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Vizeny pane naméstku,

v ndvaznosti na Va3 dopis, &.j.: 07 / 64239 /2006, z 1. éervna 2006, pfipravila Ceska
néarodni banka stanovisko ke konzulta¢nimu materidlu Ministerstva financi CR. HLprostied-
kovani a finanéni poradenstvi®, které je pfilohou mého dopisu.

Ceska narodni banka vnim4 nastaveni reZimu poskytovéni zprostfedkovini a poraden-
stvi na finanénim trhu, jako vyznamnou zale¥itost po ovlivnéni frovné poskytovani sluZeb na
finanénim trhu.

Ceské narodni banka vita zamér Ministerstva financf , zminény ve Vaem shora zmi-
néném dopisu, zpracovat navrh piipadnych legislativaich zmén v oblasti zprostiedkovani a
poradenstvi, aZ po ukonéeni vefejné diskuze a az po vypracévénj finalni verze koncepce po-
skytovani sluZeb v této oblasti.

Ceské ndrodni banka je pripravena, v souladu s dohodou o pfipravé legislativy, spolu-
pracovat pfi formulaci finélni podoby koncepce zprostiedkovani a poradenstvi a nasledné pri-

prave legislativnich navrhil.

S pozdravem

v
i ;’éiéfﬁ‘w'g"

VazZeny pan

Ing. Tomas Prouza, MBA
nameéstek ministra financi
Ministerstvo financi CR
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Stanovisko ke konzultacnimu materidlu Ministerstva financi
wZprostiedkovini a poradenstvi na finanénim triu®

Ohecné

PredloZeny navrh piedstavuje zdkladni teze ptipravovanych legislativnich zmén v oblasti
zprostiedkovéni a poradenstvi na finanénim trhu. Jde o zcela novou koncepci regulace téchto
sluzeb, kterd vychdzi ztoho, ze prioritou je uplatnéni jednotného pfistupu v riznych
segmentech trhu s tEmito sluzbami. CNB je viak presvidéena, Ze:

1) v soucasné dob& by mélo byt prioritou v dané oblasti regulace feseni problémi, které zde
vznikly nevhodnou transpozici evropskych predpisd, pficemsz:

2) koncepce regulace v oblasti finanéniho zprostfedkovéni a poradenstvi musi respektovat
nésledujici principy:

ulelnost - rezim dany pravem ES dnes pfedstavuje nepochybné z hlediska
celospoleCenské efektivnosti horni hranici poZadavk, o niZ uZ lze pochybovat,
pohybovat se nad ramcem téchto poZadavki je nepochybné neidelné,

hospedérnost — legislativni zmény, které zvy3uji naklady subjekti trhu a regulatora,
plynouci z regulace (rozsifovani okruhu dohliZenych subjektd, vy$§i naroky na
vykaznictvi atd.), musi byt. peclivé zvaZeny a zdivodnény vzhledem k ogekivanym
celospoleCenskym piinosim a nakladim; je téeba hledat piilezitosti i ke sniZovani
nakladt z regulace plynoucich,

vyuZiti mechanizmu samoregulace,

vyuZiti regulatornich postupil, které se uplatiiuji a osv&d&uji u outsourcingu.

Mimo jiné, z dvodd vySe uvedenych, je dle naseho ndzoru nezbytné doplnit zakladni analyzy
a podklady, nutné pro zpracovani a posouzeni pfedloZeného materialu:

shmout koncepéni zdméry, které md v této oblasti Evropskd komise a podchytit
aktudlni soucasny stav a trendy v ostatnich ¢lenskych statech;

provest podrobnou analyzu soudasné Geské pravini apravy poradenstvi a
zprostfedkovani pfi prodeji finanénich produktl snaslednou komparaci piistupt
k regulaci jednotlivych sektorii, doplnénou o identifikaci nedostatkdi soudasného
systému, v celém piedpoklddaném rozsahu sektord, jich? by se zmény mély dotknout;
provest analyzu samoreguladnich mechanizmil a sdruZeni tak, aby bylo mozno
identifikovat v CR funkéni (i nefunk¢ni) samoregulacni instituce a pfistupy;

