jedna se o osoby, které jsou vzhledem ke své povaze zpusobilé byt
rovnocennym partnerem obchodnika s cennymi papiry.

- Varianta 1 sméfuje k vyuziti diskrece, a to zpisobem, jakym k nému pfistoupila stavajici
uprava v ZPKT. V tomto sméru by tato varianta znamenala zachovani dosavadni upravy.

- Varianta 2 pfedstavuje rovnéz vyuZiti diskrece, avSak s odliSnym pfistupem nez nabizi
platnd pravni uprava. V této souvislosti Ize zejména zvaZzit, zda v narodni Upravé
nesledovat filosofii MiFID 1l a nerozliSovat tak disledné vSechny tfi podskupiny
zpUsobilych protistran. Dale je mozné uvazovat rozSifeni statutu zpUsobilé protistrany
jesté na dalSi osoby.
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 49: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 50: Aspekty varianty 1

Varianta 2 — vyuziti diskrece

Tabulka 51: Aspekty varianty 2

e
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

Tabulka 52: Zhodnoceni reseni

Dopad

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

“

(=
—
L]

Ochrana investoru

Rozvoj trhu

“

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci:

AKAT: ,Ohledné této otazky nepanuje na trhu zcela jednoznacny néazor — clenové
argumentovali jak pro variantu 1, tak pro variantu 2. Zastanci nevyuZiti diskrece
argumentovali tim, Ze v dikci textace soucasného ZPKT neni vyzadvihnut vyznam zpusobilé
protistrany jako samostatného pojmu, ktery by navrhnuli definovat samostatné,
coz by vyznamné prispélo k zprehlednéni tpravy klasifikace zakaznik( v ZPKT.*

CNB: ,Za Z&douci povazujeme ponechéni platné pravni Upravy, tedy vyuZiti diskrece
zpusobem, jak k nému pristoupila stavajici uprava obsazena v ZPKT (varianta 1),
a to z duvodu, Ze nepovazZujeme za prinosné naruseni pravni kontinuity a dosavadni praxe
v kategorizaci zp(sobilé protistrany.*

CS: ,Navrhujeme variantu 1, tj. vyuZiti diskrece, a to zplisobem, jakym k nému pfistoupila
stavajici uprava v zakoné o podnikani na kapitalovem trhu. Mame za to, Ze je vhodné
zachovat dosavadni upravu.”

Shrnuti konzultace: V otazce obchodu se zpusobilymi protistranami nepanuje mezi
ucastniky konzultace jednoznacna shoda, nicméné dominuje nazor na vyuziti diskrece
a zachovani pravni kontinuity sou€asného pravniho stavu. Opozitni minoritni nazor
argumentuje tim, Ze v souCasné pravni Upravé ZPKT neni vyzdvihnut vyznam zpusobilé
protistrany jako samostatného pojmu a tedy ho navrhuji definovat samostatné, coz by mélo
prispét k zpfehlednéni upravy klasifikace zakaznika v ZPKT.
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p) diskrece k €l. 30 odst. 4 MiFID Il

Platna pravni aprava
Viz pfedchozi diskrece.
Zhodnoceni diskrece

Na zakladé vySe popsané diskrece v ¢l. 30 odst. 4 MIFID Il se nabizi nasledujici varianty
jejiho vyuziti:

- Varianta 0 by vedla k nevyuziti diskrece, tj. nezahrnuti osob ze tfetich zemi
odpovidajicich kategorii zpUsobilé protistrany per se &i kategorii zpUsobilé protistrany
s predchozim souhlasem mezi zpUsobilé protistrany. S touto variantou by byly
vyuziti totoznych diskreci v MiFID |. Varianta 0 by vedla k upravé, jez by Cinila rozdily
mezi subjekty pochazejicimi z ¢lenskych stati EU a osobami ze tretich statll. V praxi
by to pfineslo vy88i ochranu osobam z neclenskych zemi, bez ohledu na jejich
odborné znalosti & zkuSenosti v oblasti investic, pfiemz by jim ani nemohlo byt
pfiznano postaveni zpuUsobilé protistrany. Varianta 0 by pravdépodobné byla
zatézujici jak pro samotné OCP, tak pro osoby ze tfetich zemi, které by nemély
moznost ziskat statut zpUsobilé protistrany, byt by to vzhledem k jejich pozici i
¢innosti na finanénim trhu bylo jinak opodstatnéné.

- Varianta 1 pfedstavuje vyuziti diskrece, tj. udéleni statutu zpUsobilé protistrany
osobam ze ftretich zemi, je-li jejich postaveni ekvivalentni kategorii zpUsobilé
protistrany per se nebo kategorii zpusobilé protistrany s pfedchozim souhlasem.
Fakticky by volba této varianty znamenala zachovani stavajici upravy v ZPKT, ktera
v ramci transpozice vyuZzila téze diskrece nabizené v MiFID |. Dale by z hlediska miry
poskytované ochrany postavila na roven osoby z Elenskych i ne¢lenskych stata.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 53: Aspekty varianty 0
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Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 54: Aspekty varianty 1

Aspekt Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Spise zachovana

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora Spise zvysSena

Spise zachovan / -

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 55: Zhodnoceni resSeni

Varianta 0

Dopad ponechani stavajiciho stavu

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

‘

Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investort

‘

Naklady

Naklady

Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Preferujeme variantu 1 - zachovani rovnosti pfistupu k subjektum ze tretich statu
a z Clenskych statu EU.“

CNB: ,Preferujeme variantu 1, spoéivajici ve vyuZiti diskrece, jez by znamenala zachovani
stavajici apravy ZPKT, ktera udéluje status zpuisobilé protistrany osobam ze tretich zemi, je-
li jejich postaveni ekvivalentni kategorii zpusobilé protistrany per se nebo kategorii zptsobilé
protistrany s pfedchozim souhlasem, nebot’ nevidime vécny duvod Cinit rozdily mezi subjekty
pochazejicimi z &lenskych statGt EU a osobami ze tretich zemi. Stejné tak neni ddvod
komplikovat tuzemskym OCP poskytovani sluzeb osobam ze tretich zemi vice nez osobam z
EU.“

Shrnuti konzultace: V otazce vyuziti této diskrece panuje jednoznacny nazor konzultantd pro
vyuziti diskrece, coz znamena zachovani stavajici upravy ZPKT, a tedy udélovani statusu
zpUsobilé protistrany osobam ze zemi mimo Evropskou unii, je-li jejich postaveni ekvivalentni
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kategorii zpUsobilé protistrany per se nebo zpusobilé protistrany s pfedchozim souhlasem.
Konzultanti nevidi dlivod v &inéni rozdili mezi subjekty pochazejicimi z €lenskych statt Evropské
unie a subjekty z jinych zemi. Stejné tak neni diivod komplikovat tuzemskym OCP poskytovani
sluzeb osobam ze tietich zemi vice nez osobam z Evropské unie.

q) diskrece k ¢l. 39 odst. 1 MiFID Il

Cl. 39 odst. 1 MiFID Il nové pfiznava élenskym statim moznost vyzadovat, aby podnikatel
ze tfeti zemé, jenz hodla na jejich uzemi poskytovat investiCni sluzby nebo vykonavat
investiéni Cinnosti spole€né s poskytovanim nebo bez poskytovani doplikovych sluzeb
pro zakazniky, ktefi nejsou profesionalnimi zakazniky, nebo profesionalni zakazniky
na zadost, zalozil v daném cClenském staté pobocku. K zalozeni pobocky je tfeba povoleni
organu dohledu tohoto ¢lenského statu, které se udéli pfi splnéni nasledujicich podminek:

- na poskytovani sluzeb, pro néz podnikatel ze tfeti zemé Zzada o povoleni, se vztahuje
povoleni a dohled ve tfeti zemi, kde ma tento zadatel sidlo nebo bydlisté a fadné
povoleni,

- organ dohledu nalezité zohlednil doporuceni Finanéniho akéniho vyboru proti prani
penéz a financovani terorismu v souvislosti s pranim penéz a bojem proti financovani
terorismu,

- existuje dohoda o spolupraci mezi organem dohledu v Clenském staté, v némz ma byt
pobocCka zaloZena, a organem dohledu jiného statu, v némz ma Zadatel sidlo nebo
bydlisté, pficemz tato dohoda upravuje vyménu informaci pro ucely zachovani
integrity trhu a ochrany investord,

- Zadatel ma dostateCny pocate¢ni kapital,

- jsou jmenovany jedna nebo dvé osoby odpovédné za vedené pobocky, které splriuji
pozadavek stanoveny v ¢l. 9 odst. 1 MiFID I,

- treti zemé, v nizZ ma zadatel sidlo nebo bydlisté, uzaviela s ¢lenskym statem, v némz
ma byt pobocka zaloZena, dohodu, ktera zcela splfiuje normy stanovené v ¢lanku 26
vzorové umluvy OECD o danich z pfijmu a majetku a zajiStuje uéinnou vyménu
informaci v danovych otazkach, v€etné pripadnych mnohostrannych darovych
dohod,

- Zadatel se uc€astni zaru¢niho systému, ze kterého se vyplaceji nahrady zakaznik(m,
jenz je povolen a uznan v souladu se smérnici o systémech pro odSkodnéni
investoru.

Jedna se o zcela nové ustanoveni, které plvodni Uprava v MiFID | neobsahovala. MiFID |
navic ani poskytovani investi¢nich sluzeb podnikateli ze tfetich zemi vyslovné neupravoval.

Platna pravni uprava

Stavajici pravni uprava umoziuje, aby zahrani¢ni osoba, ktera ma sidlo v ne¢lenské zemi,
poskytovala investiéni sluzby na Gzemi CR, av$ak pouze pokud ziskd povoleni CNB
k poskytovani investiCnich sluzeb prostfednictvim organizacni slozky, resp. pobocky
(§ 28 ZPKT). K udéleni prislusného povoleni je nezbytné spinit fadu pozadavku, které jsou
obdobou pozadavkl, jez musi splnit zadatel o povoleni OCP. Na rozdil od povoleni
udélovaného OCP je CNB dana moznost stanovit dal$i podminky, které musi organiza&ni
slozka splnit pfed zahajenim povolené Cinnosti nebo dodrzovat pfi vykonu této Cinnosti.
Na zahraniéni osobu z tfetich zemi s pfislusnym povolenim CNB se téZ vztahuji viechny
povinnosti, které pravni predpisy ukladaji OCP.
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Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 znamena nevyuZiti diskrece, tj. nevyZadovat po zahraniéni osobé ze tfeti
zemé, ktera hodla na uzemi CR poskytovat investiéni sluzby zakaznik(im, ktefi
nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zakaznikim na zadost, aby zde
zalozila poboc¢ku. Vzhledem k tomu, Ze platna pravni Uprava v takovém pfipadé
zalozeni pobocky predpoklada, vedla by varianta 0 k ur€itym zménam stavajiciho
pfistupu k zahraniénim osobam ze tfetich zemi. Zaroven by vyvstala potfeba fesit,
jakym jinym zpUsobem umoznit i neumoznit zahraniénim osobam ze tfetich zemi,
aby zde poskytovaly investicni sluzby.

- Varianta 1 pfedstavuje vyuZiti diskrece, tedy poZadavek na zaloZeni pobocky, hodla-li
zahranic¢ni osoba ze tfeti zemeé poskytovat investi¢ni sluzby zakaznikam, ktefi nejsou
profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zakaznikim na zadost. Tato varianta by
znamenala zachovani kontinuity pravni upravy z hlediska pfistupu k uvedenym
osobam. Nicméné by s ohledem na vy3e uvedené podminky vyuZiti diskrece
vyzadovala rovnéz urcité upravy v ZPKT. Rovnéz by bylo tfeba zohlednit vazanost
nabizené diskrece na nabizeni investi¢nich sluzeb pouze ur€itym kategoriim
zakaznikd, tj. zakaznikim, ktefi nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim
zaékaznikim na zadost.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 56: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 57: Aspekty varianty 1
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho resSeni

Tabulka 58: Zhodnoceni Ffeseni

Varianta 0

Dopad

ponechani stavajiciho stavu

Pfinosy
Atraktivita Ceskeé republiky
Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultace

AKAT: ,Navrhujeme variantu 1, tj. vyuZziti diskrece, tedy zachovat poZadavek na zaloZeni
pobocky, hodla-li zahraniéni osoba ze treti zemé poskytovat investicni sluzby zakaznikim,
kteri nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zakaznikium na Zadost. Tim by
doslo k zachovani urcité kontinuity pravni upravy z hlediska pfistupu k uvedenym osobam,
protoZe nevidime duvody, pro které by se dosavadni uprava méla v tomto ohledu zménit.
Nevidime navic divod, aby OCP ze tretich zemi profitoval z niZSich regulatornich poZadavki
v zemi mimo EU a na zakladé toho by v podstaté poskytoval sluzby v CR, aniz by musel
splnit poZadavky mistni regulace.*

CNB: ,Preferujeme variantu 1, kter4 umoZzriuje zachovat poZadavek na zaloZeni pobocky
alespori v pripadé nabizeni sluzeb ,retailovym* zakaznikum. Jsme si védomi, Ze dosavadni
uprava ZPKT bude muset byt upravena vzhledem k omezeni diskrece pouze ve vztahu
k ,retailu”, tj. v pfipadé profesionalnich zakaznik( nebude nadale mozné pobocCku vyZadovat.
Domnivame se, Ze nevyuZiti diskrece by ve svém dusledku mohlo vést ke zhorSeni ochrany
retailovych zakazniku a k posSkozeni trhu (domacich OCP), kdy subjekty ze tfetich zemi by
mohly tézit ze situace, kdy dohledovy organ ve vztahu k nim by mél ztizené postaveni pfi
vymahani jejich povinnosti.”

CS: ,Navrhujeme variantu 1, tj. vyuziti diskrece, tedy zachovat poZadavek na zaloZeni
pobocky, hodla-li zahrani¢ni osoba ze treti zemé poskytovat investicni sluzby zakaznikim,
kteri nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zakaznikum na Zadost. Tim by
doslo k zachovani urcité kontinuity pravni upravy z hlediska pfistupu k uvedenym osobam,
protoZe nevidime davody, pro které by se dosavadni dprava méla v tomto ohledu zménit.“

Shrnuti konzultace: V otdzce diskrece pfi zfizovani poboCky byl vysloven jednoznacny
nazor konzultantd, ktefi v tomto sméru preferuji vyuziti diskrece, tedy zachovat pozadavek
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na zalozeni pobocky, hodla-li zahraniéni osoba ze zemé mimo EU poskytovat investi¢ni
sluzby zakaznikim, ktefi nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zakaznikim
na zadost. Tim by doS$lo k zachovani urcité kontinuity pravni Upravy z hlediska pFistupu
k uvedenym osobam, protoze nejsou zfejmé duvody, pro které by se dosavadni Uprava méla
v tomto ohledu zménit.

r) diskrece k €l. 48 odst. 9 MiFID I

Tato diskrece umoZznuje, aby regulovany trh ukladal za zadani pokynu, ktery je nasledné
zruSen, vyS8i poplatek nez za zadani pokynu, ktery je proveden. Dale umoznuje ukladat
vys$Si poplatek ucastnikim zadavajicim vysoky pomér zruSenych pokynu vicéi provedenym
pokynim a ucastnikim pouzivajicim zpusob algoritmického obchodovani s vysokou
frekvenci tak, aby to odrazelo dodate¢nou zatéz pro kapacitu systému.

Platna pravni aprava

MiFID | podobné ustanoveni neobsahoval, ZPKT Zadnou upravu poplatki regulovaného trhu
dosud neobsahuje.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pfedstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Poplatky
regulovaného trhu by i nadale nebyly regulovany.

- Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece, tedy ¢asteCnou regulaci poplatki
regulovaného trhu ve smyslu vy3e uvedené diskrece. Takova regulace by mohla
omezit vySe uvedené pokyny a zlepsit tak transparentnost cen a omezit algoritmické
obchodovani. V podminkach nepfilis likvidniho ¢eského kapitadlového trhu by vSak
takova regulace byla spiSe kontraproduktivni, protoZe by jesté vice snizZila jeho
likviditu.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 59: Aspekty varianty 0

Aspekt Dusledek

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora SpisSe beze zmény
Rozvoj trhu Zachovan
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Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 60: Aspekty varianty 1

T R

Shrnuti konzultace: Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je zvySe uvedeného zfejmé,
Ze pozadavky na emitenty jsou vyhovujici. PInéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty
nakladné a pfinosy by byly zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani
v pfipadé implementace TD Il

Tabulka 61: Zhodnoceni reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavku

T O

Vysledky konzultace

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuZiti diskrece - pfiklanime se k tomu, aby poplatky
regulovaného trhu nadéle nebyly regulovany, protoZe takové regulace neni dostateéné
odlvodnéna. Souhlasime také s nazorem ministerstva, Ze regulace poplatk( by jesté vice
ohrozila likviditu na prazské burze cennych papird. ,,

CNB: ,Nedomnivame se, Ze podminky na Geském trhu umoZriuji vyuZit této diskrece, ktera
by ve svém disledku znamenala sniZeni likvidity trhu. VyuZiti diskrece navic povaZujeme
za neZadouci vefejnopravni ingerenci do cenotvorby. Preferujeme tedy variantu O,
tj. nezavadét vy$si poplatky pro zrusené pokyny pro algoritmické obchodovani.*
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CS: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuZiti diskrece, protoZe se pfiklanime k tomu, aby
poplatky regulovaného trhu nadale nebyly regulovany, protoZe takova regulace neni
dostatecné oddvodnéna. Souhlasime také s nazorem ministerstva, Ze regulace poplatku by
jesté vice ohrozila likviditu na prazské burze cennych papira.”

Shrnuti konzultace: Ugastnici konzultace odpovédéli jednomysinym nazorem na nevyuZiti
této diskrece tykajici se poplatki za zrusené pokyny Stejné tak odmitli pfijeti ustanoveni
upravujici moznost vySSiho zpoplatnéni GCastniki zadavajici zruSenych pokynld vaci
provedenym pokynim a uUc€astnikim pouzivajicim zplsob algoritmického obchodovani s
vysokou frekvenci tak, aby to odrazelo dodate€nou zatéz pro kapacitu systému. Obavaiji se,
Ze v pfipadé vyuziti diskrece dojde ke snizeni likvidity trhu. Vyuziti diskrece navic povazuji
za nezadouci vefejnopravni ingerenci do cenotvorby.

s) diskrece k €l. 70 odst. 1 MiFID I

Diskrece Clenského statu spociva v moznosti nestanovit pravidla pro spravni sankce
za poruseni predpist v pripadé, trestni pravo daného c&lenského statu obsahuji trestni
sankce, které se vztahuji na tato poruseni. V pfipadé, ze Clensky stat této diskrece vyuZije,
pak ma povinnost sdélit Komisi vSechna pfislusna trestnépravni ustanoveni, ktera postihuji
pfedmétna poruseni predpist. Jedna se o novou diskreci pro ¢lenské staty, ktera nebyla
dfive obsazena v MiFID |I.

Platna pravni aprava

Platné pravni pfedpisy na useku podnikani na kapitalovém trhu dusledné sleduji Upravu
v MiFID |, ktera ¢lenskym statim nenabizela Zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsifeni
pozadavkU tykajicich se nestanoveni pravidel, jiz obsazenych v trestnépravnich predpisech
Clenského statu.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pFedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. V
pfipadé vyuziti diskrece by byly do ZPKT transponovany v8echny spravni sankce za
poruseni MiFID II.

- Varianta 1 znamena nestanoveni pravidel pro spravni sankce za poruseni MiFID II,
pokud jsou obsazeny v trestnépravnich predpisech, tj. vyuziti diskrece. V pfipadé
vyuziti diskrece vyvstane potfeba notifikovat Komisi vSechna pfislusna trestnépravni
ustanoveni, ktera postihuji pfedmétna porudeni MiFID II.
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 62: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 63: Aspekty varianty 1

Tabulka 64: Zhodnoceni resSeni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

T O,

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Ohledné této otazky nepanuje na trhu zcela jednoznacny nazor — clenové
argumentovali ve prospéch varianty 1 i 0. Navrhujeme variantu 1, tj. vyuZziti diskrece v tom
smyslu, Ze pokud existuji trestnépravni sankce za poruseni MiFID I, nebudou jiz stanoveny
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spravni sankce. Varianta 0 — zachovani pravni kontinuity aneb preference spravnich sankci
pred trestnimi.”

CNB: ,Diskreci v zédsadé neni Zadouci vyuZit, s ohledem na tradici v CR. Jiny neZ spravni
postih ma vyznam jen vici odpovédnym osobam ve financ¢nich institucich (manazerim),
kterym dnedni pfedpisy Zadné povinnosti neukladaji a diskrece ve vztahu k nim neni
relevantni.”

CS: ,Navrhujeme variantu 1, tj. vyuziti diskrece v tom smyslu, Ze pokud existuji trestnépravni
sankce za poru$eni MiFID I, nebudou jiz stanoveny spravni sankce.,

Shrnuti konzultace: V této otdzce nepanuje mezi u€astniky konzultace jednoznacna shoda.
DotCené strany tvrdi, Ze v pfipadé existence trestnépravnich sankci nedojde ke stanoveni
spravnich sankci. Dale ovSem také uvadéji, ze diskreci neni Zadouci vyuzit s ohledem na
tradici v Ceské republice, jelikoZ jiny nez spravni postih ma vyznam jen vG&i odpové&dnym
osobam ve finan¢nich institucich (manazerdm) a k tém je diskrece nerelevantni.

t) diskrece k €l. 70 odst. 7 MiFID Il

Diskrece Clenského statu spociva v moznosti zmocnit pfislusny organ k uloZeni dodate¢nych
druht sankci doplfiujici sankce uvedené ¢l. 70 odst. 6, pfipadné v ulozeni vysSich pokut nez
téch, které jsou stanoveny ve zmifiovaném ustanoveni. Jedna se o novou diskreci pro
Clenské staty, ktera nebyla dfive obsazena v MiFID I.

Platna pravni uprava

Platné pravni pfedpisy na useku podnikani na kapitalovém trhu dusledné sleduji Upravu
v MiFID |, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsifeni
pozadavkl tykajicich se stanoveni vySSich pokut ¢i dodateCnych sankci nez téch, které
stanovuje evropska regulace.

Pro ilustraci vkladame orientac¢ni tabulku sankci:

Tabulka 65: Tabulka sankci

prepocet v K¢ | prepocet v K¢
(kurz k 12. 6. | (fiktivni kurz
2014: 27,42 27,50
KE/EUR) KE/EUR)

prepocet v K¢
(fiktivni kurz
30 KE/EUR)

Vyse pokuty

Byla vyuzita varianta spoc€ivajici vtom, Ze kurz eura se pro ucely stanoveni vySe pokut
pocita ve vysi 30 KE/EUR, ackoliv ve skutecnosti je o néco nizsi (k 12. 6. 2014 byl kurz 27,42
K& /EUR). V podminkach €eského finan¢niho trhu je toto feSeni dostate¢né.
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Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece.
Nevyuziti diskrece by znamenalo, Zze do ZPKT budou transponovany sankce a vySe
pokut v rozsahu, v jakém jsou stanovené v ¢lanku 70 odst. 6 MiFID II.

- Varianta 1 znamena stanoveni dodate¢nych sankci a pokut nad ramec ¢l. 70 odst. 6
MIFID I, tj. vyuziti diskrece. Toto vyuziti diskrece mize mit podobu stanoveni
dodate¢nych sankci, vy$Sich pokut, pfipadné obojiho.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 66: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 67: Aspekty varianty 1

N S
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Tabulka 68: Zhodnoceni reseni

Dopad

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

“

(=}
~—
1

Ochrana investoru

Rozvoj trhu

“

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuZiti diskrece a ponechani stavajiciho stavu, protoZe
nevidime ddvody, které by odlvodriovaly dodatec¢né sankce a vy$$i pokuty, nez které
stanovi MiIFID Il. Jedna se o zachovani pravni kontinuity za prfedpokladu, Ze vycet sankci
v MiFID Il umozriuje CNB vychéazet z principu pfiméfenosti a brat ohled na rozsah a
zavaznost provinéni; u spravnich sankci je nutno vychéazet z principu toho, Ze Ize
sankcionovat pouze to, co je zakonem dovoleno).*”

CNB: ,V podminkéach &eského finanéniho trhu povaZujeme jiz transponovani sankci a vyse
pokut dle poZzadavkia MIFID Il za vyrazné zprisnéni oproti stavajicimu stavu. VySe pokut se
zcela vymyka sprévnimu trestani v CR (5 mil eur, tj. cca 140 mil. Ké&). MoZnost odvozovat
vy8i pokuty od konsolidovaného obratu (az 10 %) zajiStuje primérenost vySe sankce
majetkovym poméruam iv pripadé mimoradné velkych delikventd. VyuZiti diskrece tedy
nepovazujeme za pfinosné.*

CS: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuZiti diskrece a ponechani stévajiciho stavu, protoZe
nevidime ddvody, které by odlvodriovaly dodatec¢né sankce a vy$S8i pokuty, neZ které
stanovi MiFID I1.“

Shrnuti konzultace: Ugastnici konzultace navrhuji nevyuzit moznost diskrece, a pléduji tedy
pro ponechani stavajiciho pravniho stavu. Jejich nazorem je, Zze v podminkach ¢eského
finanéniho trhu povazuji jiz transponovani sankci a vySe pokut dle pozadavki MiFID I
za vyrazné zpfisnéni oproti stavajicimu stavu. VySe pokut se zcela vymyka spravnimu
trestani v Ceské republice (5 mil. eur, tj. cca 140 mil. K&). MoZnost odvozovat vysi pokuty od
konsolidovaného obratu (az 10 %) zajiStuje pfiméfenost vySe sankce majetkovym pomérim
i v pfipadé mimoradné velkych delikventd.
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u) diskrece k priloze Il, €asti Il bodu 1 MiFID Il

MIFID 1l shodné s MIFID | rozliSuje profesionalni zakazniky per se a zakazniky, s nimiz mlze
byt jako s profesionalnimi zakazniky zachazeno na jejich zadost. Zakaznik jiny nez
profesionalni zakaznik per se ma moznost pozadat, aby byl zafazen jako profesionalni
zakaznik. Této zadosti Ize vyhovét, spini-li tento zakaznik alespori dvé ze tfech stanovenych
kritérii @ ma-li ve vztahu k predpokladanym obchodim nebo investi€énim sluzbam potifebné
zkuSenosti a odborné znalosti, aby byl schopen ¢init investi¢ni rozhodnuti a chapal
souvisejici rizika. S vyjimkou Sestého pododstavce je text Pfilohy Il, ¢asti [l bodu 1 MiFID Il v
podstaté totoZny se znénim odpovidajicich ustanoveni MIFID I. Zminény pododstavec
pfiznava clenskym statim volné uvazeni z hlediska stanoveni predpokladd nezbytnych pro
zafazeni uzemnich samospravnych celku pfi vykonu samostatné plsobnosti (,municipalities
and local public authorities*) mezi profesionalni zakazniky na zadost. Takové predpoklady
mohou jak nahradit podminku splnéni dvou ze tfech stanovenych kritérii, tak ji pouze
doplfiovat.

Platna pravni uprava

Platna pravni Uprava je v této oblasti disledné transpozi¢ni a odpovidajici text MiFID |,
tykajici se profesionalnich zakazniki na zadost, je promitnut v ustanoveni § 2b ZPKT.
Na zakladé tohoto ustanoveni se tak profesionalnim zakaznikem rozumi téz osoba, ktera
OCP pozada, aby s ni zachazel jako s profesionalnim zakaznikem, a ten se Zzadosti
souhlasi, splfiuje-li alespor dvé ze stanovenych kritérii. Tato kritéria reflektuji svou predlohu
v MiFID I. OCP navic mlze souhlasit jen v pfipadé, Ze jsou tyto podminky spinény a osoba
Zadajici o zafazeni mezi profesionalni zakazniky ma potfebné zkuSenosti a odborné znalosti
ohledné obchodu ¢&i obchodu s investi€nim nastrojem nebo investi¢ni sluzby, jichz se zadost
tyka, a je schopna ¢init vlastni investiéni rozhodnuti a chape souvisejici rizika. Vzhledem k
tomu, ze je vySe uvedena diskrece novinkou, neobsahuje stavajici pravni uprava zadné
¢lenéni v ramci kategorie profesionalnich zakazniki na Zadost a stanovena kritéria jsou
jednotna pro vSechny osoby Zadajici o zafazeni mezi profesionalni zakazniky.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 vede k nevyuziti diskrece, tj. zachovani stavajici pravni upravy, ktera
navazuje na odpovidajici ustanoveni MiFID | tykajici se profesionalnich zakaznikl na
Zadost. Tento pfistup nenaruSuje pravni kontinuitu a zavedenou praxi.

- Varianta 1 znamena vyuziti diskrece, tj. stanoveni dopliujicich €i alternativnich
podminek ke kritériim pozadovanych v MiFID II. Tato varianta by vedla k urcité vniténi
kategorizaci profesionalnich zaékazniki na Zadost, nebot by existovaly odliSné
predpoklady podminujici zménu zafazeni pro zakazniky, jimiz jsou zemni
samospravné celky pfi vykonu samostatné pusobnosti, a pro ostatni zakazniky. Tento
pristup by vyzadoval zvazeni, jaké podminky a v jakém rozsahu stanovit pro uzemni
samospravné celky pfi vykonu samostatné pusobnosti zadajici o zafazeni mezi
profesionalni zdkazniky.
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 69: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 70: Aspekty varianty 1

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Byla vyuZita varianta 0, jelikoZ je z vySe uvedeného ziejmé, Ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. PInéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty nakladné a pfinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuZita ani v pfipadé implementace TD II.

Tabulka 71: Zhodnoceni reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

T (O
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Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0O, tj. nevyuZiti diskrece a zachovani stavajici pravni tpravy,
ktera navazuje na odpovidajici ustanoveni MiFID | tykajici se profesionalnich zakaznikt na
Zadost. Mame za to, Ze neexistuji divody pro naru$eni pravni kontinuity a zavedené praxe.*

CNB: ,Domnivéme se, Ze by se nabizené diskrece vyuzit nemélo (varianta 0), nebot dalsi
reglementaci jiz dnes prili§ slozité kategorie profesionalnich zakaznik( nepovaZujeme za
prinosnou, stejné tak jako nepovazujeme za prinosné naruseni pravni kontinuity a dosavadni
praxe v Kategorizaci zakazniku. Soucasné nevidime Zadny vécny divod pro rizny pristup
k obcim a k dal§im drobnym (neprofesionalnim) zakaznikam.

CS: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuZiti diskrece a zachovéni stavajici pravni Upravy, kteréa
navazuje na odpovidajici ustanoveni MiFID | tykajici se profesionalnich zakaznik( na zadost.
Mame za to, Ze neexistuji divody pro naruSeni pravni kontinuity a zavedené praxe.*”

Shrnuti konzultace: V této otazce ucastnici konzultace dospéli ke shodnému nazoru
nevyuzit moznost nabizené diskrece. Argumentovali zejména zachovanim stavajici pravni
praxe z divodu nulové pfinosnosti v pfipadé pfijeti diskrece. Soucasné nevidi zadny vécny
dlvod pro razny pfistup k obcim a k dalSim drobnym (neprofesionalnim) zakaznikdm.

v) diskrece k €l. 46 odst. 4 MiFIR

Cl. 47 odst. 1 MiFIR stanovi, ze Evropska komise pfijme rozhodnuti o rovnocennosti ve
vztahu ke tfetim zemim v souladu s pfezkumnym postupem stanovenym v MiFIR. Takové
rozhodnuti pfijme Evropské komise jen tehdy, pokud pravni a dohledova opatfeni v uvedené
treti zemi zajistuji, ze podniky povolené v dané zemi odpovidaji pravné zavaznym
pozadavkim na obezfetnostni jednani a obchodni €innost. Tyto pozadavky museji mit
rovnocenny ucinek jako pozadavky stanovené v MiFIR, MIFID Il a CRD IV a jejich
provadécimi opatfenimi. Novy €&l. 46 odst. 4 tfeti pododstavec MIFIR obsahuje diskreci pro
Clenské staty, spocCivajici v moznosti povolit podnikim ze tfetich zemi poskytovani
investiCnich sluzeb ¢i vykonavani investicnich cCinnosti spolu s dopliikovymi sluzbami
zpusobilym protistranam a profesionalnim zakaznikiim ve smyslu oddilu | pfilohy Il MiFID II
v souladu s vnitrostatnimi prfedpisy na uzemi ¢lenského statu, v pfipadé, Ze Evropska komise
nepfijme rozhodnuti v souladu s ¢&l. 47 odst. 1 MiFIR &i pokud takové rozhodnuti pozbylo
ucinnosti. Jedna se o novou diskreci pro Clenské staty, ktera nebyla dfive obsazena
v MiFID I.

Platna pravni Gaprava

Pravni uprava je obsazena v ustanoveni § 28 ZPKT, které upravuje udéleni povoleni
k €innosti poboc&ce zahraniéni osoby, ktera ma sidlo ve staté, ktery neni &lenskym statem EU
a poskytuje investiéni sluzby v CR. MiFID | tuto oblast neharmonizovala, $lo tedy o Sist&
narodni Upravu.

Zhodnoceni diskrece

Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuZiti:



-57-

- Varianta 0 predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece.
Nevyuziti diskrece by znamenalo, ze i v pfipadé, ze Evropska komise nevyda
rozhodnuti o rovnocennosti (Ci takové rozhodnuti pfijaté Komisi pozbyde platnosti),
pak Ceska pravni Uprava podnikani na kapitalovém trhu nebude stanovovat moznost,
aby obchodnik s cennymi papiry z jiného nez &lenského statu ziskal povoleni k
poskytovani investiénich sluzeb ¢&i vykonavani investiCnich c¢innosti spolu s
doplrikovymi sluzbami zpUsobilym protistranam a profesionalnim zakaznikim ve
smyslu oddilu | pFilohy Il MiFID II.

