MINISTERSTVO FINANCI

Vyhodnoceni vefejné konzultace na téma ,,Narodni diskrece
dle nékterych evropskych predpist regulujicich kapitalovy trh
(MiFID II, MiFIR, MAR, TD II a UCITS V)*

1.UVOD

Ministerstvo financi vydalo dne 19.srpna 2014 k vefejné konzultaci material ,,Narodni
diskrece dle MIFID II, MiFIR, MAR, TD Il a UCITS V*. Cilem tohoto konzulta¢niho
materialu bylo shromazdéni podnétd k vyuziti ¢i nevyuziti diskreci, které vyplyvaji
z evropskych smérnic a nafizeni, které byly publikovany v posledni dobé. Konkrétné jde
0 nasledujici ptedpisy:

- 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 jen
»MIFID I1%)

- Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014
0 trzich finan¢nich nastroji a o0 zméné natizeni (EU) ¢. 648/2012 (dale jen ,,MiFIR*)

- Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
0 zneuzivani trhu (nafizeni 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 (dale jen ,,MAR*)

- 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 pozadavkt
na pruhlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichZ cenné papiry jsou piijaty
k obchodovani na regulovaném trhu (tzv. transparen¢ni smérnice), smeérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES o prospektu, ktery ma byt zvefejnén pfi
vefejné nabidce nebo pfijeti cennych papirt k obchodovani a smérnice Komise
2007/14/ES, kterou se stanovi provadéci pravidla k nékterym ustanovenim smérnice
2004/109/ES (dale jen ,, TD 11%)

- Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2014/91/EU ze dne 23. ¢ervence 2014,
kterou se méni smérnice 2009/65/ES o koordinaci pravnich a spravnich ptedpist
tykajicich se subjektid kolektivniho investovani do pifevoditelnych cennych papirii
(SKIPCP), pokud jde o ¢innost depozitail, zasady odménovani a sankce (dale jen
,UCITS V)

VysSe uvedené piedpisy upravuji rizné oblasti kapitdlového trhu. Tyto predpisy budou
transponovany a adaptovany v zakonech, které Ministerstvo financi v soucasné dobé
pfipravuje a které by mély nabyt u€innosti v letech 2015 az 2017. Cilem tohoto dokumentu
neni prezentovat vysledné feSeni dané problematiky, ale toliko shrnout vyjadieni ucastnikti
vefejné konzultace, které Ministerstvo financi na zdklad¢é publikace konzulta¢niho materidlu
obdrzelo.
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2. UCASTNICI VEREJNE KONZULTACE

Konzultacni material k narodnim diskrecim dle vyse uvedenych piedpisi byl uvefejnén
na internetovych strankach Ministerstva financi dne 19. srpna 2014. Lhita pro zaslani
vyjadieni byla stanovena do 19. zafi 2014. Veiejné konzultace se zucastnilo nékolik subjekta
z tad organi dohledu, asociaci obhospodarovateltl, zprostiedkovatelll a dotcenych profesnich
instituci a asociaci.

3. OBECNE K ZASLANYM VYJADRENIM

Vyjadieni prevazné plédovala za maximalni zachovani stavajiciho stavu a za minimalni

vyuziti diskreci umoziujicich ptisnéjsi tpravu.
4. KONKRETN{ PODNETY
¢l. 3 MiFID 11

VétSina respondentli se vyslovila pro zachovani stavajiciho stavu, tedy ponechani vyuZiti
starsi ¢asti diskrece (zachovani investi¢niho zprostiedkovatele v soucasné podob¢) a nevyuziti
nove Casti diskrece z diivodu neexistence téchto subjektll. Jeden Ucastnik konzultace navrhl
tuto diskreci nevyuzit a zrusit tak fakticky pravni Gipravu investi¢nich zprostiedkovatelii.

¢l. 3 odst. 2 MiFID 11

V tomto bod¢ se respondenti vyslovili z¢asti pro povinné pojisténi odpoveédnosti investi¢niho
zprosttedkovatele za Skodu pti vykonu povolani, zEasti pro moznost volby mezi pojisténim a
ucastenstvim v systému pro odskodnéni investoru.

