1V.
DUVODOVA ZPRAVA

k navrhu zakona, kterym se méni zdkon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
ve znéni pozd¢jsich predpist, a nékteré dalsi souvisejici zdkony

I. OBECNA CAST

A. Zhodnoceni platného pravniho stavu — Zavérefna zprava z hodnoceni dopadi
regulace (RIA)

SHRNUTI ZAVERECNE ZPRAVY RIA

1. Zakladni identifika¢ni udaje

Nazev navrhu zdkona: Navrh zdakona, kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisii, a nékteré dalsi souvisejici zakony

Piedpokladany termin nabyti a¢innosti, v pfipadé
Zpracovatel / zastupce predkladatele: p vy L - yt \ prip
o ] délené ucinnosti rozved’te
Mmzsterstvoﬁnancz .. , ., . o
ucinnost zakona patnactym dnem po jeho vyhlasenti

Implementace prava EU: édstecné ano, do zakonii se implementuji nasledujici smérnice
a narizeni:

1. Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
0 trzich financnich nastrojit a o zmené smernic 2002/92/ES a 2011/61/EU.

2. Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
0 zneuzivani trhu (narizeni 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.

3. Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvetna 2014
0 trzich financnich nastrojii a o zmeéné narizeni (EU) ¢. 648/2012.

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

- uved’te termin stanoveny pro implementaci:

Lhiita pro transpozici MiFID 11 uplyne dne 3. 7. 2016.

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

Lhiita pro adaptaci MAR skonci dne 3. 7. 2016.

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

- uved’te, zda jde navrh nad ramec pozadavku stanovenych ptredpisem EU?:
V nékterych pripadech ano.

2. Cil navrhu zakona

Cilem tipravy je dosazent souladu pravnich predpisii CR a EU, implementace evropskych predpisii
do ceského pravniho 7adu a harmonizace pravni upravy v zakoné ¢. 256/2014 Sb., zakon
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0 podnikani na kapitalovéem trhu, ve znéni pozdéjsich predpisii. Novela zdakona prispeje k vyssi
atraktivite fondového podnikani a ceského kapitilového trhu a zajisti jeho lepsi fungovani pri
soucasném zvySeni ochrany spotrebitele.

3. Agregované dopady navrhu zakona

Navrh zdakona nema zadné dopady na Zivotni prostredi.
Navrhovana uprava neni v rozporu se zakazem diskriminace.
Navrh zakona nezasahuje do ochrany soukromi ¢i osobnich udajii.
Navrhovana uprava nepredpoklada zadna korupcni rizika.

3.1 Dopady na statni rozpocet a ostatni vefejné rozpocty:

Navrhovana uprava nebude mit dopad na statni rozpocet. Z navrhovaného zdakona nevyplyva
zvySeni narokii na statni rozpocet ani na ostatni verejné rozpocty, zejména rozpocty obci a krajii,
protoze z upravy nevyplyvaji povinnosti ani opatreni, jejichz zajisténi by vyzadovalo vynalozeni
financnich prostiedkii. V nekterych pripadech miize navrhovand pravni uprava znamenat zvysené
nadklady pro Ceskou narodni banku.

3.2 Dopady na podnikatelské subjekty:

Navrh zakona bude mit dopad zejména na investicni zprostredkovatele, a to z divodu zprisnéni
pozadavkii na evropskeé urovni a provadeni dalsich zmén souvisejicich s harmonizact podminek
distribuce financnich produktii. Navrh zakona zpravidla neuklada povinnosti nad ramec
vyzadovany smeérnicemi, proto by mély byt negativni dopady minimalizovany na nejnizsi
pripustnou uroven. Soucasné evropské smérnice nabizi nové moznosti podnikani (trh malych

a strednich podnikii, organizovany obchodni systém a poskytovatelé sluzeb hldaseni udajii). Trh
malych a strednich podniki muzZe mit teoreticky pozitivni dopad na financovani malych a strednich
podnikatelii. Nekteré subjekty, které doposud nebyly dotcenou legislativou regulovany, mohou
noveé byt subjekty, u nichz se vyzaduje povoleni Ceské ndarodni banky, a to z ditvodu ziizeni vyjimek
ve smeérnici MiFID II. Toto se tyka zejména obchodnikui s komoditami a komoditnimi derivaty
(véetné energetickych produktii), obchodnikii s emisnimi povolenkami a obchodnikii vyuzivajicich
k obchodovani automatizovanych systémii. Vyznamné dopady vynucené smérnici na obchodniky

S cennymi papiry lze ocekavat zejména v oblasti pravidel jednani se zakazniky. Nové povinnosti
jsou obligatorné ukladdny i organizatorum trhu s investicnimi ndstroji, a to i primo pouZitelnymi
predpisy Evropské unie.

3.3 Dopady na Gizemni samospravné celky (obce, kraje)

Navrh zakona nema zZadné dopady na vizemni samospravné celky.

3.4 Socialni dopady:

Navrhovana uprava nema socialni dopady, véetné dopadii na specifické skupiny obyvatel, zejména
osoby socialné slabé, osoby se zdravotnim postizenim a narodnostni mensiny. VIiv upravy
Se neprojevi na rovnosti muzii a Zen a nebude mit ani jiné socialni dopady.

3.5 Dopady na zivotni prostiedi:

Navrh zdakona nema zadné dopady na Zivotni prostredi.




1 Divod predlozeni a cile
1.1 Definice problému

Divodem pro predlozeni navrhu zdkona je potieba implementace novych evropskych
predpisit na useku kapitdlového trhu do ceského pravniho fadu. Konkrétné¢ se jedna
0 nasledujici ptedpisy:

e smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finan¢nich nastroju a o zmén¢ smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (dale téz ,,MiFID 11%),

e nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014
0 trzich finan¢nich nastrojii a 0 zmén¢ natizeni (EU) ¢. 648/2012 (dale téz ,,MiFIR*),

e nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
0 zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruSeni smeérnice Evropského
parlamentu aRady 2003/6/ES a smérmic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES
a2004/72/ES (dale t¢z ,,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 zptisobem zapracovat unijni legislativu
do ceského prava. Vzhledem ktomu, ze tyto evropské piedpisy nahrazuji, popiipadé
pozménuji dosavadni unijni upravu, ktera vsak jiz byla implementovana do ptislusnych
sektorovych zakont, 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 uvedend unijni legislativa tyka nasledujicich ¢eskych pravnich

predpist:

1. zakon ¢&. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpist
(dale téz ,,ZPKT*),

2. zakon €. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu a o zméné a doplnéni dalSich
zéakond, ve znéni pozdéjsich predpisu (dale téz ,,ZDKT®),

3. zdkon ¢. 240/2013 Sb., o investicnich spolecnostech a investi¢nich fondech, ve znéni
pozdéjsich predpist (dale téZ ,,ZISIF*),

4. zakon €. 21/1992 Sb., o bankéch, ve znéni pozd¢jSich predpist (dale téz ,,Z0B%),

5. zakon ¢&. 87/1995 Sb., o spofitelnich a uvérnich druzstvech a nékterych opattenich s tim
souvisejicich a o doplnéni zdkona Ceské narodni rady ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmd,
ve znéni pozdgjsich piedpist, ve znéni pozdéjsich piedpist (dale téZ ,,ZSUD%),

6. zakon ¢. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich, ve znéni pozdéjsich predpist (dale téz
»Z0SP),

7. zakon €. 40/2009 Sb., trestni zakonik, ve znéni pozd¢jSich predpist (dale téz ,, TZ%),

8. zdkon ¢. 141/1961 Sb., o trestnim fizeni soudnim (trestni tad), ve znéni pozdé&jSich
predpist (dale téz ,,Tf{“).

Podstatna c¢ast textu téchto zakonli ma transpozi¢ni povahu a je vsouladu s platnym
evropskym pravem. Nova unijni legislativa nicméné novelizuje ¢i nahrazuje fadu dosavadnich
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evropskych predpisti, které jsou v uvedenych zdkonech promitnuty. Z tohoto divodu vyvstava
potfeba pfislusnd ustanoveni dotCenych pravnich ptfedpisi upravit tak, aby byla uvedena
do souladu s pozadavky nové unijni legislativy.

1.3 Identifikace dotéenych subjekti

Mezi tzv. dotené subjekty, tj. osoby, u kterych je ucelné posuzovat dopady jednotlivych
variantnich krok, tedy posuzovat ptinosy a ndklady moznych feseni, se fadi zejména:

e Ceska narodni banka (dale téz ,,CNB*)

e TUcastnici kapitalového trhu

e investofi

¢ cmitenti cennych papiri

e Ulastnici fizeni pred CNB

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

1.4 Popis cilového stavu

Cilem tpravy je dosazeni souladu pravnich piedpisti CR a EU prostiednictvim implementace
nove piijatych evropskych ptedpisii do ceského pravniho fadu.

1.5 Zhodnoceni rizika

Navrhovana pravni tGprava si klade za cil implementaci evropskych ptedpisti do ceského
pravniho tadu tak, aby byl tento v souladu s evropskou regulaci kapitalového trhu. Jejim
nepiijetim by se Ceskd republika vystavovala riziku zahajeni ¥izeni pro poruSeni ¢l. 258,
ptip. 260, Smlouvy o fungovani Evropské unie.