- Varianta 1 znamena, vyuziti diskrece to znamena, ze v ZPKT bude upravena
moznost poskytnout povoleni k poskytovani investiCnich sluzeb ¢&i vykonavani
investi€nich Cinnosti spolu s doplikovymi sluzbami zpusobilym protistranam a
profesionalnim zakaznikim ve smyslu oddilu | pfilohy Il MiFID Il pro obchodniky s
cennymi papiry z jiného nez Clenského statu za prfedpokladu, Zze Evropska komise
nevyda rozhodnuti o rovnocennosti (pfipadné takovéto rozhodnuti pozbyde platnosti),
a to at sam, nebo prostfednictvim pobocky.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 72: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 73: Aspekty varianty 1

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je z vySe uvedeného zifejmé, Ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. PInéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty nakladné a pfinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani v pfipadé implementace TD II.
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Tabulka 74: Zhodnoceni Ffeseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavku

T

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0, ti. ponechani stavajiciho stavu, kdy ¢eska pravni dprava
nebude stanovovat moznost, aby obchodnik s cennymi papiry z jiného nez ¢élenského statu
ziskal povoleni k poskytovani investi¢nich sluzeb &i vykonavani investi¢nich ¢innosti spolu s
doplrikovymi sluzbami zpusobilym protistranam a profesionalnim zakaznikim ve smyslu
oddilu | pfilohy Il MiFID II. Pokud Evropské komise nevydéa rozhodnuti o rovnocennosti,
nevidime duvod, aby mél OCP ze zemé mimo EU mozZnost ziskat povoleni v CR.“

CNB: ,U pobosek OCP z tfetich zemi, viiéi nimz nebude pfijato rozhodnuti Evropské komise
o rovnocennosti dle ¢l. 47 MiFIR, ¢i pokud takové rozhodnuti pozbylo ucinnosti, preferujeme
ponechani dosavadni pravni Upravy obsaZené v § 28 ZPKT, tj. povinnost zahrani¢niho
obchodnika s cennymi papiry zfidit poboCku a fungovat podle pravidel ZPKT.*

CS: ,Navrhujeme variantu 0, tj. ponechéni stavajiciho stavu, kdy Seské prévni uprava
nebude stanovovat moznost, aby obchodnik s cennymi papiry z jiného nez ¢lenského statu
ziskal povoleni k poskytovani investicnich sluzeb ¢i vykonavani investi¢nich ¢innosti spolu s
doplrikovymi sluzbami zpusobilym protistranam a profesionalnim zakaznikim ve smyslu
oddilu I prilohy Il MiFID I1.“

Shrnuti konzultace: Dle nazoru ucastnikGl konzultace je Zadouci ponechan stavajici pravni
Upravy obsaZzené v § 28 ZPKT, a tedy nevyuziti moznosti diskrece. Ceska pravni Uprava by
tedy neméla stanovovat moznost, aby obchodnik s cennymi papiry z jiného nez ¢lenského
statu ziskal povoleni k poskytovani investi¢nich sluzeb i vykonavani investi¢nich €innosti
spolu s dopliikovymi sluzbami zpUsobilym protistranam a profesionalnim zakaznikim
ve smyslu oddilu | pFilohy Il MiFID Il. U poboek OCP z tfetich zemi, vi&i nimz nebude
pfijato rozhodnuti Evropské komise o rovnocennosti dle &l. 47 MiFIR, & pokud takové
rozhodnuti pozbylo uc€innosti, preferuji ucastnici konzultace ponechani dosavadni pravni
Upravy obsazené v § 28 ZPKT, tj. povinnost zahrani¢niho obchodnika s cennymi papiry zfidit
pobocku a fungovat podle pravidel ZPKT.
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2.2 Navrh moznych fesSeni v pripadé mozného vyuziti diskrece clenského statu dle
MAR véetné varianty ,,nulové“, identifikace nakladl a pfinosti a zhodnoceni variant
a vybér nejvhodnéjsiho reseni

a) diskrece k €l. 17 odst. 4 MAR

Novy ¢l. 17 odst. 4 MAR upfesnuje, ze organ dohledu (ktery uréi Evropska komise podle
¢l. 17 odst. 3 MAR) ma byt o rozhodnuti odlozit uverejnéni vnitini informace informovan bez
zbyte€ného odkladu poté, co byla vnitfni informace (jejiz uvefejnéni bylo odlozeno)
uvefejnéna. Kromé toho ma byt tomuto organu dohledu poskytnuto vysvétleni, jakym
zpUsobem byly naplnény podminky pro odloZeni uvefejnéni. Clenské staty vSak mohou
stanovit, ze toto vysvétleni se nezasila automaticky, ale poskytne se pfisluSnému organu
dohledu na jeho zadost.

Platna pravni aprava

Pavodni uprava v €l. 6 odst. 2 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne
28. ledna 2003 o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem (zneuzivani trhu;
dale téz ,MAD") podmifiovala odloZeni uvefejnéni vnitfni informace tim, Zze emitent o svém
rozhodnuti informoval organ dohledu. Transpozice MAD v § 125 odst. 2 ZPKT upfesnovala,
Ze organ dohledu ma byt informovan o obsahu vnitini informace a o dGvodu pro jeji odlozZeni.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuZiti diskrece. Emitenti,
pfipadné ucastnici trhu s povolenkami na emise, budou okamzité po odlozeni
zvefejnéni vnitfni informace automaticky poskytovat pfislusnému organu vysvétleni
o tom, jakym zpUsobem byly spinény podminky stanovené v ¢l. 17 odst. 4 MAR.

- Varianta 1 znamenda, Ze zaznam o vysvétleni, jakym zpusobem byly naplnény
podminky pro odlozeni uvefejnéni, nebude emitenty, nebo ucastniky trhu
s povolenkami na emise, zasilan automaticky, ale bude poskytnut pfislusnému
organu na jeho zZadost, tj. vyuziti diskrece.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu
Tabulka 75: Aspekty varianty 0

Aspekt Dusledek

Atraktivita Ceské republiky

Beze zmény
Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora SpisSe beze zmény

Rozvoj trhu Zachovan
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Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 76: Aspekty varianty 1

Kontinuita regulatorniho ramce
Radiw a0 |

Tabulka 77: Zhodnoceni resSeni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavku

T
T

Naklady

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 1, ti. vyuZiti diskrece, kdy zaznam o vysvétleni, jakym
zpusobem byly naplnény podminky pro odloZeni uverejnéni, nebude emitenty, nebo
ucastniky trhu s povolenkami na emise, zasilan automaticky, ale bude poskytnut
prislusnému organu na jeho Zadost. Toto mize zmirnit administrativni zatéz jak na strané
OCP, tak na strané CNB omezenim pouze na skutecné relevantni pfipady.“

CNB: ,Navrhujeme nevyuZit diskrece (varianta O, tj. emitent by mél automaticky zasilat
organu dohledu vysvétleni). Tato varianta nebude znamenat zvySenou zatéz pro emitenty,
protoZe odloZeni uvefejnéni vnitini informace se vyskytuje pouze ve vyjimecnych pripadech,
v pfipadé emitentu kétovanych cennych papirt jsou emitenti pfipraveni a problémy to necini.
Zasilani informace CNB mé vyznamnou preventivni tlohu z hlediska Fadného postupu pfi
uverejriovani vnitfnich informaci (dotéené osoby si mnohem lépe uvédomi, zda jsou divody
pro odloZeni uvefejnéni dostatec¢né, soucasné to brani ucelovym ex post vytvafenym
duvoddm odlozZeni).“
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CS: ,Navrhujeme variantu 1, tj. vyuZiti diskrece, kdy zéznam o vysvétleni, jakym zptisobem
byly naplnény podminky pro odloZeni uverejnéni, nebude emitenty, nebo ucastniky trhu s
povolenkami na emise, zasilan automaticky, ale bude poskytnut pfislusnému organu na jeho
Zadost.“

Shrnuti konzultace: V otazce vyuziti této diskrece nepanuje mezi UCastniky konzultace
shoda. Nicméné veétSina uclastnikid konzultace se kloni k nazoru tuto diskreci vyuzit
v pfipadé, kdy zaznam o vysvétleni, jakym zptusobem byly naplnény podminky pro odlozeni
uvefejnéni, nebude emitenty nebo ucastniky trhu s povolenkami na emise zasilan
automaticky, ale bude poskytnut pfisluSnému organu na jeho Zzadost. Odplrci vyuziti
diskrece naopak zastavaji nazor, Ze vyuziti diskrece bude znamenat zvySenou zatéz pro
emitenty, protoZze odloZeni uvefejnéni vnitini informace se vyskytuje pouze ve vyjimeénych
pfipadech, v pfipadé emitentll koétovanych cennych papirl jsou emitenti pfipraveni a
problémy to necini.

b) diskrece k ¢l. 19 odst. 2 MAR

Novy ¢€l. 19 odst. 2 MAR stanovuje povinnost, aby vSechny obchody uskuteénéné na vlastni
ucet osobami s fidicimi pravomocemi, jakoz i osobami, jez jsou s nimi Uzce propojené, byly
oznamené témito osobami pfisluSnym organim. Touto povinnosti zaroven nesmi byt
dotéeno pravo cClenskych statu ulozit i jiné oznamovaci povinnosti nez ty, které jsou
stanoveny v ¢l. 19 MAR. Jedna se o novou diskreci Clenského statu, ktera dfive nebyla
obsazena v MAD.

Platna pravni uprava

Platné pravni predpisy na uUseku podnikani na kapitalovém trhu disledné sleduji Upravu
v MAD, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsifeni
pozadavk tykajicich se oznamovacich povinnosti.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece.
NevyuZiti diskrece €lenského statu obsazené v ¢l. 19 odst. 2 MAR by znamenalo, Ze
nebudou stanoveny dalSi oznamovaci povinnosti ohledné obchod(l osob s Fidici
pravomoci nad ramec ¢l. 19 MAR.

- Varianta 1 znamena, ze v ZPKT budou stanoveny i jiné oznamovaci povinnosti
nad ramec ¢l. 19 MAR, tj. vyuziti diskrece.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 78: Aspekty varianty 0

Aspekt Dusledek



1

(o}

N
1

Ochrana investora SpisSe beze zmény

Zachovan

Rozvoj trhu
Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 79: Aspekty varianty 1

Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Spise snizena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Ochrana investora Spise zvySena

Rozvoj trhu SpisSe snizen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Tabulka 80: Zhodnoceni reseni

Varianta 0

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz

nezavedeni prisnéjSich pozadavk

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

“

(=]
=
1

Ochrana investort

Rozvoj trhu

“

Naklady

Naklady

Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu O, tj. ponechani stavajiciho stavu, kdy nebudou stanoveny
dalsi oznamovaci povinnosti ohledné obchodu osob s fidici pravomoci nad ramec ¢l. 19
MAR. Stavajici pozadavky pini dostatecné ucel regulace. Otazka vSak sméfuje spiSe na
organy dohledu.”

CNB: ,Navrhujeme ponechani stévajiciho stavu (varianta 0). Z dosavadni praxe nevyvstala
potfeba dalSich oznamovacich povinnosti ve vztahu k uvedenym obchodim, a tedy vyuZiti
diskrece nepovaZujeme za nutné. Stavajici oznamovaci povinnosti (§ 125 odst. 5 ZPKT)
povazZujeme za dostatecné a dalSi zatéZovani povinnych osob za zbytecné.*
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CS: ,Navrhujeme variantu 0, tj. ponechéni stavajiciho stavu, kdy nebudou stanoveny dal$i
oznamovaci povinnosti ohledné obchod( osob s fidici pravomoci nad ramec ¢&l. 19 MAR.
Otazka vSak sméfuje spise na organy dohledu.”

Shrnuti konzultace: Ugastnici konzultace jednoznaéné vyjadFili nazor, Ze vyuziti diskrece
dle tohoto ustanoveni je neZadouci. Zasadni pfipominkou bylo konstatovani, Ze moznost
zvazeni prijeti této diskrece ze své podstaty sméfuje zejména k organiim dohledu, tedy CNB.
Ta konstatuje, ze z dosavadni praxe nevyvstala potfeba dalSich oznamovacich povinnosti
ve vztahu k uvedenym obchodim, a tedy vyuziti diskrece nepovazuje za nutné. Stavajici
oznamovaci povinnosti (§ 125 odst. 5 ZPKT) povazuje za dostatec¢né a dalSi zatézovani
povinnych osob za zbyte¢né.

c) diskrece k ¢l. 19 odst. 3 MAR

Novy ¢l. 19 odst. 3 MAR upravuje povinnost emitentl nebo uc€astniku trhu s povolenkami na
emise sklenikovych plynd, aby v souladu s odstavcem 1 zmifovaného ¢lanku zajistili,
ze informace oznamené osobami s fidici pravomoci, jakoz i osobami, jez jsou s nimi Uzce
propojené, byly uvefejnény neprodlené a zpusobem, ktery umozni rychly a nediskriminacni
pristup k t&mto informacim. Cl. 19 odst. 3 MAR zaroven obsahuje diskreci &lenského statu,
spocivajici v moznosti stanovit v zakoné, Ze zminované informace mlze zvefejnit pfimo
pfislusny organ. Jedna se o novou diskreci Clenského statu, ktera dfive nebyla obsazena
v MAD.

Platna pravni aprava

Platné pravni pfedpisy na useku podnikani na kapitalovém trhu dusledné sleduji Upravu
v MAD, ktera ¢lenskym statim nenabizela Zzadnou diskreci ve vztahu k moznému stanoveni
alternativ zvefejnéni oznamovanych informaci.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuZiti diskrece.
NevyuZziti diskrece by znamenalo, Zze emitenti, pfipadné ucastnici trhu s povolenkami
na emise zajisti, Ze informace oznamené jejich osobami s fidici pravomoci, pfipadné
osobami, jeZ jsou s nimi Uzce propojené, budou uverejnéné do tfi pracovnich dnl ode
dne, kdy se obchod uskutecnil a umozni tak rychly a nediskriminacni pfistup k témto
informacim.

- Varianta 1 znamena stanoveni povinnosti prislusnému organu zverfejnit vySe popsané
informace, tj. vyuZiti diskrece. VyuzZiti diskrece by znamenalo, Ze odpovédnost
za zverejnéni informaci ohledné obchodl osob s fidici pravomoci by nesl pfislusny
organ, nikoli emitent &i u€astnik trhu s povolenkami na emise.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 81: Aspekty varianty 0

Aspekt Dusledek
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Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora SpisSe beze zmény
Rozvoj trhu Zachovan

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 82: Aspekty varianty 1

I

Tabulka 83: Zhodnoceni reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

T O

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Ohledné této otazky nepanuje na trhu zcela jednoznacny — ¢lenové argumentovali
ve prospéch varianty 1 0.

- Navrhujeme variantu 0, protoZe vyuZiti diskrece by prinaselo zatéz pro organy dohledu bez
Jjakékoliv pfidané hodnoty.

- Varianta 1 — stanoveni povinnosti zverejnit informaci o obchodech regulatorem.

Uvedena povinnost dle MAR vyzaduje, aby:

- doSlo ke zverejnéni v rozsahu technickych standardd, které aktualné neexistuji a budou
vytvofeny aZ dodateéné, coZ znamena problém implementovat regulatorni poZadavek
bez znalosti pravni Gpravy;
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- poZadavek regulace je, aby uvedena informace byla navic zvefejnéna prostrednictvim
sdélovacich prostfedkl, na néz se Ize rozumné spolehnout, Ze zajisti ucinné rozsifeni
informaci verejnosti v celé Unii, coz mlze jednotlivym emitentim zplsobovat technické
problémy (zejména pokud jde o malé EU zemé); jsme toho nazoru, Ze regulatorni organy
budou schopny stanovit spole¢né kanaly, které informace zverejni;

- pokud informaci bude zverejriovat emitent, muze vzniknout stfet zajmG mezi osobou
s fidici pravomoci a zaméstnanci emitenta zverejliujici informaci, aby informace byla
zverejnéna prostrednictvim jinych kanald, nez které by dany zaméstnanec povaZoval za
vhodné;

- ochrana udaju — pokud informace bude zveregjriovat regulator, bude hrozit menSi riziko
pfipadného sporu mezi emitentem a osobou s Ffidici pravomoci ohledné vykladu spinéni
povinnosti (napf. rozsah dodrZeni povinnosti).“

CNB: ,Nejedné se o zcela nové ustanoveni. Podle § 125 odst. 5 ZPKT jiz dnes CNB
manaZzerské transakce uverejriuje na svém webu (v ramci centralniho dlozisté regulovanych
informaci). MAR pouze rozSifuje okruh povinnych osob o manaZery ucastnik( trhu
s povolenkami na emise a okruh investicnich nastroji, které se oznamuji, o povolenky.
Navrhujeme vychazet ze stavajiciho stavu (rozSifeného o novy okruh povinnych osob a
investi¢nich nastroju), a tedy vyuZiti diskrece (varianta 1).“

CS: ,Navrhujeme variantu 0, protoZe vyuziti diskrece by prinaselo zatéz pro organy dohledu
bez jakékoliv pridané hodnoty.*

Shrnuti konzultace: Ugastnici konzultace v této otazce nezaujali jednoznaéné stanovisko.
Zastanci pfijeti diskrece argumentuji tim, Ze se nejedna o zcela nové ustanoveni. Podle
§ 125 odst. 5 ZPKT jiz dnes CNB manazerské transakce uvefejfiuje na svém webu (v ramci
centralniho ulozisté regulovanych informaci). MAR pouze rozSifuje okruh povinnych osob
o manazery Ucastnikl trhu s povolenkami na emise a okruh investiénich nastroja, které se
oznamuiji, o povolenky.

d) diskrece k ¢l. 23 odst. 2 MAR

Novy ¢&l. 23 MAR stanovuje zpusoby, jakym pfisluSsné organy vykonavaji své funkce
a pravomoci. Odstavec 2 zmiflovaného ustanoveni upravuje minimalni dohledové
a vySetfovaci pravomoci pfislusnych organu, které jim v souladu s vnitrostatnim pravem
nalezi, aby byly schopni plnit povinnosti stanovené MAR. Tim, Ze ¢l. 23 odst. 2 stanovuje
minimalni dohledové a vysSetfovaci pravomoci, obsahuje diskreci ¢lenského statu stanovovat
i jiné dohledové a vySetfovaci pravomoci nad ramec MAR. Jedna se o novou diskreci
Clenského statu, ktera dfive nebyla obsazena v MAD.

Platna pravni Gaprava

Platné pravni pfedpisy na uUseku podnikani na kapitalovém trhu disledné sleduji upravu
v MAD, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému stanoveni
dalSich dohledovych a vySetfovacich pravomoci nad ramec pravomoci obsazenych v
platnych pravnich pfedpisech a v MAD.

Zhodnoceni diskrece

Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuZziti:
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- Varianta 0 predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece.
Nevyuziti diskrece by znamenalo, ze pfislusny organ bude disponovat dohledovymi
a vySetfovacimi pravomocemi v minimalnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR.

- Varianta 1 znamena stanoveni jinych dohledovych a vySetfovacich pravomoci
pfislusného organu nad ramec ¢l. 23 odst. 2 MAR, tj. vyuZiti diskrece.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 84: Aspekty varianty 0

T

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 85: Aspekty varianty 1

Tabulka 86: Zhodnoceni reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

T O,
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Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0, kterd predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy
nevyuZiti diskrece, pficemz pfislusny organ bude disponovat dohledovymi a vySetfovacimi
pravomocemi v minimalnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR. Mame za to, Ze neexistuji
duvody pro to, aby se dohledové a vySetfovaci pravomoci pfislusného organu rozsifovaly
nad ramec MAR.“

CS: ,Navrhujeme variantu 0, ktera predstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuZiti
diskrece, pricemz prislusny organ bude disponovat dohledovymi a vySetfovacimi
pravomocemi v minimalnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR. Mame za to, Ze neexistuji
duvody pro to, aby se dohledové a vySetfovaci pravomoci prislusného organu rozsifovaly
nad ramec MAR.“

CNB: ,Z dosavadni praxe nevyvstala potfeba dal$ich dohledovych a vySetfovacich
pravomoci, a tedy vyuZiti diskrece nepovazujeme za nutné.”

Shrnuti konzultace: V otazce vyuziti diskrece se Ucastnici konzultace vyjadfili jednomysiné
a sice pro moznost nevyuZiti diskrece, pfi¢emz organ dohledu bude disponovat dohledovymi
a vySetfovacimi pravomocemi v minimalnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR. Ma se za
to, Ze neexistuji duvody pro to, aby se dohledové a vySetfovaci pravomoci pfislusného
organu rozSifovaly nad ramec MAR. Z dosavadni praxe totiz nevyvstala potfeba dalSich
dohledovych a vySetfovacich pravomoci, a tedy vyuziti diskrece nepovaZzuji za nutné.

e) diskrece k €l. 30 odst. 1 MAR

Diskrece Clenského statu spodiva v moznosti nestanovit pravidla pro spravni sankce
za poruSeni pfedpisu v pfipadé, ze k 3. €ervenci 2016 trestni pravo daného ¢lenského statu
obsahuiji trestni sankce, které se vztahuji na tato poruseni. V pfipadé, Ze Clensky stat této
diskrece vyuzije, pak ma povinnost sdélit Komisi a Evropskému organu pro cenné papiry
atrhy (European Securities and Market Authority) vSechna pfislusna trestnépravni
ustanoveni, ktera postihuji pfedmétna poruseni predpist. Jedna se o novou diskreci pro
Clenské staty, ktera nebyla dfive obsazena v MAD. Zmihované trestni sankce budou
vychazet i z transpozice nové smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne
16. dubna 2014 o trestnich sankcich za zneuzivani trhu (smérnice o zneuzivani trhu) a
budou doplhovat trestnépravni ustanoveni postihujici manipulaci trhu a zneuziti vnitfnich
informaci. Jedna se zejména o ustanoveni § 250 a 255 zakon ¢&. 40/2009 Sb., trestni
zakonik, ve znéni pozdéjSich predpisu, které upravuji postih manipulace s kurzem
investi€nich nastroju a zneuZiti postaveni v obchodnim styku.

Platna pravni Gaprava

Platné pravni pfedpisy na Useku podnikani na kapitalovém trhu dusledné sleduji upravu
v MAD, ktera ¢lenskym statim nenabizela Zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsifeni
pozadavkl tykajicich se nestanoveni pravidel, jiz obsazenych trestnépravnich predpisech
Clenského statu. Pdavodni dprava ¢l. 14 MAD upravovala spravni sankce, ovsem
neobsahovala obdobnou diskreci pro ¢lenské staty.
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Tabulka 87: Tabulka sankci

prepocet v K¢ | prepocet v K¢
(kurz k 12. 6. (fiktivni kurz
2014: 27,42 27,50
KE/EUR) KE/EUR)

e [ [men | e | onm
osoba

 [esmien | wmom | wmon | oo
[ e [ e | mswon | swoom
acomo | smieun | o roomo | raremom | momon
[ e [ e | mswon | s
I U T T

Byla vyuzita varianta spoc€ivajici vtom, Ze kurz eura se pro ucéely stanoveni vySe pokut
pocita ve vysi 30 KE/EUR, ackoliv ve skute€nosti je o néco nizsi (k 12. 6. 2015 byl kurz 27,42
KE/EUR). V podminkach ¢eského finan¢niho trhu je toto feSeni dostate¢né.

prepocet v K¢
(fiktivni kurz
30 KE/EUR)

VysSe pokuty

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuZiti:

- Varianta 0 pfredstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece.
V pfipadé vyuziti diskrece by byly do ZPKT transponovany v8echny spravni sankce
za poruSeni MAR.

- Varianta 1 znamena nestanoveni pravidel pro spravni sankce za poruSeni MAR,
pokud jsou obsazeny v trestnépravnich pfedpisech, tj. vyuziti diskrece. V pfipadé
vyuziti diskrece vyvstane potfeba notifikovat Komisi a Evropskému organu pro cenné
papiry a trhy vS8echna pfislusna trestnépravni ustanoveni, ktera postihuji pfedmétna
poruseni MAR.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 88: Aspekty varianty 0

Kontinuita regulatorniho ramce
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Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 89: Aspekty varianty 1

T

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reseni

Byla vyuZzita varianta 0, jelikozZ je z vySe uvedeného ziejmé, Ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. PInéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty nakladné a pfinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuZzita ani v pfipadé implementace TD II.

Tabulka 90: Zhodnoceni resSeni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce
Ochrana investort
Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Shrnuti konzultace: Ohledné této otazky nepanuje mezi u€astniky konzultace jasna shoda.
Stavajici stav, kdy porudeni predpisd na finanénim trhu mlze postihovat pfimo CNB,
je efektivnéjsi (jina situace je v pfipadé manazeru, ktefi dnes nejsou samostatné postihovani
ve spravnim fizeni). AvS8ak hajeno je i pfipadné vyuziti diskrece v tom smyslu, Zze pokud
existuji trestnépravni sankce za poruseni MAR, nebudou jiz stanoveny spravni sankce.
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f) diskrece k €l. 30 odst. 3 MAR

Diskrece Clenského statu spociva v moznosti zmocnit pfisludny organ k uloZzeni dodate¢nych
druht sankci doplfiujici sankce uvedené ¢l. 30 odst. 2, pfipadné v ulozeni vy$Sich pokut nez
téch, které jsou stanoveny ve zmifovaném ustanoveni. Jedna se o novou diskreci pro
Clenské staty, ktera nebyla dfive obsazena v MAR.

Platna pravni uprava

Platné pravni predpisy na useku podnikani na kapitalovém trhu dusledné sleduji upravu
v MAR, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsifeni
pozadavkl tykajicich se stanoveni vysSich pokut ¢i dodate¢nych sankci nez téch, které
stanovuje evropska regulace.

Tabulka 91: Tabulka sankci

prepocet v K¢ | prepocet v K¢ | prepocet v Ké
(kurz k 12. 6. | (fiktivni kurz (fiktivni

Vyse pokuty | 5014; 27,42 27,50 kurz 30

K&/EUR) K&/EUR) K&/EUR)

m 411 300 000 412 500 000 450 000 000
_m 68 550 000 68 750 000 75000 000

e [ | rmoweo | sowron
s | smieon_| o7 ro0oo | Tovseooon | Tsnoonom
| e [ | mmoweo | sowerom
I N I I

Byla vyuzita varianta spoc€ivajici vtom, Ze kurz eura se pro ucely stanoveni vySe pokut
pocita ve vysi 30 KE/EUR, ackoliv ve skute€nosti je o néco nizsi (k 12. 6. 2014 byl kurz 27,42
KE/EUR). V podminkach ¢eského finanéniho trhu je toto feSeni dostate¢né.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuZiti:

- Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuZiti diskrece.
Nevyuziti diskrece by znamenalo, Zze do ZPKT budou transponovany sankce a vyse
pokut v rozsahu, v jakém jsou stanoveny v ¢lanku 30 odst. 2 MAR.

- Varianta 1 znamena stanoveni dodate¢nych sankci a pokut nad ramec
¢l. 30 odst. 2 MAR, tj. vyuziti diskrece. Toto vyuziti diskrece muize mit podobu
stanoveni dodate&nych sankci, vysSich pokut, pfipadné obojiho.
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 92: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuZiti diskrece

Tabulka 93: Aspekty varianty 1

Tabulka 94: Zhodnoceni reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce
Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuZiti diskrece a ponechani stavajiciho stavu, protoze
nevidime ddvody, které by odlvodriovaly dodatec¢né sankce a vy$$i pokuty, neZ které
stanovi MAR.”
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CNB: ,Viz obdobné odpovéd na otéazky k ¢&l. 70 odst. 7 MIiFID II. V podminkéch ceského
finan¢niho trhu povazZujeme transponovani sankci a vy$i pokut dle pozadavki MAR za
dostatecné.”

CS: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a ponechéni stavajiciho stavu, protoZe
nevidime ddvody, které by oddvodriovaly dodatecné sankce a vy$§i pokuty, nez které
stanovi MAR.*

Shrnuti konzultace: Ugastnici konzultace povaZuji soudasnou pravni Upravu za
dostateCnou, a tudiz se kloni k moznosti tuto diskreci nevyuzit. V podminkach ceského
finanéniho trhu povazuji transponovani sankci a vySi pokut dle pozadavki MAR za
dostatecné.

g) diskrece ¢l. 32 odst. 4 MAR

Clanek 32 odst. 4 MAR umozfuje &lenskym statlim zavést finanéni pobidky pro osoby, které
nabidnou informace o mozném poruseni MAR. Dle MAR musi byt poskytnuté informace
relevantni k vySetfovani spravniho deliktu a jejich poskytovani musi byt v souladu
s vnitrostatnim pravem. Clensky stat mulZe osobam poskytnout finanéni pobidky
za oznamovani poruseni MAR za pfedpokladu, Ze tyto osoby nemaji povinnost oznamovat
poruseni MAR na zakladé jinych pravnich pfedpist ¢i na smluvnim zakladu. Dale zde MAR
stanovuje podminku, ze poskytnuté informace musi byt nové, a ze povedou k ulozeni
spravni Ci trestni sankce, nebo pfijeti jiného spravniho opatfeni za poruseni MAR. Jedna se
o novou diskreci pro Clenské staty, ktera nebyla dfive obsazena v MAR.

Platna pravni uprava

Platné pravni predpisy na uUseku podnikani na kapitalovém trhu disledné sleduji Upravu
v MAR, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému poskytnuti
finan¢nich pobidek osobam, které nabizeji relevantni informace o mozném poruseni MAR.

Zhodnoceni diskrece
Na zakladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pFedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. V
pfipadé nevyuziti diskrece nebudou do Ceského pravniho Ffadu zavedeny finanéni
pobidky pro osoby, které budou poskytovat relevantni informace o mozném poruSeni
MAR.

- Varianta 1 znamena zavedeni finan¢nich pobidek, tj. vyuziti diskrece. Vyuziti diskrece
by znamenalo zavedeni finan¢nich pobidek pro osoby, které oznami poruseni MAR,
respektive poskytnou nové relevantni informace o mozném poruseni MAR, které
povedou k uloZeni spravni €i trestni sankce, nebo pfijeti jiného spravniho opatfeni
za poruSeni MAR
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 95: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 96: Aspekty varianty 1

Tabulka 97: Zhodnoceni reseni

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavk

Pfinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce
Ochrana investort
Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuZiti diskrece a nezavadéni institutu finan¢ni pobidky
pro osoby, které budou poskytovat relevantni informace o mozném poruSeni MAR, do
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Ceského pravniho fadu. Mame za to, Ze zavadéni takovych financnich pobidek neni
v souladu s prévni kulturou a prévnimi tradicemi CR. Takové finanéni pobidky jsou typické
napr. pro pravni systém USA, kde statni organy (napi. FBI) mohou vypisovat odmény za
informace vedouci k dopadeni pachatelt urCitych trestnych ¢int. V ¢eském trestnim pravu
takovyto institut neexistuje, proto by bylo paradoxni a nesystémové, pokud by se tento
institut zavadél v oblasti regulace podnikani na kapitalovém trhu. Navic by takova situace
vedla k absurdnim situacim, kdy by témér kdokoliv jen za ucelem sveho zisku nahodile
reportoval riizna domnéla poruseni ze strany dohlizenych osob, ktera by ve vétsiné pripadd
ani nemusela vést k uloZzeni Zadné sankce, pouze k administrativni zatézi jak na strané
organu dohledu, tak i nasledné na dotazanych napadenych subjektech kapitalového trhu.
Dale by bylo nejasné, jak by subjekty, které podaji takové informace, se mohly domahat
svych narokl na tuto finanéni odménu, a zda by rozhodnuti o vyS$i takové odméné bylo opét
spravnim rozhodnutim - paklize ano, mohlo by vyuZiti této diskrece vést k tomu, Ze by tato
rozhodnuti byla pfedmétem rozhodovani spravnich soudu, pfiemZz revize takovych
rozhodnuti vydanych organem dohledu by mohla znamenat dalsi dodatecné naklady pro
organ dohledu. Zavedeni pobidek nepovazZujeme za vhodné, mize vést k nardstu
nepodlozZzenych oznameni poruseni, ktera budou motivovana cisté vidinou finanéni odmény,
coZ pfinese dodateénou zétéZ i pro CNB, kterd by musela vsechny takové podnéty
proSetfovat. Pobidky by tak mohly vést k Sikanéznim oznamenim ze strany zaméstnanci
resp. byvalych zaméstnancu, kdy misto kontaktovani prislusnych zaméstnanct daného OCP
se budou radéji obracet na organ dohledu s vidinou mozného vydélku ve smyslu ,za pokus
to stoji“. Vzhledem k tomu, Ze vétsina zaméstnanct emitentt nema detailni znalost regulace,
tito zaméstnanci by za poruSeni mohli povaZovat Casto i jednani, které takové znaky
nevykazuje. Oznameni regulatorovi by vedlo k Setfenim ze strany regulatora, coz by
zatéZovalo prislusné zaméstnance emitenta komunikaci s requlatorem i v pripadech, kdy se
zjevné nebude jednat o poruSeni regulace. MoZnost oznamovat pfipadné poruseni
regulatorovi existuje a bude existovat i s novou MAR.*

CNB: ,Vyuziti diskrece nedoporudujeme. Povazujeme takové pobidky na evropské Urovni, a
zejména v ¢eské pravni kultufe, za nestandardni a nevyzkouSeny model. Mame za to, Ze
finanéni odmény za informace vedouci k dopadeni mohou byt povaZovany za znacné
kontroverzni, napriklad z divodu motivace osob usilujicich o pobidku k tomu, aby v ramci
porus8itele prispély (napr. i svou necinnosti) k poruseni MAR.*

Cs: sNavrhujeme variantu 0, ti. nevyuZiti diskrece a nezavadéni institutu financni pobidky
pro osoby, které budou poskytovat relevantni informace o mozném poruseni MAR, do
ceského pravniho fadu. Mame za to, Ze zavadeéni takovych finanénich pobidek neni
v souladu s prévni kulturou a pravnimi tradicemi CR. Takové finanéni pobidky jsou typické
napf. pro pravni systém USA, kde statni organy (napr. FBI) mohou vypisovat odmény za
informace vedouci k dopadeni pachatelt urcitych trestnych ¢ind. V ¢eském trestnim pravu
takovyto institut neexistuje, proto by bylo paradoxni a nesystémové, pokud by se tento
institut zavadél v oblasti requlace podnikani na kapitalovém trhu.

Navic by takova situace vedla k absurdnim situacim, kdy by témér kdokoliv jen za ucelem
svého zisku nahodile reportoval riizna domnéla poruSeni ze strany dohlizenych osob, ktera
by ve vétdiné pripadd ani nemusela vést k uloZzeni Zadné sankce, pouze k administrativni
zatéZi jak na strané organu dohledu, tak i nasledné na dotazanych napadenych subjektech
kapitalového trhu. Dale by bylo nejasné, jak by subjekty, které podaji takové informace, se
mohly doméhat svych narokt na tuto finanéni odménu, a zda by rozhodnuti o vysi takové
odméné bylo opét spravnim rozhodnutim - paklize ano, mohlo by vyuZiti této diskrece vést k
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tomu, Ze by tato rozhodnuti byla predmétem rozhodovani spravnich soudu, pricemz revize
takovych rozhodnuti vydanych organem dohledu by mohla znamenat dal§i dodatecné
néaklady pro organ dohledu.”