¢l. 4 odst. 1 bodu 1 MiFID II

V otazce moznosti existence obchodnika s cennymi papiry (dale jen ,,OCP*) jakozto fyzické
osoby obecné panovala shoda v preferenci zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti
diskrece a zachovani moznosti byt OCP pouze pro pravnické osoby.

¢l. 9 odst. 6 MiFID I1

Respondenti se povétSinou nedomnivaji, Ze je zddouci povolit pouze jednu vedouci osobu
OCP. Pro tuto variantu pak hovoii pfedev§im argumenty naruSeni zakladnich pravidel fidiciho
a kontrolniho systému a preference obezietnostniho ptistupu. V této souvislosti se ale objevil i
nazor, ze by se umoznénim fizeni OCP jednou fyzickou osobou, zvysila moznost vstupu do
podnikéni pro fadu subjektl, coz by znamenalo vétsi konkurenci.

¢L. 11 odst. 1 MiFID II
Ohledn¢ prahové hodnoty pro oznamovani zvyseni kvalifikované ucasti na OCP dominoval

souhlas stim, aby byla zachovana stavajici hodnota 30%. Nebyl shledan Zadny diavod
pro zménu a stavajici stav byl oznacen za vyhovujici.



¢l. 12 odst. 4 MiIFID 11

Tato diskrece umoznuje, aby pfislusny orgdn mohl po ukonceni posuzovani souhlasu
s navrhovanym nabytim podilu na OCP sviij nesouhlas s timto nabytim zvefejnit, a to 1 bez
souhlasu navrhovaného nabyvatele. Jednotlivé nazory na vyuziti této diskrece se rlznily.
Pro zachovani stavajiciho stavu hovotily argumenty ve smyslu dostatecné stavajici Gpravy.
Naopak pro zvetejnovani danych rozhodnuti hovoii dle konzultant princip transparentnosti
vefejné spravy, &i priklad Utadu pro ochranu hospodaiské soutéze, ktery zvefejiuje i
negativni rozhodnuti o spojeni soutézitelt.

¢l. 16 odst. 11 MiFID II

Dle nazoru respondenti je dostaCujici, aby ochrana majetku zakazniki byla zajisténa
na urovni ochrany stanovené v MiFID II ¢i v jinych evropskych piedpisech. Proto se piiklani
k ponechani stavajiciho stavu.

¢l. 24 odst. S MIFID 11

Jako nejvhodnéjsi bylo konzultanty shledano vyuziti diskrece, a to implicitnim umoznénim,
aby si OCP zvolili pro informovani zakazniki standardizovanou podobu. Tato varianta
nepiinasi pottebu zadnych zasahl do stavajici pravni Upravy. Ve své podstaté sleduje zasadu
legalni licence, tj. co neni zakazano, je dovoleno. Explicitni umoznéni standardizovanych
materiali by dle nazort ucastniki konzultace zvysilo regulatorni jistotu jak distributort, tak
zékaznikd, aniz by vedlo k rigidni a ptili§ detailni regulaci.

¢l. 24 odst. 12 MiFID II

V tomto bod¢ povazuji vSichni zucastnéni za nejvhodnéj$i omezeni se pouze na transpozici
pozadavki zakotvenych v MIiFID II bez stanoveni dodate¢nych pozadavki k ochrané
investora.

¢l. 28 odst. 2 MiFID 11

Ucastnici konzultace navrhuji vyuziti diskrece, tedy stanoveni, Zze v piipadé nemoznosti
provedeni limitnich pokyni bez zbyte¢nych prutahi kvili aktudlné prevazujicim podminkam
na trhu, splni OCP svou informac¢ni povinnost pfedanim limitniho pokynu pfevodnimu mistu.
Tato varianta bude podle nich vést k méné ztézujicimu postupu pro OCP.