2 Navrh variant reseni

A. Zhodnoceni platného pravniho stavu — Zavérecna zprava z hodnoceni dopadt regulace
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2.1Navrh moZnych feSeni v pripadé mozného vyuziti diskrece clenského
statu dle MiFID II a MIFIR vc¢etné varianty ,nulové“, identifikace
nakladi a prinosi a zhodnoceni variant a vybér nejvhodnéjsiho FeSeni

a) diskrece k ¢l. 3 MiFID II

Tato kapitola se tyka diskrece v oblasti piisobnosti MiFID II, kterd umoziiuje Clenskému statu
smérnici neuplatiiovat na urcité¢ skupiny osob, pro které je doty¢ny Clensky stat domovskym
statem, a které povoluje a reguluje na vnitrostatni trovni. Jde o tfi skupiny osob:

* osoby, které poskytuji pouze investicni sluzby pfijimani a pfedavani pokynu tykajicich
se prevoditelnych cennych papiri a podilovych jednotek subjekti kolektivniho
investovani nebo poskytovani investicniho poradenstvi ve vztahu k témto financnim
nastrojim; tyto osoby nesmi drzet penézni prostiedky nebo cenné papiry zakazniki
a sméji pii poskytovani sluzeb predavat pokyny pouze urcitym osobam;

» osoby poskytujici investi¢ni sluzby vyhradné v oblasti komodit, povolenek na emise nebo
jejich derivati vyluéné za ucelem zajisténi obchodnich rizik svych zakaznikt, pokud jsou
témito zakazniky vyluéné mistni elektroenergetické nebo plynarenské podniky, pokud tito
zakaznici spolecné drzi 100 % zakladniho kapitadlu nebo hlasovacich prav téchto osob,
vykonavaji spolecnou kontrolu a jsou vynati z oblasti pisobnosti MiFID II; a

» osoby poskytujici investi¢ni sluzby vyhradné ve vztahu k povolenkdm na emise nebo
jejich derivatim vyluéné za Gcelem zajisténi obchodnich rizik svych zakaznikl, pokud
jsou témito zakazniky vyluéné provozovatelé ve smyslu smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/87/ES a pokud tito zakaznici spolecné drzi 100 % zakladniho kapitalu nebo
hlasovacich prav téchto osob, vykonavaji spole¢nou kontrolu a jsou vynati z oblasti
pusobnosti MiFID II.

Prvni skupina osob zistdvd v porovnani se Smérnici Evropského parlamentu a Rady
€. 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich néstrojli, ve znéni pozd¢€jsich predpist
(dale téz ,,MIFID I*) stejna, dalsi dvé skupiny jsou vSak zcela nové. V ramci prvni skupiny osob
piisobi v Ceské republice 7511 investi¢nich zprostfedkovatelii, zatimco dal$i dvé skupiny se u nas
zfejmé nevyskytuji.

Platna pravni dprava

Soucasny ZPKT vyuziva pavodni diskrece z MiFID I a zejm. v § 29 aZ 32 upravuje investic¢ni
zprostiedkovatele. Tito patii do prvni vySe uvedené skupiny osob.

Navrh variant reSeni

Na zéklad€ vySe popsané diskrece se nabizi nésledujici varianty jejiho vyuZiti. NavrZzeny byly
celkem 3 varianty:

* Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy ponechdni vyuziti star$i ¢asti
diskrece (zachovani investicniho zprostiedkovatele v soucasné podob€) a nevyuziti nové
¢asti diskrece. Tato varianta zachovava kontinuitu pravni upravy, zaroven vSak nevyuziva



nové moznosti.

* Varianta 1 vychazi z varianty 0, kdyz také ponechava vyuziti starsi casti diskrece. Nové
vsak vyuziva i novou ¢ast diskrece, umoznuje tedy druhé a treti skupin€ osob (viz vyse)
zustat mimo pusobnost MiFID II. Je vSak otdzkou, zda na ¢eském kapitalovém trhu viibec
takovéto osoby existuji, ptipadné zda existuje alesponi poptavka po jejich vzniku.

* Varianta 2 znamend Uplné nevyuziti diskrece. Piipadné osoby druhé a tieti skupiny
(viz vyse) by ztstaly v pusobnosti MiFID II a zaroven by do jeji pisobnosti byly vtazeny
i osoby z prvni skupiny (tedy investi¢ni zprostiedkovatelé). Jejich regulace by tak byla
silngjsi (a byli by pod siln€jsim dohledem), mohli by vSak téZit napt. z vyhody evropského
pasul.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 1: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti starsi ¢asti diskrece

Tabulka 2: Aspekty varianty 1

Varianta 2 — Giplné nevyuziti diskrece

Tabulka 3: Aspekty varianty 2
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 4: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

om0

Vysledky konzultace

Asociace pro Kkapitalovy trh (dale téz ,,AKAT%): , U této otizky nepanuje mezi
dotazovanymi cleny shoda, viz niZe prehled odpoveédi. Variabilita mize byt dana vyuzZivanim
a preferenci ruznych distribucnich modelii nasimi cleny:

Za nejvhodnéjsi povazujeme variantu 0, tj. ponechani stavajiciho stavu. Mozna by byla
i varianta 1, dle naseho ndzoru viak v CR neexistuji osoby, které by spadaly do druhé nebo
treti skupiny a nezaznamenali jsme ani poptavku po jejich vzmniku. V Zadném pripadeé
nepodporujeme variantu 2, kterd by vedla klikvidaci stavajicich investicnich
zprostredkovatelil.

Varianta 0, stim, Ze ddvime za zvdizeni, zda nezavést dvoji rezim pro investicni
zprostiedkovatele v tom smyslu, Ze by méli moznost volby mezi dvéema moznostmi.:

a) plne podléhat rezimu obchodnika s CP a mit moznost tézit z jednotného evropského
pasu. Tato varianta by nékterym spolecnostem se sidlem v CR mohla usnadnit
distribuci investicnich produktii v jinych zemich EU

b) mit ,,volnejsi rezim*®, tzn. takovy, ktery jim dava stavajici pravmni uprava, pricemz
V tomto pripade by nemohli vyuzivat evropsky pas

Varianta 1 - pripoustime existenci ze smérnice vynatych subjektit pro futuro, jejich pripadné
zahrnuti pod MiFID II by znamenalo zcela zbytecnou zatez pro dotcené podnikatele.*

Ceska narodni banka (dale téz ,,CNB“): ,, CNB povazuje za uzitecné vyuzit diskrece k vynéti
osob ve druhé a tieti skupiné, coz je v souladu s pozici uplatiiovanou CR v rdmci piiprav
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navrhu MiFID II, a to bez ohledu na pripadnou neexistenci skupin téchto osob na ceském
kapitalovéem trhu. Tyto sluzby dosud zvlastni regulaci nepodléhaly, aniz by to mélo na cesky
trh negativni dopad.

Vzhledem k dlouhodobé neuspokojivé situaci v cinnosti investicnich zprostiedkovatelii vsak
CNB pozaduje, aby doslo ke zruSeni institutu investicnich zprostiedkovatelii, s moznosti
transformovani v soucasnosti existujicich investicnich zprostredkovatelit na ,,malé OCP*
(tj. obchodniky s cennymi papiry ve zjednoduseném reZimu primeéreném omezenému rozsahu
¢innosti a neprijimani prostredkii zakaznikii, s nizsim pocatecnim kapitalem, bez pozadavkii
na konsolidaci apod.).

CNB tedy pozaduje podrazeni , investicnich zprostiedkovatelii pod piisobnost MiFID II.
Jsme ndzoru, Ze uvedeny krok mize napomoci dlouhodobé stabilité a ochrané investorii
V sektoru investicnich sluzeb. Podminky pro vstup na trh v sektoru investicnich sluzeb formou
institutu investicniho zprostredkovatele totiz nenastavuji dostatecny prah pro to, aby
opakované na trhu nezacinaly piisobit téz subjekty, jejichz podnikatelskd strategie je pri
redlném provozovdni cinnosti postavena na jinych principech nez na poskytovani investicnich
sluzeb s odbornou péci, ale spise na principech, jez mohou byt oznacovany mnohdy jako
praktiky predatorské.

S tim, Ze tento proces je potrebné nastavit tak, aby redlné umoznil prelicencovani zdajemcii
na, malé”“ OCP, jak z hlediska pripravy dotcenych zprostiedkovateli, tak z hlediska
licencnich kapacit CNB (2ddouci by tedy bylo prodlouzeni lhiit pro udélend povoleni OCP
a prechodné ustanoveni, ze do rozhodnuti o Zadosti mohou investicni zprostredkovatelé
poskytovat sluzby v ramci stavajici registrace).

Ceska sporitelna (dale t67 ,,CS%): ., Za nejvhodnéjsi povazujeme variantu 0, tj. ponechdni
stavajiciho stavu. Mozna by byla i varianta 1, dle naseho ndzoru viak v CR neexistuji osoby,
které by spadaly do druhé nebo treti skupiny a nezaznamenali jsme ani poptavku po jejich
vzniku. V zZadném pripadé nepodporujeme variantu 2, ktera by vedla k likvidaci stavajicich

I3

investicnich zprostredkovatelil. *

Burza cennych papira Praha (dale t¢z ,,PSE®): ,, Prosli jsme interné vsechny vyjimky, které
je mozno uplatnit a jsme stejného nazoru jako MF, tedy Zadné vyjimky neuplatiovat.
Vzhledem Kk tomu, Ze se tyto zavéry mély oditvodnovat pouze, pokud by se vyjimky aplikovat

‘

mély, tak nic neoduvodnujeme.