Shrnuti konzultace: Ugastnici konzultace se vyjadfili jednoznaénym nazorem na nevyuZiti
této diskrece. Ma se za to, Ze zavadéni takovych finan¢nich pobidek neni v souladu s pravni
kulturou a pravnimi tradicemi Ceské republiky. Finanéni odmény za informace vedouci
k dopadeni mohou byt povazovany za znaéné kontroverzni, napfiklad z divodu motivace
osob usilujicich o pobidku k tomu, aby v rdamci poruSitele pfispély (napf. i svou necinnosti)
k poruSseni MAR. Zavedeni pobidek nepovazuji za vhodné, mulze vést k narlstu
nepodloZzenych oznameni, ktera budou motivovana Cdisté vidinou finanéni odmény,
coZ pfinese dodateénou zatéZ i pro CNB, ktera by musela vSechny takové podnéty
prosetfovat.

B. Oduvodnéni hlavnich principi navrhované pravni Gpravy

Oduavodnéni predlozeni navrhu zakona a jeho zakladni charakteristika

Navrhem zakona, kterym se méni zakon &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
ve znéni pozdéjSich predpisl, a nékteré dalSi souvisejici zakony, se v navaznosti na novou
unijni legislativu novelizuji ZPKT, ZDKT, ZISIF, ZoB a ZSUD .

Navrh zakona byl vypracovan v souladu s Planem legislativnich praci vlady na rok 2015,
ktery schvalila vlada svym usnesenim ze dne 15. prosince 2014.

Navrh zdkona obsahuje zmény, jimiz se sleduje implementace nové pfijatych evropskych
pravnich predpist na useku kapitalového trhu. Tato unijni legislativa pfinasi fadu zmén
a diskreci, které s ohledem na jejich komplexnost a rozsah vyzZaduji rozsahlou revizi
stavajiciho znéni relevantnich narodnich predpist, zejména zakona o podnikani
na kapitalovém trhu. V této souvislosti vyvstala potfeba konzultaci se Sirokym okruhem
dotCenych subjektl z dohledového a trzniho sektoru. Vysledky téchto konzultaci a
otevienych diskusi byly v navrhu zakona odpovidajicim zplsobem zohlednény s cilem
pfispét k vytvoreni kvalitniho a vyvazeného pravniho ramce pro podnikani na kapitalovém
trhu a zaroven zajistit zachovani ustalené praxe v oblasti finanénich trhl, jakoz i naslednou
snazS$i aplikaci a pochopeni nové Upravy ze strany jejich adresatu.

V navrhu zakona jsou zapracovany nasledujici unijni predpisy:

1 MIiFID Il
Podstatnou ¢ast navrhu zakona predstavuje transpozice MiFID II.

Touto smérnici se nahrazuje plvodni smérnice o trzich finanénich nastrojii Evropského
parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich nastroji, o zméné
smérnice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice Evropského parlamentu a Rady
2000/12/ES a o zru$eni smérnice Rady 93/22/EHS, tj. MiFID 1.

MiFID 1l ma za cil stanovit zakladni regulacni ramec pro poskytovani investicnich sluzeb
bankami a obchodniky s cennymi papiry a pro provozovani obchodnich platforem
s investiCnimi nastroji. Tato smérnice pfinasi fadu zmén, zejména zarazeni emisnich
povolenek mezi investi¢ni nastroje, Upravu nové obchodni platformy - organizovaného
obchodniho systému, regulaci algoritmického obchodovani, harmonizaci spravnich sankci
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a pristupu k poskytovatelim sluzeb se sidlem mimo Evropskou unii. V navaznosti na novou
obchodni platformu zavadi téz dalSi hlavni investiéni sluzbu provozovani organizovaného
obchodniho systému. Dale pak vyzaduje ziskani licence také pro poskytovani nékterych
informacnich sluzeb na kapitalovém trhu v podobé poskytovani konsolidovanych trznich dat,
schvaleného mechanismu pro plnéni informacnich povinnosti a sytému pro uvefejhovani
trznich informaci. MIFID |l reaguje na rozSifeni algoritmického obchodovani, pfedné
vysokofrekvenéniho obchodovani a upravuje podminky jejich pouzivani.

Lhuata pro transpozici MiFID Il uplyne dne 3. 7. 2016.

2 MiFIR

MiFIR nahrazuje provadéci nafizeni k MiFID | (nafizeni Evropské komise (EU) &. 1287/2006)
a CasteCné zahrnuje i upravu, ktera byla plvodné obsazena pravé v MiFID I. Z hlediska
pusobnosti se Uprava MiFIR zaméfuje na otazky souvisejici s uverejnovanim informaci
o obchodovani, hlaseni obchodl pfislusSnym organim, povinné obchodovani derivat
v organizovanych obchodnich systémech a nékteré pravomoci organt dohledu ve vztahu
k obchodovani s investicnimi nastroji. MiFIR nové upravuje zejména predobchodni
a poobchodni transparentnost non-equity nastrojd, tj. dluhopist a derivat. Cilem zavadéné
transparentnosti je poskytnuti pfistupu k informacim investorim, usnadnéni tvorby cen
a provadéni obchodu a zajisténi rovnych podminek pro ucastniky trhu.

Lhdta pro adaptaci MiFIR uplyne dne 3. 1. 2017.

3 MAR

MAR nahrazuje pavodni smérnici o zneuzivani trhu (smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES). Za rozhodnutim upravit oblast zneuzivani trhu prostfednictvim nafizeni
stoji zejména snaha regulovat tyto otazky jednotné a zamezit odliSnému vykladu a aplikaci
prava v jednotlivych Clenskych statech. Materialné MAR pfebira dosavadni Upravu a zaroveri
reaguje na posledni vyvoj v podobé vyznamnych judikatl Soudniho dvora Evropské unie (C-
45/08 Spector Photo a C-19/11 Geltl) na useku zneuzivani trhu. Oproti puvodni Upravé
pfinaSi MAR Fadu novinek a rovnéz reflektuje zmény provedené MiFID I, zejména zavedeni
nové obchodni platformy - organizovaného obchodniho systému. Nové MAR doplfiuje
i mnohostranny obchodni systém, ktery byl zaveden jiz v MiFID |, nicméné plvodni smérnice
0 zneuzivani trhu ho nezahrnovala. Pisobnost MAR se nyni vztahuje i na emisni povolenky.
Dale se rozSifuje definice vnitfni informace a vyslovné se zakazuje pokus o zneuZiti trhu.
V nové Upravé se reaguje i na manipulaci s urokovou sazbou LIBOR a v této souvislosti
upravé predstavuje i harmonizace sankci, a to zejména sjednocenim minimalni vySe horni
sazby pokut.

Lhuta pro adaptaci MAR skon¢i dne 3. 7. 2016.

4 CSMAD

CSMAD je dopliikem evropskych pFedpisu tykajicich se kapitalového trhu. Tato smérnice
vyzaduje, aby Clenské staty trestnépravné postihovaly jednani spocivajici v obchodovani
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zasvécené osoby, nedovoleném zpfistupnéni vnitini informace a v manipulaci s trhem.
Trestni zakonik jiz v sou¢asné dobé obsahuje skutkové podstaty trestnych ¢ind manipulace
s kurzem investi¢nich nastroji a zneuZiti informace a postaveni v obchodnim styku, které
vSak pIné neodpovidaji pozadavkim smérnice, pfedevS§im v oblasti terminologie a vyse
trestnich sazeb.

Lhata pro implementaci CSMAD skonéi dne 3. 7. 2016.

C. Vysvétleni nezbytnosti navrhované pravni upravy v jejim celku

Navrhovana pravni Uprava si klade za cil implementaci evropskych predpist (MiFID I,
MiFIR, MAR, CSMAD) do Ceského pravniho fadu tak, aby byl tento v souladu s evropskou
regulaci kapitalového trhu, a tim dostat zavazkim vyplyvajicim z &lenstvi v Evropské unii.
Nepfijetim navrhu zakona by se Ceska republika vystavovala riziku zahajeni fizeni
pro poruseni €l. 258, pfip. 260, Smlouvy o fungovani Evropské unie, které by vyvijelo znacny
tlak na urychlenou transpozici smérnice.

D. Zhodnoceni souladu navrhu zakona s ustavnim poradkem Ceské republiky

Navrh zdkona je v souladu s Ustavou zalozenym Ustavnim poradkem Ceské republiky.
Ustavni poradek Ceské republiky neobsahuje specifické pravni normy dopadaijici na oblast
kapitalového trhu. Navrh zakona prihlizi zejména k ¢&l. 98 odst. 1 Ustavy, podle kterého Ize
do ginnosti Ceské narodni banky zasahovat pouze zakonem.

Navrh zakona respektuje obecné zasady Ustavniho poradku Ceské republiky, napf. zasady
vyplyvajici z pojmu demokratického pravniho statu (8l. 1 Ustavy), zasadu enumerativnosti
vefejnopravnich pretenzi (€l. 2 odst. 2 Listiny zakladnich prav a svobod) a v oblasti trestani
zasadu nullum crimen sine lege, nulla poena sine lege (€l. 39 Listiny zakladnich prav
a svobod).

E. Zhodnoceni slucitelnosti navrhované pravni upravy s predpisy Evropské unie,
judikaturou soudnich organti Evropské unie nebo obecnymi pravnimi zasadami
prava Evropské unie

Navrh zakona je v souladu s pravem Evropské unie, s judikaturou soudnich organt Evropské
unie a s obecnymi pravnimi zasadami prava Evropské unie. Navrh zakona odpovida
principim, z nichZ vychazi Smlouva mezi Belgickym kralovstvim, Danskym kralovstvim,
Spolkovou republikou Némecko, Reckou republikou, Spanélskym kralovstvim, Francouzskou
republikou, Irskem, Italskou republikou, Lucemburskym velkovévodstvim, Nizozemskym
kralovstvim, Rakouskou republikou, Portugalskou republikou, Finskou republikou, Svédskym
kralovstvim, Spojenym kralovstvim Velké Britanie a Severniho Irska (Clenskymi staty
Evropské unie) a Ceskou republikou, Estonskou republikou, Kyperskou republikou,
LotySskou republikou, Litevskou republikou, Madarskou republikou, Republikou Malta,
Polskou republikou, Republikou Slovinsko, Slovenskou republikou o pfistoupeni Ceské
republiky, Estonské republiky, Kyperské republiky, LotySské republiky, Litevské republiky,
Madarské republiky, Republiky Malta, Polské republiky, Republiky Slovinsko a Slovenské
republiky k Evropské unii, jak bylo publikovano sdélenim Ministerstva zahrani¢nich véci
ve Sbirce mezinarodnich smluv pod &. 44/2004 Sb. m. s. Navrh zé&kona je v souladu
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s Dohodou o Evropském hospodaiském prostoru jakozto i ostatnim primarnim a
sekundarnim pravem Evropské unie.

F. Predpokladany hospodarsky a finanéni dosah navrhovaného feSeni na statni
rozpocet, ostatni vefejné rozpoéty a podnikatelské prostiedi Ceské republiky

Naklady

Navrhovana uprava nebude mit dopad na statni rozpoc€et. Vliv Upravy se neprojevi
na zivotnim prostfedi ani na rovnosti muzli a zen a nebude mit ani socialni dopady.
Z navrhovaného zakona nevyplyva zvySeni narokl na statni rozpoc€et ani na ostatni vefejné
rozpoCty, zejména rozpoclty obci a kraji, protoze z Upravy nevyplyvaji povinnosti ani
opatfeni, jejichz zajisténi by vyzadovalo vynalozZeni finan&nich prostfedkd. V nékterych
pfipadech m(ze navrhovana pravni Uprava znamenat zvysené naklady pro Ceskou narodni
banku.

Pfinosy

Hlavnimi pfinosy navrhované uUpravy jsou pfedevsim lepsi fungovani kapitalového trhu, jeho
vySSi atraktivita a posileni ochrany spotfebitele. V koneéném disledku tedy pujde
o prorustové opatfeni.

Vyhodnoceni variant

Navrh zakona byl konzultovan s Ceskou narodni bankou a fada jejich navrhG byla
zohlednéna. Navrh zakona byl dale konzultovan se zastupci odborné vefejnosti, zejména
s Asociaci pro kapitalovy trh CR.

G. Zhodnoceni souladu navrhované pravni upravy s mezinarodnimi smlouvami,
jimiz je Ceska republika vazana

Navrh zakona je v souladu s mezinarodnimi smlouvami, jimiz je Ceska republika vazana, a s
pravnimi akty EU. Z mezinarodnich smiluv, jimiz je Ceskéa republika vazana, nevyplyvaiji
specifické pravni normy dopadajici na oblast navrhované novely zakona.

Navrh zakona je v souladu s obecnymi zasadami prava Evropské unie, s pravnimi akty
Evropské unie (mimo jiné i Listinou zakladnich prav Evropské unie) a s judikaturou
evropskych soudnich organu (zejména rozsudkem ve véci C-45/08 - Spector Photo Group a
Van Raemdonck, rozsudkem ve véci C-248/11 - Nilas a dal$i, rozsudkem ve véci C-19/11 —
Geltl, rozsudkem ve véci C-604/11 - Genil 48 a Comercial Hostelera de Grandes Vinos a
rozsudkem ve véci C-140/13 - Altmann a dalSi).

Navrh novely zakona zapracovava nasledujici smérnice a nafizeni do pravniho Fadu Ceské
republiky:

1. Smérnice Evropského parlamentu a Rady €. 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o
trzich finan€nich nastroju a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU,

2. Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o
zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruSeni smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES a smérnic Evropské Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES,
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3. Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o
trzich finan€nich nastroji a 0 zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012,

4. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014 o
trestnich sankcich za zneuzivani trhu (smérnice o zneuzivani trhu).

Pfipadné zasahy v oblasti lidskych prav novela zakona nepfedpoklada. Takové potencialni
zasahy jsou nicméné v souladu s mezinarodnim pravem z divodu nezbytnosti naplnéni
legitimnich cild navrhu zakonu a eliminaci nékterych nezadoucich socialnich jevdl, které
mohou byt spojeny s nedostateCnou regulaci v pravnich fadech ¢Elenskych statd. Tim je
podle nazoru predkladatele naplnén pravni zaklad, ktery mezinarodni pravo stanovi pro
zasahy do téchto prav.

Navrh zakona také méni trestni zakonik a trestni fad. Pfi zméné definice skutkovych podstat
trestnych &ind nebo stanoveni novych skutkovych podstat v trestnim zakoniku bylo
prihlédnuto k potfebé vymezit trestné jednani predvidatelnym zpusobem, jak vyzaduje
&l. 7 odst. 1 Umluvy, ktery zakotvuje zasadu uloZeni trestu jen na zakladé zakona, tak, aby
kazdy mohl upravit své chovani na zakladé znéni pfislusného ustanoveni, pfipadné z jeho
soudniho vykladu ¢&i po vyhledani odborné pravni rady (viz napf. Del Rio Prada proti
Spanélsku (8. 42750/09, rozsudek velkého senatu ze dne 21. fijna 2013, § 79). Jednak bylo
dbano pozadavku na dostateCnou jasnost vymezeni skutkovych podstat, jednak se nepocita
se zpétnou ucinnosti téchto ustanoveni. Zména trestniho fadu spociva pouze v Upravé
terminologie, a proto se nedotyka prava na spravedlivy proces ani jinych prav stanovenych
Umluvou a jejimi protokoly v oblasti prava trestniho.

H. Zhodnoceni socialnich dopadt, véetné dopadi na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby socialné slabé, osoby se zdravotnim postizenim a narodnostni
mensiny

Navrhovana Uprava nema socialni dopady, v€etné dopadl na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby socialné slabé, osoby se zdravotnim postizenim a narodnostni mensiny.

.  Zhodnoceni dopadil navrhovaného feseni na zivotni prostredi

Navrh zakona nema Zadné dopady na Zivotni prostfedi.

J. Zhodnoceni sou¢asného stavu a dopadli navrhovaného reSeni ve vztahu k zakazu
diskriminace

Navrhovana uprava neni v rozporu se zakazem diskriminace.

K. Zhodnoceni dopadt ve vztahu k ochrané soukromi a osobnich tudaju

Navrh zékona nezasahuje do ochrany soukromi €i osobnich udaji. Navrh zakona zadnym
zplsobem neméni dosavadni praxi v této oblasti. Navrh zakona neni v rozporu s Umluvou
o ochrané osob se zfetelem na automatizované zpracovani osobnich dat (vyhlaSené
pod €. 115/2001 Sb. m. s.), smérnici Evropského parlamentu a Rady 95/46/ES ze dne
24. fijna 1995 o ochrané jednotlivcl v souvislosti se zpracovanim osobnich udaji a o volném
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pohybu téchto udajd, ani se zakonem ¢&. 101/2000 Sb., o ochrané osobnich Udaju a 0 zméné
nékterych zakon(, ve znéni pozdéjsich predpisu.

L. Zhodnoceni korupénich rizik

Navrhovana uUprava nepredpoklada zadna korup¢ni rizika.
l. Zhodnoceni napliovani kritérii

Navrhovana uprava byla podrobena povinnému hodnoceni korupénich rizik pomoci
preventivniho nastroje Corruption Impact Assessment (CIA), a to v souladu se Strategii vlady
v boji proti korupci.

V ramci hodnoceni korupénich rizik (CIA) bylo posouzeno, zda navrhovany pravni pfedpis
napliiuje zejména tato kritéria:

1. Pfimérenost

Navrzena pravni Uprava byla prabézné konzultovana s vefejnym i odbornym sektorem,
véetné Ceské narodni banky a ministerstev, a to jak vramci vefejného, tak i
meziresortnino pfipominkového fizeni. Navrh zdkona tak vychazi z praktickych,
odbornych i akademickych poznatkll a zkuSenosti zastupcl finanéniho a kapitalového
trhu, a jeho cilem je v souladu s pravem Evropské unie zvySit atraktivitu, funkénost,
bezpe€nost a nutnou adaptabilnost tuzemského finanéniho a kapitalového trhu. Navrh
zakona vychazi primarné z evropského sekundarniho prava, zejména:

1. Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o
trzich finanénich nastroji a 0 zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU.

2. Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o
zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruSeni smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Evropské Komise 2003/124/ES,
2003/125/ES a 2004/72/ES.

3. Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o
trzich finan€nich nastroji a o zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012.

4. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014 o
trestnich sankcich za zneuzivani trhu (smérnice o zneuzivani trhu).

Navrh je v tomto sméru co do vztahu k cili, formé i k obsahu pfiméfeny.
2. Efektivita

Jednim z hlavnich cild navrhu zakona je zvySeni efektivity v oblastech finanéniho a
kapitalového trhu. Navrh zakona vychazi z praktickych poznatkd aplikaéni praxe a byl
pfipraven za soucinnosti organu aplikujicich pravo, a proto Ize oekavat, ze dojde k piné
implementaci pravnich norem obsazenych v tomto navrhu. Navrh zakona bude mit dopad
zejména na investi¢ni zprostfedkovatele, a to z divodu zpfisnéni pozadavku na evropské
urovni a provadéni dalSich zmén souvisejicich s harmonizaci podminek distribuce
finan¢nich produktl. Navrh zakona zpravidla neuklada povinnosti nad ramec vyzadovany
pfipustnou uroveri. Ne&které subjekty, které doposud nebyly dotéenou legislativou
regulovany, mohou nové byt subjekty, u nichz se vyZaduje povoleni Ceské narodni
banky, a to z divodu zuzeni vyjimek ve smérnici MiFID II.
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Vyznamné dopady vynucené smérnici na obchodniky s cennymi papiry lze olekavat
zejména v oblasti pravidel jednani se zakazniky. Nové povinnosti jsou obligatorné
ukladany i organizatordm trhd s investiCnimi nastroji, a to i pfimo pouzitelnymi predpisy
Evropské unie.

3. Odpovédnost

Z hlediska odpovédnosti Ize ke zvolené pravni Upravé uvest, Ze z upravy odpovédnosti v
ramci vykonu plsobnosti upravenych navrhem zakona v oblasti kapitalovych finanénich
trha je vzdy zfejmé, jaky konkrétni organ je v daném pfipadé pfislusny. Zvolena pravni
uprava vzdy jasné reflektuje pozadavek &l. 79 odst. 1 Ustavy, podle néhoZ musi byt
pusobnost spravniho organu stanovena zakonem. Ur€eni konkrétni Gfedni osoby je
provadéno na zakladé vnitfnich predpisl, resp. organizacniho uspofadani konkrétniho
spravniho organu, pfiéemz popis své organizacni struktury je spravni organ povinen
zvefejnit na zakladé zakona €. 106/1999 Sb., o svobodném pfistupu k informacim, ve
znéni pozdé&jsich predpisti. Uredni osoba je povinna se pfi vykonu plisobnosti spravniho
organu prokazovat napfiklad pfislusnym sluzebnim prikazem ¢&i jinym zpuUsobem
stanovenym pravnim predpisem. PFi tvorb& pravni upravy se z hlediska koncentrace,
resp. dekoncentrace, respektuje struktura danych organu, jimz je plisobnost svéfovana.

Soustava organu je koncipovana na klasickém hierarchickém principu nadfizenosti a
podfizenosti jednotlivych organ(, které soustavu tvofi. Vlastni organy i soustava jako
celek funguji na obvyklém monokratickém principu Fizeni. V ramci hierarchie byl zajistén
devolutivni uc€inek opravnych prostfedkl a efektivni mechanismus vnitini kontroly.

Kazdy spravni akt musi obsahovat jak oznaceni organu, ktery rozhodnuti vydal, tak
podpis Ufedni osoby s uvedenim jména, pfijmeni a pracovniho zafazeni a otisk ufedniho
razitka, pfipadné uznavany elektronicky podpis ufedni osoby. Tim je vzdy mozno
plvodce rozhodnuti jasné a osobné identifikovat.

4. Opravné prostiedky

Pravni normy obsazené v predkladaném navrhu poskytuji dotCenym osobam plnou
moznost uplatn&ni opravného prostfedku proti rozhodnutim organu dohledu. V Ceské
republice je takovym organem dohledu Ceska narodni banka, proti jejimuz rozhodnuti
pfipousti pravni fad opravny prostfedek formou spravni Zaloby. Pouceni o opravném
prostfedku je soucasti pfislusného rozhodnuti a je plné v souladu s pravnim fadem,
zejména zakonem €. 500/2004 Sb., spravni fad, ve znéni pozdéjSich predpisl. Z hlediska
opravnych prostfedkl existuje také moznost Ucinné obrany proti nespravnému postupu
spravniho organu v podobé fadnych i mimofadnych opravnych prostfedkd. Vedle
opravnych prostfedkl spravni fad pfipousti rovnéz jiné prostfedky ochrany, kterymi je
tfeba rozumét, napf. stiznost nebo zadost o uplatnéni opatieni proti necinnosti. Z SirSiho
pohledu je mozné zminit téz ochranu prostfednictvim spravniho soudnictvi.

Takovou ochranu je mozné poskytnout napfiklad v pfipadé § 14b az § 14h ZPKT
(odborna zkouska). Navrhované znéni obsahuje Fadu ustanoveni sniZujicich nejen
korup€ni rizika pfi vykonavani odborné zkousky pod dohledem akreditované osoby, jako
napfiklad zaru€eni minimalniho standartu odborné zkou$ky, jednotnych zkuSebnich
pravidel a vefejnosti zkousky, ale tfeba také zakotveni formy zkouSkového fadu
provadécim pravnim predpisem. Samotna participace Ministerstva financi a Ceské
narodni banky na tvorbé zkouskového procesu je dostate€nou zarukou transparentnosti.



-82 -

Nestrannost zkouSejicich je pak zarucena obligatorni vefejnou formou zkousky a jejich
pravni odpovédnosti v pfipadé poruseni predpisu.

5. Kontrolni mechanismy

Navrh zakona nevytvafi zadnou novou organizaéni strukturu, ktera by vyzadovala
vytvofeni novych kontrolnich mechanism(. Kontrola je zajisténa systémem fadnych a
mimofadnych opravnych prostfedk( a formou dohledu Ceské narodni banky, Ustfednich
organu statni spravy, odbornou a laickou vefejnosti. Vedle toho se pfipadné uplatni
i principy odpovédnosti podle spravniho a trestniho prava. Z hlediska systému
kontrolnich mechanisml je nutno uvést, Ze dana oblast se pohybuje pfedev§im v
procesnim reZimu spravniho fadu, jenz obsahuje upravu kontroly a pfezkumu pfijatych
rozhodnuti, a to primarné formou opravnych prostfedkd. Proti rozhodnutim je mozno
podat odvolani anebo v uréitych pfipadech uzit mimofadnych opravnych prostredkud ci
jinych prostfedk( ochrany.

Organy statni spravy soucasné disponuji internim systémem kontroly v ramci hierarchie
nadfizenosti a podfizenosti v&etné navazujiciho systému personalni odpovédnosti.
V pfipadé vydani nezakonného rozhodnuti €i nespravného ufedniho postupu je
s odpovédnosti konkrétni ufedni osoby spojena eventualni povinnost regresni nahrady
Skody, za niz v dUsledku nezakonného rozhodnuti nebo nespravného uredniho postupu
odpovida stat ve smyslu zakona &. 82/1998 Sb., o odpovédnosti za Skodu pfi vykonu
vefejné moci, ve znéni pozdéjSich predpisu.

Z hlediska transparence a otevienosti dat Ize konstatovat, Ze navrhovana uprava nema
vliv na dostupnost informaci podle zakona €. 106/1999 Sb., o svobodném pfistupu
k informacim, ve znéni pozdéjSich predpisu.

Dle cild navrhované pravni Upravy, ktera navazuje na pravni Upravu Evropské unie,
dochazi k zpfesnéni pravni upravy. Navrhuje se navazat na ty postupy, které se
osvedCily jiz za souCasné pravni upravy. U vdech vySe uvedenych uprav se
nepredpoklada zvyseni korup&niho rizika oproti stavajicimu stavu, resp. Ize pfedpokladat
Caste€né zmirnéni tohoto rizika zpfesnénim ustanoveni, ktera vychazeji ze stavajici
pravni upravy.

Il. Specifické podminky

Poptavkova stranka Nabidkova stranka

Pocet subjekti nebo stupnt, které v | PoCet subjektl, kterym vzniknou prijetim
ramci organu o dané véci rozhoduiji: predpisu naklady, nové povinnosti nebo
omezeni a jak jsou tyto zmény velké:

- Hlavnim verejnym organem
participujicim na fizenich | - Prijetim navrhu zdkona dojde k zadouci
plynoucich z navrhu zakona je profesionalizaci zejména investi¢nich
Ceska narodni banka, proti jejimuz zprostiedkovateli, a to z divodu

prvoinstanénimu  rozhodnuti je zprisnéni pozadavkul na evropské urovni
mozno podat rozklad. a provadéni dalSich zmén souvisejicich
s harmonizaci podminek distribuce
finanénich  produkti, ocekava se
vyznamny pokles téchto subjektd. V
souvislosti s prijetim navrhu zakona se




nepredpoklada vznik novych spravnich
organtl a tim pripadné zatizeni statniho
rozpoctu (viz 3.1 az 3.5).

Zda je verejné znamo nebo lze predem
zjistit, ktera uredni osoba je odpovédna
za rozhodnuti:

- Ze samotné formalni podstaty
rozhodovacich procesu a
obligatornich nalezitosti spravnich
rozhodnuti je patrna odpovédna
osoba vydavajici rozhodnuti jako
formy spravni akt.

Charakteristika

dotéenych subjekti =z

hlediska jejich vyjednavaci sily:

Viz 1.3 Identifikace dotéenych subjektu.

Zda lze jednoznacné identifikovat, na
zakladé jakych podkladt je rozhodnuti
vydavano:

- Patrno ze samotné formalni
podstaty rozhodovacich procesu a
obligatornich nalezitosti
odiivodnéni rozhodnuti z davodu
pravni bezvadnosti.

Profesionalita a kompaktnost dané zajmové
skupiny:

V  pripadé presumpce existence
eventualni korupce pracovniki verejné
spravy, lze tuto potencionalni korupci
negovat z duvodu adaptace postojl
téchto pracovniki v souvislosti s
prijetim Etického kodexu ufredniki a
zaméstnancu verejné spravy, na jehoz
zakladé jsou prijimany vnitini predpisy
jednotlivych  arfadd. Presumujeme-li
faktickou absorpci duchu kodexu do
mysSleni statnich zaméstnanct, nezbyva
zde manévrovaci prostor pro vnuknuti
mysSlenky smérujici k naplnéni skutkové
podstaty deliktu smérujiciho a contrario
proti materialné-formalnimu obsahu
vySe zminéného Etického kodexu,
jelikoz  vSichni zaméstnanci jsou
obligatorné zavazani k dodrzovani vyse
zminéného interniho predpisu pod
pohrizkou pracovnépravnich,
spravnépravnich a nerku-li
trestnépravnich sankci; také zavedenim
institutu odborné zkousky v § 14b az
14h provadi akreditovana osoba
zkousky na zakladé zkouskovych otazek
pripravenych Ceskou narodni bankou
ve spolupraci s Ministerstvem financi a
zarucuje tak maximalni standard a miru
transparence téchto subjektt.
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Jak ¢asto se o dané véci rozhoduje: Znamé postoje clenti zajmové skupiny ke

- Rozhodnuti jsou vydévéna korupci (etické kodexy vs. korup€ni kauzy):

prabézné na zakladé existence - Vychazime z presumpce absence

pravnich davodd, jejich ¢etnost je latentnich negativnich zajmovych

ovlivhéna vznikem pravnich postoju ¢lent zajmovych skupin, avSak

okolnosti esencialnich pro vydani neni v silach predkladatele navrhu

souvisejicich pravnich rozhodnuti. zakona  proniknout do vnitinich
myslenkovych procesu
zainteresovanych subjekti. Predkladatel
navrhu zakona ma za to, ze dodrzenim
legislativnich postupu pfi jeho tvorbé
bylo toto riziko minimalizovano.

Zda vyzaduje predmétna agenda pro | Vazanost dotéenych subjekti nebo jejich

rozhodovani, prezkum rozhodnuti, resp. | skupin na stat a verejné instituce:
kontrolu vykonu verejné spravy v dané

. e . . - Navrh zakona nevytvari zadné instituty
oblasti specifické odborné znalosti:

vazanosti dotéenych subjektit nebo
- Navrh zakona zohlediiuje nutnost jejich skupin na stat a vefejné instituce,
dikladné znalosti zakont v oblasti které by byly relevantni z korupéniho
dohledu a regulace finanénich a hlediska.
kapitalovych trhq, zejména
spravniho fadu, obéanského
zakoniku, zakona o Ceské narodni | - Navrh zakona Zadnym zptsobem
bance, zakona o investi¢nich nesnizuje miru transparentnosti
spoleénostech a investi€nich dotéenych subjektli oproti stavajicimu
fondech, zakona o dohledu v stavu.
oblasti kapitalového trhu, zakona o
podnikani na kapitalovém trhu a
také evropské legislativy.

Mira transparence dotéenych subjektt:

3. Transparence a oteviena data

Navrh zakona neni vrozporu se zakonem ¢. 106/1999 Sb., o svobodném pfistupu
k informacim (dale také jen ,zakon o svobodném pfistupu k informacim®). Navrh zakona
respektuje uvefejiovani udaju o dané problematice v dostate¢ném a patfi€ném rozsahu,
a to pfedem, v pribéhu i nasledovné. V pfipadé, Ze navrh zakona obsahuje ustanoveni
0 nezvefejnéni informaci pfedem, je tomu tak v pIném souladu s ¢eskym pravnim radem.
Duvodnost existence takovychto ustanoveni byla v ramci legislativniho procesu fadné
prezkoumana dotéenymi subjekty uvedenymi vtéto duvodové zpravé v ramci
pfipominkovych fizeni. Systém zvefejfiovani udaju odpovida zavedenym evropskym
a vnitrostatnim modelim, zejména pak zakonu o svobodném pfistupu k informacim.
Data, na ktera se vztahuji pfedpisy upravujici povinnost mi€enlivosti, se nezvefejhiuji.

Navrh zakona si je védom soucasné digitalizace spole€nosti a v duchu oteviené statni
spravy obsahuje Fadu ustanoveni umozZfiujicich svobodny pfistup k informacim
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uverejnovanym vzdalenym zpusobem na internetovych strankach statnich organ(
a instituci. Tento osvédCeny model vzdaleného pfistupu je nanejvys uzivatelsky pfivétivy,
vyuzivani tohoto institutu tak neni nikterak slozité. V pfipadé, Ze pfi poskytovani
informaci prostfednictvim vzdaleného pfistupu dojde k nutnosti registrace uzivatele, je
tomu tak z dlvodu ochrany uzivatele a poskytovatele informaci, pfi¢emz toto omezeni je
zcela proporcionalni.

Informace uvefejfiované poskytovatelem prostfednictvim vzdaleného pfistupu zejména
na internetovych strankach jsou aktualizované, jejich format je zcela srozumitelny
a otevieny k dalSimu zpracovani.

Navrh zakona se jako celek shoduje se znamou dobrou praxi a jeho postupy, procesy
a sankce v ném obsazené se jevi pfiméfené stavajici legislativé.

Z praxe nejsou znamy zadné korupcni kauzy, které by se tykaly vykonu vefejné spravy
v oblasti navrhu zakona. Na zakladé obecnych predpokladl tak Ize konstatovat, ze
u takto provazaného systému vykonu vefejné spravy zalozeného na pfesné definovanych
podminkach podpory a kontroly vznika pomérné maly prostor pro korupcni jednani.
Veskeré postupy spravnich organl jsou dostate€né upraveny pfimo navrhem zakona
nebo souvisejicimi pravnimi pfedpisy. Pfi realizaci systému navrhu zakona nedochazi ke
koncentraci pravomoci a je vykonavana kontrolni €innost.

M. Implementace doporuéené varianty a vynucovani
Vynucovani

S ohledem na soukromopravni povahu pravni Upravy se ponechava ochrana ochranénych
zajm{ pouze soudni moci, zasadné bez zasahu exekutivy.

Prezkum ucéinnosti regulace

PFezkum ucinnosti a vhodnosti nové upravy za souCasného hodnoceni dopadd regulace
by mél byt v souvislosti s vyvojem finan¢niho trhu pribézné provadén Ministerstvem financi
jako ustfednim organem statni spravy pro finanéni trh. Zohlednény by mély byt poznatky
nabyté pfi vlastni ufedni Cinnosti i pfipominky dotéenych subjektd, zejména pokud jde
o praktické dopady na fungovani Ceského kapitalového trhu.