¢l. 29 odst. 2 MiIFID 11

Tato diskrece umoznuje vazanému zastupci (dale jen ,,VZ*) OCP drZet penéZzni prostfedky
nebo finan¢ni néstroje zdkaznikli na et a na plnou odpovédnost OCP, za kterého jedna.
Respondenti vyjadiili jednak souhlas s vyuzitim diskrece, tedy Ze by mélo byt vazanému
zastupci umoznéno drZet finan¢ni prostfedky nebo néstroje zakaznika, jednak nesouhlas,
nesystémovosti feSeni co do zaZzitych standardii obchodniho styku a vyznamnému riziku
ohrozujicimu divéryhodnost trhu zdivodnény piedevsim kontinuitou ve vztahu k obdobné
diskreci dle ¢1. 23 odst. 1 MIFID 1.



¢l. 29 odst. 3 MiIFID 11

Za nejvhodnéj$i povazuji ucastnici konzultace zachovani stavajiciho stavu, tedy vyuziti
diskrece spocivajici ve zkoumani dobré povésti, znalosti a dovednosti VZ samotnymi OCP.
OCP jiz maji vytvorené odpovidajici kapacity, zatimco jiny organ by je musel s vysokymi
naklady budovat. Jednim z nazorti byl ovSem také navrh feseni, ze by tuto povinnost méla mit
Ceska narodni banka (dale jen L,CNB*), ktera by méla vykonavat dohled nad trhem a zkoumat
poveést VZ.

¢l. 29 odst. 4 MiIFID 11

Tato diskrece umoznuje, aby pfi registraci VZ a sledovani toho, zda VZ spliiuji pozadavky
nan¢ kladené, spolupracovaly organy dohledu s OCP a uvérovymi institucemi, jejich
sdruzenimi a jinymi subjekty. VZ by mohli byt registrovani zejména OCP, tivérovou instituci
nebo jejich sdruzenimi a jinymi subjekty pod dohledem pfislusného organu. V reakcich
respondentll byly zastoupeny hlasy pro vSechny tfi mozné varianty. Nulovéd varianta je
preferovana z diivodii dobrého fungovani stavajiciho systému, varianta 1, ktera predstavuje
nevyuziti diskrece, mé¢la ohlas piedevSim z diivodu, Ze pfitomnost centrdlni autority snizuje
riziko potencialniho podvodného jednani a konecné varianta 2, kterd znamend vétsi vyuziti
diskrece, byla preferovana z divodu moZznosti OCP (¢i jinych subjektll) provadét 1 samotny
zapis do seznamu vazanych zastupci.

¢l. 29 odst. 6 MiFID 11

V otdzce ptisnéjSich pozadavkl na VZ nasla mezi konzultanty podporu vSechna tfi nabizena
feseni. Jako padné divody pro zachovani stavajiciho stavu jsou zminovany zachovani pravni
kontinuity (soucasné vyuziti diskrece), jiz dostate¢né pozadavky na osobu VZ [§ 32b zakona
¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdé&jsich piedpist (dale jen
»ZPKT)] 1 proces jejich registrace (§ 34 ZPKT). Klicovym v této varianté je, ze VZ jednaji
na plnou odpovédnost osoby, kterou zastupuji. V navrzich moznych feSeni byla 1 moZnost
redukce pozadavkii na VZ na troven MiFID II. Posledni varianta znamenajici zvySeni
pozadavkli na VZ byla preferovand z divodu, 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 pozadavki by vedlo k tomu, ze vstup na trh by se

vree

omezil pouze na ,.kvalitngj$i“ VZ se zajmem o poskytovani sluzeb klientim.
¢l. 30 odst. 3 MiFID II

V otdzce obchodu se zpusobilymi protistranami nepanuje mezi UcCastniky konzultace
jednoznac¢na shoda, nicméné dominuje nazor na vyuZiti diskrece a zachovani pravni
kontinuity soucasného pravniho stavu. Opozitni minoritni nazor argumentuje tim, Ze
v soucasné pravni Upravé ZPKT neni vyzdvihnut vyznam zpisobilé protistrany jako
samostatného pojmu a tedy ho navrhuji definovat samostatné, coz by mélo pfispét
k zptehlednéni upravy klasifikace zakaznikti v ZPKT.