vymezit prostor, ktery m4 Cesk4 republika pro ptipadné Gpravy reZimu poradenstvi a
zprostiedkovéani pfi prodeji finanénich produktd s ohledem na soutasné pravo ES a
prava ostatnich ¢lenskych statl pro tuto oblast;

na zaklad€ vySe uvedeného shrnout vécné argumenty ke zdivodnéni zdméru rozsahu
regulace jednotlivych typd sluieb, zejména pak k zimérim regulovat dosud
neregulované oblasti, respektive ke zddvodnéni sjednoceni pravidel pro viechny,
v materidlu zminéné, oblasti finanéniho trhu;
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CNB, sohledem na predchozi zkudenosti z tvorby regulace v jiz dohlizenych sektorech,
doporucuje zhodnotit pfedpokladané dopady z&méru sjednoceni pravidel v dané oblasti na
sektory zprostfedkovateli a poradefl, jiné finanéni instituce, zdkazniky a ostatni
zainteresované osoby. Za timto aéelem je vhodné provedeni detailniho impact assessmentu
nove upravy tak, jak to v obdobnych pfipadech je standardem v zemich EU s rozvinutym
finan¢nim scktorem. CNB piipomind, Ze regulatornich cild musi byt dosahovino nakladove
efektivnimi metodami (jak na strang dohliZenych subjektl, tak na strand regulatora).

Zaroven je tfeba zvazit také to, zda stanoveny rozsah regulace je schopen reguldtor v praxi
zajistit, a pokud ano, tak za jakych celospoledenskych nakladi (viz. napiiklad problém
dohledu nad sméndrnami, ktery ma CNB provadét),

CNB podporuje mySlenku omezeni regulatorni arbitrdZe, pritom viak trva na peclivém
zvazovani zavadéni novych poZadavkil. Néro¢nost regulace by neméla byt vidy posouvana
k nejvySe nastavenym benchmarkiim. ZvaZovat je tieha specifika daného odvétvi a predeviim
tcelnost regulace.

V obecné roving lze souhlasit s tim, Ze viechny oblasti zprostfedkovani a poradenstvi je
mozné zasadit do jednotné regulatorni platformy. Tato platforma pfedstavuje vytvoieni
jednotnych principl, pfi souéasném vyvarovéani se pristupu _one size fits all. V navazujici
legislativé je tfeba vymezit dostateény prostor podzakonnym normém vyddvanym CNB, resp.
metodikam a (fednim sdélenim. Jen tak lze zarudit dostatetnou flexibilitu a funkénost celé
upravy.

Material nemd jasné vymezeny cil, kterému ma poslouZit. Jeho cile Ize pravdépodobné vnimat
jako:

- podpora stability finanéniho trhu (prostfednictvim obezietnostnich pravidel),
- podpora rozvoje finanéniho trhu (prostfednictvim ,,conduct of business rules®),
- ochrana spotiebitele.

Z hlediska zajisténi celospolecensky efektivniho pfistupu lze pi1 stanoveni strategie regulace
vyuZit 1 dosavadnich zkuSenosti CNB z fungovéni dohledu nad finanénim trhem. CNB pohliZi
na zprosttedkovani a poradenstvi, v nékterych piipadech, jako na uréitou obdobu outsourcing
sluzeb poskytovateli investiénich produktd a tomu by mély byt uzpusobeny i osvédéené
regulatorni postupy, v souéasnosti pro outsourcing pouZivang.