Konzultace a zdroje dat

N&vrh zakona byl konzultovan s Ceskou narodni bankou a se zastupci trhu, zejména
s Asociaci pro kapitalovy trh CR. Narodni diskrece a moznosti zmé&n narodni Gpravy byly
konzultovany  prostfednictvim nékolika  konzultanich material(l uvefejnénych
na internetovych strankach Ministerstva financi.
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Seznam zkratek pravnich predpisti

CRD IV

CSMAD

MAD

MAR

MiFID |

MiFID I

MiFIR

DI

ZDKT

ZISIF
ZPKT

ZoB

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. €ervna
2013 o pristupu k cinnosti uvérovych instituci a o obezfetnostnim dohledu
nad uvérovymi institucemi a investicnimi podniky, o zméné& smérnice
2002/87/ES a zrudeni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna
2014 o trestnich sankcich za zneuzivani trhu (smérnice o zneuzivani trhu).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003
0 obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem (zneuzivani trhu)

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014 ze dne 16. dubna
2014 o zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruSeni smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Evropské komise
2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES

Smérnice Evropského parlamentu a Rady €. 2004/39/ES ze dne 21. dubna
2004 o trzich finan¢nich nastrojl, ve znéni pozdéjSich pfedpisu

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna
2014 o ftrzich finan¢nich nastroji a o zméné smérnic 2002/92/ES a
2011/61/EU (pfepracované znéni)

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne 15. kvétna
2014 o trzich finanénich nastrojli a 0 zméné nafizeni (EU) €. 648/2012

Zakon ¢. 500/2004 Sb., spravni fad, ve znéni pozdéjSich pfedpisu

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES o harmonizaci
pozadavkl na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné
papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, ve znéni pozdéjsich
predpis(

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/50/EU ze dne 22. Fijna 2013,
kterou se meéni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES
o harmonizaci pozadavku na pruhlednost tykajicich se informaci
o emitentech, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani
na regulovaném trhu, smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES
o prospektu, ktery ma byt zvefejnén pfi vefejné nabidce nebo pfijeti cennych
papirll k obchodovani a smérnice Evropské komise 2007/14/ES, kterou se
stanovi provadéci pravidla k nékterym ustanovenim smérnice 2004/109/ES

v

Zakon €. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu a o zméné
a doplnéni dalSich zakon(, ve znéni pozdéjSich predpisl

Zakon €. 240/2013 Sh., o investi¢nich spoleCnostech a investi¢nich fondech

Zakon &. 256/2004 Sh. o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich
predpisu

Zakon €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozdéjsich predpisu
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ZoSP Zakon ¢&. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich, ve znéni pozdéjSich predpisu

zsUup Zakon ¢&. 87/1995 Sb., o spofitelnich a uvérnich druzstvech a nékterych
opatfenich s tim souvisejicich a o doplnéni zakona Ceské narodni rady
€. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu, ve znéni pozdéjSich predpisu

Seznam ostatnich zkratek

AKAT Asociace pro kapitalovy trh
CNB Ceska narodni banka

Cs Ceska sporitelna

PSE Burza cennych papirt Praha

USF Unie spolecnosti finan¢niho zprostfedkovani a poradenstvi
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Il. ZVLASTNI CAST

K &asti prvni, Cl. |

K bodim 1 a 2 (poznamky pod €arou €. 1 a 2):

Vycet pFislusnych unijnich pfedpisi uvedeny v poznamkach pod €arou &. 1 a 2 se rozSifuje
o MiFID II, MiFIR a MAR a jejich provadéci upravu. Soucasné se rusi odkazy na zruSené
smérnice (MiFID | a MAD) a je provadéjici smérnice a nafizeni.

K bodiim 3 a 4 (§ 1 odst. 3):

Pusobnost Ceské narodni banky a spravni delikty jsou v ZPKT upraveny nové i v navaznosti
na MiFIR a MAR.

K bodim 5 a 6 (§ 2 az 2g, poznamky pod ¢arou ¢. 2b a 2¢):

V novém § 2 se v souladu s definicemi v MiFID Il vymezuji pojmy vyskytujici se v ZPKT na
vicero mistech. V zajmu pfehlednosti jsou pojmy fazeny abecedné. Pojmy, které se v zakoné
vyskytuji jen na jednom misté, jsou definovany na konci paragrafu svého prvniho vyskytu.
Pojmy, které se tykaji vedouciho organu a Fidiciho a kontrolniho systému, byly inspirovany
pojmy ve vyhlasce CNB &. 163/2014 Sb. Pojmy, které byly pfevzaty z provadéci smérnice
k MiFID |, byly zruSeny bez nahrady a oCekava se jejich definice v provadécich nafizenich
k MiFID Il. SouCasné se prebiraji pro ucely tohoto zakona definice pfimo pouzitelnych
predpist EU, které zakon pouziva (s vyjimkou pojmd, které jsou pouzity pouze ve spravnich
deliktech, coz feSi § 168 odst. 3). Zachovavaji se nékteré narodni pojmy, jako je ,majetek
zakaznika“ a ,udaje o osobé“, které se ale reviduji s ohledem na aktualné platné pravo
(napf. novou soukromopravni Upravu). Pojem ,pfevodni misto“ neni definovan, protoZze bude
definovan v provadécim nafizeni Komise, a to takto: ,For the purposes of this Article and
Article 72, ‘execution venue’ means a regulated market, an MTF, an OTF, a systematic
internaliser, or a market maker or other liquidity provider or an entity that performs a similar
function in a third country to the functions performed by any of the foregoing.” (oproti stavajici
upravé nedochazi ke zméné, jen se doplnuje organizovany obchodni systém)

Odstavec 2 pismeno e) upravuje pojem ,zakaznik® a zafazeni zakaznikl do kategorii.
Z praktickych davodu, zejména z duvodu slozitosti souvéti, dochazi k opusténi stavajici
terminologie ,zakaznik, ktery neni profesionalnim zakaznikem® a jejimu nahrazeni pojmem
,heprofesionalni zakaznik®.

Vzhledem k tomu, Ze ustanoveni tykajici se kategorizace zakaznik( a pravidel jednani se
zdkazniky se vztahuji nejen na obchodniky s cennymi papiry, ale téz na daldi osoby
vykonavajici podnikatelskou &innost v oblasti finan¢nich trhad, je Zadouci vztahnout aplikaci
téchto pravidel na tyto osoby pfimo, ato zavedenim souhrnného pojmu ,poskytovatel
investiCnich sluzeb®. Poskytovatelem investi¢nich sluzeb se tak pro tyto ucely rozumi nejen
obchodnik s cennymi papiry, ale téZ investi¢ni zprostfedkovatel, investicni spole¢nost
poskytujici uvedené investiCni sluzby, organizator regulovaného trhu pfi provozovani
mnohostranného obchodniho systému nebo organizovaného obchodniho systému
a zahraniéni osoba poskytujici investiéni sluzby v CR prosttednictvim pobogky. Tento pojem
je pouzit i u vazaného zastupce pfi vymezeni ,zastoupeného®.
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Pro lepsi porozuméni nafizenim EU a jejich snadnéjSi aplikaci upozorfujeme, ze pouziva-li
pfimo pouzitelny pfedpis Evropské unie pojem

a) cenné papiry nahrazujici jiné cenné papiry, rozumi se jim depozitni poukazky, odkazuje-li
tento pfimo pouzitelny predpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 45 MiFID II,

b) doplikové sluzby, rozumi se jim doplikové investiéni sluzby, odkazuje-li tento pfimo
pouzitelny pfedpis Evropské unie na ¢l. 4 odst. 1 bod 3 MiFID II,

c¢) finanéni nastroj, rozumi se jim investi¢ni nastroj, odkazuje-li tento pfimo pouzitelny piedpis
Evropské unie na ¢&l. 4 odst. 1 bod 15 MIFID I,

d) fondem obchodovanym v obchodnim systému, rozumi se jim fond ETF, odkazuje-li tento
pfimo pouZzitelny predpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 46 MIFID I,

e) investiéni podnik, rozumi se jim obchodnik s cennymi papiry, odkazuje-li tento pfimo
pouzitelny pfedpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 1 MiFID II,

f) investini sluzby, rozumi se jim hlavni investi¢ni sluzby, odkazuje-li tento pfimo pouzitelny
predpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 2 MiFID I,

g) misto pro provadéni pokynu, rozumi se jim prevodni misto (viz vyse),

h) obchodovani parovanim pokynu na vlastni uc¢et, rozumi se jim parovani pokynl na viastni
ucet, odkazuje-li tento pfimo pouzitelny predpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 38
MIFID 11,

i) organizator trhu, rozumi se jim organizator regulovaného trhu, odkazuje-li tento pfimo
pouZzitelny pfedpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 18 MIFID II,

j) povolenky na emise, rozumi se jim povolenky na emise sklenikovych plyna,
k) tfeti zemé, rozumi se jim stat, ktery neni ¢lenskym statem Evropské unie, a
[) Unie, rozumi se jim Evropska unie.

Vymezeni pojmu ,obchodni systém® je vymezenim pro cely pravni fad, a je tudiz mozno
tento pojem pouzivat i v jinych pravnich pfedpisech bez nutnosti odkazovat na ZPKT (to plati
obdobné& pro pojmy ,evropsky regulovany trh*, ,mnohostranny obchodni systém®,
,organizovany obchodni systém®, ,obchodnik s cennymi papiry“, ,investi¢ni zprostfedkovatel*
a podobné). Ugastnikem obchodniho systému se rozumi Géastnik obchodniho systému bez
ohledu na jeho oznaceni, tzn. i €len nebo zadkaznik obchodniho systému.

V zadjmu zachovani pfehlednosti se dosavadni ustanoveni § 2a az 2d nahrazuji novou
Upravou a zaroven se doplfiuji nové § 2e az 2g. Z pfevazné Casti se jedna o transpozi¢ni
ustanoveni, jejichz pfedlohou se stala zejména Pfiloha Il MIFID II, ktera pro ucely této
smérnice upravuje profesionalni zakazniky, a ustanoveni &l. 30 MiFID Il zakotvujici institut
zpusobilé protistrany.

Novelizacnim bodem se zruSuji poznamky pod €arou, jimiz se odkazuje na zruSené evropské
predpisy.

Novym znénim ustanoveni § 2a se méni struktura dosavadnich ustanoveni tykajicich se
profesionalnich zakaznikd s cilem zpfehlednit Upravu a vice ji pfiblizit systematice regulace v
MIFID II. Toto ustanoveni uvadi vy€et osob, které jsou povazovany za profesionalni investory
ve vztahu ke vSem investiénim sluzbam a investiCnim nastrojim. Lze usuzovat, Ze
mezinarodni instituci podle § 2a odst. 3 pism. ¢) se nad ramec uvedeného vyc¢tu rozumi
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i Evropsky stabilizacni mechanismus, byt tento neni v MiFID Il vyslovné uveden. Nepfimo
vSak tato skute€nost vyplyva i z recitalu 33 MiFID II.

V ustanoveni § 2b se na rozdil od puvodniho znéni odpovidajiciho ustanoveni vyslovné
upravuje institut zpUsobilé protistrany tak, aby adresati normy snaze identifikovali jednotlivé
kategorie a s nimi spojené prava a povinnosti, a to i ve vztahu k zahrani¢i. Explicitni apravou
tohoto institutu se jednoznacné stanovi, které osoby maji statut zpUsobilé protistrany,
a odstranuji se tak dosavadni vykladové nejasnosti. Postup pro ziskani vyslovného potvrzeni
podle odstavce 3 blize upravuje €l. 77 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym
se doplriuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Ustanoveni § 2c stanovi pfedpoklady, pfi jejichz spinéni jedna poskytovatel investiCnich
sluzeb s neprofesionalnim zédkaznikem jako s profesionalnim zakaznikem (tzv. profesionalni
zakaznik na zadost), a to bud obecné&, nebo ve vztahu kurcité investiCni sluzbé
¢i investiCnimu nastroji.

Na zakladé ustanoveni § 2d je poskytovatel investiCnich sluzeb povinen informovat
zdkaznika jesté pfed poskytnutim jakékoli sluzby, Ze ho na zakladé dostupnych informaci
povazuje za profesionalniho zékaznika a bude s nim jako s takovym jednat. MiFID |l tento
pozadavek nestanovi vyslovné pro zpuUsobilou protistranu, nicméné je zadouci upravit
obdobnou povinnost i ve vztahu k tomuto typu zakaznika. Duvodem je i skute€nost, ze se
tato kategorie ¢astecné prekryva s kategorii profesionalniho zakaznika. Obecné by mél byt
zakaznik informovan o tom, ze byl zafazen do kategorie, ktera snizuje Uroven jeho ochrany.
Zakotveni tohoto principu zcela odpovida cilim MiIFID Il a Ize ho povazovat za soucast
zasady odborné péce, tedy pozadavku jednat se zakazniky kvalifikované, destné,
spravedlivé a v jejich nejlepSim zajmu.

Ustanoveni § 2e umoziuje, aby se profesionalni zakaznik per se s poskytovatelem
investi¢nich sluzeb dohodl na jednani jako s neprofesionalnim zakaznikem. Zaroven se stavi
najisto, Ze je na profesionalnim zakaznikovi samotném, aby si pozadal o vy3Si uroven
ochrany, domniva-li se, Ze neni schopen fadné vyhodnotit nebo fidit pfislusna rizika. Takova
dohoda muze byt bud obecna, nebo se mlze tykat jen urcité investi¢ni sluzby, urcitého
obchodu, typu obchodu &i investi€éniho nastroje.

Ustanoveni § 2f stanovi pravo zpUsobilé protistrany pozadat, aby via&i ni poskytovatel
investiCnich sluzeb pinil povinnosti vyplyvajici z pravidel jednani se zakazniky. Rovnéz zde
se bude Zadost vztahovat bud obecné na jakékoli investicni sluzby a investi¢ni nastroje,
nebo bude jeji rozsah omezen jen na ur€ité sluzby €i typ obchodu a produkti. Postupy pro
Zadosti podle § 2f blize vymezuje ¢l. 77 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU),
kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

§ 2g obsahuje spole¢na ustanoveni tykajici se zafazeni zakaznik( do jednotlivych kategorii.
Profesionalni zakaznik, zpusobila protistrana a profesiondlni zakaznik na zadost maji
poskytovatele investi¢nich sluzeb informovat o jakékoli zméné, kter& muze ovlivnit jejich
stavajici zarazeni. Poskytovatel investi¢nich sluzeb v tomto sméru neni povinen nad ramec
stanovenych pozadavku aktivné pfezkoumavat, zda k takové zméné doslo, nicméné dozvi-li
se o ni, musi pfijmout odpovidajici opatfeni. V pfipadé profesionalniho zakaznika na zadost
je poskytovatel investi¢nich sluzeb povinen podle § 2c nadto ucinit veSkeré pfiméfené kroky
k tomu, aby ovéfil, zZze tento zakaznik splfiuje podminky pro jeho zafazeni jako
profesionalniho zakaznika na zadost. Logickou soucasti takovychto opatfeni pak muze byt
pravé pribézné ovéfovani, zda jsou tyto podminky stale napinény, tedy kontrola, zda
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nedoslo ke zméné, ktera by méla vliv na zafazeni tohoto zakaznika. MiFID Il totiz postaveni
profesionalniho zakaznika na zadost nepovazuje za ekvivalentni profesionalnimu
zakaznikovi, nebot’ se u né&j vyslovné nepfedpokladaji zkuSenosti a odborné znalosti, jimiz
disponuje pravé profesionalni zakaznik. Detaily tykajici se informaci ohledné zarazeni
zakaznikd do jednotlivych kategorii blize vymezuje €l. 51 nafizeni Komise v pfenesené
pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropskéeho parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodiim 7 az 21 (§ 3)

Provedenymi upravami se text ustanoveni § 3 zpfesiiuje a vice se pfibliZzuje své evropské
predloze, zejména oddilu C Prilohy | MIFID II, ktery obsahuje vycet jednotlivych typu
investi¢nich nastroja.

Ustanoveni ¢l. 5 aZz 8 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplriuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, upravuje: derivaty uvedené v § 3
odst. 1 pism. h), které maji vlastnosti velkoobchodnich energetickych produktt a které musi
byt fyzicky vypofadany, energetické derivaty podle § 3 odst. 1 pism. h), derivaty podle § 3
odst. 1 pism. i), které maji vlastnosti jinych derivatu, a derivaty podle § 3 odst. 1 pism. j) a k),
které maiji vlastnosti jinych derivatl, s ohledem na to, zda jsou mimo jiné obchodovany na
regulovaném trhu, v mnohostranném obchodnim systému nebo v organizovaném obchodnim
systému.

Novelizacnim bodem €. 21 se zruSuje ustanoveni a poznamka pod ¢arou, jimiz se odkazuje
na zruseneé evropskeé predpisy.

K bodiim 22 az 29 (§ 4):

Upravami ustanoveni § 4 se zapracovava text oddilu A a B Prilohy | MiFID Il, které uvadgji
jednotlivé typy investi¢nich sluzeb a &innosti a doplfikovych sluzeb. Zaroveri se dotena
ustanoveni normativné precizuji tak, aby dislednéji sledovala znéni smérnice.

K bodu 30 (§ 4a):

Novelizované ustanoveni se uvadi do souladu se znénim ¢l. 5 odst. 1 MiFID II, ktery
vyZzaduje pfredchozi povoleni pouze k poskytovani hlavnich investicnich sluzeb, tj. hlavni
investi¢ni sluzby a €innosti.

K bodu 31 (§ 4b):

V souladu s ¢l. 2 odst. 1 MiFID Il se upravuji pfipady, kdy se povoleni k poskytovani hlavnich
investiénich sluzeb nevyzaduje. Cl. 4 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym
se doplhuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, stanovi, kdy je €innost
podle § 4b odst. 1 pism. ¢) vykonavana pfilezitostné. Provadéci nafizeni Komise (EU),
kterymi se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, upravuje pro ucely
§ 4b odst. 1 pism. j) kritéria pro ur€eni toho, kdy ma byt na urovni skupiny ur€ita €innost
povazovana za doplfikovou k hlavni podnikatelské Cinnosti.

K bodim 32 a 33 (nadpisy pod oznac¢enim hlavy Il a dilu 1 hlavy Il v druhé ¢asti):

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadnujici orientaci v zakonném textu.

K bodu 34 (§ 5 odst. 1):

Noveliza¢ni bod precizuje toto ustanoveni.
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K bodim 35 a 205 (§ 5 odst. 2 a § 135b odst. 1):

Novelizacni bod je legislativné technickou opravou.

K bodu 36 (§ 5 odst. 3):

Novelizacni bod stavi najisto, ze OCP se v tomto zakoné rozumi také banka, ackoli nema
samostatné povoleni k €innosti OCP.

K bodu 37 (nadpis pod § 6):

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadnujici orientaci v zakonném textu.

K bodu 38 (§ 6 odst. 1):

Noveliza¢ni bod zavadi nové znéni odstavce 1, které stanovi poZzadavky, které museji byt
splnény, aby CNB udélila povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry, pfiéemz nové
zakon stanovi, ze zadatel mize byt i zakladatel spolecnosti. Noveliza¢ni bod v pozadavku
stanovenému v pism. a) nové neuvadi povinnost, pokud se jedna o akciovou spole¢nost, aby
vydavala pouze listinné akcie na jméno nebo zaknihované akcie, nebot na tuto problematiku
dopada zakon ¢&.134/2013 Sb., o nékterych opatfenich ke zvy3eni transparentnosti
akciovych spole¢nosti a o zméné dalSich zakonda.

K pism. b) — ustanoveni bylo v ZPKT v § 6 odst. 1 pism. b), zarover se jedna o pozadavek
MiFID II.

K pism. ¢) a d) — tato ustanoveni v § 6 ZPKT jiz jsou, pism. d) je nové naformulované.

K pism. e€) az h) - jde o transpozici ¢l. 7 odst. 2 MiFID Il, podle kterého OCP poskytne
veskeré informace nezbytné k tomu, aby se mohl pfislusny organ (tedy CNB) piesvédgit,
ze OCP k okamziku prvniho udéleni povoleni pfijal veSkera opatfeni nutna ke spinéni svych
povinnosti. Soucasti takovych informaci je i plan obchodnich innosti, v némz jsou mimo jiné
uvedeny typy pfedpokladanych obchodnich c&innosti a organizaéni struktura, nezbytné
k tomu, aby se mohl pfisludny organ (tedy CNB) piesvédéit, Ze OCP k okamziku prvniho
udéleni povoleni pfijal veSkera opatfeni nutna ke spinéni svych povinnosti.

Novela v pismeni i) reflektovala zmény v § 10 a 10a, které upravuji poZadavky na vedouci
organ a jeho Cleny. Toto ustanoveni je zaroven transpozici €l. 9 odst. 6 MiFID II.

Ustanoveni pismene k) je transpozici €l. 18 odst. 1 az 3 MIFID Il a reflektuje pozadavky
kladené na provozovatele mnohostranného obchodniho systému.

Ustanoveni pismene |) je transpozici ¢l. 20 odst. 7 MiFID Il a tyka se zavedeni nového typu
obchodniho systému, a to tzv. organizovaného obchodniho systému (§ 73d a nasl. ZPKT).

K bodu 39 (§ 6 odst. 2 véta prvni):

Noveliza¢ni bod precizuje toto ustanoveni tim, ze doplAuje slova ,ve vyroku rozhodnuti
o udéleni*.

K bodu 40 (§ 6 odst. 2 véta treti):

V souladu s poZadavkem ¢l. 59 odst. 2 MiFID Il byla do ZPKT doplnéna véta, ze soucasti
povoleni OCP miiZe byt i innost poskytovatele sluzeb hlaseni tdaju. CNB tedy v pFipadé
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kladné posouzené zadosti podle § 75 odst. 4, nevyda nové povoleni OCP, ale povoleni OCP
rozsifi.

K bodu 41 (§ 6 odst. 3 a 4):

Noveliza¢ni bod vychazi z pozadavku MiFID Il, ktery v €l. 21 odst. 1 stanovi povinnost, aby
OCP trvale dodrzoval poZadavky uvedené v odst. 1 a v €l. 21 odst. 2, aby oznamil kazdou
vyznamnou zmeénu tykajici se pozadavkl na obchodniky s cennymi papiry.

K bodu 42 (nadpis pod § 6a):

Toto ustanoveni zpfesfiuje nadpis pod § 6a, CimZ novela sleduje usnadnéni orientace v textu
zakona.

K bodu 43 [§ 6a odst. 2 pism. a)]:

Jedna se o legislativné technickou zménu vyvolanou skuteénosti, Zze nové jizZ neni mozné
uzavirat penzijni pfipojisténi.

K bodu 44 (§ 6a odst. 5):

Jedna se o legislativné technickou zménu, kterou se napravuje odkaz v zakoné.

K bodu 45 (§ 6a odst. 7):

Noveliza¢ni bod rudi ustanoveni, nebot jeho obsah byl pfesunut do § 145, kam obsahové
nalezi. Novela timto sleduje zpfehlednéni textu zakona.

K bodu 46 (§ 6b):

Ustanoveni byla zrusena pro nadbytecnost.

K bodu 47 (§ 7):

Noveliza¢ni bod transponuje do ¢eského pravniho fadu &l. 7 odst. 3 MiFID I, ktery stanovi
Ihitu pro rozhodnuti o Zzadosti o povoleni k ¢innosti obchodnika s cennymi papiry.
Ustanoveni dale zjednoduSuje a zlevriuje proces podani Zadosti, nebot’ obligatorné stanovi
pouze elektronickou formu zadosti. Nalezitosti zadosti stanovi provadéci nafizeni Komise
(EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 48 (§ 7a a § 8):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do § 149m az 149p.

K bodim 49, 95, 108, 189 a 190 (§ 8a odst. 2 a 3, § 19 odst. 3, § 33 odst. 1, § 122a odst.
4, § 122a odst. 6):

Jedna se o terminologické sjednoceni zakona a Upravy odkazl v zakoné.

K bodim 50 a 86 [§ 9aj odst. 1, § 16a odst. 5 pism. b) a ¢)]:

Jedna se o legislativné technické upravy, které maji za cil sjednotit uzivanou terminologii
se zakonem o ucetnictvi.
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K bodiim 51 a 52 (§ 9ap odst. 1 a 5):

Novelizacnim bodem se zavadi odkaz na Evropské organy dohledu, konkrétné na Evropsky
organ pro bankovnictvi a Evropskou radu pro systémova rizika.

K bodu 53 (oddil 3):

Noveliza¢ni bod v souladu s poZzadavky MiFID Il nahrazuje ustanoveni o vedoucich osobach
upravou vedouciho organu. Je transpozici ¢l. 9 MiFID Il a dale vychazi z pozadavku ¢l. 88
odst. 1 a €l. 91 odst. 2a 3 CRD IV.

§ 10a v souladu s €l. 9 MiFID Il upravuje dalSi poZzadavky na vedouci organ a jeho jednotlivé
osoby a zaroveri uklada obchodnikovi s cennymi papiry povinnost oznamovat CNB zménu
tykajici se Clenstvi vedouciho organu.

Nalezitosti Zadosti podle § 10 a § 10a bude nové upravovat provadéci nafizeni Evropské
komise. Vzor a zpusob oznameni podle § 10a odst. 5 upravuje provadéci nafizeni Komise
(EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Obsah
oznameni podle § 10a odst. 1 upravuje provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

CNB nema nadale pravomoc vedouci osoby schvalovat, av8ak dohlizi, zda obchodnici
s cennymi papiry trvale splfiuji pozadavky kladené ZPKT, tedy i co se pozadavkl na vedouci
organ a jeho ¢&lena tyka. Ceska narodni banka ma v prvni Fadé povinnost upozornit OCP, Ze
chystana zména ve vedoucim organu vede k domnénce, ze OCP nebude nadale splfovat
pozadavky ZPKT.

K bodim 54 a 55 (§ 10d odst. 3):

Noveliza¢ni bod transponuje ustanoveni ¢l. 12 odst. 2 MIFID I, které mimo jiné stanovi,
Ze ptislusné organy (tedy CNB) mohou vznést dal$i zadost o doplnéni nebo objasnéni
informaci, ale takovy postup nesmi vést ke staveni |hity pro posouzeni. CNB m& moznost
zadat o doplnéni informaci vicekrat, ale Ihitu pro posouzeni je mozné stavit pouze jednou.

Zaroven novela upravuje nespravné uvedeny termin a jednotné nadale pouziva termin
,staveni lhaty“, nikoli jeji preruseni.

K bodu 56 (§ 10d odst. 4):

Ustanoveni zjednoduSuje a zlevriuje proces podani Zadosti, nebot' obligatorné stanovi pouze
elektronickou formu Zadosti. Nalezitosti zadosti stanovi provadéci nafizeni Komise (EU),
kterymi se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 57 (§ 10d odst. 6):

Noveliza¢ni bod precizuje ustanoveni tim, Zze do navéti tohoto ustanoveni vklada slova
»S ohledem na zajisténi fadného a obezfetného vedeni obchodnika s cennymi papiry nejsou
ddvodné obavy z“, ¢imz zaroven harmonizuje toto ustanoveni s €l. 13 odst. 1 pism. a)
MIFID Il. Podminky, které museji byt spinény, aby Ceska narodni banka Zadosti podle
odstavce 6 vyhovéla, upravi provadéci nafizeni Evropské komise k MiFID II.

K bodu 58 [§ 10d odst. 6 pism. b)]:

Ustanoveni pismene b) reflektuje zmény v § 10 a § 10a, ktery upravuje vedouci organ.
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K bodu 59 (nadpis dilu 3 v ¢asti druhé hlavé Il):

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadnujici orientaci v zakonném textu.

K bodu 60 (zruSeni oddilu 1 ¢asti druhé hlavé Il):

Noveliza¢nim bodem se zruSuje ustanoveni stanovujici povinnost obchodnika s cennymi
papiry poskytovat investiéni sluzby s odbornou péci. Nové je tato povinnost stanovena
u jednotlivych subjektd. Konkrétné se jedna o: obchodnika s cennymi papiry, ktery vykonava
¢innost prostfednictvim jiné osoby (§ 12d), vazaného zastupce (§ 32a), organizatora
regulovaného trhu (§ 41), poskytovatele sluzeb hlaseni obchodu (§ 76) a provozovatele
vyporadaciho systému (§ 90). Obecné je tato povinnost i zahrnuta mezi obecné povinnosti
pfi jednani se zakazniky (§ 15).

K bodu 61 (§ 12 az 12b ):
K§12:

Dochazi k harmonizaci upravy fidiciho a kontrolniho systému podle ZPKT s jinymi
sektorovymi zakony (napf. ZISIF) a novelizacnim bodem zaroven dochazi k transpozici ¢l. 16
odst. 1 MiFID Il a precizaci transpozice ¢l. 109 odst. 1 CRD IV.

K § 12a:

Dochazi k harmonizaci upravy fidiciho a kontrolniho systému podle ZPKT s jinymi
sektorovymi zakony (napf. ZISIF). Pfevazné nedochazi ke stanoveni novych povinnosti, ale
jde o pfesun jiz stavajicich povinnosti tykajicich se fidiciho a kontrolniho systému. Dale
dochazi ke zméné sméfujici k usnadnéni orientace v zakoné, kdy se pod oznacenim
paragrafu nové zavadi nadpis.

Odstavec 1 stanovuje, co vSe je povinnou soucasti Fidiciho a kontrolniho systému
obchodnika s cennymi papiry. Jedna se zaroven o transpozici ¢l. 16 odst. 2 a druhého
pododstavce odst. 5 MiFID Il. Odstavec 2 stanovuje dalSi obligatorni nalezitosti Fidiciho a
kontrolniho systému a jedna se o transpozici €l. 16 odst. 3 prvniho pododstavce, odst. 4 a
odst. 5 tfetiho pododstavce a €l. 23 odst. 1 MiFID Il. Dale dochazi ke zpfesnéni transpozice
¢l. 88 odst. 1 a &l. 91 odst. 1 a 7 CRD IV. Ridici a kontrolni systém musi zahrnovat
strategické a operativni fizeni, organizaéni usporadani (a to v€etné napfiklad fadnych
administrativnich a ucetnich postupl a vnitfnich predpist), systém Fizeni rizik a vnitfni
kontroly, systém vnitfni a vnéjSi komunikace, systém Fizeni stfetd zajmu, kdy v ustanoveni
odstavce 2 pismene c) dochazi ke zpfesnéni transpozice ¢l. 88 CRD 1V, jelikoZ jeho
transpozice neni uplna. Obchodnik s cennymi papiry doposud neni explicitné povinen
rozpoznavat a fidit mozné stfety zajm0 (napf. stfet zajmi zaméstnance vzhledem k jeho
Clenstvi v organu jiné podnikatelské pravnické osoby s obdobnou d&innosti, jakou ma
obchodnik s cennymi papiry), zaroven se do odstavce 2 pismene c) transponuje ¢l. 16 odst.
5 tfeti pododstavec a ¢l. 23 odst. 1 MIFID II, ktery stanovuje, Ze pravidla vnitfni kontroly
zahrnuji i kontinualni opatfeni tykajici se zabezpec€eni a provéfovani prostfedkl pro prenos
informaci a ochrany dat, v€etn& zamezeni jejich uniku &i neautorizovaného pfistupu k nim,
a to za ucelem zachovani divérnosti dat), kontrolni a bezpec€nostni opatfeni pfi zpracovani
a evidenci informaci, vyfizovani stiznosti, zajiStovani divéryhodnosti a odbornych znalosti
osob, pomoci kterych obchodnik s cennymi papiry vykonava svou c&innost, pravidla pro
uzavirani obchodu apod.
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Odstavec 3 je transpozici ¢l. 74 odst. 2 CRD IV a nejedna se o stanoveni nové povinnosti,
ale pouze o presun ustanoveni ze stavajiciho znéni § 12a odst. 2. Stejné tak odstavce 4 a 5
jsou transpozici Cl. 88 odst. 1 a €l. 92 a nasl. CRD IV a nejedna se o stanoveni novych
povinnosti, ale pouze o pfesun ustanoveni ze stavajiciho § 12a odst. 6 a § 12b odst. 3.

Provadéci nafizeni Evropské komise k MiFID Il, upravuje dalSi pozadavky na fFidici
a kontrolni systém a Fizeni stfetd zajmu. Konkrétné dalSi pozadavky na fFidici a kontrolni
systém upravuji ¢l. 20 az 38, 41, 43 a 78 az 81 narizeni Komise v pfenesené pravomoci
(EU), kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, a dalsi
pozadavky tykajici se fizeni stfetll zajma upravuji €l. 39 a 40 nafizeni Komise v pfenesené
pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K § 12b:

Dochazi k harmonizaci upravy fidiciho a kontrolniho systému podle ZPKT s jinymi
sektorovymi zakony (napf. ZISIF) a ke zpfesnéni transpozice ¢l. 109 odst. 2 a 3 CRD IV.
Dale dochazi ke zméné smeéfujici k usnadnéni orientace v zakoné, kdy se pod oznacenim
paragrafu nové zavadi nadpis.

K bodu 62 (§ 12ba a 12bb):
K § 12ba:

Novelizanim bodem dochazi k transpozici €l. 16 odst. 3 druhého az Sestého pododstavce
MIFID Il. Odstavce 1 az 3, stanovuji povinnost obchodnikll s cennymi papiry udrzovat,
uplatiiovat a pfezkoumavat postupy pro schvalovani investi¢nich nastroju (v€etné jejich
vyznamnych zmén) pfed jejich uvedenim na trh €i nabidnuti zakaznikim. Postupy zahrnuji
i povinnost obchodnika s cennymi papiry urcit cilovy trh, tedy cilovou skupinu koncovych
zakaznikl v pfislusné kategorii zakazniku, ktera bude stanovena pro kazdy investi¢ni nastroj
a bude zohlednovat posouzeni veskerych rizik souvisejicich s danym cilovym trhem a soulad
zamysSlené distribuéni strategie s timto cilovym trhem.

Odstavec 4 stanovi, ze pfi nabizeni investi¢nich nastroji (nebo jejich uvadéni na trh), musi
obchodnik s cennymi papiry pribézné zohlednovat veSkeré skutenosti, které maji potencial
ovlivnit rizika spojena s trhem, na kterém jsou tyto investi¢ni nastroje umistovany, a zaroven
posuzuje skute€nost, zda dané investiCni nastroje splfiuji potfeby trhu a zda jsou v souladu
s distribu¢ni strategii daného trhu.