Unie spolefenstvi finan¢niho zprostiedkovani a poradenstvi (dale téz ,,USF*):
., Povazujeme za nejvhodnéjsi variantu 0, tedy ponechdni stivajiciho stavu. Zddné osoby
spadajici do druhé ci treti skupiny ndm nejsou znamy a nepovazujeme tedy za vhodné timto
smerem diskreci prohlubovat. Na druhé strané nevyuziti diskrece by znamenalo fatalni
regulatorni diskontinuitu s vysoce negativnim dopadem na trini subjekty. Benefity
harmonizovaného stavu jsou pak pro stavajici 1Z — S prihlédnuti k fatalnim nakladiim — spise
virtualni. *

Shrnuti konzultace: VétSina respondentl se vyslovila pro zachovéni stavajiciho stavu, tedy

~r oW

ponechani vyuziti starSi ¢asti diskrece (zachovani investi€niho zprostiedkovatele v soucasné
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podob¢) a nevyuziti nové Casti diskrece z divodu neexistence téchto subjektl. Jeden ucastnik
konzultace navrhl tuto diskreci nevyuzit a zrusit tak fakticky pradvni Gpravu investi¢nich
zprostiedkovateld.

b) diskrece k ¢l. 3 odst. 2 MiFID II

Tato diskrece navazuje na piedchozi diskreci, kdyz umoziiuje osobdm vyjmutym z ptisobnosti
MiFID II vySe uvedenou diskreci, aby se na n¢ nevztahoval systém pro odskodnéni investori
(u nés jde o Garanéni fond obchodnikli s cennymi papiry). Podminkou tohoto vylouceni je,
aby tyto osoby mély pojisténi odpovédnosti za Skodu pii vykonu povolani, které
s piihlédnutim k velikosti, rizikovému profilu a pravnimu statusu téchto osob zajistuje
rovnocennou ochranu jejich zakaznika.

Platna pravni Gprava

Jde o nové ustanoveni, MiFID 1 srovnatelné ustanoveni nemél. Dle ZPKT investi¢ni
zprostiedkovatel (tedy jedna z osob dle ptedchozi diskrece) neni G€asten v Garan¢nim fondu
obchodnikli s cennymi papiry a ani nemd povinnost mit pojisténi odpovédnosti za Skodu
pfi vykonu povoléni.

Navrh variant reSeni

Na zaklad€ vySe popsané diskrece se nabizi ndsledujici varianty jejiho vyuziti. NavrZzeny byly
celkem 3 varianty:

* Varianta 0 predstavuje nevyuziti diskrece, tedy pozadovani UcCastenstvi na systému
pro odskodnéni investort pro vSechny osoby vyjmuté dle piechozi diskrece. Samotna
konkrétni uprava tak zavisi na zvoleni varianty aplikace pfedchozi diskrece.

* Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece. Osobam vyjmutym diskreci z pisobnosti
MiFID II (tedy 1 popf. sou¢asnym investicnim zprostfedkovatelim) by tak postacilo
povinné pojisténi odpoveédnosti za Skodu pii vykonu povoléani (v pfipadé soucasnych
investicnich  zprostfedkovateli by tak Slo o novou povinnost) a systému
pro odskodnéni investorli by se tak neucastnily.

* Varianta 2 by mohla umozZnit osobdm vyjmutym z pisobnosti MiFID II si vybrat,
zda se pojisti, nebo zda se budou ucastnit systému pro odSkodnéni investoru.
Znamenala by vSak nutné rozsdhlé zmeény v oblasti pravni Upravy systému pro
odskodnéni investord, kdyZz jeho soucasnd konstrukce nepocitd s osobami, které
nemohou drzet majetek zdkazniki.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 5: Aspekty varianty 0

Aspekt Diisledek
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Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 6: Aspekty varianty 1

Varianta 2 — nevyuziti diskrece

Tabulka 7: Aspekty varianty 2

Vysledky konzultace

AKAT: , Na trhu prevazuje nazor priklanéjici se k varianté 2, nize uvadime argumentaci pro
variantu 11 2:

- Za nejvhodnéjsi povazujeme variantu 2, tj. umoznit investicnim zprostredkovateliim
(a pripadneé dalsim osobam vyjmutym z piisobnosti MiFID II) vybrat si, zda se pojisti, nebo
zda se budou ucastnit systéemu pro odskodnéni investori. Tato varianta umozni,
aby si povinné subjekty zvolily pro né nejvhodnéjsi variantu reseni.

- Varianta 1 (navazuje na volbu varianty v predchozim pripadé; ucast v Garancnim fondu
V pripadé existujici kategorie investicnich zprostredkovatelii povazujeme za nesystémovou
vzhledem Kk tomu, Ze neni umoznéno, aby tyto subjekty prebiraly majetek zdakaznikii —
vyzadovalo by jinak zménu koncepce Garancniho fondu, pro pripad nové vzniklé kategorie
subjektit vynatych z pusobnosti MIFID II — viz prvni otdazka — by méla volba zaviset na tom,
Jjestli takoveé osoby budou moci prijimat majetek zakaznikii).

CNB: , Pokud jde o investicni zprostiedkovatele, viz odpovéd k predchozi otdzce.
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CNB pozaduje  zruSeni investicnich  zprostiedkovatelii, — resp. jejich  transformaci
na obchodniky s cennymi papiry. Vzhledem k tomu neni odpoved’ na vyuziti diskrece ve vztahu
K investicnim zprostredkovateliim relevantni.

U druhé a treti skupiny povazujeme za vhodnéjsi povinné pojisténi odpovédnosti za skodu pri
vykonu povolani.

Rozsah pojistného kryti by nemeél prekracovat stavajici rozsah ochrany zdkaznikiit OCP (tedy
nahradu za svéreny majetek zakaznikii, ktery nelze v pripadé financnich potizi poskytovatele
sluzby vydat, typicky pro zproneveru).

CS: ., Za nejvhodnéjsi povazujeme variantu 2, tj. umoznit investicnim zprostiedkovateliim
(a pripadne dalsim osobam vyjmutym z piisobnosti MiFID II) vybrat si, zda se pojisti, nebo
zda se budou ucastnit systéemu pro odskodneéni investoru. Tato varianta umozni,
aby si povinné subjekty zvolily pro né nejvhodnéjsi variantu resent. *

USF: ,, Preferujeme jednoznacné variantu 1, tedy povinné pojisténi. Systém garancniho fondu
Je Z podstaty véci zaméren na kryti subjektu primo nakladajicich s majetkem zdkaznika (OCP)
a neni jasné, jak by mohl byt zapojen do kryti IZ. Pojisténi je oproti tomu efektivnim
nastrojem jak pro zprostredkovatele, tak potazmo i zdkazniky a Ize Cerpat z jiZ existujiciho
know-how (napr. exkluzivni produkt pojisténi odpovédnosti, které USF sjednala pro své
¢leny).

Shrnuti konzultace: V tomto bod¢ se respondenti vyslovili zEasti pro povinné pojisténi
odpovédnosti investicniho zprostfedkovatele za Skodu pii vykonu povolani, z¢asti pro moznost
volby mezi pojiSténim a castenstvim v systému pro odSkodnéni investort.

Tabulka 8: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 1/2

Dopad

¢astecné vyuziti diskrece

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

“

Kontinuita regulatorniho ramce
Ochrana investort

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady SpiSe zvySené / Beze zmény

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

Obecné plati, Ze obchodnik scennymi papiry (dale téz ,,OCP*) - ,investment firm* —
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ma formu pravnické osoby, nicméné ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 bodu 1 MiFID II ¢lenskym
stathm umoznuje, aby ve své pravni upraveé definovaly OCP téz jako fyzickou osobu. Vyuziti
této diskrece je podminéno nekolika pozadavky. V prvni fadé¢ musi pravni postaveni takovéto
fyzické osoby =zajistit zajmim tietich osob ochranu ekvivalentni ochrané poskytované
pravnickymi osobami. Déale musi podléhat obezietnostnimu dohledu odpovidajicimu jejich
pravni formé. Poskytuje-li tato fyzickd osoba sluzby, jez zahrnuji téz drzbu majetku
zékaznika, smi byt povazovana za OCP pouze pii splnéni nékolika dalSich podminek
sméfujicich k ochrané majetku tietich osob:
-  majetek zdkaznika musi byt chranén pro piipad platebni neschopnosti obchodnika
S cennymi papiry nebo jeho vlastnikil, exekuce, zapoc¢teni pohledavek nebo jakychkoli
jinych tkont véftiteld obchodnika s cennymi papiry nebo jeho vlastniki,

- podnik musi podléhat pravidlim vytvofenym za ucelem sledovani platebni schopnosti
OCP a jeho vlastnikd,

- 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
investord pro piipad, ze by zemiel nebo by jeho svépravnost byla omezena.
Tato diskrece nepiedstavuje zadné novum, jiz ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 bodu 1 MiFID I
obsahovalo zcela totozné znéni.

Platna pravni uprava

ZPKT vymezuje OCP jako pravnickou osobu s pravni formou akciové spolecnosti nebo
spole¢nosti s ru¢enim omezenym, ktera poskytuje investiéni sluzby na zékladé povoleni CNB
k ¢innosti OCP. Stavajici pravni uprava tohoto institutu tedy s jinou nez pravnickou osobou
nepocita a diskrece poskytnutd ¢lenskym statim v ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 bodu 1 MiFID I tak
zuistala ze strany CR nevyuZita.

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

* Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuZiti diskrece. OCP by
se 1 nadale mohla stit pouze pravnickd osoba. Tato varianta zachovava kontinuitu
pravni Upravy a respektuje diivéjsi rozhodnuti o nevyuziti této diskrece pfi transpozici
MIFID 1, jez bylo u¢inéno na podkladé konzultaci vedenych s Sirokou odbornou
vefejnosti a CNB.