Finalni névrh fe$eni by mél mj. respektovat:

° vymezeni regulatomiho rdmce pouze vmife dané evropskou legislativou,
respektive pouze v mife dané dosavadnimi zkuSenostmi s nezbytnosti regulovat
nékteré ¢innosti;

° snahu o maximalizaci efektivnosti vyuZivani konkurence jako lepiiho substitutu
regulace pro zajisténi pozadovanych cili;

e poZadavek minimalizovat regulatorni ndklady regulovanych subjektd a
minimalizovat nik)ady dozorového organu;

¢ vytvofeni podminek pro efektivni dohled;

e zjednoduseni struktury poskytovani zprosttedkovéni a poradenstvi:

e co nejSirst vyuZziti samoregulujicich mechanizm.
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CNB je ndzoru, e dalii prace by mély pekradovat nejprve pFipravou analyz,
potfebnych pro pFipravu filozofie regulace dohledu zprostfedkovani a poradenstvi na
finanénim trhu, a teprve pak daliimi pracemi na p¥ipravé této filozofie. CNB by uvitala
moZnost spoluprace v obou krocich.

CNB, piestoze nepovazuje pfedloZeny material za koncepéné spravny, vedena snahou
napomoci daldim pracem, pfipojuje piesto i komentdF k jednotlivym kapitolam.

K jednotlivvm kapitolam

Ke kapitole 2
(Zprostiedkovani a poradensivi na financnim trhu, schémata a zdkladni pojmy)

Pfi tvorbé vefejnopravni struktury odvétvi zprostfedkovateld a poradet doporudujeme
vyvarovat se pfili§ sloZitého systému typh a podtypl jednotlivych subjektd v takové mite, jak
to nyni naznacuje materidl a rozhodn& tuto strukturu zjednodusit. Na jejich jednotlivé
kategorie nenavazuji zvlaStni poZadavky na vybaveni nebo provoz v roving¢ obecnych
principil. Kapacita, ve které zprostfedkovatel nebo poradcee jedn, je predeviim informaci pro
zakaznika, kterému ma byt sdélena zfetelnym zplisobem, piiméfenym &innosti konkrétniho
zprostfedkovatele nebo poradce a netfeba ji pfizplisobovat podobu povoleni.

V materidlu uvedena schémata jsou pfili§ sloZitd a ne uplné postihuji rozdil mez faktickou
organizaci distribu¢nich siti a zamySlenym regulatornim konceptem, jehoZ pfesnému popisu
by se material mél predeviim vénovat.

CNB piedpoklads, Ze v materidlu uvedené definice jsou uvadény pouze pro potfeby daného
materialu, a Ze se nejedna o zaklad definic legisiativnich. I tak I1ze mit k témto vécné vyhrady.
Napiiklad se jevi jako nezbytné rozlifovat mezi vyhodnocenim vhodnosti a “poskytnutim
poradenstvi. Neni také ziejmé, zda definice konkurenénich produkth pokryva také konkurenci
nastroji, které jsou blizkymi substituty. Za pojmy, které do materidlu vécné nepatii,
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povaZujeme , tipafstvi“ a , broker pool“.

Ke kapitole 3
(PFedpokiady k ¢innosti)

Material vymezuje obecné okruhy pfedpokladt pro vykon ¢innosti zprostiedkovatele nebo
poradce. Zmiiluje obvyklou podstatu téchto pfedpokladii. Pro dokument tohoto typu je toto
feSeni vhodné. Otazka rozsahu ndroki na konkrétni kategorie zprostredkovateld nebo poradct
neni v tuto chvili, dle nizoru CNB, aktuélni. Pfesto je nutno v tomto stavu diskuze upozornit
na dodrZeni obezfetnosti pii stanoveni narokid a minimalizovat je s ohledem na cile, kterych
by meélo byt dosazeno.

Obecné doporucujeme zavedeni regulatorniho schématu, kdy struktura odvétvi bude tvofena
nezévislymi osobami s povolenim v [. Urovni a tzv. tieds agents (registrace) ve 2. urovni
(popfipadé i dal8i, niZ8i, navazujici drovni). Osobami v 1. irovni mohou byt — napf. v oblasti
investiCnich sluZeb - poskytovatel investiéniho produktu, obchodnik scennymi papiry
respektive specializovand investiéni makléfska spoleénost (nova kategorie v reZzimu
~investment firm* dle MiFID). Tied agents (tedy osoby 2. arovné) by byli vazéni na osoby 1.
urovné a méli by vyhradni zastoupeni, na rozdil od sektorového a popfipadé vicesektorového
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zastupovani u osob 1. drovné. Tento zjednoduSeny koncept by, za predpokladu pfislusnych
legislativnich Gprav, mohl byt vzat v Gvahu i pro ostatn{ dotéené sektory.