¢l. 30 odst. 4 MiFID II
V otazce vyuziti této diskrece panuje jednoznacny nazor konzultantti pro vyuziti diskrece, coz

znamena zachovani stavajici upravy ZPKT, a tedy ud€lovani statusu zptsobilé protistrany
osobam ze zemi mimo Evropskou unii, je-li jejich postaveni ekvivalentni kategorii zptsobilé
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protistrany per se nebo zpusobilé protistrany s pfedchozim souhlasem. Konzultanti nevidi
davod v ¢inéni rozdill mezi subjekty pochazejicimi z Clenskych statii Evropské unie a
subjekty z jinych zemi. Stejné tak neni divod komplikovat tuzemskym OCP poskytovani
sluzeb osobam ze tfetich zemi vice nez osobam z Evropské unie.

¢l. 39 odst. 1 MiFID 11

V otazce diskrece pfi zfizovani pobocky byl vysloven jednoznacny nazor konzultanti, ktefi
v tomto sméru preferuji vyuziti diskrece, tedy zachovat pozadavek na zalozeni pobocky,
hodla-1i zahrani¢ni osoba ze zemé mimo EU poskytovat investi¢ni sluzby zakazniktm, ktefi
nejsou profesiondlnimi zakazniky, a profesionalnim zdkaznikiim na zadost. Tim by doslo
k zachovani ur¢ité kontinuity pravni upravy z hlediska piistupu k uvedenym osobam, protoze
nejsou ziejmé diivody, pro které by se dosavadni tiprava méla v tomto ohledu zménit.

¢l. 48 odst. 9 MiFID 11

Ugastnici konzultace odpovédéli jednomyslnym nazorem na nevyuziti této diskrece tykajici se
odolnosti systémi, pierusovacich mechanismi a elektronického obchodovani. Obavaji se, ze
Vv piipadé vyuziti diskrece dojde ke snizeni likvidity trhu. Vyuziti diskrece navic povazuji za
nezadouci vefejnopravni ingerenci do cenotvorby.

¢l. 70 odst. 1 MiFID 1I

V této otazce nepanuje mezi Gcastniky konzultace jednoznaéna shoda. Dotcené strany tvrdi,
ze v pripad¢ existence trestnépravnich sankci nedojde ke stanoveni spravnich sankci. Dale
oviem také uvadéji, ze diskreci neni zadouci vyuzit s ohledem na tradici v Ceské republice,
jelikoz jiny nez spravni postih ma vyznam jen vi¢i odpovédnym osobam ve finan¢nich
institucich (manazertim) a k tém je diskrece nerelevantni.

¢l. 70 odst. 7 MiFID 11

Ucastnici konzultace navrhuji nevyuzit moznost diskrece, a pléduji tedy pro ponechéni
stavajiciho pravniho stavu. Jejich nazorem je, Ze v podminkich Ceského finanéniho trhu
povazuji jiz transponovani sankci a vySe pokut dle pozadavkt MiFID II za vyrazné zptisnéni
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 pfimefenost vyse sankce majetkovym pomérim i v piipadé mimotadné
velkych delikventt.

piiloha II, ¢asti II bodu 1 MiFID 11

V této otazce Ucastnici konzultace dospéli ke shodnému nézoru nevyuzit moZnost nabizené
diskrece. Argumentovali zejména zachovanim stavajici pravni praxe z divodu nulové
ptinosnosti v piipadé pfijeti diskrece. Soucasné nevidi zadny vécny divod pro rlizny piistup
k obcim a k dal§im drobnym (neprofesionalnim) zakazniktim.



¢l. 46 odst. 4 MiFIR

Dle nazoru ucastnikd konzultace je zadouci ponechan stavajici pravni Gpravy obsazené v § 28
ZPKT, a tedy nevyuziti moznosti diskrece. Ceska pravni tprava 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 doplitkovymi
sluzbami zptisobilym protistrandm a profesionalnim zakaznikiim ve smyslu oddilu I ptilohy II
MIFID Il. U pobocek OCP z tietich zemi, vici nimZz nebude piijato rozhodnuti Komise
0 rovnocennosti dle ¢l. 47 MiFIR, ¢i pokud takové rozhodnuti pozbylo ucinnosti, preferuji
ucastnici konzultace ponechani dosavadni pravni upravy obsazené v § 28 ZPKT, tj. povinnost
zahrani¢niho obchodnika s cennymi papiry ztidit pobocku a fungovat podle pravidel ZPKT.