* Varianta 1 znamena piipusténi existence OCP jako fyzické osoby, tj. vyuziti diskrece.
Tato varianta by vyzadovala vétsi zasah do stavajici pravni upravy, zejména z hlediska
pozadavku kladenych na takovou osobu pfi posuzovani zadosti o povoleni k ¢innosti
OCP a rozsahu a druhu povolenych investi¢nich sluzeb. Nepochybné by vyvstala
potieba téz zohlednit specifika postaveni OCP jakoZzto fyzické osoby téz z hlediska
obezietnostnich pravidel jeho podnikani. Dale by bylo zadouci normativné upravit
vztah takovéto osoby k OCP jako pravnické osobé, jakoz i1 k institutu investi¢niho
zprosttedkovatele a vdzaného zastupce.
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 9: Aspekty varianty 0

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky Beze zmény

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora Spise zvySena

Zachovan

Rozvoj trhu

Varianta | - vyuziti diskrece
Tabulka 10: Aspekty varianty |

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe beze zmény

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Rozvoj trhu SpiSe beze zmény

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 11: Zhodnoceni FeSeni

Dopad
ponechani stavajiciho stavu

Prinosy

o oo [0

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultace

AKAT: ,, Priklanime se k variante 0, tj. ponechani stavajictho stavu, ktery nepocita s tim, ze by
obchodnikem s cennymi papiry (,, OCP*) mohla byt fyzicka osoba. Neexistuji vecné diivody,
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ani poptavka po tom, aby obchodnikem s cennymi papiry mohla byt i fyzicka osoba.
S ohledem na Cesky trh financnich sluzeb a jeho minulost preferujeme existenci pravnickych
osob na ukor fyzickych, v opacném pripadé spatirujeme riziko sniZeni diivéryhodnosti.
Zavedeni OCP jako fyzické osoby by také vedlo k dualismu podminek poskytovani investicnich
sluzeb, kdy by fyzické osoby musely plnit mensi pozadavky nez osoby pravnicke, coz by mohlo
byt rizikové pro zdkazniky.

CNB: , Povazujeme za vhodné ponechdni stavajiciho stavu (varianta 0), tedy nevyuZiti
diskrece, jez by pripustila OCP jakozto fyzickou osobu. Dle zakona o obchodnich korporacich
(ZOK) nic nebrani fyzické osobé bez veétsich ndkladu zaloZit 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 tradicni a jind varianta by predstavovala zdsadnéjsi zdsah
do ZPKT, Kk cemuz neni divod. Fyzickd osoba miize navic jen obtizné naplnit pozadavky
na udrzeni provozuschopnosti, rozsah regulatornich pozadavkii neumoznuje cinnost samotné
fyzické osoby, tj. musela by i tak zaméstnavat radu zaméstnancii, zajistit radny ridici
a kontrolni systéem, velmi obtizné by se zajistovalo pravidlo ¢tyF oc¢i na urovni nejvyssiho
rizeni 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 viySe uvedenych ditvodu odmitnuty.

To plati i pri véedomi potieby transformace dneSnich investicnich zprostredkovatelii — kteri
Jjsou casto fyzickou osobou — na obchodniky s cennymi papiry.

CS: ,, Priklanime se k varianté 0, tj. ponechdni stavajiciho stavu, ktery nepocitd s tim, Ze by
obchodnikem s cennymi papiry (,, OCP“) mohla byt fyzicka osoba. Neexistuji vécné diivody,

‘

ani poptavka po tom, aby obchodnikem s cennymi papiry mohla byt i fyzickad osoba.

USF: ,, Preferujeme variantu (0. Domnivame se, Ze pro pripusteni OCP ve formé fyzické osoby
neni objektivni ditvod. *

Shrnuti konzultace: V otizce 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 I1

Tato diskrece umoziiuje, aby OCP mohl byt fyzickd osoba nebo pravnicka osoba, ktera je
fizena pravé jednou fyzickou osobou. V takovémto ptipadé¢ vSak musi byt vyzadovano,
aby existovala jina nahradni opatfeni, ktera zajisti fadné a obezietné vedeni téchto OCP
a patficné zohlednéni zdjmu zadkaznikil a integrity trhu; a aby doty¢né fyzické osoby mély
dostate¢né dobrou povést, dostatecné znalosti, dovednosti a zkuSenosti a v€novaly dostatek
¢asu vykonu svych povinnosti.
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Platna pravni uprava

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

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

* Varianta 0 pfedstavuje nevyuziti diskrece, tedy 1 nadéle 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 vSak
je, zda by bez dalSich zmén mohla fyzickd osoba spliiovat souc¢asné podminky v § 6
ZPKT, zejména pak v odst. 1 pism. f) (vécné, persondlni a organizacni predpoklady
pro vykon ¢innosti OCP a pro plnéni jeho povinnosti).

* Varianta 2 by znamenala povoleni, aby pravnickd osoba OCP mohla byt fizena jednou
fyzickou osobou. I zde je otdzkou zda by takova pravnickd osoba byla za téchto
podminek schopna spliovat soufasné podminky v § 6 ZPKT, zejména pak
v odst. 1 pism. f).

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 12: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 13: Aspekty varianty 1
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Varianta 2 — vyuziti diskrece
Tabulka 14: Aspekty varianty 2

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 15: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0/2

Dopad ponechani stavajiciho stavu / povoleni, aby

pravnicka osoba OCP mohla byt fizena
Jednou fyzickou osobou

Prlnosy

Naklady Beze zmény /spiSe zvySené

Vysledky konzultace

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

- Priklanime se k variante 0, tj. aby i nadale fyzicka osoba nemohla byt OCP a OCP jako
pravnicka osoba by nemohl byt Fizen prave jednou fyzickou osobou (z hlediska odpovednosti a
s ohledem na kauzy v dobé neddvné preferujeme obezietnostni pristup).

- Varianta 2. Myslime si, ze OCP PO by mohla vést pouze jedna vedouct osoba FO — zvysi se
tak moznost vstupu do podnikani pro radu subjekti, vetsi konkurence = vyhoda pro klienta.
Dve vedouci osoby nejsou automaticky zarukou, ze uvnitir OCP je vse v poradku, naopak

3

jedna vedouci osoba neznamena, ze tomu tak neni. *
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CNB: |, Viz piedchozi odpovéd, stejné tak se nedomnivime, Ze je Zddouci povolit pouze jednu
vedouct osobu OCP z ditvodu naruseni zakladnich pravidel vidiciho a kontrolniho systému.
Preferujeme tedy zachovani soucasného stavu tj. variantu 0. “

CS: ,, Priklanime se k varianté 0, tj. aby i naddle fyzickd osoba nemohla byt OCP a OCP jako

¢

pravnicka osoba by nemohl byt rizen prave jednou fyzickou osobou.

USF: ,, Preferujeme variantu 0. Stavajici praxe ukazuje, Ze jakkoliv by povinnost pouze jedné
vedouci osoby mohla snizit regulatorni zatez, domnivame se, zZe 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 hovofi pfedevS§im argumenty naruSeni
zékladnich pravidel fidiciho a kontrolniho systému a preference obezietnostniho pfistupu.
V této souvislosti se ale objevil i nazor, ze by se umoznénim fizeni OCP jednou fyzickou
osobou, zvysSila moznost vstupu do podnikéni pro fadu subjektli, coz by znamenalo vétsi
konkurenci.

e) diskrece k ¢l. 11 odst. 1 MiFID II

Tato diskrece umoziuje neuplatiiovat prahovou hodnotu 30% pro oznamovani (a schvalovani)
zvySeni kvalifikované ucasti na OCP. Tato hodnota nemusi byt uplatinovana v ptipadé, kdy je
v souladu s €l. 9 odst. 3 pism. a) Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES
0 harmonizaci pozadavkil na pruhlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné
papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, ve znéni pozd¢jsich predpist (dale téz
,» 1D I“) uplatnovana prahova hodnota ve vysi jedné tretiny.

Platna pravni prava

MiFID 1 shodnou diskreci obsahoval, tato diskrece vsak nijak vyuzita nebyla, kdyz CR
neuplatiiuje prahovou hodnotu ve vysi jedné tietiny v souladu s ¢l. 9 odst. 3 pism. a) TD L.

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

* Varianta 0 pfedstavuje nevyuziti diskrece, tedy i1 nadale by byla uplatiiovana prahova
hodnota 30%.

* Varianta 1 by znamenala vyuZiti diskrece v TD I a nésledné i v MiFID II, tedy vyuziti
prahové hranice jedné tietiny misto 30%. Vzhledem k jiz zaZité hranici 30% lze vSak
jen tézko pro takovouto zménu hledat argumenty.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 16: Aspekty varianty 0

Aspekt Diisledek



1

N

o
1

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana

Ochrana investora Beze zmény

Rozvoj trhu SpiSe zachovan

Varianta | - vyuziti diskrece
Tabulka 17: Aspekty varianty |

Aspekt Disledek

Atraktivita Ceské republiky Zachovana

Kontinuita regulatorniho ramce SpiSe zvySeni
Ochrana investora Zachovana

Rozvoj trhu SpiSe zachovan

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 18: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0

Dopad
ponechani stavajiciho stavu

Prinosy

e

Naklady

Viz vysledky konzultaci s dotéenymi subjekty:

AKAT: ,, Priklanime se k varianté 0, tedy zachovani pravni kontinuity, protoze neshledavame
duvody, proc¢ by se neméla nadale uplatiiovat prahova hodnota 30%. Podle naseho nazoru
neni tieba jind varianta, v praxi se moc neresi a nevyuzije. *

CNB: ,, Nedomnivime se, e jsou zde ditvody pro takovou zménu. Oproti diivéjsi iipravé navic
zdkon o korporacich podstatné omezil pocet pripadii, kdy je k schvaleni usneseni valné
hromady nutny souhlas alespon 2/3 spolecnikii (s tim, ze stanovy mohou nastavit kvora pro
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hlasovani zcela jinak). Proto neni vhodné ménit prahovou hodnotu, preferujeme tedy variantu

I3

0 spocivajici v nevyuziti diskrece. *

CS: ., Priklanime se k varianté 0, protoze neshleddvime ditvody, proc¢ by se neméla naddle
uplatiovat prahova hodnota 30%.