Osoby s povolenim by mély nést naprostou vét§inu vefejnopravnich povinnosti (véetng plnéni
predpokladi k ¢innosti). Tyto osoby by pak byly plné zodpovédné za dinnost a vybaveni | tied
agents™, s¢ kterymi spolupracuji. PH dodrZeni této zasady by dolo k viraznému zjednoduseni
struktury, poZadavki, nirokd na dohled atd. I pro tento popsany koncept struktury viak také
piné plati, Ze jej lze plné posuzovat az po zpracovéni na analyz soudasného stavu,
legislativnich moZnosti atd.

Dohled CNB by sc mé] tykat jen innosti osob v 1. trovni, 7a ¢innost 0sob ve druhé urovni by
mély byt zodpovédny osoby 1. irovng a vykonavat zde plné dohled.

Pokud jde o konkrétni poZadavky, zejména v oblasti pojigfovnictyi se jevi jako problematicky
poZadavek na regulatorni kapitdl. V dokumentu neni nastavena jeho vySe Ci jeho tvorba,
Material nedostateéné diskutuje a zohlediiuje volbu mezi pojisténim a regulatornim kapitalem.
Funkce téchto institutd jsou riizné, zatimco pojisténim je nahrazovana $koda pfi vadné
poskytruté sluzbé, tak regulatornim kapitdlem by pravdépodobné mély byt kompenzovany
Skody jiného charakteru. Vzhledem ktomu, Ze¢ materidl nedefinuje zasadni postupy
souvisejici s tvorbou regulatorniho kapitilu, je v zésadé za danych podminek pro oblast
pojiStovnictvi akceptovatelnd kromé pojiténi, pro nékteré kategorie zprostiedkovateldl, pouze
pevné stanovend vyse jistiny.

Naproti tomu, v pfipadé poskytovateld investiénich shuZeb, je moznost volby mezt
regulatornim kapitalem (resp. dodrzovanim kapitilové pfiméenosti) a povinnym pojit&nim
piimo zakotvena direktivou (kapitalovd piiméfenost je fesena stejnym zpasobem jako
v pipad¢ bank). Z divodu flexibility by v oblasti investic proto mély byt piipuitény obé
alternativy. Volba alternativy by viak neméla byt ponechana na uplné vili zprostiedkovatele
nebo poradee. Doporudujeme nastaveni kvantitativnich a kvalitativnich kriterii, pfi kterych se
dand moZnost vyuzije. Ve vymezenych, uizce definovanych pfipadech, by mohl pfipadat
v uvahu 1 jednoduchy schvalovaci mechanizmus ze strany regulatora.

Ke kapitole 4
(Povolovaci rezim)

V piipadech, kde je to moZné a \icelné, doporucujeme udélovani opravndni k vykonu &innosti
zprostfedkovatele nebo poradee na finanénim trhu feit zcela jinym zpisobem, a to za
minimélni ingerence organi statu.

Pfi tvorbé tohoto ,,nestdtniho” mechanizmu je mozné se inspirovat u jinych profesi (advokéatni
komora, notifska komora, komora auditorit), kde se ingerence stitu pii ziskdvini oprévnéni
kvykonu Cinnosti limitné bliZi nule, aniz by kdokoliv sprivnost tohoto postupu
zpochybiioval. '

Domnivame se, Ze je moZné proces registrace zcela svéfit do kompetence relevantniho
subjektu se znaky profesni samospravy (napf. komora finanénich zprostredkovatell a
poradci), u které by se prokazovala zpisobilost k vykonu &nnosti zprostiedkovatele/poradce,
véetné pfipadného skladini odborné zkousky. Tato komora by pak vydivala piisluiné
opravnéni k ¢innosti.
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V oblasti investic je navic moZné jit dale a vyuZit vhodné&j§i moznosti dané direktivou, kdy
registraci ud€luje investi¢ni firma. Tento piistup by jesté vice podpoiil principy navrzené ve
stanovisku ke kapitole 3.