Dle odstavce 5 obchodnik s cennymi papiry, ktery vytvafi investiéni nastroj, ma povinnost
poskytnout distributorovi veSkeré informace souvisejici s investiCnim nastrojem a postupem
jeho schvalovani. Dal$i pozadavky na Fizeni produktl podle § 12ba odst. 1 az 5 upravuji
Cl. 45 a 46 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K § 12bb:

Dle nového § 12bb (ktery je transpozici ¢l. 16 odst. 3 tfeti pododstavec MIFID Il) za
predpokladu, Ze obchodnik s cennymi papiry nabizi investiCni nastroj, ktery sam nevytvafi, Ci
nabizi poradenstvi tykajici se takového investi¢niho nastroje, ma povinnost zavést vhodné
postupy k ziskani vySe popsanych informaci a dale se s témito informacemi seznamovat.

K bodiim 63 az 65 (nadpis pod § 12¢c, § 12¢):
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Jedna se o legislativné technickou opravu usnadiujici orientaci v zakonném textu, kdy se
pod oznaceni paragrafu nové vklada nadpis. Dale se dopliuje vedeni evidence
imobilizovanych cennych papira.

K bodim 66 az 68 (§ 12d odst. 1, 2 a Gvodni ¢ast odst. 5)

Noveliza¢nim bodem dochazi k harmonizaci Upravy fidiciho a kontrolniho systému podle
ZPKT s jinymi sektorovymi zakony (napf. ZISIF). Zaroven dochazi k zpfesnéni transpozice
¢l. 16 odst. 5 prvniho pododstavce véty prvni a druhé tykajici se outsourcingu.

K bodiim 69 a 87 [§ 12e odst. 3 a § 16a odst. 10 pism. d)]:

Jedna se o legislativné technické zmény, jimiz dochazi ke sjednoceni terminologie v celém
textu zakona, pokud jde o oznaéeni ,auditor.

K bodu 70 (§ 12f):

Novelizaénim bodem dochazi k Upravé zmocnéni Ceské narodni banky k vydani
provadéciho pravniho pfedpisu v souvislosti s nové transponovanymi &lanky MIFID Il. Dale
se jedna o legislativné technickou opravu usnadriujici orientaci v zakonném textu, kdy se pod
oznaceni paragrafu nové vklada nadpis.

K bodim 71 az 73 [nadpis pod § 129, § 12h a § 12i]:

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadnujici orientaci v zakonném textu, kdy se
pod oznaleni paragrafu nové vklada nadpis.

K bodiim 74 a 75 (§ 12i):

Noveliza¢ni bod si klade za cil zpfehlednit text zakona vlozenim nového nadpisu pod § 12i,
ktery upravuje materii whistleblowingu, tedy postupu ochrany osob, které hlasi podezieni na
poruseni zakona a jinych predpisu.

Novelou se dale na zakladé pozadavku MiFID Il vkladaji MAR a MiFIR mezi vycet predpisu,
jejichz dodrzovani zakon prostfednictvim whistleblowingu vyZaduje a podporuje.

K bodu 76 (§ 12] a poznamky pod ¢arou €. 57 a 58):

K odstavci 1

Pravidla pro rozhodovani valné hromady o odmérnovani jsou stanovena v zakoné. Pouze
valna hromada a pouze na navrh statutarniho organu vypracovany podle nafizeni Evropské
komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 muze rozhodovat o vy$Sich variabilnich
odmeénach. Oproti dosavadni Upravé neni jiz potfeba upravovat odménovani ve stanovach.
Rovnéz se rudi dosavadni § 12j pism. b) ZPKT, kdyz i u spole¢nosti s némeckym modelem a
u spolec€nosti s monistickym systémem vnitfni struktury se zaklada vylu¢na pusobnost valné
hromady k rozhodovani o variabilnich odménach. Pokud jde o stanoveni osob s rizikovym
profilem na €innost obchodnika s cennymi papiry, odkazuje se na pfimo pouZitelné nafizeni
Evropské komise (EU) &. 604/2014. Nafizeni upravuje, kdo je takovou osobou (napf. to
vyplyva z €lenstvi v organu) nebo jak takovou osobu urcit.

K odstavci 2

Valna hromada muzZe rozhodovat pouze na navrh statutarniho organu, ktery muze takovy
navrh se znalosti situace v obchodnikovi s cennymi papiry a v souladu s nafizenim Evropské
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komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vyluC€uje predlozeni
navrhu jinym svolatelem. Jiny svolatel nemUze identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah
oduvodnéni navrhu je stanoven v souladu s €l. 94 odst. 1 pism. g) CRD IV. Ustanoveni § 12j
odst. 2 pfedpoklada, ze pravidla odmérfiovani schvalovana valnou hromadou se mohou u
jednotlivych osob, resp. skupin osob s rizikovym profilem liSit (jinak u vykonné funkce, jinak
u Clena kontrolniho organu apod.).

K odstavci 3

Odstavec 3 upravuje proces schvalovani rozhodnuti valné hromady o vySSich variabilnich
odménach. Transponuje ¢l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druha a Sesta alinea CRD V. Vyluu;ji
se ustanoveni zakona o obchodnich korporacich o pravu akcionafe uplatiiovat navrhy
a protinavrhy, pfipadné zvlastni uprava ve stanovach. SpolecCnici hlasuji o navrhu
statutarniho organu en bloc a nemaji moznost na navrhu nic ménit. Timto zpusobem je
zajisténo, Ze budou schvaleny vy3Si variabilni odmény pro osoby s rizikovym vlivem
v souladu s evropskou regulaci a zabranéno nepromys$lenym zménam navrzenym akcionafi.

K odstavci 4

V odstavci 4 se upravuje zpUsob, jakym Ize revokovat rozhodnuti valné hromady. Lze ménit
dil¢i parametry (napf. nové vymezeni osob s rizikovym vlivem nebo jina vySe stropu pro
osoby s rizikovym vlivem, pokud neodporuje hranici stanovené v CRD [V), ale v takovém
pfipadé poda statutarni organ novy odivodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1
az 3. Valné hromadé je timto ustanovenim umoznéno revokovat své drivéjSi rozhodnuti i tak,
Ze rozhodnuti zrusi en bloc, a to i bez navrhu statutarniho organu. V takovém pfipadé muze
nechat svolat valnou hromadu také kvalifikovany akcionar.

K odstavci 5a 6

Ustanoveni FeSi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti valné hromady o vysi odmén.
Pokud obchodnik s cennymi papiry pfestane splfovat kapitalové pozadavky, statutarni organ
svola valnou hromadu, ktera zrusi navySeni odmén. Osoby s rizikovym vlivem by ovSem
mohly odmitnout souhlasit se zménou smlouvy, proto se u smluv o vykonu funkce
predpoklada pozbyti u€innosti ustanoveni, které stanovi pomér mezi pevnou a pohyblivou
slozkou, pokud valna hromada pfijme nové rozhodnuti (at' uz modifikaci pfedchoziho, nebo
jeho zruSeni en bloc). U osob v pracovnim poméru existuje znacna variabilita stanoveni
odmén (napf. vnitfnim pfedpisem, mzdovym vymérem, tabulkami apod.). Pokud by splinily
podminky stanovené obchodnikem s cennymi papiry pro pfiznani odmén, pak by odmény
bylo nutné vyplacet a nové rozhodnuti valné hromady by se pouzilo az u nové uzaviranych
pracovnich smluv. NavrZzené ustanoveni je reakci na tento problém. Pravni jednani, kterym
se stanovi vySe odmény zaméstnance, Ize po uplynuti jednoho roku ze strany obchodnika
s cennymi papiry jednostranné zménit.

K bodu 77 (§ 13 odst. 3 a poznamka pod ¢arou €. 3a):

Noveliza¢nim bodem dochazi k vypusténi upravy obsazené v provadécim nafizeni Evropské
komise k MiFID I. Lze oCekavat, ze toto nafizeni provadéci nafizeni Evropské komise bude
zruSeno v souvislosti s pfijetim nové upravy obsazené v MiFID Il a MiFIR.

K bodu 78 (nadpis dilu 3, v ¢asti druhé hlavé Il):

Jedna se o legislativné technickou opravu, kterou se precizuje nadpis dilu.
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K bodu 79 (§ 14 véetné nadpisu):

Ustanoveni tykajici se ¢lenli vedouciho organu byly pfesunuty do § 10. Ustanoveni se nové
vztahuje na vSechny poskytovatele investiCnich sluzeb. Pro osoby, které se nepodileji na
distribuci, zdstava v platnosti stavajici Gprava, ovéem rusi se zmocnéni na vyhlagku CNB.
V pfipadé osob, které pfimo podileji na distribuci [distribuce je vymezena jako poskytovani
hlavnich investi€nich sluzeb uvedenych v § 4 odst. 2 pism. a) nebo e)] je pak vyZzadovana
maturita a odborna zkouska (jde o harmonizaci pozadavku na distribuci finanénich produktd
provadénou i v jinych zakonech, napfiklad v zakonu o uvérech pro spotiebitele, ktera zatim
funguje v oblasti distribuce penzijnich produktll). Mezi osoby podilejici se na distribuci jsou
zafazeni i vedouci osoby, které za distribuci odpovidaji (aniz by produkty pfimo nabizely).

K bodu 80 (§ 14b az 14h):

Specificky a nové je upravena odborna zpusobilost. S ohledem na dosavadni zku$enosti
s ovéfovanim odborné zpusobilosti v sektoru financi, které ukazuji na silnou formalnost
nezarucujici kvalitu, stat deleguje zkusebni systém na soukromopravni subjekt a zfizuje tak,
obdobné jako v pfipadé pojisStovacich zprostfedkovatell, zprostfedkovateld penzijniho
sporeni Ci poskytovatell spotiebitelského uvéru, novy subjekt, tzv. akreditovanou osobu, jez
ma vylu¢né opravnéni poradat zkousky zamérené na prokazani odborné zpusobilosti
v oblasti poskytovani investiCnich sluzeb.

Ziskani akreditace nebude nijak institucionalné omezené, pofadat odborné zkousky bude
moci kazda osoba, a to jak pravnicka, tak fyzicka, ktera splni zakonem stanovené
pozadavky. MoZzné omezeni dostupnosti licence akreditované osoby pouze na urité typy
instituci (profesni asociace, vzdélavaci zafizeni) by bylo ned({ivodné diskriminacni a zfejmé
by bylo napliiovano pouze forméaing. Cinnost akreditované osoby bude moci vykonavat i
samotny poskytovatel investiCnich sluzeb, avSak v souladu s podminkami stanovenymi
zakonem, na jehoZz zakladé ziskal opravnéni k ¢innosti poskytovatele investi¢nich sluzeb.

Naklady spojené s provozem tohoto systému ponesou plné subjekty na trhu. Vzhledem
ke skute€nosti, zZe jiz dnes nékteré banky, resp. jejich distribuéni sité fakticky funguji jako
akreditované osoby, tj. maji ur€itym zplsobem upraven proces vzdélavani a Skoleni svych
zaméstnancu resp. obchodnikll, oCekavaji se dodatecné naklady na implementaci a provoz
noveho systému v relativné niz8i mife nez v pfipadé, kdyby takové systémy zavedeny
nemeli. Vzhledem k potencialnim pfinosim se jevi vynaloZeni nakladd za ucelem
standardizace vstupu do odvétvi jako ucelné. Viastni cenu odborné zkouSky vykonané u
budouci akreditované osoby Ize v tuto chvili pfedjimat pouze fadové (tj. cca ve vysi jednotek
tisic KE). Lze totiz olekavat, Ze se bude liSit napf. v zavislosti na rozsahu zkousky (lze
oCekavat, ze zkouska bude obsahovat rizné moduly, napfiklad podle toho, zda dana osoba
nabizi investice do fondl kvalifikovanych investort), na renomé zkusebny apod. Rovnéz je
potfeba brat v potaz, Ze povinné osoby budou zkousku skladat v ramci své pracovni naplné,
je tedy tfeba brat v potaz i usly zisk.

Stanovi se zakladni pravidla tykajici se sloZzeni odborné zkousky, jako je v€asné zvefejnéni
termind konani odborné zkousky vcetné poctu mist, Uplaty za tuto zkousku a zkouSkového
fadu na internetu. PoZadavky na zkou$kovy fad a pozadavky na pribéh, formu, rozsah a
zpusob hodnoceni odborné zkousky stanovi provadéci pravni pfedpis.
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O vysledku odborné zkousky je akreditovana osoba povinna zkouSeného informovat bez
zbyte€ného odkladu a v pfipadé jejiho uspéSného slozeni také povinna vydat zkouSenému
osvédceni o uspésSném vykonani odborné zkousky se stanovenymi udaji.

S ohledem na zaijisténi Fradného vykonu dohledu nad &innosti akreditovanych osoba a celym
systémem ovéfovani odbornosti, resp. i nad plnénim podminky odborné zpuUsobilosti
povinnymi osobami, se akreditovanym osobam, v€etné jejich pravnich nastupcu ,stanovi
povinnost uchovavat po zakonem stanovenou dobu dokumenty tykajici se provadéni
odbornych zkou$ek.

Tato Uprava obsahuje fadu zmocnéni k vydani vyhlasek, otekava se vsak jen pfizpusobeni
vyhlasky ¢€. 215/2012 Sb., o odborné zpusobilosti pro distribuci nékterych produktd na
finanénim trhu, respektive pouhé rozsiteni jeji pusobnosti. Nakladné pro Ceskou narodni
banku ale bude pfipravit jednotny set otazek.

K bodu 81 (novy oddil 4 v ¢asti druhé hlavé Il dilu 3):

MIFID Il v mnoha ohledech pfinasi fadu zmén, které vyzaduji patrnéjsSi zasahy do stavajiciho
znéni pravidel jednani se zakazniky. V zajmu zachovani prehlednosti se proto cely
dosavadni oddil 5 nahrazuje novym textem. Pravidla jednani se zakazniky se dale vyslovné
vztahuji i na jiné poskytovatele investiCnich sluzeb, nez jen na obchodniky s cennymi papiry.
V ustanovenich tykajicich se pravidel jednani se promitaji zejména ¢l. 24 az 28 MiFID II.
S vyjimkou § 15n jsou povinnosti ukladany poskytovateli investi¢nich sluzeb, nicméné
z povahy véci je zfejmé, ze pravidla tykajici se provadéni pokynu se vztahuji pouze na
takové poskytovatele investi¢nich sluzeb, ktefi tuto investi¢ni sluzbu mohou poskytovat.

V ustanoveni § 15 je zakotvena stézejni zasada pravidel jednani se zakazniky, a to
povinnost poskytovatele investiénich sluZzeb poskytovat investi¢ni sluzby s odbornou péci,
tedy jednat ve vztahu k zakaznikim kvalifikované, Cestné, spravedlivé a v jejich nejlepSim
zajmu. Kdodrzeni této obecné zasady je nezbytné postupovat zejména v souladu
s pozadavky vyplyvajicimi z oddilu 4 hlavy Il dilu 3 ¢asti druhé ZPKT. Zaroven se stavi
najisto, ze urcita pravidla jednani se zakazniky se dodrzuji i vi&i potencialnim zakaznikim.
Rovnéz jsou stanoveny vyjimky v pfipadech, kdy se z povahy véci pozadavek na dodrzovani
urcitych pravidel jevi bezdivodnym. Pfedné se jedna o situaci, kdy dochazi k uzavirani
obchodl mezi €leny &i ucastniky mnohostranného obchodniho systému nebo evropského
regulovaného trhu. U vyjimky pro &leny nebo ucastniky evropského regulovaného trhu se
jedna o transpozici ¢l. 53 odst. 4 MiFID II.

Ustanovenim § 15 odst. 3 az 5 se transponuje &l. 16 odst. 7 Ctvrty az Sesty a devaty
pododstavec a odst. 10 MiFID II, ktery uklada poskytovatelim investi¢nich sluzeb (tedy
i obchodnikim s cennymi papiry) povinnost ve vztahu k zakaznikim dodrzovat povinnosti
podle ustanoveni § 15 a nasl. a zakazuje jim uzavfit smlouvu o finanénim zajisténi pfevodem
vlastnického prava za ucelem zajisténi dluhi zakaznika s neprofesionalnim zakaznikem.
Dale zmifiované ustanoveni uklada poskytovateli investi€nich sluzeb povinnost upozornit
zaékaznika na skutec¢nost, Ze komunikace tykajici se pokyn( je zaznamenavana. Nebude-li
zakaznik pfedem upozornén na tuto skute¢nost, nesmi mu poskytovatel investicnich sluzeb
poskytnout sluzbu, ktera by zahrnovala pfijeti, pfedani nebo povedeni jeho pokynli. Na
zadost poskytne obchodnik s cennymi papiry zékaznikovi zaznamy podle ustanoveni § 17
odst. 2 az 5.
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Smyslem ustanoveni § 15a je v souladu s pozadavky evropské pfedlohy zakotvit povinnost
poskytovatele investiCnich sluzeb zaijistit, aby jim vytvafené a distribuované investi¢ni
nastroje odpovidaly potfebam a zajmum cilového trhu, tedy uréené cilové skupiny koncovych
zakaznik(. Nabizi-li nebo doporucuje-li poskytovatel investi¢nich sluzeb produkty, které sam
nevytvofil, musi mit zavedeny vhodné postupy pro ziskani a pochopeni relevantnich
informaci tykajicich se postupu schvaleni produktu, v€etné cilového trhu a povahy tohoto
produktu. Povinnost stanovena v § 15a plati bez ohledu na hodnoceni pfiméfenosti nebo
vhodnosti, které poskytovatel investiChich sluzeb provadi nasledné v ramci poskytovani
investiénich sluzeb ve vztahu k jednotlivym zakaznikim na zakladé jejich osobnich potfeb,
vlastnosti a cilQ.

Ustanoveni § 15b zakazuje, aby poskytovatel investicnich sluzeb motivoval své
zaméstnance prostfednictvim odmény & hodnoceni vykonnosti k jednani, které by nebylo
v souladu s jeho povinnosti jednat v nejlepSim zajmu svych zakaznika.

V ustanoveni § 15¢c se promita divod existence institutu zpusobilé protistrany, ktera
s ohledem na svou povahu nepotfebuje tak vysokou uroven ochrany, jaka je poskytovana
jiné kategorii zakaznikd. Trvani na totozné urovni ochrany by v tomto pfipadé bylo pro
poskytovatele investiCnich sluzeb navic nepfiméfené zatézujici a neopodstatnéné.
Poskytovatel investiCnich sluzeb proto neni povinen dodrZovat pravidla jednani ve vztahu
ke zpusobilé protistrané, s vyjimkou vyslovné uvedenych ustanoveni. Nicméné i vlci tomuto
typu zakaznika musi vzdy jednat kvalifikované, Cestné a spravedlivé a nesmi pfi komunikaci
s nim pouzivat nejasné€, nepravdivé, zavadéjici nebo klamavé informace.

Ustanoveni § 15d vyzaduje, aby poskytovatel investiCnich sluzeb pfi komunikaci
se zakaznikem nepouzival nejasné, nepravdivé, zavadéjici nebo klamavé informace.
Podminky, jez musi informace splfiovat, aby nebyla povazovana za nejasnou, nepravdivou
nebo klamavou, upravuje ¢l. 50 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se
doplfuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Na zakladé § 15e je poskytovatel investiCnich sluzeb povinen poskytnout v€as zakladni
informace o své osobé&, poskytovanych investi€nich sluzbach, investiCnich nastrojich,
navrhovanych investi€nich strategiich, pfevodnich mistech a veSkerych néakladech.
Poskytuje-li investiCni poradenstvi tykajici se investiCnich nastroji, musi mimo jiné
poskytnout také informaci o tom, zda se jedna o nezavislé poradenstvi i nikoli. Pozadované
informace je tfeba poskytnout takovym zpusobem, aby byl zakaznik schopen pochopit
podstatu a rizika nabizené sluzby a nabizeného investi¢niho nastroje, a nasledné tak mohl
ucinit informované investi¢ni rozhodnuti. Detaily obsahu informaci poskytovanych podle
§ 15e upravuji €l. 50 az 57 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Ustanoveni § 15f stanovi vyjimku z aplikace § 15e a 15d, kterou se zamezuje zdvojeni
pozadavkl na poskytovatele investi€nich sluzeb. Uvedena ustanoveni se tak nepouziji
v pfipadé, kdy je investi¢ni sluzba nabizena jako soucast finanéniho produktu, na ktery se jiz
vztahuji jind ustanoveni upravujici poskytovani informaci bankami nebo spofitelnimi
a uvérnimi druzstvy a poskytovani informaci v souvislosti se spotfebitelskym tuvérem.

Ustanoveni § 15g klade specialni poZzadavky na poskytovatele investi¢nich sluzeb, ktery
zakaznika informoval o tom, Ze poskytuje nezavislé investiCni poradenstvi
a obhospodafovani majetku. Pfedné je poskytovatel investi¢nich sluzeb povinen posoudit
dostatecné Sirokou Skalu investi¢nich nastroju dostupnych na trhu, pfi¢emz se nesmi omezit
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jen na produkty vydané i poskytované jim samotnym. Zaroven se také musi vyvarovat pfijeti
¢i ponechani sipobidky poskytnuté ve vztahu Kk poskytovani této investiéni sluzby
zakaznikim. Kritéria posouzeni dostatecné Skaly investi¢ni nastroji dostupnych na trhu
upravuje nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Kritéria pro posuzovani pfipustnosti pobidky
vymezuje €l. 48 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se dopliiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Ustanoveni § 15h obecné& zakazuje pobidky a zaroven stanovi podminky, za nichz jsou
pobidky pfipustné. Poskytovatel investi¢nich sluzeb je navic povinen zakaznika informovat
o existenci, povaze a vysi pfipustné pobidky. Kritéria pro posuzovani pfipustnosti pobidky
vymezuje €l. 47 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se dopliiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

§ 15i pak upravuje informacni povinnosti v pfipadé vazaného prodeje, tj. za situace, kdy je
investiéni sluzba nabizena spolu s jinou sluzbou & produktem jako soucast slozeného
produktu nebo jako podminka pro uzavieni téZze smlouvy & nabyti sloZeného produktu.
Ze strany poskytovatele investi¢nich sluzeb musi byt zakaznik informovan o tom, zda je
mozné jednotlivé produkty &i sluzby v baliCku zakoupit oddélené a v takovém pfipadé musi
téZ uvést naklady zviast pro jednotlivé soulasti tohoto sloZzeného produktu. Informace musi
byt poskytnuty i ve vztahu k rizikim spojenym se slozenym produktem a jeho jednotlivymi
slozkami.

V § 15j a 15k se upravuje obligatorni hodnoceni vhodnosti a pfiméfenosti produktu pro
zakaznika. Hodnoceni vhodnosti se uplatni v pfipadé poskytovani investiCnich sluzeb
s poradenskym prvkem, tj. u investiéniho poradenstvi a obhospodafovani majetku
zakaznika. Cilem je ziskat uvedené nezbytné informace o zakaznikovi v rozsahu, ktery
poskytovateli investiCnich sluzeb umozni doporucit tomuto zakaznikovi pouze takové
produkty, které jsou pro né&j vhodné. Hodnoceni pfiméfenosti se provadi pfi poskytovani
ostatnich investicnich sluzeb, pfiCemz poskytovatel investiénich sluzeb ma povinnost
pozadat zakaznika o stanovené informace. Opét tak musi ucinit v rozsahu, ktery mu umozni
vyhodnotit, zda je takovy produkt pro zakaznika pfiméfeny. Dospéje-li poskytovatel
investicnich sluzeb pfi hodnoceni k zavéru, ze dany produkt neni pro zakaznika pfiméreny,
musi ho na toto zjisténi upozornit. Jestlize zakaznik neposkytne pozadované informace,
popfipadé je poskytne v nedostateCném rozsahu, je poskytovatel investi¢nich sluzeb povinen
tohoto zakaznika upozornit na skuteCnost, Ze neni schopen ur€it pfiméfenost produktu.
Otazky tykajici se ziskavani informaci od zakaznika v souvislosti s provadénim testu
vhodnosti a pfiméfenosti blize upravuje ¢l. 60 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU),
kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Z povinného hodnoceni pfiméfenosti existuje vyjimka, ktera je upravena v ustanoveni § 15I.
Tato vyjimka (tzv. execution only) se uplatni pouze pfi poskytovani investi¢ni sluzby pfijimani
a predavani pokynu tykajicich se jednoduchych investi¢nich nastroju nebo provadéni pokyn
tykajicich se jednoduchych investi¢nich nastroju na ucet zékaznika, a to pouze za splnéni
stanovenych podminek.

Ustanoveni § 15m vyZaduje, aby poskytovatel investi¢nich sluzeb dodrzoval § 1843
ob&anského zakoniku stanovujici informacni povinnosti v souvislosti s uzaviranim smlouvy
o finan&nich sluzbach.
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V ustanoveni § 15n se pak upravuje odpovédnost pfi poskytovani investiCnich sluzeb
prostfednictvim jiného obchodnika s cennymi papiry.

Ustanoveni § 150 zakotvuje stézejni pravidlo pro provadéni pokynl zakaznika - povinnost
poskytovatele investiénich sluzeb provadét zakaznikovy pokyny za nejlepSich podminek
(tzv. best execution), a to s ohledem na cenu, naklady, rychlost, pravdépodobnost provedeni
pokynu a vypofadani, objem, povahu nebo jakykoli jiny faktor majici vyznam pro provedeni
pokynu. Z pravidla best execution existuje vyjimka v pfipadé, kdy poskytovatel investi¢nich
sluzeb obdrzi ve vztahu k provedeni pokynu specifické instrukce od zakaznika. Od své
povinnosti provést pokyn za nejlepSich podminek se vSak poskytovatel investiCnich sluzeb
smi odchylit pouze v mezich téchto instrukci. Kritéria ,best execution® blize vymezuje ¢l. 70
nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU. Povinnosti tykajici se provadéni pokynl upravuji zejména
¢l. 17 a 18 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 a ¢l. 19 a 20 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfuje nafizeni Evropského parlamentu a
Rady (EU) €. 600/2014. § 15p pak poskytovateli investi¢nich sluzeb zakazuje pfijeti pobidky
v souvislosti se smérovanim pokynu do konkrétniho obchodniho systému nebo konkrétniho
pfevodniho mista. § 15q pak vyzaduje zpfistupfiovani uvedenych udaju a informaci
tykajicich se zejména kvality provadénych obchodl. Tyto povinnosti jsou uloZeny nejen
poskytovateli investiCnich sluzeb, ale téz provozovateli obchodniho systému a provozovateli
pfevodniho mista. Obsah, format a periodicitu zpfistupfiovani udaji podle § 159 odst. 1
upravuje provadéci nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU. K zajisténi povinnosti spojenych s provadénim pokyn0
za nejlepsSich pokynt musi poskytovatel investi¢nich sluzeb zavést a uplatiiovat pravidla pro
provadéni pokynl podle § 15r. Poskytovatel investi¢nich sluzeb navic musi ziskat pfedchozi
souhlas svych zakaznik( s témito pravidly. V pfipadé, ze tato pravidla umoznuji, aby byl
pokyn proveden mimo obchodni systém, musi byt o tom zakaznik informovan, a k realizaci
pokynu mimo obchodni systém je dale nezbytny pfedchozi vyslovny souhlas zakaznika
podle § 15s. Otazky tykajici se pravidel pro provadéni pokynu blize upravuje ¢l. 72 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU. S cilem zvySit ochranu investorl a umoznit jim snaze pochopit zpusob
provedeni pokyn(, jakoz i sledovat soulad poskytovatele investi¢nich sluzeb s pravidlem best
execution, se v navaznosti na pozadavky MiFID Il v § 15t stanovi, Zze poskytovatel
investi€nich sluzeb, ktery provadi pokyny zakaznikd, uvefejni kazdy rok prehled péti
nejlepSich prevodnich mist, na nichz provadél pokyny svych zakaznik( v poslednim
kalendafnim roce, a to z hlediska objemu obchodul. Zarover musi informovat i o kvalité
provedeni pokynu. Obsah a format informace tykajici se prehledu péti nejlepSich pfevodnich
mist blize upravuje provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. § 15u pak vyzZaduje, aby poskytovatel
investiénich sluzeb Ceské narodni bance na jeji zadost prokazal, Ze postupuje v souladu
s povinnostmi podle § 150 az 15t.

Ustanoveni § 15v vyzaduje, aby poskytovatel investi¢nich sluzeb s povolenim k poskytovani
investi¢ni sluzby provadéni pokynu tykajicich se investi¢nich nastroju zaved| a aplikoval
postupy pro zajisténi neprodleného, spravedlivého a rychlého provedeni pokynu zakaznika
vzhledem k pokynim jinych zakaznikd nebo obchodnim zajmim poskytovatele investi¢nich
sluzeb. Pfedné by tyto postupy mély zajistit, aby jinak srovnatelné pokyny zakaznika byly
provedeny podle okamziku, kdy byly poskytovatelem investi€nich sluzeb pfijaty.
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Ustanoveni § 15w upravuje postup poskytovatele investi¢nich sluzeb v pfipadé, kdy se
limitni pokyn zakaznika stal neproveditelnym vlivem aktualné prevazujicich podminek na
trhu. S cilem usnadnit co nejrychlejSi mozné provedeni pokynu vyzaduje ¢l. 28 odst. 2 MiFID
Il, aby poskytovatel investi¢nich sluzeb za této situace okamzité uveiejnil pokyn zplisobem
snadno pfistupnym pro ostatni u¢astniky trhu. Zarover se v MiFID Il nabizi ¢lenskym statim
diskrece, ktera umoZzniuje stanovit, Ze tato povinnost se splni postoupenim limitniho pokynu
obchodnimu systému. Navrhovanym ustanovenim § 15w dochazi k vyuziti této diskrece.
Otazky tykajici se zpracovani pokynl jsou blize vymezeny v &l. 74 az 76 nafizeni Komise
v prenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU.

§ 15x a § 15y upravuji rozsah a obsah informaci povinné poskytovanych zakaznikim
na trvalém nosici dat. Jedna se zejména o informace o poskytovanych sluzbach, pravidelné
komunikaci se zakaznikem, jakoZ i prohladeni o vhodnosti. Otazky tykajici se pravidelné
komunikace jsou blize vymezeny v €l. 65 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU),
kterym se doplfiuje smérnice Evropskéeho parlamentu a Rady 2014/65/EU.

§ 15z vyjima néktera ustanoveni o pravidlech jednani se zakazniky v pfipadé investi¢ni
sluzby poskytované zakaznikovi ve vztahu k hypote¢nim zastavnim listdm vydanym za
ucelem zajidténi financovani smlouvy o spotiebitelském uvéru na bydleni.

K bodu 82 (poznamky pod €arou €. 3b, 3¢, 3d a 3e):

Novelizacnim bodem se zruSuji poznamky pod €arou, jimiz se odkazuje na zruSené evropskeé
predpisy.

K bodu 83 (novy oddil 5 ¢asti druhé hlavé Il dilu 3):

Jedna se o legislativné technickou zménu provedenou z divodu prehlednosti zakona, ktera
si klade za cil precizaci textu ustanoveni § 16 v souvislosti s transpozici MiFID Il z(stava
obsahové totozny s dosavadnim ustanovenim § 16.

K bodim 84, 85, 211, 209, 211 a 246 [§ 16a odst. 2 pism. b) a c), § 135b odst. 1, § 136
odst. 2 pism. f) a n), § 152a odst. 1 pism. b)]:

Jedna se o legislativné technickou Upravu odkazl v zakoné.

K bodu 88 (§ 16¢):

Z diivodl adaptace ZPKT na ¢l. 20 odst. 1 a 2 MiFIR dochazi k zruSeni stavajiciho znéni
ustanoveni § 16c upravujici uvefejiiovani udaju o obchodech. Uverejhovani udajl
o obchodech je upraveno v ¢l. 20 MiFIR.

K bodu 89 (§ 17):

Novelizatnim bodem dochazi nejdfive k transpozici Sestého odstavce ¢l. 16 MiFID I
do nového znéni odstavce 1 § 17, stanovujici povinnost uchovavani zaznamu tykajicich
se investi¢nich sluzeb a obchodu tak, aby Ceska narodni banka mohla sledovat dodrZovani
pozadavkl stanovenych ZPKT, trestnim zakonem, MAR a MiFIR.

Dale dochazi ktranspozici prvniho, druhého, tfetiho, sedmého osmého a devatého
pododstavce €l. 16 odst. 7 MiFID 1l do novych odstavcu 2 az 5 v § 17, které specifikuji, co
vSe je soucasti zaznaml komunikace se zakaznikem tykajici se poskytnuté investi¢ni sluzby
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a jakym zplsobem mohou zakaznici sdélovat své pokyny. Zaznamy je obchodnik s cennymi
papiry povinen uchovavat po dobu péti let, a to plati i pro toto, komu bylo odejmuto povoleni
(¢ jeho povoleni zaniklo), vCetné pravniho nastupce, insolvenéniho spravce nebo
i likvidatora. Ceska narodni banka muZe pozadat obchodnika s cennymi papiry, aby tyto
zadznamy uchovaval po dobu delsi, nez je stanoveno v zakoné, a to az po dobu sedmi let.
Noveliza¢nim bodem dale dochazi k transpozici ¢l. 25 odst. 5 MIFID Il do nového znéni
odstavce 6 stanovujici povinnost obchodnikovi s cennymi papiry uchovavat dokumenty,
ze kterych vyplyvaji vzajemna prava a povinnosti mezi timto obchodnikem a jeho
zékaznikem.

Nové znéni odstavcl 7 a 8 je totoZzné se stavajicim znénim odstavcl 3 a 4 dosavadniho
§17.

K bodim 90 az 92 (nadpis oddilu 9 v €asti druhé hlavé Il dilu 3, § 17a a 17b a zruseni §
17c a 17d a poznamky pod ¢éarou €. 6a, 6b, 6¢, 6d, 6e, 6f, 69, 6h, 6i a 6j):

Z diivodu adaptace ZPKT na ¢l. 14, &l. 15 odst. 1 a 4 a ¢l. 17 MiFIR dochazi ke zruseni §
17a az 17d, vCetné poznamek pod Carou a odkazl na né, které odkazuji na Upravu
obsazenou v provadécim nafizeni Evropské komise k MiFID | (jelikoz Ize olekavat, Ze toto
provadéci nafizeni Evropské komise bude zruSeno v souvislosti s pfijetim nové upravy
obsazené v MiFID Il a MiFIR). Nové znéni § 17a je transpozici €l. 4 odst. 1 bodu 20 MiFID II,
a tedy definice systematického internalizatora. § 17b je implementaci ¢l. 15 odst. 1 druhého
pododstavce véty prvni, ¢l. 18 odst. 4 véty prvni MIFIR, ktery &lenskym statim stanovuje
povinnost urlit, Ze o zahajeni nebo ukoncéeni &innosti systematického internalizatora je
potfeba pisemné informovat bez zbyte¢ného odkladu narodni organ dohledu. Povinnosti
systematického internalizatora upravuji zejména ¢&l. 14, 15, 17 a 18 nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 a ¢l. 10 az 20 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci
(EV), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 93 (§ 17c az § 17i):

Jedna se o transpozici ¢l. 17 MIFID Il — algoritmické obchodovani. Tato zcela nova opatfeni
maji za cil zajistit integritu trhu a kontinualnost obchodovani a to i s ohledem na sou€asny
rozvoj vysokofrekvenéniho a algoritmického automatického obchodovani v obchodnich
systémech. Navrhovana pravni uprava si klade za cil implementaci evropskych pfedpist do
Ceského pravniho fadu tak, aby byl tento v souladu s evropskou regulaci kapitalového trhu.