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

f)  diskrece ¢l. 12 odst. 4 MiFID II

Tato diskrece umozniuje, aby pfislusny orgdn mohl po ukonceni posuzovani souhlasu
S navrhovanym nabytim podilu na OCP svij nesouhlas s timto nabytim zvefejnit, a to 1 bez
souhlasu navrhovaného nabyvatele.

Platna pravni dprava

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 predstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece.
Nesouhlasna rozhodnuti by tedy i nadéle nebyla zvetejiiovana.

- Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece, tedy povinné zvefejiiovani nesouhlasnych
rozhodnuti. Takovato uprava by byla pln¢ v souladu se zasadou legitimniho ocekavani
a také v souladu s aktudln¢ prosazovanym piistupem k docileni tzv. ,transparentni
vefejné spravy“, ktery se prosazuje nejen na urovni Evropské unie. Pro pfislusny
spravni orgdn by toto zvetejiiovani znamenalo jen nizké dodatecné naklady, kdyz jiz
nyni disponuje pocitatovym systémem pro zvefejiiovani spravnich rozhodnuti.
Nékteré zakony na useku kapitalového trhu totiz jiz dnes obsahuji ustanoveni
0 povinném zvefejiiovani (napf. § 14 odst. 1 ZDKT).

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 19: Aspekty varianty 0
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Varianta | - stanoveni piisnéjSich pozadavku tj. vyuziti diskrece

Tabulka 20: Aspekty varianty |

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 21: Zhodnoceni FeSeni

Varianta0/1

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki / vyuziti
dlskrece

Prlnosy

Naklady Beze zmény /spiSe zvySené

Shrnuti konzultace: Tato diskrece umoZziuje, aby piislusny orgdan 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 ruznily. Pro zachovani stavajiciho stavu hovoftily argumenty ve smyslu dostate¢né
stavajici upravy. Naopak pro zvetejiiovani danych rozhodnuti hovofii, dle konzultantt, princip
transparentnosti vefejné spravy, &i priklad Ufadu pro ochranu hospodaiské soutéze, ktery
zvetejnuje i negativni rozhodnuti o spojeni soutézitelt.

g) diskrece ¢l. 16 odst. 11 MiFID II

Tato diskrece umoznuje za vyjimeénych okolnosti ulozit OCP pozadavky tykajici se ochrany
majetku zédkaznikl nad ramec MiFID II a jeho provadécich akti. Takové pozadavky musi byt
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objektivné odlivodnéné a piiméiené, tak aby feSily, v souvislosti s ochranou majetku
a pen¢znich prostredkit zakaznikti OCP, zvlastni rizika spojend s ochranou investorti nebo
integritou trhu, ktera jsou zvlast vyznamnéd vzhledem k okolnostem struktury trhu daného
statu.

Platna pravni uprava

Jde o novou diskreci. Co se ty¢e pozadavki tykajicich se ochrany majetku zédkaznikd nad
rdmec MiIFID 1II ¢i dalSich evropskych piedpisii, zejm. smérnice Evropského parlamentu
a Rady 97/9/ES (kdyz tyto se promitaji i do zakona ¢. 182/2006 Sb., o tipadku a zptsobech
jeho feSeni (insolvencni zdkon), ve znéni pozdé¢jSich ptedpisti) ¢i provadécich piedpist
k MiFID I (zejm. smérnice Komise 2006/73/ES), ZPKT takovéto v souCasnosti neobsahuje.
Jistou ochranu v tomto sméru vSak predstavuje rozdéleni OCP dle vyse pocateéniho kapitalu
v § 8a ZPKT, kdyz OCP dle odst. 3, 4 a 7 uvedeného ustanoveni nejsou opravnéni piijimat
penézni prostiedky nebo investi¢ni ndstroje od zdkaznikl. I tato uprava vsak prevazné
vyplyva z evropskych predpisti (zejm. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU
ze dne 26. Cervna 2013 o pfistupu k ¢innosti Gvérovych instituci a o obezietnostnim dohledu
nad Gvérovymi institucemi a investicnimi podniky, o zméné smérnice 2002/87/ES a zruSeni
smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES , dale téz ,,CRD IV*).

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

- Varianta 0 ptedstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Ochrana
majetku zakaznikti by byla zajiSténa na urovni ochrany stanovené v MiFID II
(a provadécich aktu) ¢i v jinych evropskych piedpisech.

- Varianta 1 pfedstavuje vyuZiti diskrece, tedy stanoveni dalich poZadavki tykajicich
se ochrany majetku zékaznikii OCP. Takovéto pozadavky by mohly zlepsit ochranu
majetku zakaznikl, znamenaly by vSak dal$i naklady pro OCP.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 22: Aspekty varianty 0
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Varianta | - stanoveni piisnéjSich pozadavki tj. vyuziti diskrece

Tabulka 23: Aspekty varianty |

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 24: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

L S

Shrnuti konzultace: Dle nazoru respondentt je dostacujici, aby ochrana majetku zakaznika
byla zajiSténa na urovni ochrany stanovené v MiFID II ¢i v jinych evropskych ptedpisech.
Proto se pfiklani k ponechéni stavajiciho stavu.

h)  diskrece k ¢l. 24 odst. 5 MiFID II

Vedle obecné povinnosti jednat kvalifikovang, Cestné a v nejlepSim z&jmu zakaznikl, musi
OCP plnit fadu souvisejicich pozadavkl sméfujicich k zajisténi ochrany investori. V ramci
pravidel jednani se zakazniky se vyzZaduje poskytovani relevantnich informaci tykajicich
se zejména OCP a jeho investi¢nich 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, jakoZ 1 nabizeného investicniho néstroje, a nasledné ucinit informované investicni
rozhodnuti. V této souvislosti vyvstava do popiedi otdzka formy poskytovani téchto
informaci, kterou MiFID II nikterak nespecifikuje. Clenskym statim nicméné nabizi moZnost
ve své narodni Uprave stanovit, Ze lze tuto informaéni povinnost plnit ve standardizované
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form¢. Text MiFID I v odpovidajici ¢asti ustanoveni pouze uvadél, ze je mozné uvedené
informace poskytovat ve standardizované formé, a Clenskym statim tak nedaval zédnou
diskreci (¢l. 19 odst. 3 MIFID I). Rozdilem oproti MiFID 1 je téZ rozsifeni okruhu
poskytovanych informaci.

Platna pravni uprava

Platna pravni uprava vyslovné standardizovanou formu poskytovéani informaci zédkaznikiim
neupravuje, nicméné ji v souladu se znénim MiFID I ani nezakazuje. V praxi OCP zpravidla
ptipravuji pro své vlastni ucely standardizované formulafe pro informovani zdkaznik, které
napliiuji zdkonné pozadavky na srozumitelnost a zaroven odpovidaji povaze a typu dané¢ho
OCP a rovnéz kategorii zakaznika jakozto adresata téchto sdéleni.

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

- Varianta 0 pfedstavuje nevyuziti diskrece, tj. zadné legislativni zmény ve stavajici
pravni uprave.

- Varianta 1 znamend vyuZiti diskrece, a to implicitnim umoznénim, aby si OCP zvolili
pro informovani zdkazniki standardizovanou podobu. Tato varianta nepfinasi zadné
zasahy do stavajici pravni upravy. Ve své podstaté sleduje zésadu legéalni licence,
tj. co neni zakazano, je dovoleno. Varianta 1 se tedy realizuje tim, Ze tento zpusob
informovani zakaznikll neni zakazan, tj. je dovolen.

- Varianta 2 predstavuje vyuziti diskrece, a to explicitnim umoznénim, aby OCP
poskytovali prislusné informace zakaznikiim ve standardizované formé. Tato varianta
vyzaduje upravu v ZPKT. Z hlediska rozsahu a podoby tpravy spojené s variantou 2
se lze omezit na pouhé vyslovné uvedeni v textu zdkona, Ze tu existuje takovyto
zpisob splnéni povinnosti poskytovat informace zakaznikim. Dale je mozné vedle
tohoto explicitniho zakonného povoleni nastavit urcity rdmec pro strukturu
standardizovaného formuléte, ptipadné Ize tyto detaily zcela ponechat na rozhodnuti
samotného OCP.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 25: Aspekty varianty 0
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Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 26: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe zachovana

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Ochrana investora SpiSe zvySena /

Rozvoj trhu SpiSe sniZen / 0

Varianta 2 — vyuziti diskrece
Tabulka 27: Aspekty varianty 2

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe snizena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Ochrana investora

Rozvoj trhu SpiSe sniZen /0

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

SpiSe zvySena

Tabulka 28: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 1
Dopad
Prinosy
Naklady

Naklady SpiSe zvySené / 0

Shrnuti konzultace: Jako nejvhodnéjsi bylo konzultanty shleddno wvyuziti diskrece,
a to implicitnim umoznénim, aby si OCP zvolili pro informovani zdkaznikt standardizovanou
podobu. Tato varianta nepfinasi potiebu zadnych zasahti do stavajici pravni Gpravy. Ve své
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podstaté sleduje zasadu legélni licence, tj. co neni zakézano, je dovoleno. Explicitni umoznéni
standardizovanych materiali by dle nadzorti ti€astnikii konzultace zvysilo regulatorni jistotu
jak distributorq, tak zdkaznikd, aniz by vedlo k rigidni a pfili§ detailni regulaci.

i)  diskrece k ¢lL. 24 odst. 12 MiFID II

V ¢l. 24 MIFID Il jsou zakotveny obecné principy ochrany investord a informovani
zékaznik. Vzhledem k vyznamu téchto otdzek je clenskym statim nové umoznéno,
aby v této oblasti upravily dodateéné pozadavky pro OCP. Stanoveni dodate¢nych pozadavki
je vSak omezeno splnénim nékolika kumulativnich podminek:
- lze je stanovit pouze ve vyjimecnych ptipadech, musi byt objektivné opodstatnéné
- apfiméfeng,
- musi fesit urCita rizika pro ochranu investorti nebo integritu trhu, ktera jsou zvlasteé
vyznamna vzhledem k okolnostem trzni struktury daného ¢lenského statu a
- nesm¢ji 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 pozadavk, jakoz
1 0 jejich zdlivodnéni je tieba bezodkladné informovat Komisi.