Strukturovat registraci ¢i povoleni na konkrétni oblast produkti nepovaZujeme za vhodné
z divodl uvedenych ve stanovisku ke kapitole 2. Doporuéujeme rozlideni maximélné na
rovni jednotlivych sektord. Pokud je tidelem navrieného &lendni postizent pozadavkl na
odbornost, pak spatfujeme lepii feSeni v jiz uvedeném principu: za ptiméfené vybaveni,
veetné persondlniho, odpovida osoba s povolenim. Navrhovana struktura registrace a povoleni
(matice) je nedelna a souvisi sni obtiiné zvladnutelnd agenda. Neni zfejmé, kdo by byl
podle ndvrhu oprdvnén zminény prikaz vydéavat, provadét zazmamy, které by zfeyme
vyZadovaly osobni kontakt mezi kompetentni autoritou a zprosttedkovatelem/poradcem.

Ke kapitole 5
(Odbornost)

Problematika ovéfovani odbornjch znalosti by méla byt pfizplisobena tak, aby odpovidala
pfedchozi pfipomince. Jinymi slovy, tuto problematiku by feSila organizace profesni
Samospravy.

K otazce odbornych zaméstnanci je dédle tfeba uvést, Ze zvaZované povoleni se zdd byt
nadbytetnou administrativni z4téZ. Plné postadi sloZeni akreditované zkousky, kterd
efektivn€ provéfi odbornost téchto ,,zaméstnanci“. Za odbornost pak priméarné rudi osoba
spovolenim.  Nedoporucujeme formu  zajidténi  odbornosti  spocivajici v roving
standardizovanych $koleni. CNB m4 v tomto sméru vyrazné negativni zkusenost z dohledu
investi¢nich zprostfedkovateld.

Kategorizace kvalifikatnich piedpokladii, uvedend v materidlu, neni pHli§ prehledna.
V oblasti pojistovnictvi doporutujeme pfijit s mozZnosti ovéfovani zakladniho kvalifikagniho
stupné zprostiedkovateld na tdrovni pojistitele, resp. poskytovatele produktu. V piipadé
dosahovani ostatnich kvalifikaénich pfedpokladd pro vykon ginnosti je vhodné zapojeni
konkrétnich typl 8kol, resp. profesnich organizaci, jak je uvedeno vyse. Na této trovni je
Zadouci provadét také veskeré ovéfovani odbomosti v oblasti investiénich sluZeb.

Ke kapitole 6 ‘
(Povinnosti zprostiedkovaielu a poradcii)

V obecné roviné lze fict, ze jako podnétnd se nim jevi myslenka standardni informacni
dokumentace, kterd by mohla byt pfinosnd pro vSechny zainteresované (zprostiedkovatele a
poradce, jejich zdkazniky i regulatora). Pfi spravném uchopeni se jedna o jednoduchou a
transparentni formu feSeni celé fady problémd, véetné v materialu sloZité strukturovaného
rozsahu opravnéni. Vyraznéji je tfeba doladit jen zaleZitosti tykajici se reportingu (nejen po
obsahove strince, ale také ve smyslu zplisobu sbéru informaci). Informaéni resp. vykazovaci
povinnost vici organu dohledu je nepochybné tieba nastavit tak, aby byla pfimo plnéna (resp.
zajisténa) pouze nékterymi kategoriemi regulovanych subjektl a to v souladu s vyse
uvedenymi principy. ‘
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K dalsim povinnostem zprosttedkovateli a poradcd je tieba se vyjadfit strukturované — tj.
zv1ast za oblast investi¢nich sluZeb a za oblast pojistovnictvi.