Obsah a format schvalené podoby zaznamu podle § 17e odst. 1 a dobu, po kterou musi
obchodnik s cennymi papiry uvedeny v odstavci 1 tyto zaznamy uchovavat, upravuje
provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU.

Okolnosti, za nichz je obchodnik s cennymi papiry, ktery provadi algoritmické obchodovani,
povinen uzavfit dohodu o tvorbé trhu uvedenou v § 17f odst. 1 pism. b), a obsah takové
dohody, v€etné &asti doby obchodovani obchodniho systému podle § 17f odst. 1 pism. a),
upravuje provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU. Situace, které pfedstavuji mimofadné okolnosti podle § 17f
odst. 1 pism. a) upravuje provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, a to vc€etné okolnosti souvisejicich s
mimofadnymi vykyvy trhu, politickymi a makroekonomickymi otazkami a systémovymi a
provoznimi zaleZitostmi a dale okolnosti, které obchodnikovi s cennymi papiry, ktery provadi
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algoritmické obchodovani, znemozriuji udrzovat a uplatfiovat postupy obezietnostniho Fizeni
rizik podle § 17c.

Podrobné organizaCni pozadavky stanovené v § 17c az 17i, které maji byt kladeny
na obchodnika s cennymi papiry s ohledem na jim poskytované investi¢ni sluzby a jejich
kombinace, upravuje provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, a to zejména s ohledem na to, zda tento
obchodnik s cennymi papiry provadi algoritmické obchodovani, algoritmické obchodovani s
vysokou frekvenci, algoritmické obchodovani za ucelem uskuteCriovani strategie tvorby trhu,
poskytuje pfimy elektronicky pfistup k obchodnimu systému, nebo jako vSeobecny c&len
clearingoveého systému poskytuje sluzby clearingu jinym osobam.

K bodu 94 (§ 19 odst. 2):

Noveliza¢ni bod zavadi povinnost podat zadost podle § 19 pouze elektronicky, coz snizi
naklady Zadatel( a celé fizeni o zadosti urychli.

K bodu 96 (§ 20 odst. 2):

Ustanoveni zjednodu$uje a zleviuje proces podani Zadosti, nebot’ obligatorné stanovi pouze
elektronickou formu Zadosti.

K bodu 97 (§ 23):

Novela zruSuje toto ustanoveni, pfiCemz zaroveh jeho vécny obsah pfesouva do Casti
desaté, hlavy |, dilu 5 ZPKT. Tato &ast upravuje informaéni povinnosti CNB ve vztahu k jinym
organum, jez vyplyvaji z pozadavkua MiFID II.

K bodu 98 [§ 24 odst. 5 pism. b)]:

Noveliza¢nim bodem dochazi k napravé odkazl v souvislosti s adaptaci ZPKT na ¢l. 20
odst. 1 a 2 MiFIR.

K bodu 99 [zruSeni § 24 odst. 5 pism. ¢) a d)]:

Novelizatnim bodem dochazi k vypusténi stavajiciho pismene c) a d) z ustanoveni § 24
odst. 5 z divodu adaptace ZPKT na ¢&l. 26 MiFIR. Uprava plnéni povinnosti pro hlaseni
obchodl jiz nebude upravena v zakoné ale ve vySe zmifiovaném pfimo pouzitelném
pfedpise EU. Dale dochazi k legislativné technické zméné&, a to kzméné oznaceni
stavajicich pismen odstavce 5.

K bodu 100 [§ 24 odst. 5 pism. d)]:

Noveliza¢nim bodem dochazi k legislativné technické upravé odkazu v souvislosti s adaptaci
ZPKT na ¢l. 14, 15 a 17 MiFIR.

K bodu 101 (§ 24a odst. 1):

Novelizanim bodem dochazi ke sjednoceni terminologie pouzivané v zakoné.

K bodu 102 (nadpis pod § 26):

Novela méni nadpis s ohledem na obsahové zmény v tomto paragrafu.
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K bodu 103 (§ 26):

Novela zruSuje odstavce 1 az 4 tohoto ustanoveni, pfiCemz jejich vécny obsah pfesouva do
gasti desaté, hlavy |, dilu 5 ZPKT, ktera upravuje informaéni povinnosti CNB ve vztahu
k jinym organim, jez vyplyvaji z pozadavka MiFID II.

K bodu 104 (nadpis hlavy IV v €asti druhé):

Legislativné technickou zménou dochazi ke zpfesnéni nadpisu pod hlavou IV usnadnujici
orientaci v zakoné.

K bodim 105 a 106 (§ 28 az § 28b):

Jedna se o transpozici &l. 39 MiFID 11. Cl. 39 odst. 1 MiFID Il nové pfiznava &lenskym statdim
moznost (diskreci) vyZadovat, aby podnikatel ze tfeti zemé, jenZ hodla na jejich uzemi
poskytovat investiéni sluzby nebo vykonavat investiéni Cinnosti spoleéné s poskytovanim
nebo bez poskytovani doplikovych sluzeb pro zakazniky, ktefi nejsou profesionalnimi
zakazniky, nebo profesionalni zakazniky na Zadost, zalozil v daném Clenském staté
pobocku. Jedna se o zcela nové ustanoveni, které pavodni uprava v MiFID | neobsahovala.
MIFID | navic ani poskytovani investi¢nich sluzeb podnikateli ze tfetich zemi vyslovné
neupravoval. V otazce diskrece pfi zfizovani poboCky byl vysloven jednoznacny nazor
zainteresovanych subjektl, které v tomto sméru preferuji vyuziti diskrece, tedy zachovat
pozadavek na zaloZeni pobocéky, hodla-li zahraniéni osoba ze zemé& mimo EU poskytovat
investiéni sluzby zakaznikim, ktefi nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim
zakaznikim na zadost. Tim by doSlo k zachovani ur€ité kontinuity pravni Upravy z hlediska
pristupu k uvedenym osobam, protoZe nejsou ziejmé duvody, pro které by se dosavadni
Uprava méla v tomto ohledu zménit.

K zaloZeni pobocky je tfeba povoleni organu dohledu tohoto Clenského statu, které se udéli
pfi splnéni nasledujicich podminek:

- na poskytovani sluzeb, pro néz podnikatel ze tfeti zemé zada o povoleni, se vztahuje
povoleni a dohled ve tfeti zemi, kde ma tento Zadatel sidlo nebo bydlisté a fadné
povoleni,

- organ dohledu nalezité zohlednil doporuceni Finanéniho ak&niho vyboru proti prani
penéz a financovani terorismu v souvislosti s pranim penéz a bojem proti financovani
terorismu,

- existuje dohoda o spolupraci mezi organem dohledu v ¢lenském staté, v némz ma byt
poboCka zalozena, a organem dohledu jiného statu, v némz ma zadatel sidlo nebo
bydlisté, pficemz tato dohoda upravuje vyménu informaci pro ucely zachovani
integrity trhu a ochrany investord,

- zadatel ma dostateény pocatecni kapital,

- jsou jmenovany jedna nebo dvé osoby odpovédné za vedené pobocky, které splfiuji
pozadavek stanoveny v €l. 9 odst. 1 MiFID II,

- treti zemé, v niz ma zadatel sidlo nebo bydlisté, uzaviela s lenskym statem, v némz
ma byt poboc¢ka zaloZena, dohodu, ktera zcela splfiuje normy stanovené v ¢lanku 26
vzorové Umluvy OECD o danich z pfijmu a majetku a zajistuje ucinnou vyménu
informaci v danovych otazkach, v€etné pripadnych mnohostrannych darovych
dohod,
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- Zadatel se uc€astni zaru¢niho systému, ze kterého se vyplaceji nahrady zakaznik(m,
jenz je povolen a uznan v souladu se smérnici o systémech pro odSkodnéni
investoru.

Dale se jedna o implementaci €l. 46 odst. 5 druhého pododstavce MIFIR, ktery &lenskym
statlm stanovuje povinnost zajistit, aby se na urcité subjekty neaplikoval zmifiovany ¢lanek
pfimo pouZitelného pfedpisu Evropské unie.

K bodu 107 (§ 29 a3 32j):
K § 29 az 31

Pfepracovani celé upravy je investi¢niho zprostfedkovatele vyvolano zejména transpozici €l.
3 odst. 1 a 2 (a souvisejicich) MiFID Il. Ta i nadale v &l. 3 povoluje existenci osob mimo
rezim MiFID I, které mohou poskytovat investi¢ni sluzby pfijimani a pfedavani pokynl a
investiéni poradenstvi tykajici se investi¢nich cennych papird a cennych papirt kolektivniho
investovani, pokud nepfijima penézni prostfedky nebo investiéni nastroje zakaznikl
a neuzavira se svymi zakazniky smlouvy, ze kterych by mu mohl vzniknout dluh. Rovnéz je
zohlednéna snaha o sjednoceni podminek distribuce finan¢nich produktd.

Oproti MiFID 11 je nové stanoveno, Ze takovéto osoby musi pfi své €innosti alespor obdobné
spliiovat mnoha ustanoveni MiFID II. Dale je ve smérnici stanoveno, Ze takové osoby musi
byt pokryty bud v garanénim schématu, pfipadné kryty adekvatnim pojisténim (viz RIA).

V § 29 odst. 3 jsou nové vymezeny investiCnich nastroje, kterych se uvedené sluzby mohou
tykat, s ohledem na odbornost samotnych investi¢nich zprostfedkovatell a jejich zakaznika.
Nové vymezeni zahrnuje cenné papiry vydavané investi¢nimi fondy a nékteré dluhopisy (po
moznosti nabizet akcie nebyla poptavka, naopak velka poptavka je po moznosti nabizet
fondy kvalifikovanych investorli, zejména v situaci, kdy se snizuje vySe minimalni investice
do téchto fondu - viz navrh Upravy § 272 ZISIF timto zakonem). V § 29 odst. 4 jsou upraveny
osoby, kterym mohou byt investi¢nimi zprostfedkovateli pfedavany pokyny. Tyto jsou oproti
prfedchozi upravé mirné zredukovany pouze na tuzemské subjekty s ohledem na obtiznost
dohledu zahrani¢nich osob. V § 30 odst. 1 jsou obdobné jako v § 6 upraveny pfedpoklady
pro udéleni povoleni k ¢innosti investi¢niho zprostfedkovatele v pfipadé pravnickych osob.
Nové neni mozné, aby investicnim zprostfedkovatelem bylo druzstvo, tato moznost vSak
v praxi nebyla vyuzivana. Dale jsou vloZeny dalSi nové pozadavky vyplyvajici z MiFID IlI.

V § 30 odst. 2 jsou upraveny piedpoklady pro fyzické osoby. Také zde jsou vloZeny
pozadavky vyplyvajici z MiFID II. Dle diskrece MIFID Il je zohlednéna situace, Ze fyzicka
osoba nebude mit 2 &leny Fidiciho organu. Nové je vloZzena povinnost zfizeni datové
schranky, kdyz investiéni zprostfedkovatel nemusi byt drzitelem Zivnostenského opravnéni a
tedy nemusi mit zfizenu datovou schranku. Komplikace pfi doru¢ovani papirovou postou pak
v praxi znesnadniuji dohled.

V dalSich odstavcich je nové vloZzena povinnost vySe uvedené podminky trvale dodrZzovat
a zmény hlasit CNB. Toto vyplyva z MiFID Il a obdobna Uprava je i u OCP &i organizatora
regulovaného trhu.

V § 30a jsou upraveny nalezitosti zadosti o udéleni povoleni k €innosti investi¢niho
zprostfedkovatele. Upraven je taktéz proces rozhodovani o zadosti, oproti sou¢asné upravé
se vzhledem k novym poZadavkim vyrazné prodluzuje |hata pro rozhodnuti o Zadosti.
O zadosti se rozhoduje ve spravnim Fizeni. Navrh zakona vymezuje odchylky od obecné
pravni Upravy spravniho fizeni podle spravniho Fadu, zejména delSi Ihitu pro vydani
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povoleni (Ize ale predpokladat, Ze tato IhGta nebude Ceskou narodni bankou vyuzita v plném
rozsahu, zejména u fyzickych osob).

V § 30b je upraveno rocni trvani povoleni, které se automaticky prodluZzuje zaplacenim
pfislusného spravniho poplatku. Jedna se o jednu z kliCovych norem harmonizace napfic
sektory finanéniho trhu. Cilem je, aby registry a seznamy vedené Ceskou narodni bankou
neobsahovaly udaje o osobach, které €innost aktivhé nevykonavaji (dnes se odhaduje, ze az
70 % téchto osob je neaktivnich). Cinnost dohledového organu bude tak presnéji cilena a
bude soustfedovat jen na osoby, které svou ¢innost aktivné vykonavaji. Upraven je taktéz
zanik povoleni ve vazbé na nezaplaceni spravniho poplatku za prodlouzeni povoleni.

V § 30c se stanovuje se, jakymi osobami mulze investi¢ni zprostfedkovatel vykonavat
¢innost, odpovédnost za jednani téchto osob a povinnost jednani téchto osob kontrolovat.

V § 30d se stanovi mirné odlisné od § 2914 ob&anského zakoniku odpovédnost investi¢niho
zprostfedkovatele za provozovani jeho c¢innosti. Ackoli totiz investiéni zprostfedkovatel
zdanlivé zastupuje osoby podle § 29 odst. 4, ve skutenosti jedna na vlastni odpovédnost.

V § 31 je upraveno povinné pojisténi odpovédnosti investiCnich zprostfedkovatelt. MiFID I
stanovuje, Ze je povinna uc€ast osob podle €l. 3 odst. 1 (v nasi upravé tedy investi¢nich
zprostfedkovatell) v garanénim schématu, kterou je mozno nahradit timto pojisténim. Byla
zvolena varianta pojidténi a to zejména s ohledem na to, Zze sou€asné garan¢ni schéma dle
ZPKT (garanc¢ni fond obchodnik(l s cennymi papiry dle § 128 a nasl.) nepocita s osobami,
které nedrzi majetek zakaznika. Nastaveni vySe limitu je stale pfedmétem diskuse, kone¢na
vySe se tak muaze liSit od té aktualné navrhované. Navrhovana vySe zohlednuje obdobny
pozadavek u obchodnika s cennymi papiry a u pojiStovacich zprostfedkovateld. Obdobné
jako u obchodnikll s cennymi papiry se pocita s nizSimi limity pojistného plnéni u subjektd,
které jsou pojistény podle zakona o pojiStovacich zprostfedkovatelich. Odstavec 3 pak
zajiStuje, aby pojisténi bylo skute¢né funkcni a nikoliv pouze formalni. Povinné smluvni
pojisténi pro osoby obdobné investi¢nim zprostfedkovatellim je jiz dnes povinné v Némecku
a Rakousku s minimalnim limitem pInéni je ve vySi 1 100 000 EUR na jednu pojistnou
udalost a 1 600 000 EUR na vSechny pojistné udalosti v jednom pojisthném roce. Pro
pojistovny se jedna o Cinnost s vy$Sim rizikem a potazmo s vy3$Simi sazbami pojistného
(kalkulace obdobného pojisténi v Rakousku jsou dostupné na http://www.vsh-
makler.at/index.php/rechenmodule). Kvalifikovany analogicky odhad MF je, Ze pojistné se
pohybuje v procentech z limitu pInéni a nikoliv v promilich. Pfedpokladame, ze v Némecku a
Rakousku bude sazebni politika pojistoven obdobna jako v Ceské republice (jiné typy
profesnich odpovédnosti, tzn. do sazby pojistného, vstupuje vySe obratu/pfijmu, pocet
investi¢nich zprostfedkovatell, oblast investi¢niho zprostifedkovani, vySe spoluucasti a vyse
a pocCet vznesenych naroku na nahradu skody/djmy).

V § 32 je vzhledem k MIiFID Il stanoveno obdobné pinéni nékterych povinnosti jako v pfipadé
OCP. V této souvislosti je dllezité je zejména zavedeni pojmu ,poskytovatel investic¢nich
sluzeb®, ktery zahrnuje i investi¢niho zprostfedkovatele, coz ma vyznam zejména ve vztahu k
pravidlim jednani, ale rovnéz u odbornosti osob. Byl zruSen odkaz na pInéni informacnich
povinnosti obdobné& podle § 16, protoze toto nebylo nikdy Ceskou narodni bankou
vyZadovano.
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K § 32a

Zmény vtomto ustanoveni souviseji se zménami ve strukturovani hlavy VI, které se
provadéji za ucelem jeji vétsi pfehlednosti. V odst. 1 je uveden zakladni defini¢ni znak
vazaného zastupce, kde se provadi upfesnéni s ohledem na terminologii MiFID Il (ktera se
sice od MIFID | nezménila, avdak nebyla transponovana zcela pfesné). Také nasledujici
odstavce uvadi dalSi dalezité defini¢ni znaky vazaného zastupce. V odstavci 5 je prevzat
dosavadni § 32a odst. 7, podobné odstavec 6 vychazi ze sou¢asného § 32a odst. 8. Ackoli
se v MiFID Il uprava vazanych zastupcli nezménila, Ceska Uprava nebyla Cistou transpozici a
obsahoval fadu narodnich Gprav. Uprava se rovnéz harmonizuje s ohledem na harmonizaci
podminek distribuce finanénich produkta.

K § 32b
Upraveno je ukonéeni zastoupeni, kdy tato Uprava vychazi ze sou¢asného § 32d.
K § 32c

V souladu s jinymi pfedpisy regulujicimi financni trh se stanovi podminky zapisu osoby
vazaného zastupce do registru. Vazany zastupce nepodava Zadost o zapis (které Cini
oznamenim) sam, ale Cini tak jeho zastoupeny.

Pro zapis do registru musi vazany zastupce splhovat nékteré pozZadavky. Tyto jsou
stanoveny zejména v § 32d odst. 1 Navrh zakona se pfi formulaci téchto pozadavkl snazi v
ramci moznosti pouzivat obdobna vyjadfeni, jaka se pouzivaji v ostatnich zakonech
upravujicich finanéni trh.

Oznameni podava zastoupeny, ktery je také odpovédny za spravnost a Uplnost udajl
uvedenych v Zadosti, ale pfedevSim za ovéreni splnéni podminek, které zakon stanovi
pro provozovani &innosti vazaného zastupce. Ceska narodni banka tedy v rdamci spravniho
fizeni nezkouma splnéni téchto podminek, na rozdil od spravniho Fizeni o udéleni opravnéni
k provozovani Cinnosti samostatného zprostfedkovatele. Tato Uprava registrace vazaného
zastupce jde ruku v ruce s celkovou koncepci vztahu mezi vazanym zastupcem a
zastoupenym a plné odpovédnosti zastoupeného za €innost vazaného zastupce a plnéni
zadkonem stanovenych podminek. Za této situace neni nutné vést o zapisu vazaného
zastupce do registru stejné rozsahlé spravni fizeni jako o udéleni opravnéni k provozovani
Cinnosti samostatného zprostfedkovatele. Timto opatfenim dojde k odstranéni zbytecné
administrativni zatée pro Ceskou narodni banku a zrychleni celého procesu registrace.
Kontrola plnéni podminek stanovenych zakonem pro provozovani cinnosti vazaného
zastupce se pak ze strany Ceské narodni banky déje ex post v ramci vykonu dohledu.

Odchylné od spravniho fadu je stanovena Ihlta pro zapis vazaného zastupce do registru,
atona 5 pracovnich dnl od podani oznameni. Upraveny jsou taktéz udaje, které se do
seznamu zapisuji, a odstavec 6 stanovuje dllezitou zasadu dobré viry pro vSechny, ktefi ze
zapisu v seznamu vychazeji.

K § 32d

Stanovi se nalezitosti oznameni, na zakladé kterého je vazany zastupce zapisovan do
registru.

RusSi se vazba na podminky vykonu c¢innosti podle Zzivnostenského zakona. Opravnéni
k €innosti je podminéno svépravnosti, divéryhodnosti a odbornou zpusobilosti. Vymezeni
vodst. 1 pism. c) pfispiva k harmonizaci napfi¢ sektory finanéniho trhu. Z ddvodu
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pfehlednosti systému nebude mozné, aby tataz osoba byla poskytovatelem investi¢nich
sluzeb a vazanym zastupcem, ¢&i jinou osobou v blizkém vztahu k investi€nimu
zprostfedkovateli. Zakon vyslovné stanovi, Ze se oznameni podava pouze elektronicky.
Zakotveni vyhradné elektronické formy podani vychazi z ovéfené praxe na kapitalovém trhu.
Jeji vyhodou je snizeni administrativni zatéze jak na strané Zadatelt o udéleni opravnéni k
ginnosti, resp. o zapis do registru, tak na stran& Ceské narodni banky, nizsi naklady a také
snaz$i zapis vazanych zastupcl do registru, ktery vzhledem k elektronické podobé Zadosti
muze probihat zcela automatizované. Obecné moznosti elektronického podani jsou
upraveny ve spravnim fadu a zakoné ¢&. 300/2008 Sb., o elektronickych ukonech a
automatické konverzi dokumentl, ve znéni pozdéjSich predpisu. Provadéci pravni predpis
stanovi nalezitosti zadosti, resp. oznameni, formaty a dalSi technické nalezitosti podani
a obsah jejich pfiloh.

K § 32e a 32f
Podrobné je upraven vznik i zanik opravnéni k ¢innosti vazaného zastupce.
K § 32g

Stanovi se, pomoci jakych fyzickych osob muze vazany zastupce vykonavat svoji €innost
a odpovédnost vazaného zastupce za jednani téchto osob. De facto se zakazuje outsourcing
predmétu podnikani vazaného zastupce.

K § 32h

Stanovi se vefejnopravni odpovédnost zastoupeného, jehoz jménem vazany zastupce jedna,
za Ciny jeho vazaného zastupce, které naplfiuji znaky spravnich deliktd. Znéni je prevzato
z § 18 navrhu zakona o pfestupcich, ve znéni, ve kterém byl tento zakon predlozen viadé.
Plati pfitom, Ze zastoupeny je povinen zajistit soulad cCinnosti vazaného zastupce se
zakonem a zaveést za timto ucelem pravidla kontroly jeho ¢innosti.

K § 32i

Specialni ustanoveni o soukromopravni odpovédnosti za dinnost vazaného zastupce sice
vyluGuje § 2914 oblanského zakoniku, ale pfili§ se od né&j neliSi. Divodem tohoto
specialniho ustanoveni je tak pouze jeho jasngjSi formulace pro potfeby vyjadfeni vztahu
zastoupeného a zastupce na finanénim trhu. Zastoupeny, jehoz jménem vazany zastupce
jednd, odpovida za €innost vazaného zastupce. Zastoupeny je pfitom povinen zajistit soulad
Cinnosti vazaného zastupce se zakonem a zavést za timto ucelem pravidla kontroly jeho
¢innosti.

K bodiim 109 az 112, 183, 184 a 188 [§ 34 odst. 3, § 34 odst. 4 pism. e) a f), § 35 odst. 3,
§ 36a odst. 1 pism. b) tvodni ustanoveni a bod 2, § 119c odst. 2 pism. a), § 120 odst. 2
pism. b) a § 122a odst. 3]:

Jedna se o legislativné technické upravy v ndvaznosti na nové § 2a az 2g.

K bodu 113 (§ 36f odst. 1):

NovelizaCnim bodem se zavadi odkaz na Evropsky organ dohledu, konkrétné na Evropsky
organ pro cenné papiry a trhy.
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K bodiim 114 a 115 (§ 36g odst. 3 a 4):

Jedna se o legislativné technickou zménu, kterou se napravuje pravopisna chyba v textu
zakona.

K bodu 116 (nadpis €asti paté):

Nadpis se méni v souvislosti s novou definici obchodniho systému v § 2 odst. 3 vyvolanou
transpozici €l. 4 odst. 1 bod 24 MiFID II.

K bodu 117 (§ 37):

Noveliza¢ni bod precizuje toto ustanoveni a uvadi ho do souladu s MiFID II.

K bodu 118 (§ 38):

Vzhledem k mnozZstvi zmén se cely paragraf nahrazuje novym znénim. Navéti odst. 1 je
upfesnéno s tim, Ze povoleni se vydava na zakladé zadosti, nové se taktéz pocita se situaci,
kdy spole¢nost jeSté neni zapsana v obchodnim rejstriku.

Pismena v odstavci 1 jsou pFfeuspofadana, néktera jsou slouCena. Dochazi vSak také
k nékterym faktickym posuntm.

V odst. 1 pism. a) se &ast ustanoveni rusi, nebot na tuto problematiku dopada zakon
€. 134/2013 Sb., o nékterych opatienich ke zvySeni transparentnosti akciovych spole&nosti
a 0 zméneé dalSich zakond. Mozné pravni formy jsou pfesunuty z navéti.

V odst. 1 pism. b) je taktéZz nové reflektovana situace, kdy spoleénost jes$té neni zapsana
v obchodnim rejstfiku.

V odst. 1 pism. d) se oproti soucasné uprave [pism. c)] vyse 730 000 EUR stanovuje pro cely
pocate¢ni kapital, nikoliv pouze zakladni kapital.

V odst. 1 pism. f) a i) se pfibliZzuje text tohoto ustanoveni znéni ZISIF, nebot se predkladatel
zakona domniva, Ze by zakony v oblasti kapitalového trhu mély byt stylisticky souladné.

V odst. 1 pism. g) je vloZzen pozZadavek na plan obchodni €innosti, ktery vyplyva ze smérnice
MiFID Il a je taktéz pozadovan i u jinych subjektt (napf. OCP, 12).

V odst. 1 pism. k) je transponovan ¢&l. 45 smérnice MIFID II, tento poZadavek je shodny
taktéz pro dalsi subjekty jako OCP a IZ.

Nové pismeno m) v odst. 1 je vyvolano novou upravou organizovaného obchodniho systému
(viz nize).

Odstavec 2 stanovi, Ze nové Ize podat zadost pouze elektronicky, coz snizi naklady na
spravni fizeni na strané Zadatele a zaroven toto fizeni urychli.

V odstavci 3 se v souladu s pozadavkem ¢l. 59 odst. 2 MiFID Il stanovi, Ze soucasti povoleni
organizatora regulovaného trhu mize byt i ¢innost poskytovatele sluzeb hlageni tdaja. CNB
tedy v pfipadé kladné posouzené zadosti podle § 75 odst. 4, nevyda nové povoleni, ale
povoleni tohoto organizatora rozSifi. Taktéz se doplfiuje uvedeni organizovaného
obchodniho systému.

Nové odstavce 4 a 5 jsou transpozici ¢l. 44 MIFID Il a obdobnou povinnost ma i OCP
a poskytovatel sluzeb hlaSeni udaju. Novy odstavec 6 je transpozici €l. 45 odst. 1 az 3 MiFID
Il. Vzhledem k tomu, Ze text pfisluSného ¢lanku smérnice je prakticky totoZzny s pozadavky
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CRD IV na obchodniky s cennymi papiry, je odkazano na pfisluSna ustanoveni, ktery CRD
IV v ZPKT transponuji. Odkaz na ustanoveni § 10a nahrazuje sou€asny § 43, na rozdil od
predchozi upravy jde ovSem o kontrolu ex post.

K bodu 119 [§ 39 odst. 2 pism. a)]:

Upfeshuje se, Ze c¢innost komoditni burzy je upravena jinym zakonem, konkrétné pak
zakonem €. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

K bodu 120 [§ 39 odst. 2 pism. c)]:

Zména je vyvolana zavedenim nového typu obchodniho systému — organizovaného
obchodniho systému.

K bodu 121 (§ 39 odst. 5):

Noveliza¢ni bod stanovi, Ze nové Ize podat Zadost pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na strané zadatele a zaroven toto fizeni urychli.

K bodu 122 (§ 39 odst. 8):

Novelizaéni bod reaguje na zménu v § 145 odst. 7, kam byla povinnost Ceské narodni banky
zruSit registraci na zakladé zadosti vioZzena.

K bodu 123 (§ 40 odst. 2):

Novelizac¢ni bod zruSuje toto ustanoveni pro nadbytecnost.

K bodu 124 (§ 41 odst. 1):

Ustanoveni sjednocuje upravu odborné péce napfi¢ zakonem, sblizuje se tak s obdobnou
upravou OCP a poskytovatell investiCnich sluzeb obecné.

K bodu 125 (§ 41 odst. 2):

Ustanoveni je transpozici €l. 47 odst. 2 MiFID Il. Znamena vétsi rozliSovani mezi jednotlivymi
obchodnimi systémy.

K bodu 126 (§ 43)

§ 43 je transpozici €l. 45 odst. 4 a 5 MiFID II. Vybor pro jmenovani neni v naSem pravnim
fadu novinkou, kdyZ je upraven jiz u obchodnikl s cennymi papiry v pfiloze vyhlasky
€. 163/2014 Sb. Text této vyhlasky vychazi ze CRD IV, kdyz obdobné ¢ast MiFID Il vychazi
pravé z textu CRD IV. Znéni tohoto ustaveni tedy respektuje znéni této vyhlasky, kdyz neni
divodné, aby se Uprava stejného vychoziho textu lisila.

K bodim 127 az 129 (§ 45 odst. 2, § 46 odst. 2 a § 47 odst. 1):

Noveliza¢ni body stanovi, Zze nové Ize zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na strané Zadatele a zaroven toto fizeni urychli. DalSi zmény jsou vyvolany
upravami v § 10 a nasleduijicich.
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K bodim 130, 187, 191 az 195 [§ 48 odst. 1 pism. i) bod 3, § 121b, Hlava IV ¢éasti devaté,
§ 127 odst. 1, § 127a odst. 2 a odst. 3 a poznamky pod ¢erou €. 14a, 14b, 14c, 15, 16, 17
ai17al:

V ramci adaptace ZPKT na MAR se stavajici § 124 az 126 zrusuji, nebot oblast ochrany
pfed zneuzitim trhu je upravena v MAR. V navaznosti na zruSeni § 124 a 126 byly provedeny
legislativné technické zmény v dalSich ustanovenich. V pfipadé nové doplnéného odstavce 3
v § 127a je vyuzita diskrece poskytnuta ¢l. 19 odst. 3 tfetim pododstavcem MAR, na jejimz
zakladé se stanovi, Ze je to Ceska narodni banka, kdo uvefejni oznameni o manaZerské
transakci, a to namisto emitenta nebo uc€astnika trhu s povolenkami na emise.

K bodu 131 [§ 48 odst. 1 pism. i) bod 4]:

Dochazi ke sjednoceni terminologie.

K bodu 132 [§ 48 odst. 1 pism. i) bod 5]:

Jedna se o transpozici ¢l. 45 odst. 1 MiFID Il.

K bodu 133 [(§ 48 odst. 1 pism. j)]:

Jedna se o transpozici €l. 54 odst. 1 MiFID Il a adaptaci MiFIR.

K bodu 134 [§ 48 odst. 1 pism. D]:

Jedna se o transpozici ¢l. 48 odst. 3 MiFID II.

K bodu 135 (§ 48 odst. 2):

Jedna se o transpozici ¢l. 45 odst. 6 MiFID Il.

K bodu 136 (§ 48 odst. 3):

Jedna se o transpozici €l. 45 odst. 6 MIFID II. Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se
provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, podrobné& upravuje opatfeni
podle § 48 odst. 1 pism. i) bod 3 a podrobnosti umoznéni podle § 48 odst. 1 pism. m).

K bodu 137 (§ 48a):

Noveliza¢ni bod vklada ustanoveni, ktera maji za cil zvysit dodrzovani pravnich predpist tam
uvedenych pomoci podpory a nasledné ochrany tzv. whistleblowerd, tedy osob, které interné
nahlasi své podezieni na poruseni predpisll, kterého zaznamenaly. Ustanoveni se vklada
na zakladé pozadavku ¢&l. 73 MiIFID II.

K bodu 138 [§ 49 odst. 1 pism. b)]:

Jedna se o transpozici €l. 54 odst. 2 MIFID II. Ustanoveni ¢l. 86 a 87 nafizeni Komise
v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU, urcuji bliz8i okolnosti oznamovani podle § 49 odst. 1 pism. a), b) a f).

K bodu 139 [§ 49 odst. 1 pism. d)]:

Opravuje se nepfesny odkaz.
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K bodu 140 [§ 49 odst. 1 pism. f)]:

Jedna se o transpozici ¢l. 54 odst. 2 MiFID II.

K bodim 141 a 142 (§ 50 odst. 7, § 50a az 509):

Jedna se o transpozici ¢l. 48 a 49 MIFID Il. Tato nova opatfeni maji za cil zajistit integritu
trhu a kontinualnost obchodovani a to i s ohledem na rozvoj automatického obchodovani
v obchodnich systémech. Rezimy krokd kotace podle § 50f odst. 1 musi respektovat
provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU, kterym jsou ur€eny minimalni kroky kotace nebo rezimy kroku kotace pro
konkrétni emise akcii, depozitni certifikaty, cenné papiry fondl ETF, certifikaty a jiné
podobné investi¢ni nastroje a jiné investi¢ni nastroje podle § 50f odst. 1 pism. e). Provadéci
nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU, upravuje pozadavky podle § 50a odst. 1 pism. a) a b), pomér mezi
neprovedenymi pokyny a obchody podle § 50c odst. 1, pozadavky na pfimy elektronicky
pfistup podle § 50d, pravidla pro sluzby spoleéného umisténi podle § 50c odst. 3 a struktury
uplat podle § 50e odst. 1, vyznamnost z hlediska likvidity pro nastroj podle § 50b odst. 4
a pozadavky na smlouvy podle § 50g odst. 2.

K bodu 143 (§ 51 odst. 1):

Jedna se o transpozici ¢l. 55 odst. 1 MiFID II.

K bodu 144 (§ 52):

Jedna se o transpozici ¢l. 55 odst. 2 MiFID II.

K bodu 145 a 146 (§ 55 odst. 2 a 3):

Novelizacnimi body dochazi k precizaci textu zakona.