Platna pravni uprava

Platné pravni pfedpisy na tseku podnikdni na kapitadlovém trhu dasledné sleduji upravu
v MiFID I, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsiteni
pozadavkl tykajicich se ochrany investort.

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

- Varianta 0 predstavuje nevyuziti diskrece, tj. omezeni se pouze na transpozici
pozadavkl zakotvenych v MiFID II bez stanoveni dodate¢nych poZadavkil k ochrané
investoru.

- Varianta 1 poc€itd s vyuZitim diskrece, tedy s doplnénim dodatecnych pozadavki
nad ramec ustanoveni ¢l. 24 MiIFID II. Vzhledem k tomu, ze ¢l. 24 MIFID II
predstavuje celkem obsazny a podrobny zaklad pro ochranu investort, ktera je vice
rozvedena v navazujicich ¢lancich, nezlistava pro vyuZiti diskrece pfili§ velky prostor.
Podminky pro jeji uplatnéni navic tento prostor jesté vice zuzuji. Z pohledu povinnych
subjektli je Zadouci zachovat rovnovdhu a nevystavovat je nadbyte¢né financni
a administrativni zatézi, s niz by ptipadné dodate¢né pozadavky mohly byt spojeny.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 29: Aspekty varianty 0

Aspekt Diisledek
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Atraktivita Ceské republiky

Beze zmény
Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora SpiSe beze zmény / -

Rozvoj trhu Zachovan

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 30: Aspekty varianty 1

Aspekt Diusledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce

Zprisnéni legislativy

Rozvoj trhu SpiSe snizen / 0

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 31: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

L S

Shrnuti konzultace: V tomto bod¢ povazuji vSichni zGcastnéni za nejvhodnéj$i omezeni
se pouze na transpozici pozadavki zakotvenych v MiFID II bez stanoveni dodate¢nych
pozadavku k ochrané investora.

J)  diskrece k ¢l. 28 odst. 2 MiFID 11

Ohledné zpracovani pokynil zakaznikli plati ve vztahu k pokynim ostatnich zdkaznikli nebo
pokyniim na vlastni ucet zasada, ze OCP tak musi Cinit neprodleng, spravedlivé a bez
zbyte¢nych pritahd (¢l. 28 odst. 1 MiFID II). V ptipadé limitnich pokynti k obstarani koupé
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nebo prodeje akeii, které byly piijaty k obchodovani na regulovaném trhu nebo na ptfevodnim
misté, a které nemohly byt bez zbytecnych pratahti provedeny z divodu aktudlné
ptevazujicich podminek na trhu, se v ¢l. 28 odst. 2 MiFID II stanovi povinnost zpiistupnit
takové informace ostatnim ucastnikim trhu, ledaze zakaznik pozaduje jinak. Zaroven
je ¢lenskym statim dana moznost rozhodnout, ze OCP tuto povinnost splni ptredanim
limitniho pokynu zdkaznika pfevodnimu mistu. Znéni ¢l. 28 odst. 2 MiFID II je v podstaté
kopii textu €l. 22 odst. 2 MiFID I, a tudiZ v tomto sméru nepiinasi nic nového.

Platna pravni uprava

Otazky zpracovani pokynt zakaznikl jsou upraveny v ZPKT a ve vyhlaSce ¢. 303/2010 Sb.
Podle ustanoveni § 150 odst. 1 pism. e) ZPKT zavede OCP pravidla pro zpracovani pokynt,
jimiz se v piipadé limitnich pokynt k obstarani koupé nebo prodeje akcii, jez byly pfijaty
k obchodovani na evropském regulovaném trhu, a které nemohly byt provedeny bez
zbyteénych pritaht z divodu aktualné prevazujicich podminek na trhu, a zajisti zpfistupnéni
takové informace ostatnim uc€astniklim trhu zpiisobem stanovenym v natizeni Komise (ES)
¢. 1287/2006. Ustanoveni § 31 odst. 5 vyhlasky ¢. 303/2010 Sb. stanovi, Ze tato povinnost
nemusi byt splnéna, jestlize zdkaznik vyslovné pozaduje, aby OCP limitni pokyn
nezpiistupnil ostatnim ucastnikim trhu, nebo limitni pokyn ma, ve srovnani s obvyklym
trznim objemem, velky rozsah, stanoveny v nafizeni Komise (ES) ¢. 1287/2006. Lze tedy
shrnout, Ze stavajici transpozi¢ni uprava nabizenou diskreci nevyuzila.

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

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

- Varianta 1 pfedstavuje vyuziti diskrece, tj. stanoveni, Ze v pfipadé nemoznosti
provedeni limitnich pokyn bez zbyte¢nych pritahti kvali aktudlné pievazujicim
podminkdm na trhu, splni OCP svou povinnost pifeddnim limitniho pokynu
prevodnimu mistu. Tato varianta by vyzadovala zasah do jiz zazité pravni upravy, byla
by vsak pro OCP mén¢ zatézujici.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 32: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece
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Tabulka 33: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe snizena / 0

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy
Ochrana investora SpiSe zvySena /

Rozvoj trhu SpiSe sniZen / 0

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 34: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 1
Dopad
zavedeni diskrece

Prinosy

Naklady

Naklady SpiSe zvySeny

Shrnuti konzultace: Ucastnici konzultace navrhuji vyuziti diskrece, tedy stanoveni,
ze V piipadé nemoZnosti provedeni limitnich pokyni bez zbyte¢nych pratahd kvali aktudlné
prevazujicim podminkam na trhu, splni OCP svou informaéni povinnost predanim limitniho
pokynu pievodnimu mistu. Tato varianta bude podle nich vést k méné ztézujicimu postupu
pro OCP.

k) diskrece k €l. 29 odst. 2 MiFID I1

Tato diskrece umoznuje vazanému zastupci OCP (dale té¢z ,,VZ*) drzet penézni prostfedky
nebo finanéni néstroje zakaznikii na ti¢et a na plnou odpovédnost OCP, za které¢ho jedna.

Platna pravni uprava
MiFID I podobnou diskreci obsahoval, tato diskrece vSak vyuZita nebyla.
Zhodnoceni diskrece

Na zékladé vySe popsané diskrece se nabizi nasledujici varianty jejiho vyuziti:
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- Varianta 0 pfedstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. VZ OCP
by ani nadale nemohli drzet finan¢ni prostfedky nebo néstroje zakazniki OCP.

- Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece, tedy umoznit VZ OCP drzet finan¢ni
prostiedky nebo nastroje zakaznikih OCP. Toto by se nemohlo vztahovat na VZ
investi¢nich zprostfedkovatelti, kdyz ani samotni investi¢ni zprostfedkovatelé
nemohou pfijimat penézni prostiedky nebo investi¢ni nastroje od zakaznikll (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 piijimat penéZni
prostfedky nebo investi¢ni nastroje zakaznikil (§ 8a odst. 3 a nasl. ZPKT). Takovato

uprava by byla naro¢néjsi i z hlediska dohledového organu i odpovédnosti samotného
OCP.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 35: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 36: Aspekty varianty 1

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 37: Zhodnoceni FeSeni
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Varianta 1/0
Dopad
ponechani stavajiciho stavu / vyuZziti diskrece

L S

Niklady

Shrnuti konzultace: Tato diskrece umoznuje VZ OCP drzet penézni prostiedky nebo
finan¢ni nastroje zékaznikli na ucet a na plnou odpovédnost OCP, za kterého jedna.
Respondenti vyjadrili jednak souhlas s vyuzitim diskrece, tedy ze by mélo byt vazanému
zastupci umoznéno drzet finanéni prostiedky nebo nastroje zakaznika, jednak nesouhlas,
nesystémovosti feSeni co do zazitych standardii obchodniho styku a vyznamnému riziku
ohrozujicimu divéryhodnost trhu zdivodnény predevsim kontinuitou ve vztahu k obdobné
diskreci dle ¢l. 23 odst. 1 MiFID I.

) diskrece k ¢l. 29 odst. 3 MiFID Il

Jedné se o dalsi diskreci ve vztahu k VZ. Tato diskrece umoziuje, aby OCP mohli, pokud
jsou sami nalezit¢ kontrolovani, ovéfit, zda VZ, které jmenovali, maji dostate¢n¢ dobrou
povést, znalosti a dovednosti.