¢l. 17 odst. 4 MAR

V otazce vyuziti této diskrece nepanuje mezi ucastniky konzultace shoda. Nicméné vétSina
ucastnikti konzultace se kloni k nazoru tuto diskreci vyuzit v pfipadé, kdy zdznam o
vysvétleni, jakym zplisobem 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. Odpurci vyuziti diskrece naopak zastavaji nazor,
ze vyuziti diskrece bude znamenat zvySenou zatéz pro emitenty, protoze odlozeni uveiejnéni
vnitini informace se vyskytuje pouze ve vyjimeénych ptipadech, v ptfipadé¢ emitentl
kétovanych cennych papirii jsou emitenti pfipraveni a problémy to necini.

¢l. 19 odst. 2 MAR

Ucastnici konzultace jednoznaéné vyjadfili nazor, Ze vyuziti diskrece dle tohoto ustanoveni je
nezadouci. Zasadni pfipominkou bylo konstatovani, Ze moznost zvazeni pfijeti této diskrece
ze své podstaty sméfuje zejména k organim dohledu, tedy CNB. Takonstatuje, Ze
z dosavadni praxe nevyvstala potieba dalSich oznamovacich povinnosti ve vztahu
k uvedenym obchodiim, a tedy vyuziti diskrece nepovazuje za nutné. Stavajici oznamovaci
povinnosti (§ 125 odst. 5 ZPKT) povazuje za dostatecné a dalsi zatézovani povinnych osob
za zbytecné.

¢l. 19 odst. 3 MAR

Ucastnici konzultace V této otazce nezaujali jednozna¢né stanovisko. Zastanci pfijeti diskrece
argumentuji tim, ze se nejedna o zcela nové ustanoveni. Podle § 125 odst. 5 ZPKT jiz dnes
CNB manaZerské transakce uvefejituje na svém webu (vramci centralniho tlozi§ts
regulovanych informaci). MAR pouze rozsifuje okruh povinnych osob o manaZery ucastnikti
trhu s povolenkami na emise a okruh investi¢nich nastroju, které se oznamuji, o povolenky.

¢l. 23 odst. 2 MAR

V otazce vyuziti diskrece se ucastnici konzultace vyjadfili jednomysln€ a sice pro moznost
nevyuziti diskrece, pficemz organ dohledu bude disponovat dohledovymi a vySetfovacimi
pravomocemi v minimalnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR. M4 se za to, Ze neexistuji
davody 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 nepovazuji za nutné.



¢l. 30 odst. 1 MAR

Ohledné této otazky nepanuje mezi ucastniky konzultace jasna shoda. Stavajici stav,
kdy poruseni piedpisti na finanénim trhu mtiZze postihovat ptimo CNB, je efektivngjsi (jina
situace je v ptipadé manazerd, kteti dnes nejsou samostatn¢ postihovani ve spravnim fizeni).
Avsak hijeno je i pripadné vyuziti diskrece v tom smyslu, ze pokud existuji trestnépravni
sankce za poruseni MAR, nebudou jiz stanoveny spravni sankce.

¢l. 30 odst. 3 MAR

Ucastnici konzultace povazuji soucasnou pravni upravu za dostate¢nou, a tudiz se kloni
k moznosti tuto diskreci nevyuzit. V podminkach ¢eského finan¢niho trhu povazuji
transponovani sankci a vysi pokut dle pozadavktit MAR za dostatecné.

¢l. 32 odst. 4 MAR

Ugastnici konzultace se vyjadiili jednoznaénym nazorem na nevyuziti této diskrece. M4 se za
to, ze zavadéni takovych finanénich pobidek neni v souladu s pravni kulturou a pravnimi
tradicemi Ceské republiky. Finanéni odmény za informace vedouci k dopadeni mohou byt
povazovany za znacné kontroverzni, naptiklad z diivodu motivace osob usilujicich o pobidku
k tomu, aby v ramci porusitele ptispély (napf. i svou ne¢innosti) k poruseni MAR. Zavedeni
pobidek nepovazuji za vhodné, mize vést k naristu nepodlozenych oznameni, kterd budou
motivovana &isté vidinou finanéni odmény, coZ piinese dodatednou zatéz i pro CNB, ktera by
musela vSechny takové podnéty prosetfovat.