K bodiim 147 az 150 (§ 56 odst. 2 az 4a poznamky pod ¢arou ¢. 10, 10a a 10b):

Novelizacnim bodem dochazi k vypusténi Upravy obsazené v provadécim nafizeni Evropské
komise k MiFID I. Lze oCekavat, Ze toto provadéci nafizeni Evropské komise bude zruseno
v souvislosti s pfijetim nové upravy obsazené v MiFID Il a MiFIR.

Nové provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU, podrobné upravuje pfedpoklady pro spravedlivé, fadné a ucinné
obchodovani podle § 56 odst. 2 a prfedpoklady pro volnou obchodovatelnost podle § 56
odst. 3.

K bodim 151 az 154 (§ 61):

Uprava pozastaveni obchodovani a vyloudeni zobchodovani se upravuje z divodu
transpozice ¢l. 52 MIFID Il, zejména s ohledem na derivaty investi¢nich nastroju, jejichz
obchodovani bylo pozastaveno nebo byly vylou€eny z obchodovani. Provadéci nafizeni
Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU
upravuje upresnujici pfipady, v nichz je souvislost mezi derivatem, ktery se tyka investi¢niho
nastroje, s nimz bylo obchodovani pozastaveno nebo jenz byl stazen z obchodovani, anebo
je k nému vztaZen, a plvodnim investi€nim nastrojem takova, Ze by s derivatem mélo byt
rovnéz pozastaveno obchodovani nebo by méla byt z obchodovani stazena, aby bylo
dosazeno ucelu pozastaveni nebo staZeni podkladoveého investicniho nastroje. Format a
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nacasovani uvefejiiovani a sdélovani podle § 61 odst. 3 stanovi provadéci nafizeni Komise
(EV), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 155 (§ 63a):

Nové ustanoveni transponuje ¢l. 48 odst. 6 MiFID Il s ohledem na algoritmické obchodovani.
Jde o novou povinnost pro ucastniky regulovaného trhu, ktefi pouzivaji algoritmické systémy
obchodovani. Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU, upravuje pozadavky na nalezité testovani podle § 63a.

K bodu 156 (Cast pata, hlava ll, dil 3 - § 67, 68 a poznamky pod &arou &. 10e, 10f, 10g a
10h):

Z diivodu adaptace ZPKT na ¢l. 3 odst. 1 az 3, ¢l. 4, odst. 1 az 3, ¢l. 6 odst. 1 a2 a &l. 7 odst.
1 MIFIR dochazi ke zruSeni § 67 a 68, v€etné poznamek pod €arou a odkazl na né, které
odkazuji na upravu obsazenou v provadécim nafizeni Evropské komise k MiFID | (jelikoz Ize
oCekavat, ze toto nafizeni provadéci nafizeni Evropské komise bude zruSeno v souvislosti
s pfijetim nové Upravy obsaZzené ve MiFID Il a MiFIR). Uprava transparentnosti obchodovani
v obchodnim systému, at' transparentnost pfed uzavienim obchodu, nebo po jeho uzavfeni,
je obsazena v ¢&l. 3 az 13 MiFIR. Povinnosti tykajici se poskytovani udaju upravuji zejména
¢l. 10 az 15 narizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014, a povinnosti tykajici se poskytovani udaju
upravuji zejména ¢l. 10 az 15 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterymi se
dopliuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014.

K bodu 157 (§ 69 odst. 1):

Novelizac¢ni bod v souladu s pozadavky ¢€l. 4 odst. 1 bod 22 upravuje tohoto ustanoveni.

K bodiim 158 a 159 (§ 69 odst. 2 az 4 a odst. 6):

Nové ustanoveni transponuje ¢l. 18 odst. 1 aZz 4 a odst. 7 a ¢l. 19 odst. 1 a 3 MIFID I
s ohledem na zajisténi integrity trhu a kontinualnosti obchodovani.

K bodu 160 (§ 69 odst. 9):

Novela zruSuje tuto vétu, pfiCemz zaroven jeho vécny obsah pfesouva do ¢asti desaté, hlavy
[, dilu 5 ZPKT, ktera upravuje informaéni povinnosti CNB ve vztahu k jinym organtm, jez
vyplyvaji z pozadavku MiFID IlI.

K bodu 161 (§ 69 odst. 10):

Nové ustanoveni transponuje MIFID Il s ohledem na monitorovani stfetd zajmu. NalezZitosti
oznameni podle odstavce 10 stanovi provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 162 (§ 70 odst. 1):

Tato zména je vyvolana pozadavkem vyplyvajicim z €l 18 odst. 6 MiFID II.

K bodiim 163, 165 a 166 [§ 71 odst. 1 pism. a), § 71 odst. 2, § 71 odst. 3 pism. a)]:

Tyto zmény jsou vyvolany MAR, ktery problematiku zneuZzivani trhu nové upravuje.
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K bodu 164 [§ 71 odst. 1 pism. b)]:

Zména reaguje na zmény v § 69 odst. 3.

K bodu 167 [§ 71 odst. 3 pism. d)]:

Noveliza¢ni bod rozSifuje ohlaSovaci povinnost organizatora regulovaného trhu ve vztahu
k Ceské narodni bance, a to na zakladé pozadavku &l. 31 odst. 2 MIFID Il. Nalezitosti
oznameni podle § 71 odst. 3 nové bude upravovat pfimo pouzZitelny pfedpis Evropské
komise EU, konkrétné nalezitosti oznameni podle § 71 odst. 3 stanovi ¢l. 86 nafizeni Komise
v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU.

K bodu 168 (§ 71 odst. 5):

Vzhledem k tomu, Ze oznameni podle § 71 odst. 3 upravi pfimo pouzitelny pfedpis Evropské
komise EU, bude nové Ceska narodni banka mit povinnost vydat vyhlaskou pouze ve vztahu
k odstavci 4.

K bodu 169 (§ 72):

Z divodu adaptace ZPKT na ¢l. 3 odst. 1 az 3, ¢l. 4, odst. 1 az 3, ¢l. 6 odst. 1 a2 a &l. 7 odst.
1 MiFIR dochazi ke zruSeni stavajiciho znéni § 72. Vlozeno nové transponuijici ¢l. 19 odst. 3
MIFID Il s ohledem na nové rozliSeni jednotlivych obchodnich systémd.

K bodu 170 (§ 73a):

Ustanoveni je transpozici ¢l. 32 odst. 1 MiFID II.

K bodu 171 (nové hlavy IV, V a VI éasti paté):
K§73baz §73c

Transpozici ¢l. 33 MIFID Il se zavadi specialni poddruh mnohostranného obchodniho
systému (nejde tedy o novy druh obchodniho systému), trh malych a stfednich podniku.
Tento trh bude uréen pfevazné emitentum, ktefi budou mit nizSi trzni kapitalizaci, pfesnéji
pak pradmérnou trzni kapitalizaci za predchozi tfi kalendafni roky nizSi nez 200 mil. EUR.
Pfedpoklada se, Ze v budoucnu bude tomuto trhu uleveno napf. od nékterych
transparencnich povinnosti. Nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU), kterymi se
dopliuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, v &l. 83 upfesfiuje podminku
v § 73b odst. 2 pism. b) (i s ohledem na § 73b odst. 4), v &l. 84 pism. a) upfesiiuje pravidla
pro pfijeti investiCnich nastroji podle § 73b odst. 2 pism. c), v &l. 84 pism. c) az f) upravuje
fadny pfijimaci dokument dle § 73b odst. 2 pism. d) bod 2, v €l. 84 pism. g) upravuje finan¢ni
udaje dle § 73b odst. 2 pism. d), v €l. 84 pism. h) a i) upravuje uvefejiiovani informaci dle
§ 73b odst. 2 pism. f) a v ¢l. 84 pism. b) upravuje ucinné predpisy, systémy a postupy dle
§ 73c.

K § 73d az § 73i

Transpozici ¢l. 20 MIFID 1l se zavadi specialni druh obchodniho systému, organizovany
obchodni systém (dale téz ,OTF“). Na OTF budou moci byt obchodovany pouze nékteré
investi¢ni nastroje a to dluhopisy, strukturované finanéni produkty (definované v § 2 odst. 2
pism. a) odkazem na MiIFIR), povolenky na emise sklenikovych plynt a derivaty. Podobné
jako mnohostranny obchodni systém také OTF mudze provozovat obchodnik s cennymi
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papiry nebo organizator regulovaného trhu. Provozovatel OTF muze na tomto trhu
obchodovat pfi vyuziti nékterych obchodni praktik, které jsou na ostatnich obchodnich
systémech zakazané, parovanim pokynl na vlastni Uucet a v pfipadé vefejnopravnich
dluhovych nastrojl, u nichz neexistuje likvidni trh, pak dokonce i pfimo obchodovat na vlastni
ucet.

V § 73e odst. 1 se samotnému provozovateli (Ci propojené osobé) zakazuje byt zarover
tvircem trhu na svém OTF. Dle odstavcl 2 a 3 pak provozovatel (pokud je OCP) nesmi
provadét systematickou internalizaci investicniho nastroje, ktery je na OTF obchodovan, ani
trh propojovat jistym zplisobem s jinym systematickym internalizatorem &i OTF.

V § odstavci 4 je provozovateli OTF uloZena v souladu s ¢l. 18 odst. 10 MiFID Il oznamovaci
povinnost ve vztahu k CNB. Nalezitosti tohoto informovani pak stanovi provadéci natizeni
Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.
Odstavce 5 a 6 transponuji €l. 34 odst. 7 MiFID I, kdyz obdobna uprava je jiz obsazena u
organizatora regulovaného trhu (§ 63 odst. 7 a 8) a provozovatele mnohostranného
obchodniho systému (§ 69 odst. 8 a 9).

§ 73f odst. 1 stanovuje organizacni poZadavky na provozovatele OTF, ktera jsou obdobna
jako u mnohostranného obchodniho systému. Zvlastnosti je ustanoveni odstavce 2, které
vyZaduje alespon 3 aktivni u€astniky OTF tak, aby bylo zajist€no obchodovani a cenotvorba
na OTF. Cely § 73f je transpozici ¢l. 18 odst. 1 az4 aodst. 7 a ¢l. 31 odst. 1 a 2 MiFID II.
§ 73g podrobné upravuje obchodovani v OTF ato zvlasté sohledem na moznost
provozovatele OTF zde obchodovat na vlastni u¢et. Jde o transpozici ¢l. 20 odst. 6 MIFID II.
Odstavec 6 pak upravuje situaci investi¢niho nastroje, ktery je pfijaty k obchodovani na
evropském regulovaném trhu a zaroven je bez souhlasu jeho emitenta pfijat i na OTF.

V § 73h upravuje pozastaveni obchodovani obnoveni obchodovani a vylouéeni
z obchodovani a to odkazem na existujici § 61 upravujici obdobnou situaci na regulovaném
trhu.

§ 73i je transpozici €l. 18 odst. 6 MiFID I, ktery stanovi informaéni povinnost provozovatele
organizovaného obchodniho systému ve vztahu k u€astnikim tohoto systému a rovnéz
stanovi povinnost zajistit vyporadani obchodu v tomto systému uzavienych.

K § 73ja § 73k

Jedna se o transpozici ¢l. 50 a ¢l. 58 odst. 3 MIFID Il. Jde o povinnost synchronizace
obchodnich hodin. Provadéci nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, urCuje miru pfesnosti této synchronizace. Dale
jsou upraveny limity pozic u komoditnich derivati ze strany G¢astnik( obchodnich systém.

K bodu 172 (nadpis €asti Sesté a k § 74 az 80):

Novela zavadi nové subjekty, tzv. poskytovatele sluzby hlaseni udaju, resp. provozovatele
schvaleného systému uvefejhiovani informaci, provozovatele systému konsolidovanych
obchodnich informaci a provozovatele schvaleného mechanismu pro hlaseni obchodd, jako
subjekty, jejich podnikani spociva v poskytovani poobchodnich informaci.

NovelizaCni body transponuji Clanky 59 az 66 MIFID Il a rovnéz ¢l. 73 MIFID II, ktery
upravuje ochranu osoby, ktera nahlasi své podezfeni na poruSeni zakona nebo jiného
pfedpisu, tzv. whistleblowera.
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Nalezitosti Zadosti osvédEujici splnéni predpokladli stanovenych timto zakonem (podle § 76)
stanovi provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU. Formu a zpUsob podani této Zadosti (§ 76) stanovi
provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU. Cl. 89 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, stanovi kvalitativni kritéria
pfiméfenych obchodnich podminek. Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, stanovuje konkrétni organizacni
pozadavky podle § 78 odst. 1, zpUsob uvefejnovani informaci a obsah informaci podle § 78
odst. 1 pism. e), poZzadavky na spoleCny format, datové standardy a technicka opatfeni,
ktera usnadni konsolidaci informaci uvefejhovanych schvalenym systémem uvefejiiovani
informaci. Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU, stanovuje konkrétni organizacni pozadavky podle § 79 odst.
1, zpusob shromazdovani, konsolidace a uverejhovani informaci podle § 79 odst. 1 pism. d),
obsah informaci podle § 79 odst. 1 pism. d), ur€eni investiénich nastroji, o nichz se
informace uverejiuji v datovém toku, u dluhovych investi¢nich nastroju obchodni systémy a
schvalené systémy pro uvefejiiovani informaci, které musi byt uvedeny, pozadavky na
zajisténi jednotnosti poskytovanych informaci a poZzadavky na datové standardy a formaty
pro informace podle § 79 odst. 1 pism. d), technicka opatfeni a dodate¢né sluzby, které
mulze poskytovatel konsolidovanych obchodnich informaci vykonavat. Provadéci nafizeni
Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU,
stanovuje konkrétni organizacni pozadavky podle § 80 odst. 1 a zpUsob predkladani hlaSeni
0 obchodech podle § 80 odst. 1 pism. e).

K bodu 173 [§ 82 odst. 1 pism. c)]:

Novelizacnim bodem se precizuje text zakona.

K bodiim 174, 177 az 180 [§ 90 odst. 2, § 92 odst. 2 pism. a), § 93 odst. 2 pism. a), § 93
odst. 2 pism. d) a § 93 odst. 3 pism. a)l:

Novelizacnimi body dochazi ke sjednoceni terminologie pouzivané zakonem.

K bodu 175 (§ 90a odst. 2):

Novelizacni bod vypousti slovo ,ktery® pro nadbytenost, nebot’ je jiz v navéti tohoto
ustanoveni.

K bodu 176 (§ 90a odst. 3):

Noveliza¢ni bod stanovi, Ze nové Ize zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na strané Zadatele a zaroven toto fizeni urychli.

K bodim 181 a 182 (§ 116 a 117):

Noveliza¢ni body pFesouvaji ustanoveni § 117 odst. 2 do § 116 odst. 2, nebot § 117
upravuje vyjimKky z povinnosti mlCenlivosti, a tedy ustanoveni dosavadniho odstavce 2
stanovici, ze povinnost micenlivosti trva i poté, co povinna osoba pfestane vykonavat
¢innost, nalezi do § 116.
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K bodiim 185 a 186 (§ 120 odst. 3 a 5):

Noveliza¢nim bodem dochazi k doplnéni transpozice transparencni smérnice, kde se zavadi
legislativni zkratka ,elektronického prostfedku® v odstavci 3 a v této souvislosti se zruduje
Cast odstavce 5.

K bodu 196 (§ 130 odst. 4):

Noveliza¢ni bod reaguje na zmény vyvolané transpozici MiFID II.

K bodu 197 (§ 134a az 134e):

Jedna se o transpozici €l. 57 MIFID I, ktery s ohledem na vétSi kontrolu komoditnich derivat
a to i takovych, které obchodnici s cennymi papiry obchoduji i mimo obchodni systémy (OTC
obchody) stanovuje limity velikosti Cisté pozice v takovych derivatech.

Metodiky vypoétu, podle kterych Ceska narodni banka stanovi a uplatfiuje limity velikosti
Cisté pozice, budou stanovené v provadécim nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Provadéci nafizeni Komise (EU),
kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, upravuje kritéria a
metody uréeni pozic podle § 134a odst. 2, metody stanoveni pozic na urovni celé skupiny
podle § 134a odst. 1, kritéria urCeni ekonomické rovnocennosti OTC smluv podle § 134a
odst. 1, vymezeni téhoz derivatu a vyznamného mnozstvi podle § 134b odst. 1, metodiku
vypoctu velikosti Cisté pozice podle § 134a odst. 1, postup pfi Zadostech podle § 134a odst.
2 a zpusob uréeni obchodniho systému s nejvét§im mnozstvim derivatu podle § 134b odst.
1.

Nové pravomoci § 134c provozovateli obchodniho systému umoZziuji takové limity sledovat
a uplatiiovat. Ustanoveni § 134d umoziiuje CNB ve vyjimeénych pfipadech stanovit
restriktivnéjsi limity pozic nez ty, stanovené podle pfedchozich paragrafi. Ustanoveni § 134e
upravuje informacni povinnosti provozovatele obchodniho systému i obchodnikd s cennymi
papiry vigi Ceské narodni bance pfi sledovani téchto pozic. Ustanoveni &l. 88 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterymi se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU, stanovi minimalni prahové hodnoty podle § 134e odst. 1 pism. a), pfi
kterych je povinna vySe uvedena informacéni povinnost.

K bodu 198 (§ 135 odst. 1):

Novym pismenem r) v § 135 odst. 1 se Ceské narodni bance uklada vykonavat dohled i nad
osobami, kterym je uloZzena povinnost &i zakaz podle MAR. V navaznosti na tuto zménu
vyvstala potfeba upravit téz § 135 odst. 1 pism. q) a zruSit pism. s) az x), § 136 odst. 1 pism.
k).

Novela dale reaguje na zavedeni novych subjektll upravenych v § 76 az 81 a podrazuje je
pod dohled Ceské narodni banky jako pism. 1) tohoto ustanoveni.

Novela pod dohled Ceské narodni banky zahrnuje akreditované osoby, coZ jsou nové
subjekty, které mohou puUsobit na kapitalovém trhu Ceské republiky na zakladé povoleni
CNB.
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K bodiim 199 a 200 (oznaceni § 135a a § 135a odst. 1 az 4):

Novelizacnimi body dochazi ke zruSeni Casti ustanoveni § 135a v souvislosti s pfesunem
Upravy spoluprace s organy dohledu jinych ¢lenskych statd do § 149g a nasleduijici.

K bodiim 201 az 203 (§ 135a odst. 6 a 7):

Jedna se o legislativné technickou zménu, kterou se napravuji odkazy v zakoné.

K bodu 204 (zruseni § 135a odst. 8 az 14):

Noveliza¢ni bod ru$i ustanoveni § 135a odst. 9 a 10, nebot zaroven novelou dochazi
k pfesunu obsahu téchto odstavct do casti desaté, hlavy |, dilu 5 ZPKT, ktera upravuje
informacéni povinnosti CNB ve vztahu k jinym organtim, jez vyplyvaji z pozadavkd MiFID II.

K bodu 206 (§ 135f)

Jedna se o transpozici €l. 57 odst. 6 MiFID Il s ohledem na kontrolu stfetu zajmu.

K bodu 207 [§ 136 odst. 1 pism. k)]:

Novela v této &asti reaguje na terminologické zmény v ZPKT vyvolané MIFID Il tykajici se
vedouciho organu. Zaroven novelou dochazi k rozsifeni pravomoci CNB.

K bodu 208 [§ 136 odst. 1 pism. o) az s)]:

V souladu s pozadavky kladenymi MiFID Il v ¢lanku 69 odst. 2 jsou do § 136 odst. 1 vloZena
nova pismena, ktera rozsifuji moznosti Ceské narodni banky uloZit opatfeni k napravé nebo
jiné opatfeni.

K bodu 210 [(§ 136 odst. 2 pism. k)]:

V souladu s &lankem 70 odst. 6 pism. e) MiFID Il zavadi novela novou moznost Ceské
narodni banky pfi ukladani jiného opatfeni obchodnikovi s cennymi papiry.

K bodu 212 (§ 136a odst. 1):

Novela vztahuje pravomoc CNB vydat opatfeni k napravé v pfipadé podezieni, Ze
nedostatek v ¢innosti teprve muze nastat na opatfeni k napravé vydana podle § 156.

K bodu 213 (§ 136a odst. 2 az 4):

Tato ustanoveni byla zruSena pro nadbytecnost, nebot’ tuto problematiku upravuje ZDKT.

K bodu 214 (§ 136b):

Shodné se ZISIF zavadi novela pravomoc CNB ukladat, a to i opakované donucovaci pokutu
do celkové vy3se 20 000 000 K& v pfipadé, kdy povinna osoba nesplnila opatfeni k napravé
podle § 12h pism. e), § 129a odst. 2, § 135b odst. 4 pism. b), § 136a, § 146 odst. 4, § 147
odst. 1, § 148 odst. 2, § 149a, § 149b odst. 2, § 149c, § 149e odst. 2, § 149b odst. 2, § 152b
odst. 1 a podle § 156.

K bodiim 215 az 220 (§ 137):

Ustanoveni se upravuje s ohledem na transpozici ¢l. 52 MiFID Il s ohledem na nové
povinnosti a zavedeni organizovaného obchodniho systému.
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K bodu 221 (nadpis § 145):

Zména reaguje na vécné zmény tohoto ustanoveni.

K bodiim 222 a 223 (§ 145 odst. 1):

Novela upravuje povinnost Ceské narodni banky odejmout povoleni osobé, ktera o to
pozada.

K bodu 224 [§ 145 odst. 2 pism. ¢)]:

Novelizac¢nim bodem dochazi k precizaci textu zakona.

K bodu 225 (zruseni § 145 odst. 6):

Novelizaénim bodem dochazi ke zruSeni odstavce 6 z dlvodu pfesunu informacnich
povinnosti do ustanoveni § 149m a nasledujicich.

K bodu 226 [§ 145 odst. 7 pism. d)]:

Novelizaénim bodem se rozsifuje okruh osob, kterym Ceska narodni banka zrusi registraci
podle zakona o osobu, ktera o toto zruSeni registrace pozada.

K bodu 227 [§ 145 odst. 8 pism. d)]:

Legislativné technickou zménou dochazi k precizaci textu zakona.

K bodu 228 (§ 145 odst. 10):

Novela zruSuje toto ustanoveni pro nadbytecnost. Tuto problematiku upravuje § 32f.

K bodim 229 az 233, 235, 238 a 239 (nadpis pod dilem 3 ¢asti desaté hlavé prvni,
zruseni oznaceni dilti 4 az 10 v ¢asti desaté hlaveé |, nadpisy § 146, § 147, § 148, § 149,
§ 149e a § 149f):

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadnujici orientaci v zakonném textu.

K bodiim 234 a 236 (§ 148 a 149a):

Novelizaénim bodem dochazi k napravé terminologie v zadkoné v souvislosti s transpozici
MiFID II.

K bodu 237 (zruSeni § 149b az § 149d):

Novelizacnim bodem dochazi ke zruSeni § 149b az § 149d z dlvodu pfesunu téchto
ustanoveni do ustanoveni § 149g a nasledujici.

K bodim 240 az 243 (zruseni § 149e odst. 2 a 3 a § 149f odst. 2 a 3):

Novela zruSuje toto ustanoveni, pfiCemz zaroveh jeho vécny obsah presouva do casti
desaté, hlavy |, dilu 5 ZPKT, ktera upravuje informaéni povinnosti CNB ve vztahu k jinym
organltim, jez vyplyvaji z pozadavkd MiFID II.

K bodu 244 (dil 4 a 5):

K dilu 4:
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Jedna se zejména o transpozici ¢lanku 79- 84 MIFID Il, jenz ma za cil prohloubit spolupraci
organl dohledu nad finanénimi a kapitalovymi trhy jednotlivych statd. Prostfedkem ke
zvySeni kooperace mezi témito organy jsou zejména vyména informaci a konzultace.

MIFID 1l uklada jak moznosti, tak povinnosti organim dohledu spolupracovat mezi sebou
vduchu regulace a dohledu a zaroven se snazi otevfit a sjednotit jednotlivé upravy
Clenskych statu Evropské unie v duchu volného pohybu sluzeb, osob a kapitalu.

Zaroven vsak v duchu pfipominek vefejného a meziresortniho pfipominkového fizeni Uprava
zbyte€né nezatéZuje Ceskou narodni banku, jako organ dohledu nad finanénim trhem
v Ceské republice, nad nezbytnou miru.

Zakonodarce si je védom faktu, Ze tuzemskou pravni upravou neni pravné schopen
zavazovat ke spolupraci organy dohledu jinych ¢&lenskych statd. Nicméné je pfipraven
v ramci MIFID Il v pfipadé potieby vynucovat tuto evropskym pravem zakotvenou povinnost
prostfednictvim  jednotlivych  komunikacnich institutl obsazenych v MIiFID Il a
transponovanych do této novely, ultima ratio je legitimovan obratit se na Evropsky organ pro
cenné papiry a trhy.

Souvisejici pravni uprava z plGvodniho nekonsolidovaného znéni zakona byla v ramci
pfehlednosti ucelena a sjednocena a promitnuta do ustanoveni § 149g az 149p.

K dilu 5:

Novela transponuje ustanoveni MIFID I, ktera stanovi informaéni povinnost Ceské narodni
banky ve vztahu k Evropské komisi (§ 149m), kterou je CNB povinna informovat
prostfednictvim Ministerstva financi, ve vztahu k Evropskému organu pro cenné papiry a trhy
(§ 149n), ve vztahu k Agentuie pro spolupraci energetickych regulaénich organt (§ 1490) a
ve vztahu k organim dohledu jinych ¢lenskych statli Evropské unie (§ 149p).

K bodu 245 (zruSeni poznamky pod ¢arou ¢. 40):

Novelizacnim bodem se zruSuje nadbytecna poznamka pod €arou, kterou se odkazuje na
evropsky predpis.

K bodu 246 [§ 152a odst. 1 pism. b)]:

Legislativné technickou zménou se napravuje odkaz v textu zédkona.

K bodu 247 (§ 155a):

Noveliza¢ni bod je reflektuje zmény v ZPKT, kdy vedouci osoba byla nahrazena vedoucim
organem.

K bodu 248 az 250 (§ 155c odst. 1):

Legislativné technickymi zménami se napravuji odkazy v textu zakona.

K bodu 251 (§ 155c odst. 5):

NovelizaCnim bodem se zavadi odkaz na Evropské organy dohledu, konkrétné na Evropsky
organ pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi.

K bodu 252 (§ 156 odst. 3):
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Legislativné technickou zménou se napravuje odkaz v textu zakona.

K bodu 253 (Hlava lll ¢asti desaté):

Vzhledem k tomu, Ze sankcni ustanoveni, pfedevsim jejich systematika, jsou poplatna dobé
svého vzniku (rok 2004), pfistoupil zakonodarce k novému usporadani této Casti zakona.
Nové jsou delikty uspofadany tak, Ze pFestupky fyzickych osob jsou pfedfazeny spravnim
deliktim pravnickych osob a zarover jsou ve zvlastnich dilech upraveny delikty, jejichz
objektivni strankou je poruseni povinnosti ulozenych nafizenimi EU.

V posloupnosti za sebou nasledu;ji tedy ustanoveni se skutkovymi podstatami pfestupkl proti
zakonu (dil 1), prestupkl proti nafizenim EU (dil 2), poté jsou ustanoveni se skutkovymi
podstatami spravnich deliktl pravnickych osob (popf. také podnikajicich fyzickych osob)
porusujici zakon (dil 3), pfiCemz spravni delikty s obecnym subjektem jsou pFedfazeny
spravnim deliktim se subjektem specialnim. Nasledné jsou fazeny delikty pravnickych osob
(popf. téz podnikajicich fyzickych osob) proti nafizenim EU (dil 4). Spole€na ustanoveni jsou
shodné jako nyni zafazena na zavér hlavy upravujici spravni delikty (dil 5).

Novela zohlednila narlstajici mnozstvi povinnosti uloZenych nafizenimi EU fyzickym
i pravnickym osobam a z nafizeni plynoucich povinnosti Ceské republiky zajistit, Ze poruseni
té&chto povinnosti budou uloZeny pfislusné sankce. Ceska republika je tak na zakladé
komunitarniho prava povinna upravit ve svém pravnim fadu pfestupky a spravni delikty za
poruseni povinnosti ulozenych nafizenimi EU a pokuty za jejich spachani, ackoli vlastni
povinnosti jsou ulozeny samotnymi nafizenimi, ktera jsou pfimo pouzitelna. S ohledem na
snahu o maximalni pfehlednost a jednoduchost této upravy, stanovil zadkonodarce tato
ustanoveni maximalné Uspornym zpUsobem, kdyz v jednotlivych ustanovenich odkazuje na
nesplnéni povinnosti nebo porudeni zakazu vyplyvajicich z jednotlivych nafizeni, aniz by
vyjmenovaval jednotlivé ¢lanky téchto nafizeni nebo popisoval povinnosti stanovené
narizenimi.

Ustanoveni zakona v hlavé |l ¢asti desaté obsahuji odkazy na konkrétni ¢lanky nafizeni
pouze, pokud CNB neni organem dohledu pfislusnym sankcionovat porudeni veskerych
ustanoveni takového nafizeni, ale pouze urcitych ¢lankd, anebo pokud se vySe horni sazby
pokuty liSi v zavislosti na poruseni jednotlivych ¢lankd nafizeni.

Rovnéz ustanoveni o pfestupcich a spravnich deliktech porusujicich ZPKT jsou v souladu se
soucasnou legislativni praxi psana uspornym zpusobem tak, aby nebyly zbyte¢né opisovany
jednotlivé povinnosti upravené timto zakonem, ale je na né jednoznatnym zpusobem
odkazovano.

Novela si zaroven klade za cil zpfehlednéni této Casti zakona tim, Ze sleduje rozdéleni
deliktt podle osoby, ktera se takového jednani mize dopustit, pficemz novela reflektuje, ze
na zakladé MIFID Il upravuje ZPKT nové subjekty (poskytovatelé sluzeb hlaseni udajl a
dalsi), kterym byla zarovern stanovena fada povinnosti a které jsou podrobené vykonu
dohledu Ceskou narodni bankou.

Novela dale vklada spole¢né ustanoveni (§ 180), které bylo dosud v ustanoveni § 192
a u néjz obsahoveé doslo pouze k formulaénim zménam.

Novela vychazi ze sou€asné horni hranice vySe pokut, jeji vySi za shodné pfestupky nebo
spravni delikty nezveda, pokud se nejedna o pozadavek vyplyvajici z MIFID II. Jiz
v souCasné pravni upravé jsou v8ak horni hranice vysSe pokut velmi vysoké a dosahuji az do
vySe stovek miliont korun (napf. v § 161 odst. 6 je stanovena ¢astka 550 000 000 K¢). Takto
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vysoké horni hranice pokut jsou dany poZadavky, které na pravni fad Ceské republiky kladou
pozadavky vyplyvajici z komunitarniho prava.

Zakonodarce si je védom, Ze horni hranice vySe pokut dosahujici ¢astky 150 000 000 K¢& a
vy$$i jsou na poméry Ceské republiky, resp. subjekttl zde plisobicich v oblasti kapitalového
trhu, zdanlivé velmi vysoké, nicméné pfi stanoveni vySe konkrétnich pokut je CNB povinna
zohlednit nejen pozadavky vyplyvajici z ustalené judikatury, které jednoznacné& vedou
k zavéru, Ze vySe pokuty nesmi byt likvidadni, ale CNB je povinna zohlednit spoleéna
ustanoveni ke spravnim deliktim (§ 180), ktera ukladaji povinnost pfihlédnout k financni
situaci osoby, ktera se spravniho deliktu nebo prestupku dopustila. A&koli tedy Ceska
republika je povinna horni hranici vy8e pokut uloZit v souladu s pozadavky komunitarniho
prava, vySe konkrétnich ukladanych pokut musi odpovidat pomérim a finan¢ni situaci
subjektti v Ceské republice.

MIFID II v ¢&l. 70 uvadi pfesnou vySi horni hranice pokuty, a to 5000 000 euro, kterou
zakonodarce promitl do zakona jako 150 000 000 K&, a to za prestupky i za spravni delikty,
pokuty do vySe dvojnasobku neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim tohoto
prestupku nebo spravniho deliktu; anebo ma CNB moznost uloZit pravnickym osobam
pokutu do vySe 10 % celkového ro¢niho obratu pravnické osoby, ktera se spravniho deliktu
dopustila (pfestupky podle MiFID Il jsou upraveny v § 157 odst. 1 a 6 a § 161, spravni delikty
v § 162 odst. 1 a 7, § 164 odst. 1, 2 pism. a), a odst. 4, § 165, § 166 odst. 1 a 2 a odst. 5,
§ 167 odst. 1a 3,§169a 170 a § 179.).

Na zakladé TD Il byly do nadeho pravniho fadu vlozeny sankce s horni hranici vySe pokuty
60 000 000 K¢ pro fyzické osoby, pro pravnické osoby ve vysi do 300 000 000 K¢, pokuty do
vySe 5 % celkového rocniho obratu pravnické osoby, anebo do vy3e dvojnasobku
neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim tohoto pfestupku nebo spravniho deliktu
(pFestupky jsou upraveny v § 158 odst. 1a 4 a spravni delikty v § 163 odst. 1 a 4, § 173 odst.
3azh.).

Na zakladé pozadavki MAR jsou spravni delikty a sankce v Casti pfestupkd porusujicich
nafizeni v § 160 a v €asti spravnich deliktd poruSujicich nafizeni v § 178. Implementace
prestupkl a spravnich deliktd na zakladé MAR vyzadovala stanovit rizné sazby pokut pro
fyzické osoby a podnikajici fyzické osoby ve vySi 150 000 000 K&, 30 000 000 K& nebo
15 000 000 K¢, nebo do vyse trojnasobku neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim
tohoto pfestupku. Pro pravnické osoby novela zavadi pokuty do vySe 450 000 000 K¢,
75 000 000 K& nebo do vySe 30 000 000 K&, do vySe 15 %, nebo 2 % celkového roéniho
obratu pravnické osoby nebo do vySe trojnasobku neopravnéného prospéchu ziskaného
spachanim tohoto spravniho deliktu.

Ostatni nejvy$si hranice pokut jsou tzv. narodni Upravou, tedy nevyplyvaji z pozadavku
smérnic nebo nafizeni EU, ackoli pfestupky nebo delikty, za jejichz spachani je mtze CNB
ulozit, mohou byt transpoziénimi ustanovenimi, jsou stanoveny do vySe 500 000 K¢,
1 000 000 K¢, 5 000 000 K&, 10 000 000 K& nebo do vyse 20 000 000 K&.

K bodu 254 (§ 192):

Noveliza¢nim bodem dochazi k zruSeni § 192 z davodu pfesunu do § 180.

K bodu 255 (§ 192b odst. 2).