Pokud jde o investi¢ni sluzby, pak rozsah vymezenych povimnosti zprostfedkovateli a
poradel, zde uvedeny, je spife minimalnim standardem s ohledem na platnou evropskou
tpravu. Nejevi se viibec jako vhodné povolit pfijimani majetku zakaznikl zprostredkovateli a
poradei v oblasti investi¢nich sluzeb.

V oblasti pojistovnictvi je nezbytné vénovat zvysenou pozornost nastaveni komunikacnich
pravidel mezi zprostfedkovatelem & poradcem a zdjemcem o finandn sluzbu, tzn. stanovit,
jaké informace a vjaké podobd budou zdjemci o pojisténi sdélovény. S navrhovanymi
pravidly vnitfniho provozu zprostiedkovatele & poradce lze souhlasit. Chovani
zprostiedkovatele/poradce v konkrétnich piipadech je tfeba zdokumentovat, tzn. prib&h
jednéni musi byt pisemné zpracovan a archivovén po celou dobu trvani nasledns uzavieného
pravniho vztahu, jako dikaz v pfipadé eventualniho uplatiiovani ndroku na nahradu Skody
zplisobené postupem zprostiedkovatele/poradce. Pravni Upravou je tieba zakotvit pravidla
jednéni (conduct of business rules) a navazujici sankce.

Ke kapitole 7
(Povinnosti poskytovatele financniho produktu)

Pokud jde o investitn{ sluiby, pak rozsah zde vymezenych povinnosti je opét spise
minimélnim standardem s ohledem na platnou evropskou tipravu.

Pro oblast pojisfovnictvi lze konstatovat, Ze neni tfeba nové upravovat odpovédnost
pojistitele za obsah a konstrukei pojistné smiouvy, zvIastni privni Gprava uvadi obligatomi a
fakultativni naleZitosti pojistné smlouvy a navic jde o standardni postaveni a zaroves i
odpovédnost smluvai strany, ve smyslu obecné pravoi upravy. Nékteré z dalich povinnosti
Jsou jiZ upraveny zdkonem o pojistovnictvi (sankce pokud neni zprostfedkovani realizovino
prostfednictvim registrovaného zprostiedkovatele) nebo zikonem o pojistné smlouve
(informaéni povinnost pojistitele), coz je nezbytné zohlednit, aby nedoslo ke kolizi.
Pfedmétem pravni pravy by mélo byt stanoveni principll odméfiovani pojistovacich
zprostiedkovatell.

Ke kapitole 8
(Dohled a passportovani)

Z hlediska dohledu je potteba striktné odmitnout myslenku pfimého dohledu osob 2. trovng,
byt i na reaktivni bazi. Dohled nad &innosti téchto osob, by byl, pfi respektovani uvedenych
poznamek ke struktufe fungovani zprostiedkovani a finanéniho poradenstvi, nadbyteény.
Zdvojoval by dohled a zbytedné by rozmélnil jeho &nnost, ktera Jinak muZe b¥t soustfedéna
na prvnj droveii. Navic dosavadni zkuenosti z vykonu dohledu ukazuji, Ze by bylo vice nez
vhodné zfidit zodpovédnost prvé irovné za vykon osob poskytujicich sluzby ve druhé drovni
(wtied agents*).

Ke kapitole 9
(Profesni organizace)

6/7



Povazujeme za nezbytné posoudit detailng roli samoregulujicich mechanizm, které by mohtly
vyznamné sniZit integraci statu v oblasti zprostfedkovani a poradenstvi. Role profesnich

organizaci respektive vyuZiti samosprivnych mechanizmi je uvedena v poznamkach
k jednotlivym ¢astem dokumentu.

Za soufasné situace se zdd problematické pfeneseni vykonu dohledu na samospravné
organizace.

CNB, sekce 540, 19. gervence 2006

17