Platna pravni tprava

MiIFID T obdobné ustanoveni obsahoval a v ZPKT byla tato diskrece vyuzita, kdyz dle
ustanoveni § 32c odst. 6 ZPKT OCP, pro kterého m&d VZ vykonévat své ¢innosti, ovéiuje
spravnost a uplnost udaji uvedenych v zadosti o zapis do seznamu vazanych zastupct
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 udajii v ni obsazenych,
a nepiezkoumava ani podminky pro zapis VZ do seznamu.

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

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

zatizeni dohledového organu, OCP by vsak ulehdila. Pro samotné VZ by vsak takova
uprava byla ziejmé méné flexibilni.
Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 38: Aspekty varianty 0

Aspekt Dusledek

Atraktivita Ceské republiky Beze zmény

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana

Ochrana investora Spise beze zmény

Rozvoj trhu Zachovan

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 39: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 40: Zhodnoceni FeSeni

Dopad
ponechani stavajiciho stavu

Prinosy

L

Naklady
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Shrnuti konzultace: Za nejvhodnégjsi povazuji Gcastnici 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 nazor byl ov§em 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 II

Jde o dalsi diskreci ve vztahu k VZ. Tato diskrece umoziiuje, aby pii registraci VZ
a sledovani toho, zda VZ spliuji pozadavky na n¢ kladené, spolupracovaly dozorové organy
S OCP a uvérovymi institucemi, jejich sdruzenimi a jinymi subjekty. VZ by mohli byt
registrovani zejména OCP, uvérovou instituci nebo jejich sdruzenimi a jinymi subjekty
pod dohledem piislusného organu.

Platna pravni prava

MiFID 1 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 udajii uvedenych v zadosti o zapis do seznamu véazanych zastupct
a plnéni podminek stanovenych v nékterych ¢astech ZPKT. I kdyz samotnou registraci VZ
provadi CNB, zadatelem o zapis je dle § 32¢ odst. 2 ZPKT OCP, tedy nikoliv samotny VZ.

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

- Varianta 0 ptedstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy souc¢asného vyuziti diskrece.
OCP by tedy 1 nadale spolupracovali pfi registraci VZ.

- Varianta 1 pfedstavuje nevyuziti diskrece, tedy Ze celou registraci VZ vcetné
sledovéani splnéni pozadavki by méla na starosti CNB. To by mohlo znamenat lepsi
kontrolu pfi registraci VZ, kladlo by to viak vétsi naroky na CNB, pravdépodobné by
doslo 1 k prodlouzeni délky fizeni o registraci VZ (samotné zadosti by v takovém
pfipadé nemohli podavat OCP).

- Varianta 2 ptedstavuje vétsi vyuziti diskrece. To by mohlo znamenat mj. to, Ze by
OCP (¢1 jiné subjekty) mohli provadét 1 samotny zapis do seznamu VZ. Tento seznam
vSak musi byt vefejnym rejstiikem (viz ¢l. 28 odst. 3), 1 takovy by vSak mohla vést
soukroma osoba (napt. Ceska bankovni asociace &i Asociace pro kapitalovy trh CR).

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu
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Tabulka 41: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 42: Aspekty varianty 1

Varianta 2 — vétsi vyuziti diskrece
Tabulka 43: Aspekty varianty 2

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Varianta 0/1/2
Dopad
kombinace diskreci

Tabulka 44: Zhodnoceni FeSeni
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Ochrana investoru

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Shrnuti konzultace: Tato diskrece umoziuje, aby pfi registraci VZ a sledovani toho, zda VZ
splnuji pozadavky nané kladené, spolupracovaly orgiany dohledu s OCP a tvérovymi
institucemi, jejich sdruzenimi a jinymi subjekty. VZ by mohli byt registrovani zejména OCP,
uvérovou instituci nebo jejich sdruzenimi a jinymi subjekty pod dohledem pftislusného
organu. V reakcich respondentli byly zastoupeny hlasy pro vSechny tfi mozZzné varianty.
Nulova varianta je preferovand z ditvodi dobrého fungovani stavajiciho systému, varianta 1,
kterd pfedstavuje nevyuziti diskrece, méla ohlas pfedev§im z diivodu, Ze pfitomnost centralni
autority snizuje riziko potencidlniho podvodného jednani a kone¢n¢ varianta 2, ktera znamena
vetsi vyuziti diskrece, byla preferovana z divodu moznosti OCP (¢i jinych subjekti) provadét
1 samotny zapis do seznamu vazanych zastupci.

n) diskrece k ¢l. 29 odst. 6 MiFID 11

Jedna se o posledni diskreci ve vztahu k VZ. Tato diskrece umoziuje piijmout nebo zachovat
ptedpisy piisnéjsi nez MiFID II, nebo stanovit dal§i pozadavky na VZ.

Platna pravni dprava

MiFID I podobné ustanoveni obsahoval a v ZPKT byla tato diskrece vyuzita. PoZzadavky
na samotnou osobu VZ obsahuje § 32b ZPKT a proces registrace VZ upravuje § 32c ZPKT.

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

- Varianta 0 predstavuje zachovani stavajiciho stavu, tedy soucasného vyuziti diskrece.
Zachovany by byly soucasné pozadavky na VZ.

- Varianta 1 predstavuje nevyuziti diskrece, tedy redukci pozadavki na VZ pouze
na troven MiFID II.

- Varianta 2 ptedstavuje vétsi vyuziti diskrece. To by mohlo znamenat zavedeni dalSich
pozadavkl na VZ.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 45: Aspekty varianty 0

Dusledek

Aspekt

Atraktivita Ceské republiky

Beze zmény

Zachovana

Kontinuita regulatorniho ramce



1

w

]
1

Ochrana investora SpiSe beze zmény

Rozvoj trhu Zachovan

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 46: Aspekty varianty 1

Aspekt Diusledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe zachovana

Kontinuita regulatorniho ramce Uvolnéni legislativy
Ochrana investora SpiSe zachovana

Rozvoj trhu Spise zachovan

Varianta 2 — vyuziti diskrece
Tabulka 47: Aspekty varianty 2

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Ochrana investora SpiSe zvySena

Rozvoj trhu SpiSe sniZen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 48: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0/1/2
Dopad
kombinace diskreci

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

o
™

Ochrana investoru

Rozvoj trhu

Naklady



-38 -

Shrnuti konzultace: V otdzce pfisnéjSich pozadavkii na VZ nasla mezi konzultanty podporu
vSechna tfi nabizend feSeni. Jako padné divody pro zachovani stavajicitho stavu jsou
zminovany zachovani pravni kontinuity (souc¢asné vyuziti diskrece), jiz dostatecné pozadavky
na osobu VZ (§ 32b ZPKT) i proces jejich registrace (§ 34 ZPKT). Klicovym v této varianté
je, ze VZ jednaji na plnou odpovédnost osoby, kterou zastupuji. V navrzich moznych fesSeni
byla 1 moznost redukce pozadavkii na VZ na uroveit MiFID II. Posledni varianta znamenajici
zvySeni pozadavkid 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
omezil pouze na ,kvalitngjsi“ VZ se zajmem o poskytovani sluzeb klientim.

0) diskrece k ¢l. 30 odst. 3 MiFID II

Z hlediska tfidéni zakaznikli neptindsi MiFID II zadné zmény, i nadale uprava rozeznava dve
zakladni kategorie zakaznik: zakaznika, ktery neni profesionalnim zékaznikem
a profesionalniho zdkaznika. V rdmci skupiny profesionalnich zdkaznikii se rozliSuje jeste
podmnoZina oznacovand jako zplsobild protistrana. Zplisobilé protistrany se jest¢ dale Cleni
na tfi podskupiny: zpiisobila protistrana per se, zptsobila protistrana s pfedchozim souhlasem,
zpusobild protistrana na zadost. Kategorizace zdkazniki tak ziistdva po formalni i obsahové
strance totozna s pavodni tpravou v MiFID 1.

V ¢l 30 odst. 3 MiFID II je ¢lenskym statim podobné¢ jako v predchozi upraveé dana diskrece
uznat za zpusobilé 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 MiFID II maji Clenské staty volné uvazeni uznat za zpisobilé protistrany téz
osoby ze tfetich zemi, které odpovidaji kategorii zplisobilé protistrany per se nebo zpusobilé
protistrany s pfedchozim souhlasem. Text ¢l. 30 odst. 3 a 4 MiFID II byl zcela pfevzat z ¢l. 24
odst. 3 a 4 MiFID I, nejedna se tedy o nova ustanoveni.

Platna pravni aprava

Ustanoveni § 2d odst. 1 ZPKT definuje zptisobilou protistranu per se odkazem na § 2a odst. 1
ZPKT. Dale ptiznava statut zpisobilé protistrany 1 fyzické osob¢ s bydlistém nebo pravnické
osob¢ se sidlem v jiném clenském stat¢ Evropské unie, a to na zékladé¢ predchoziho
vyslovného souhlasu takové osoby. Z tohoto souhlasu musi jasn¢€ vyplyvat, na jaky obchod ¢i
obchody s investicnim nastrojem nebo na jakou investicni sluzbu se vztahuje. Podle
ustanoveni § 2d odst. 2 ZPKT se za zpusobilou protistranu povazuji i profesionalni zdkaznik
uvedeny v § 2a odst. 2 ZPKT (,large undertakings®) a profesionalni zakaznik na zadost,
pokud o to tento zdkaznik pisemné pozadd. Z této Zadosti rovnéZ musi byt zfejmé, jakého
obchodu ¢i obchodl s investiénim nastrojem nebo jaké investiéni sluzby se tyka. V ramci
transpozice MiFID I tak byly diskrece nabizené v ¢l. 24 odst. 3 a 4 po konzultacich
s odbornou vefejnosti vyuZzity s tim, Ze doslo ke slouceni podskupiny zptisobilych protistran
s piedchozim souhlasem s podskupinou zpusobilych protistran na zadost.
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Zhodnoceni diskrece

Na zaklad¢é vyse popsané diskrece v ¢l. 30 odst. 3 MiFID II se nabizi nésledujici varianty
jejiho vyuziti:

- Varianta 0 je spojena s nevyuzitim diskrece, tj. nerozsifovani okruhu osob se statutem
zpusobilé protistrany nad rdmec pozadovany v €l. 30 odst. 2 MiFID II. Tato varianta
by v8ak vyzadovala zdsah do stavajiciho pravniho stavu, nebot’ platna pravni Gprava
piipousti, aby se za zpisobilou protistranu povazovaly i dal$i osoby, a to na zakladé
jejich Zadosti. Jednd se o osoby, které jsou vzhledem ke své povaze zpisobilé byt
rovnocennym partnerem obchodnika s cennymi papiry.