Noveliza¢ni bod vychazi ze snahy urychlit, zlevnit a zjednodusit podani této Zadosti.
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K bodu 256 (§ 192d odst. 1 a 2):

Novelizanim bodem dochazi k transpozici véty prvni €l. 67 odst. 1 MiFID I, a timto dochazi
k uréeni Ceské narodni banky jakoZto organu, ktery je prisludny vykonavat funkce podle
MiFIR.

A v navaznosti na &l. 22 MAR se uréuje Ceska narodni banka jako pFislusny organ pro ucely
tohoto nafizeni.

K bodu 257 (§ 195b):

Jedna se o transpozici ¢l. 95 MIFID II, ktery se tyka vyjimky z nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) €. 648/2012 o OTC derivatech, ustfednich protistranach a registrech
obchodnich udajd.

K bodu 258 (§ 197):

Noveliza¢nim bodem se zruSuje ustanoveni z divodu pfesunu informacénich povinnosti do
ustanoveni § 149m a nasledujici.

K bodim 259 az 261 (nadpis pod § 198 a § 198 odst. 1 a 2):

Novelizacnimi body dochazi k precizaci textu zakona.

K bodu 262 (§ 198 odst. 3):

Noveliza¢ni bod stanovi, Zze nové lIze Zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na strané Zadatele a zarovern toto fizeni urychli.

Lhata uvedena v posledni vété tohoto ustanoveni je obecnou Ihitou podle spravniho fadu,
protoze ZPKT Zadnou Ih(itu nestanovi.

K bodu 263 (§ 199 odst. 2):

Novelizaénim bodem dochazi k legislativné technické upravé odkaz( na ustanoveni zakona
obsahujicich zmocnéni pro Ceskou narodni banku k vydani provadécich pravnich predpist
k ZPKT.

K bodu 264 (§ 199 odst. 5):

Novelizaénim bodem dochazi k doplnéni odkazu na MiFIR do ustanoveni zmocriujici Ceskou
narodni banku k vydani opatfeni obecné povahy podle urCenych pfimo pouzitelnych
pfedpist Evropské unie.

K bodu 265 (§ 199 odst. 6 a 7):

Noveliza¢nim bodem dochazi k doplnéni, kterym se zpfesfiuje, Ze navrh opatfeni obecné
povahy a samotné opatfeni obecné povahy Ceské narodni banky vydané na zakladé
zmocnéni obsazeného v ustanoveni § 199 odst. 6 se zvefejfiuje na elektronické Ufedni
desce Ceské narodni banky a nikoli na jejich ufedni desce v papirové podobé.

K &asti prvni, Cl. 1l

K bodiim 1 az7
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Stavi se na jisto, ze existujici povoleni k Cinnosti OCP [v€etné povoleni k poskytovani
doplikové investiéni sluzby dle § 4 odst. 3 pism. a), které se formalné zménilo] a povoleni k
¢innosti organizatora regulovaného trhu se povaZuji za obdobna povoleni dle nové upravy.
Taktéz stavajici investicni zprostfedkovatelé se stavaji investiCnimi zprostfedkovateli podle
nove upravy, podobné i vazani zastupci. V souladu s pozadavkem podle tfetiho pododstavce
Prilohy Il Oddil Il. bodu Il. MIFID Il se dale stavi najisto, Ze tento zakon nezasahuje do
kategorizace zakazniku provedené poskytovatelem investiénich sluzeb podle dosavadniho
znéni ZPKT. Rovnéz stavajici Clenové vedouciho organu nemuseji byt oznamovani jako novi
¢lenové; tim neni nijak dotéena moznost CNB vyzadat si doklady, Ze splfiuji podminky podle
nové upravy.

K bodu 8

Obchodnikim s cennymi papiry, organizatordm regulovaného trhu, investi¢nim
zprostifedkovatelim i vazanym zastupcum je dan prostor na pfizplsobeni se nové Uprave,
pricemz Ihuta k pfizpusobeni se odpovida transpozi¢ni Ihité MiFID 1l (zakon ma byt pfijat do
3. Cervence 2016 a nabyt ucinnosti do 3. ledna 2017). De facto se jedna o ustanoveni,
kterym se stanovuje pIna ucinnost tohoto zakona. Do té doby (obdobné podle novely MiFID I,
ti. z.¢. 230/2008 Sb.) pIni povinnost pfiméfené, i s ohledem na to, ze provadéci predpisy
Evropské komise nabydou ucinnosti az od 3. ledna 2017. OvSem s ohledem na ucinnost
MAR (3. ¢ervence 2016) nebylo mozno nastavit u¢innost az timto datem.

K bodim 9 a 10

Specificka pfechodna ustanoveni pro investi¢ni zprostfedkovatele a vazané zastupce, které
upravuji povinnost uhrazeni udrzovaciho spravniho poplatku. Na splnéni této nové
nekomplikované povinnosti jsou jim dany 3 mésice ode dne ucinnosti zakona. Dale je zde
pro investi¢ni zprostfedkovatele upravena |hiita na uzavfieni pojistné smlouvy, kdy v tomto
pfipadé je lhdta limitovana transpozi¢ni lhatou MiFID I, protoze jde pravé o novou povinnost
plynouci z MiFID II.

K bodum 11 az 14

S ohledem na harmonizaci pravidel odborné zpusobilosti pro osoby podilejici se na distribuci
finanénich produktd jsou upravena prfechodna ustanoveni obdobné podle zakona o Uvérech
pro spotiebitele. Pro povinnost mit maturitu je stanovena Ihuta 42 mésicl a vyjimka pro
osoby, které maiji praxi v délce minimalné 5 let. Pro povinnost ziskat odbornou zkousku je
dana je Ihita 24 mésict. Béhem této Ihaty postaci Cestné prohlaseni, ze pfisluSné osoby
témito odbornymi znalostmi a dovednostmi disponuji. Dale je pak stanovena vyjimka pro
osoby, které maji doklad prokazujici ziskani téchto znalosti a dovednosti podle dosavadniho
(neménéného) § 14a ZPKT.

K bodu 15

Tento bod stanovi najisto, podle jakych procesnich pfedpisi se povedou spravni fizeni
zahajena a pravomocné neskongend pfede dnem nabyti u€innosti ZPKT ve znéni pfedmétné
novely.

K bodu 16

S ohledem na omezeni pravnich forem investi¢nich zprostfedkovateld na obchodni
spoleCnosti se stanovi, ze existujici investiCni zprostfedkovatel statni podnik, ktera neni
obchodni spole¢nosti, mize byt i nadale investi¢nim zprostfedkovatelem.

K bodu 17
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Tento bod pfechodnych ustanoveni transponuje poZadavek stanoveny v ¢l. 93 odst. 1
MiIFID I1.

K €asti druhé, €l. I

K bodum 1 a2 (8§ 17):

Navrh zmény ustanoveni § 17 vychazi ze zmén trestniho zakoniku navrzenych v souvislosti
s implementaci CSMAD. Jde o zmény terminologické, které promitaji jednak zménu
terminologie v oblasti kapitalového trhu, jednak reagujici na rozdéleni ustanoveni § 255
trestniho zakoniku.

K &asti treti, CI. IV

K bodu 1 (§ 9):

Vzhledem k tomu, Ze odménovani je nové upraveno v § 9a, pfiemz jiz nebude nutné
upravovat odménovani ve stanovach, dochazi ke zrudeni dosavadniho odstavce 2, ktery
stanovil pravo banky upravit pravomoc valné hromady ve stanovach.

K bodu 2 (§ 9a a poznamky pod ¢arou €. 27 a 33):

K odstavci 1

Pravidla pro rozhodovani valné hromady o odmérnovani jsou stanovena v zakoné. Pouze
valna hromada a pouze na navrh statutarniho organu vypracovany podle nafizeni Evropské
komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 muze rozhodovat o vy$Sich variabilnich
odménach. Oproti dosavadni Upravé neni jiz potfeba upravovat odménovani ve stanovach.
Pokud jde o stanoveni osob s rizikovym profilem na &innost banky, odkazuje se na pfimo
pouzitelné nafizeni Evropské komise (EU) €. 604/2014. Nafizeni upravuje, kdo je takovou
osobou (napf. to vyplyva z Clenstvi v organu) nebo jak takovou osobu urdit.

K odstavci 2

Valna hromada mize rozhodovat pouze na navrh statutarniho organu, ktery mize takovy
navrh se znalosti situace v bance a v souladu s nafizenim Evropské komise v pfenesené
pravomoci (EU) €. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vyluCuje prfedlozeni navrhu jinym
svolatelem. Jiny svolatel nemuze identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah odudvodnéni
navrhu je stanoven v souladu s ¢l. 94 odst. 1 pism. g) CRD IV. Ustanoveni § 9a odst. 2
pfedpoklada, Ze pravidla odménovani schvalovana valnou hromadou se mohou
u jednotlivych osob, resp. skupin osob s rizikovym profilem liSit (jinak u vykonné funkce, jinak
u ¢lena kontrolniho organu apod.).

K odstavci 3

Odstavec 3 upravuje proces schvalovani rozhodnuti valné hromady o vysSich variabilnich
odménach. Transponuje €l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druha a Sesta alinea CRD V. VyluCuji
se ustanoveni zakona o obchodnich korporacich o pravu akcionafe uplatfiovat navrhy
a protinavrhy, pfipadné zvlastni Uprava ve stanovach. Akcionafi hlasuji o navrhu statutarniho
organu en bloc a nemaji moznost na navrhu nic ménit. Timto zplsobem je zajisténo, Ze
budou schvaleny vysSi variabilni odmény pro osoby s rizikovym vlivem v souladu
s evropskou regulaci a zabranéno nepromyslenym zménam navrZzenym akcionafi.
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K odstavci 4

V odstavci 4 se upravuje zplsob, jakym Ize revokovat rozhodnuti valné hromady. Lze ménit
diléi parametry (napf. nové vymezeni osob s rizikovym vlivem nebo jina vySe stropu
pro osoby s rizikovym vlivem, pokud neodporuje hranici stanovené v CRD 1V), ale v takovém
pfipadé poda statutarni organ novy oduvodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1
Ze rozhodnuti zrusi en bloc, a to i bez navrhu statutarniho organu. V takovém pfipadé muze
nechat svolat valnou hromadu také kvalifikovany akcionar.

K odstavci 5 a 6

Ustanoveni fesi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti valné hromady o vySi odmén.
Pokud banka pfestane splfiovat kapitdlové poZadavky, statutarni organ svola valnou
hromadu, ktera zruSi navySeni odmén, ale osoby s rizikovym vlivem by mohly odmitnout
souhlasit se zménou smlouvy. U smluv o vykonu funkce se pfedpoklada pozbyti ucinnosti
ustanoveni, které stanovi pomér mezi pevnou a pohyblivou sloZkou, pokud valna hromada
pfijme nové rozhodnuti (at' uz modifikaci pfedchoziho, nebo jeho zruseni en bloc). U osob
v pracovnim poméru existuje znacna variabilita stanoveni odmén (nap¥. vnitfnim pfedpisem,
mzdovym vymérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily podminky stanovené bankou pro
pfiznani odmén, pak by bylo nutné vyplacet a nové rozhodnuti valné hromady by se pouZilo
az u nové uzaviranych pracovnich smluv. Navrzené ustanoveni je reakci na tento problém.
Pravni jednani, kterym se stanovi vySe odmény zaméstnance, Ize po uplynuti jednoho roku
ze strany banky jednostranné zménit.

K &asti étvrté, Cl. V

K bodu 1 (§ 5 odst. 2):

Vzhledem k tomu, Zze odménovani je nové upraveno v § 7ae, pficemz jiz nebude nutné
upravovat odménovani ve stanovach, dochazi ke zruSeni dosavadniho odstavce 2, ktery
stanovil pravo druzstevni zalozny upravit pravomoc ¢lenské schlize ve stanovach.

K bodu 2 (§ 7ae a poznamky pod ¢arou €. 38 a 47):

K odstavci 1

Pravidla pro rozhodovani ¢lenské schize o odménovani jsou stanovena v zakoné. Pouze
Clenska schlze a pouze na navrh statutarniho organu vypracovany podle nafizeni Evropské
komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 muze rozhodovat o vysSich variabilnich
odmeénach. Oproti dosavadni Upravé neni jiz potfeba upravovat odménovani ve stanovach.
Pokud jde o stanoveni osob s rizikovym profilem na Cinnost druzstevni zalozny, odkazuje se
na pfimo pouzitelné nafizeni Evropské komise (EU) &. 604/2014. Nafizeni upravuje, kdo je
takovou osobou (napf. to vyplyva z €lenstvi v organu) nebo jak takovou osobu urcit.

K odstavci 2

Clenska schlize mize rozhodovat pouze na navrh statutarniho organu, ktery mize takovy
navrh se znalosti situace v druzstevni zalozné a v souladu s nafizenim Evropské komise
v pfenesené pravomoci (EU) €. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vylu€uje pfedloZeni navrhu
jinym svolatelem. Jiny svolatel nemu(ze identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah
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odlvodnéni navrhu je stanoven v souladu s ¢l. 94 odst. 1 pism. g) CRD IV. Ustanoveni § 7ae
odst. 2 predpoklada, Ze pravidla odménovani schvalovana c¢lenskou schlizi se mohou
u jednotlivych osob, resp. skupin osob s rizikovym profilem [iSit (jinak u vykonné funkce, jinak
u ¢lena kontrolniho organu apod.).

K odstavci 3

Odstavec 3 upravuje proces schvalovani rozhodnuti ¢lenské schize o vyssSich variabilnich
odmé&nach. Transponuje &l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druha a $esta alinea CRD IV. Clenové
hlasuji o navrhu statutarniho organu en bloc a nemaji moznost na navrhu nic ménit. Timto
zpusobem je zajisténo, Ze budou schvaleny vysSi variabilni odmény pro osoby s rizikovym
vlivem v souladu s evropskou regulaci a zabranéno nepromyslenym zménam navrZzenym
Cleny.

K odstavci 4

V odstavci 4 se upravuje zpusob, jakym Ize revokovat rozhodnuti ¢lenské schize. Lze ménit
dil¢i parametry (napf. nové vymezeni osob s rizikovym vlivem nebo jina vySe stropu pro
osoby s rizikovym vlivem, pokud neodporuje hranici stanovené v CRD [V), ale v takovém
pfipadé poda statutarni organ novy oduvodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1
az 3. Clenské schizi je timto ustanovenim umoznéno revokovat své dfivéjsi rozhodnuti i tak,
Ze rozhodnuti zrusi en bloc, a to i bez navrhu statutarniho organu.

K odstavci 5 a 6

Ustanoveni fesi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti ¢lenské schize o vysSi odmén.
Pokud druzstevni zaloZna pfestane splfovat kapitalové poZadavky, statutarni organ svola
Clenskou schizi, ktera zru$i navySeni odmén, ale osoby s rizikovym vlivem by mohly
odmitnout souhlasit se zménou smlouvy. U smluv o vykonu funkce se pfedpoklada pozbyti
ucinnosti ustanoveni, které stanovi pomér mezi pevnou a pohyblivou sloZkou, pokud Clenska
schlize pfijme nové rozhodnuti (at uz modifikaci pfedchoziho, nebo jeho zruSeni en bloc).
U osob v pracovnim poméru existuje znacna variabilita stanoveni odmén (napf. vnitfnim
predpisem, mzdovym vymeérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily podminky stanovené
druzstevni zaloznou pro pfiznani odmén, pak by bylo nutné vyplacet a nové ¢lenské schiize
by se pouzilo aZz u nové uzaviranych pracovnich smluv. Navrzené ustanoveni je reakci na
tento problém. Pravni jednani, kterym se stanovi vySe odmény zaméstnance, Ize po uplynuti
jednoho roku ze strany druzstevni zalozny jednostranné zménit.

K &asti paté, Cl. VI

K bodu 1 (§ 5 odst. 1):

Pojem institucionalni investor je pouzivan MIFID II, nicméné& neni vyslovné definovan,
obsah tohoto pojmu nepfimo vyplyva z vy&tu profesionalnich zakaznik( per se (konkrétné
znového § 2a odst. 1 pism. i) ZPKT). Vzhledem k tomu, Ze MiFID Il pouziva tento pojem
v 8irSim smyslu, je nezbytné plUsobnost stavajici definice institucionalniho investora omezit
pouze pro uCely ZDKT, aby se zamezilo pfipadnym vykladovym nejasnostem.

K bodu 2 (§ 6 odst. 2):

Jedna se o standardizaci ustanoveni tykajici se postupu CNB pfi posuzovani spravnich
delikt(, dnes napf. zakon o dohledu nad kapitalovym trhem, zakon o bankach nebo zakon
o druzstevnich zaloZnach. Je ucelné, aby koncepce spravniho trestani v zakonech
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upravujicich spravni delikty spachané osobami plsobicimi v oblasti finanéniho trhu byla
postavena na principu oportunity.

Cilem ustaveni tohoto principu je fadné pfihlédnuti ke vSem aspektim pfipadu,
hospodarnost fizeni a hledani nejlepsi cesty napravy v souladu s mezinarodnimi standardy
pro vykon dohledu nad subjekty pasobicimi na finanénim trhu. Cilem navrZené konstrukce je
nezahajovat spravni fizeni v pfipadech, kdy je pfedem ziejmé, Ze je zavaznost deliktu
zanedbatelna, nebo Ze by takové fizeni bylo neucelné.

Ceské narodni bance jako organu dohledu se uklada, aby pred zahajenim Fizeni piedb&zné
posoudila &in, ktery zaklada podezieni ze spachani spravniho delikiu nebo prestupku; na
zakladé tohoto pfedbéZného posouzeni pfistoupi bud’ k zahajeni fizeni, nebo k odloZeni véci.
PFfi tom posuzuje, zda se vlibec jedna o spravni delikt, tedy zda zjisténé skuteCnosti
nasvédcuji tomu, Ze jsou naplnény znaky skutkové podstaty, a to v€éetné znaku materialniho
spocivajiciho ve spoleCenské Skodlivosti (tzv. hmotnépravni korektiv). Kromé toho dava
navrzené ustanoveni dozoréimu organu moznost nezahajovat fizeni o spravnim deliktu nebo
prestupku, ackoli se z hlediska hmotného prava o spravni delikt jedna, jestlize je ziejmé, Ze
fizeni o spravnim deliktu by bylo neucelné (tzv. procesni korektiv, zasada oportunity). Jedna
se tedy o zjednodusenou obdobu konstrukce, ktera se uplatiuje i v trestnim Fizeni. Také
davody pro nezahajeni fizeni z divodu neucelnosti jsou po formula¢nich Upravach prevzaty
z analogickych ustanoveni trestniho fadu.

K bodu 3 [§ 8 odst. 1 pism. e)]:

Jedna se o legislativné technickou zménu, jiz dochazi ke sjednoceni terminologie v ZPKT
a ZDKT, pokud jde o oznaéeni ,auditor.

K bodu 4 [§ 8 odst. 1 pism. g)]:

Jedna se o transpozici ¢l. 69 odst. 2 pism. q) MiFID Il, na zakladé kterého mlze organ
dohledu pro ucely vykonu dohledu nad kapitalovym trhem vydat verejné prohlaseni.

K bodiim 5 a 6 [§ 13 odst. 1 pism. s), t) a u)]:

Jedna se o legislativné technickou zménu, kterou se pojmoslovi pouzivané ZDKT uvadi
do souladu se ZPKT, kdy se reflektuje skute¢nost, Zze vazani zastupci se zapisuji do registru.

Z divodu adaptace ZPKT na ¢&l. 14 odst. 6 MIFIR dochazi ke zruSeni stavajiciho znéni
pismene t) ustanoveni § 13 odst. 1 ZDKT. Pro zajisténi vétSiho uzivatelského komfortu
adresatu zakona se do ustanoveni § 13 odst. 1 vklada nové znéni pismene t), podle kterého
vede Ceska narodni banka seznamy akcii podle &l. 14 odst. 6 MiFIR.

Novelizaéni bod dale doplfiuje, Ze Ceska narodni banka vede seznam poskytovateld sluzby
hlaSeni udajd, €imz novela reaguje na nové § 74 az 80 ZPKT.

K bodim 7 a 8 [§ 13 odst. 1 pism. x), y), z), za), zb)]:

Novelizaéni bod reaguje na zmény v ZPKT, kde byla tato povinnost Ceské narodni banky
doposud nesystematicky upravena, nebot by méla byt jednotné upravena v § 13 odst. 1
ZDKT. Zaroven na zéakladé Uprav provedenych v ZPKT nadale CNB povede rovnéz seznamy
akreditovanych osob, a trh( malych a stfednich podnikd.

K bodu 9 [§ 13 odst. 4 pism. a)]:
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V souladu s €l. 5 odst. 3 a 59 odst. 3 MiFID Il se do zakona vklada rozsifeni okruhu udaju
o pravnickych osobach v seznamu vedeném Ceskou narodni bankou.

K bodu 10 [§ 13 odst. 4 pism. b)]:

V souladu s €l. 5 odst. 3 a 59 odst. 3 MiFID Il se do zakona vklada rozsifeni okruhu udaju
o fyzickych osobach v seznamu vedeném Ceskou narodni bankou.

K bodu 11 [(§ 13 odst. 4 pism. ¢)]:

Noveliza¢ni bod je transpozici €l. 5 odst. 3 MiFID II.

K bodu 12 (§ 13 odst. 5):

V souladu s &l. 5 odst. 3 a 59 odst. 3 MiFID Il se do zakona vklada povinnost Ceské narodni
banky pravidelné aktualizovat seznamy, které vede.

K casti Sesté, ¢l. VI

K bodim 1 a 2 [polozka 65 bod 2 pism. b) az d)]:

Nové se v pfipadé Zadosti o povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry rozliSuje,
o které investi¢ni Cinnosti obchodnik zada. Tomu je umérna sloZitost povolovaciho fizeni
a je tedy i na misté, aby byla také rozliSena vySe spravnich poplatka.

K bodiim 3 a 4 [polozka 65 bod 2 pism. u) a bod 3 pism. a)]:

Spravni poplatek se vzhledem k vétsi naroCnosti Fizeni, zpusobené novymi pozadavky
na investi¢niho zprostfedkovatele, také zvysuje.

K bodiim 5 az 7 [polozka 65 bod 5 pism. f) az i)]:

Tyto zmény souvisi se zménami v bodech 1 az 3 a jejich cilem je zajistit, aby pfes zménu
povoleni nebyly obchazeny rozdilné vySe poplatki k zadosti o povoleni ¢innosti.

K bodu 8 (polozka 65 bod 9):

K pism. n)

Zavadi se poplatek za zapis vazaného zastupce dle ZPKT, kdyz toto doposud zpoplatnéno
nebylo, pfitom zde vSak naklady pro CNB existuji. Obdobné& zpoplatnéni jsou také vazani
zastupci dle zakona o pojisStovacich zprostfedkovatelich ¢i zakona o uvéru pro spotfebitele.

K pism. o) a p)

Upravuje se poplatek pro nové zavadéné akreditované osoby podle ZPKT, kdyZz obdobny
poplatek maji akreditované osoby dle zakona o pojiStovacich zprostfedkovatelich i zakona
0 Uvéru pro spotfebitele.

K bodiim 9 a 10 [polozka 65 bod 12 a poznamkal]:

V souladu s novou konstrukci trvani povoleni investi¢nich zprostfedkovatelll, akreditace se
zavadi u vSech téchto subjektu poplatek za prodlouzeni. Pfipojeno je téz procesni



- 133 -

ustanoveni, které upravuje pozici vazanych zastupcu a lhaty pro zaplaceni pfislusného
spravniho poplatku.

K casti Sesté, ¢l. VIl

Prechodné ustanoveni

Pfechodné ustanoveni konkrétné upravuje situace, kdy je spravni fizeni ve véci pfedmétu
poplatku zahgjeno pfede dnem nabyti ucinnosti tohoto zakona, ale poplatek se stane
splatnym az po dni ucinnosti tohoto zakona.

K c¢asti sedmé, ¢l. IX

CSMAD vyzaduje, aby Cclenské staty trestnépravné postihovaly jednani spocivajici
v obchodovani zasvécené osoby, nedovoleném zpfistupnéni vnitfni informace a v manipulaci
s trhem. Trestni zakonik jiz v souasné dobé& obsahuje skutkové podstaty trestnych &inu
manipulace s kurzem investi€nich nastroju a zneuziti informace a postaveni v obchodnim
styku, které vSak pIné neodpovidaji pozadavkum smérnice, pfedevSim v oblasti terminologie
a vySe trestnich sazeb.

K bodim 1 a 2 (§ 250):

V souvislosti s implementaci ¢l. 5 CSMAD se v navaznosti na zménu terminologie v €asti
prvni, €l. I, bodu 5 tohoto navrhu navrhuje terminologicka zména, ktera upfesni, Ze investicni
nastroje se obchoduji v obchodnim systému. Obchodnim systém se podle § 2 odst. 3
navrzeného zakona mysli evropsky regulovany trh, mnohostranny obchodni systém a
organizovany obchodni systém. Rovnéz k odstranéni moznych pochybnosti pfi vykladu se
nahrazuje slovo ,informace“ (mnozné Ccislo, 4. pad) slovem informaci® (jednotné Cislo,
4. pad). Implementace ¢l. 5 odst. 2 pism. d) CSMAD se odrazi ,nebo jinému poskytne®.

K bodiim 3 a 4 (§ 255 a § 255a):

Dosavadni ustanoveni § 255 TZ obsahujici trestny ¢€in zneuziti informace a postaveni
v obchodnim styku se bude z legislativné technickych ddvodu &lenit na dvé ustanoveni,
z nichz prvni (§ 255 TZ) bude obsahovat trestny €in zneuZiti informace v obchodnim styku a
druhé (§ 255a TZ) bude obsahovat skutkovou podstatu zneuziti postaveni v obchodnim
styku.

Do ustanoveni § 255 TZ se na zakladé ustanoveni ¢l. 4 CSMAD vklada nova skutkova
podstata, ktera ma postihovat osoby, které zpfistupni tfeti osobé informaci dosud nikoli
vefejné pfistupnou, jejiz zverfejnéni je zpusobilé podstatné ovlivnit rozhodovani v obchodnim
styku. Vzdy zde musi byt dan umysl ke zpfistupnéni takovéto informace, ktera je obsahové
SirSi nez vnitfni informace definovana v ¢&l. 7 nafizeni €. 596/2014/EU (tento ¢lanek v3ak
uréuje jeji minimalni obsah). S ohledem na moznost urc€itého uvazeni, které nam ponechava
CSMAD (srov. bod 11 recitalu, ¢l. 3 bod 1 a ¢l. 4 bod 1 — alespon v zavaznych pfipadech a
pokud byly spachany umysiné), se zuzuje dosah skutkové podstaty pomoci zpUsobeného
nasledku s tim, Ze ostatni jednani budou sankciovana mimotrestnimi prostfedky (toto feSeni
se jevi vhodné i s ohledem na povahu trestniho prava jako ultima ratia). Navrhuje se tak zuzit
dosah skutkové podstaty na jednani, jimiz je zplsobena vétSi Skoda nebo jiny zavazny
nasledek, nebo jimiz pachatel sobé nebo jinému opatfil vétSi prospéch (materialni nebo
nematerialni), tedy jednani, ktera jsou vedena ziStnym motivem (vyhovéni poZadavku
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recitalu smérnice - vysokého skuteéného nebo potencialniho odvozeného zisku nebo vysoké
skutecné nebo potencialni ztraty, které bylo zabranéno) nebo ktera ve svém dusledku budou
mit negativni nasledky na trh ¢i jiné ucastniky trhu (vyhovéni pozadavku recitalu smérnice -
vysoké vySe Skody zpusobené pfislusnému trhu, znacny dopad na integritu trhu). Horni
hranice trestni sazby byla zvolena v navaznosti na €l. 7 CSMAD ve vysi dvou let.

Druha skutkova podstata ustanoveni § 255 TZ zlstava zachovana z dosavadniho znéni,
avSak s nékolika zménami. Kromé terminologickych zmén (obchodni systém) dochazi
k vypusdténi tzv. specifického umyslu v podobé snahy opatfit sobé nebo jinému vyhodu nebo
prospéch, dosah skutkové podstaty bude vSak rovnéz i zde omezen zpusobenym
nasledkem, coZ nevyluéuje stihat jednani, u kterého k nasledku nedoslo, jako trestny &in ve
stadiu pokusu. Dale se navrhuje, aby se v souladu s poZadavkem CSMAD zneuziti
informace dosud nikoli verejné pfistupné, jejiz zvefejnéni je zpuUsobilé podstatné ovlivnit
rozhodovani v obchodnim styku, mohl dopustit nejen ten, kdo takovouto informaci ziskal pfi
vykonu svého zaméstnani, povolani, postaveni nebo své funkce, ale také ten, kdo takovouto
informaci ziskal i jinym zpUsobem. Vzdy vSak bude platit, ze pachateldv umysl musi
zahrnovat i tu skuteénost, Ze jde o takovouto informaci, kterou neopravnéné uzije. Nahrazeni
slova ,a“ za slova ,tim, ze“ je legislativné technicka zména odrazejici skuteCnost, ze se
nejedna o dvé samostatné podminky, ale o zpusob neopravnéného uziti.

Navrhovana horni hranice trestni sazby se u § 255 odst. 2 TZ zvySuje o jeden rok, nebot
CSMAD v &l. 7 vyzaduje horni hranici trestni sazby nejméné ve vysi Ctyr let.

Vy€lenéni skutkové podstaty trestného Cinu zneuziti postaveni v obchodnim styku do
samostatného ustanoveni trestniho zakoniku ma slouZit pfehlednosti a srozumitelnosti
tohoto pravniho predpisu. Zmény oproti plvodnimu ustanoveni § 255 odst. 2 TZ jsou
navrzeny pouze v navaznosti na rozdéleni ustanoveni na dvé, tedy se zruSsenim odkazu na
plvodni odstavec prvni. Kvalifikované skutkové podstaty byly prfevzaty z plvodniho
ustanoveni § 255 TZ.

K bodu 4 (§ 367 odst. 1):

V souvislosti s rozdélenim dosavadniho ustanoveni § 255 TZ do dvou ustanoveni se
navrhuje toto zohlednit rovnéz v ustanoveni § 367 TZ. Trestni postih nepfekazeni trestného
¢inu se i nadale vztahuje pouze na jednani napliujici kvalifikovanou skutkovou podstatu
s nejvysSi spoleCenskou Skodlivosti, tj. pfipady, kdy pachatel ziskal pro sebe nebo pro jiného
prospéch velkého rozsahu.

K bodu 5 (poznamka pod ¢arou €. 1):

Vzhledem k navrhované implementaci CSMAD se navrhuje také doplnit tuto smérnici
do seznamu evropskych predpisu, které jsou do trestniho zakoniku zapracovany.

K éasti osmé, Cl. X

K bodim 1,2 a10 az12 (§ 15 odst. 1 a 2, § 616 odst. 4 a § 620 odst. 4 a 5)

Vypousti se povinnost zapisu fyzickych osob jako osob dle § 15 ZISIF. Takovato povinnost je
nadbytecna, fyzicka osoba se nikdy nemuize stat investicnim fondem a ani AIFMD nepocita
s moznosti fyzické osoby jako AlF.

K bodu 3 [§ 33 odst. 1 pism. c)]:
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Nové zavedenym pojmem ,poskytovatel investi¢nich sluzeb® v ZPKT se vztahuje povinnost
dodrzovat pravidla jednani se zakazniky i na obhospodafovatele investi¢nich fondu
pfi poskytovani investi¢nich sluzeb. Ztohoto duvodu se dotéené ustanoveni stalo
nadbyteénym a zruSuje se. To plati obdobné i pro odbornost osob a vazané zastupce.

Kbodiim 4 az 6 a 9 [§ 98 odst. 2, § 171 odst. 4, § 272 odst. 1 pism. a), § 315 odst. 1,
§ 321 odst. 1, § 322 odst. 1, § 325 odst. 3 a § 326]:

Jedna se o legislativné technické Upravy odkazl v navaznosti na nové § 2a az 2g ZPKT.

K bodim 7 a 8 [§ 272 odst. 1 pism. i) a § 272 odst. 4]:

Hranice pro kvalifikovaného investora 125 tis. EUR byla pfi pfijimani ZISIF zvolena
s ohledem nalucemburskou Upravu, do tohoto limitu se zapoCitava i majetek
obhospodaiovany podle § 11 odst. 1 pism. c) ZISIF, obhospodafuje-li jej tentyz
obhospodarovatel jako tento fond. Hranice 125 tis. EUR tedy ma a méla své opodstatnéni,
ve svétle aktualniho vyvoje se vSak jiz zda byt prekonanou a byva ze strany subjektu
plsobicich na trhu vnimana jako zbyte¢na prekazka a konkurenéni nevyhoda, kdyz napfr.
nafizeni EUSEF a EuVECA stanovuji hranici 100 tis. EUR, nafizeni ELTIF pak dokonce 10
tis. EUR. Ve starSich upravach kolektivniho investovani se pak vyskytovala hranice 2 mil. K&
a 1 mil. KE. Z vySe uvedenych se vedle stavajici hranice 125 tis. EUR zavadi nova hranice 1
mil. K& (cca 30 tis. EUR). Pro takovéto investory je v8ak doplnéna nova podminka hodnoceni
pfiméfenosti (tzv. suitability test). Jde o povinné ovéfeni, ze investice je pro vhodna pro
investora na zakladé posouzeni, zda odpovida jeho finanénimu zazemi, investi¢nim cilim
a odbornym znalostem a zkuSenostem v oblasti investic. Toto hodnoceni je podrobné
upraveno v § 15k ZPKT.

K bodu 13 (novy § 628a):

Stavi se najisto, ze majetkovou hodnotou se rozumi véc ve smyslu nového obcanského
zakoniku.

K ¢asti osmé, Cl. XI

Pfechodné ustanoveni feSi situaci fyzickych osob dle § 15 ZISIF v souCasné dobé
zapsanych v seznamu podle § 596 pism. f) ZISIF. Tyto se ke dni u€innosti tohoto zakona ze
seznamu vymazavaji.

K &asti devaté, Cl. XIl — Uginnost

Uginnost zakona je navrzena patnactym dnem po jeho vyhlaseni ve Sbirce zékon(, aby byl
adresatum zakona poskytnut dostateény €as na adaptaci svych pomért. V tomto sméru je
dalezité pfechodné ustanoveni stanovujici, ze se musi subjekty pfizpUsobit nové Upravé do
3. ledna 2017, avS8ak s ohledem na MAR, ktery nabude ucinnosti jiz 3. Cervence 2016,
nebylo mozno stanovit uCinnost az timto datem, protoze jsou obé& upravy Uzce provazany.