¢l. 3 odst. 1 TD II

Vsichni Gcastnici konzultace navrhuji diskreci nevyuzit. Pozadavky na emitenty povazuji
za vyhovujici a jejich plnéni pro emitenty vnimaji jako pomérné nakladné. Obdobna diskrece
nebyla vyuzita ani v pfipad¢ implementace piivodni transparencni smérnice.

Cl. 3 odst. 1aTD I1

Ucastnici konzultace se vyjadiili odmitavé k moznosti vyuziti diskrece. Argumentuji zejména
tim, ze nevidi zadné divody pro stanoveni povinnosti CastéjSiho zvefejnovani dodate¢nych
pravidelnych finanénich informaci pro emitenty, nebot’ jakékoli ¢astéj$i dodate¢né pravidelné
finan¢ni zpravy by v podminkach domadaciho trhu tézko splnily podminku, Ze nepiedstavuji
nepiiméfenou financni zatéZz, zejména pro dotCené malé a stfedni emitenty.

¢l. 28b odst. 2 TD II

V této otazce nepanuje mezi Gcastniky konzultace jednoznaény nazor, i kdyz vétsina se kloni
k moznosti vyuziti diskrece a stanoveni, Ze pouze nejzavaznéjsi poruseni povinnosti budou
potrestana. Minoritni ndzor je opfen o tvrzeni, Ze diivod pro takovou Upravu v zdkoné, ktera
by mimo jiné vyzadovala téz definovani nejzavaznéjSich poruSeni povinnosti, neni a
znamenala by zat&z pro CNB a snizila motivaci k fadnému plnéni oznamovaci povinnosti.



¢l. 28b odst. 3 TD 11

Vyuziti této diskrece nepovazuji Gcastnici konzultace za piinosné. V podminkach ceského
finan¢niho trhu povazuji transponovani sankci a vysi pokut dle pozadavki TD II
za dostatecné.

¢l. 14b odst. 1 pism. m) UCITS V

Respondenti se vyjadiili zaporné¢ K moznosti vyuzit tuto diskreci. Smérnice o spravcich
alternativnich investi¢nich fondu (tzv. AIFMD) v bodé 1 pism. m) piilohy II stanovi identické
pravidlo. Pravidlo je transponovano v pfiloze 1, ¢ast II, bod 9 vyhlasky ¢. 244/2013 Sb. tak,
ze diskrece vyuzita nebyla a odména spravct pomoci pohyblivé slozky odmény ma nejméné
250 % byt nepenézitym zplisobem vazana na podily v alternativnich fondech (dokonce bez
ohledu na to, zda jde o specialni fondy nebo fondy kvalifikovanych investort). Neni tedy
tieba postupovat odlisné od AIFMD.

¢l. 99 odst. 1 UCITS V

V otazce této diskrece se respondenti nevyjadiili jednomysiné. Nékteti trestni sankce obecné
povazuji V ptfipadé manazerti povinnych osob za vhodnéjsi. Jini preferuji vyuziti diskrece
v tom smyslu, ze pokud existuji trestnépravni sankce za poruseni UCITS V, nebudou jiz
stanoveny spravni sankce.

¢l. 99 odst. 7 UCITS V

Respondenti povazuji stdvajici pravni Gpravu za uspokojivou, tudiz neshledavaji nutné vyuziti
této diskrece. Zejména v podminkach ¢eského finan¢niho trhu povazuji transponovani sankci
a vyse pokut dle pozadavkd UCITS V za dostatecné.

5. ZAVER

Ministerstvo financi dékuje €astniklim vetejné konzultace za zaslané podnéty, které povazuje
V mnohém za inspirativni a pfinosné. Ambici je ziskané ndzory kriticky vyhodnotit a vyuZzit
pfi pfipravé navrhu zdkona. Navrh zdkon jiz v paragrafovaném znéni bude v dals$i fazi
legislativniho procesu piedlozen odborné vetejnosti k vyjadieni.