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

- Varianta 2 pfedstavuje rovnéz vyuziti diskrece, avsak s odlisnym piistupem nez nabizi
platnd pravni Gprava. V této souvislosti 1ze zejména zvazit, zda v narodni Upravé
nesledovat filosofii MiFID II a nerozliSovat tak dusledné vSechny tfi podskupiny
zpusobilych protistran. Dale je mozné uvazovat rozsifeni statutu zplsobilé protistrany
jesté na dal$i osoby.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 49: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 50: Aspekty varianty 1
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Varianta 2 — vyuziti diskrece

Tabulka 51: Aspekty varianty 2

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 52: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavku

o e inee [0

Vysledky konzultaci:

AKAT: ,Ohledne této otdzky nepanuje na trhu zcela jednoznacny ndzor — Cclenové
argumentovali jak pro variantu 1, tak pro variantu 2. Zastanci nevyuziti diskrece
argumentovali tim, Ze v dikci textace soucasného ZPKT neni vyzdvihnut vyznam zpusobilé
protistrany jako samostatného pojmu, ktery by navrhnuli definovat samostatne,
coz by vyznamné prispélo k zprehlednéni upravy klasifikace zakaznikii v ZPKT.

CNB: ,Za Zddouci povazujeme pomnechani platné pravni tpravy, tedy vyuZiti diskrece
zpusobem, jak knému pristoupila stavajici uprava obsazenda v ZPKT (varianta 1),
atozduvodu, Ze nepovazujeme za prinosné naruseni pravni kontinuity a dosavadni praxe
V kategorizaci zpusobilé protistrany.

CS: ,, Navrhujeme variantu 1, tj. vyuziti diskrece, a to zpusobem, jakym k nému pristoupila
stavajici uprava v zdakoné o podnikani na kapitalovém trhu. Mame za to, Ze je vhodné
zachovat dosavadni upravu.
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Shrnuti konzultace: V otizce obchodu se zpusobilymi protistranami nepanuje mezi
ucastniky konzultace jednoznacnd shoda, nicméné dominuje nazor na vyuziti diskrece
a zachovani pravni kontinuity soucasného pravniho stavu. Opozitni minoritni nézor
argumentuje tim, ze v souc¢asné pravni upravé ZPKT neni vyzdvihnut vyznam zptsobilé
protistrany jako samostatného pojmu a tedy ho navrhuji definovat samostatn¢, coz by mélo
prispét k zprehlednéni Gpravy klasifikace zakazniki v ZPKT.

p) diskrece k ¢l. 30 odst. 4 MiFID 11

Platna pravni aprava
Viz piedchozi diskrece.
Zhodnoceni diskrece

Na zékladé vySe popsané diskrece v ¢l. 30 odst. 4 MiFID II se nabizi nasledujici varianty
jejiho vyuziti:

- Varianta 0 by vedla k nevyuziti diskrece, tj. nezahrnuti osob ze tietich zemi
odpovidajicich kategorii zptisobilé protistrany per se ¢i kategorii zptisobilé protistrany
s predchozim souhlasem mezi zptisobilé protistrany. S touto variantou by byly spojeny
totoznych diskreci v MiFID 1. Varianta 0 by vedla k upravé, jeZ by €inila rozdily mezi
subjekty pochazejicimi z ¢lenskych stati EU a osobami ze tretich stati. V praxi by to
pfineslo vys§i ochranu osobdm z neclenskych zemi, bez ohledu na jejich odborné
znalosti ¢i zkuSenosti v oblasti investic, pfiCemz by jim ani nemohlo byt pfiznano
postaveni zplisobilé 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 Cinnosti na finanénim trhu
bylo jinak opodstatnéné.

- Varianta 1 ptedstavuje vyuziti diskrece, tj. udéleni statutu zpisobilé protistrany
osobam ze tietich zemi, je-li jejich postaveni ekvivalentni kategorii zpusobilé
protistrany per se nebo kategorii zpusobilé protistrany s ptfedchozim souhlasem.
Fakticky by volba této varianty znamenala zachovani stavajici upravy v ZPKT, ktera
V ramci transpozice vyuZila téZe diskrece nabizené v MiFID I. Déle by z hlediska miry
poskytované ochrany postavila na roven osoby z ¢lenskych i ne€lenskych statt.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 53: Aspekty varianty 0

Aspekt Diisledek
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Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 54: Aspekty varianty 1

Rozvoj trhu SpiSe zachovan / -

Tabulka 55: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0

Dopad

ponechani stavajiciho stavu
Prinosy
Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investoru 0/+
Naklady
Vysledky konzultaci

AKAT: ,, Preferujeme variantu 1 - zachovani rovnosti pristupu k subjektiim ze tretich statu
a z ¢lenskych statii EU.

CNB: | Preferujeme variantu 1, spocivajici ve vyuziti diskrece, jez by znamenala zachovéini
stavajici upravy ZPKT, kterd udéluje status zpiisobilé protistrany osobdm ze tietich zemi, je-li
Jjejich postaveni ekvivalentni kategorii zpiisobilé protistrany per se nebo kategorii zpiisobilé
protistrany s predchozim souhlasem, nebot nevidime vécny ditvod cinit rozdily mezi subjekty
pochdzejicimi z clenskych statu EU a osobami ze tretich zemi. Stejné tak neni divod
komplikovat tuzemskym OCP poskytovani sluzeb osobam ze tretich zemi vice nez osobam z
EU.“
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Shrnuti konzultace: V otdzce vyuziti této diskrece panuje jednoznacny nazor konzultantli pro
vyuziti diskrece, coz znamena zachovani stavajici upravy ZPKT, a tedy ud€lovani statusu
zpusobilé protistrany osobam ze zemi mimo Evropskou unii, je-li jejich postaveni ekvivalentni
kategorii zpusobilé protistrany per se nebo zpiisobilé protistrany s pfedchozim souhlasem.
Konzultanti nevidi divod v ¢inéni rozdild mezi subjekty pochéazejicimi z Clenskych statd
Evropské unie a subjekty zjinych zemi. Stejné tak neni diivod komplikovat tuzemskym OCP
poskytovani sluzeb osobam ze tretich zemi vice nez osobam z Evropské unie.

gq) diskrece k ¢l. 39 odst. 1 MiFID 11

Cl. 39 odst. 1 MiFID II nové pfiznava ¢lenskym statim moznost vyzadovat, aby podnikatel
ze tieti zemé, jenz hodla na jejich tzemi poskytovat investicni sluzby nebo vykonavat
investi¢ni ¢innosti spolecné s poskytovanim nebo bez poskytovani doplitkovych sluzeb
pro zakazniky, kteifi nejsou profesionalnimi zékazniky, nebo profesionalni zakazniky
na zadost, zalozil v daném clenském stat¢ pobocku. K zalozeni pobocky je tieba povoleni
organu dohledu tohoto ¢lenského statu, které se udéli pii splnéni néasledujicich podminek:

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

- orgéan dohledu ndlezit¢ zohlednil doporu€eni Finan¢niho akéniho vyboru proti prani
penéz a financovani terorismu v souvislosti s pranim penéz a bojem proti financovani
terorismu,

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

- zadatel ma dostate¢ny pocate¢ni kapital,

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

- tfeti zemé, v niZ mé Zadatel sidlo nebo bydlisté, uzaviela s ¢lenskym statem, v némz
ma byt pobocka zaloZena, dohodu, kterd zcela spliluje normy stanovené v ¢lanku 26
vzorové Umluvy OECD o danich z pfijmu a majetku a zajiStuje ucinnou vyménu
informaci v danovych otazkach, v¢etné ptipadnych mnohostrannych danovych dohod,

- Zadatel se ucastni zaru¢niho systému, ze které¢ho se vyplaceji nahrady zékaznikdm,
jenz je povolen a uznan v souladu se smérnici o systémech pro odskodnéni investord.

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

Platna pravni aprava

Stavajici pravni uprava umoznuje, aby zahrani¢ni osoba, ktera ma sidlo v neclenské zemi,
poskytovala investi¢ni sluzby na tizemi CR, aviak pouze pokud ziskd povoleni CNB
k poskytovani investi¢nich sluzeb prostiednictvim organiza¢ni slozky, resp. pobocky
(§ 28 ZPKT). K udéleni ptislusného povoleni je nezbytné splnit fadu pozadavki, které jsou
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obdobou pozadavkil, jez musi splnit zadatel o povoleni OCP. Na rozdil od povoleni
udélovaného OCP je CNB déna moznost stanovit dalsi podminky, které musi organiza¢ni
slozka splnit pied zahdjenim povolené ¢innosti nebo dodrzovat pii vykonu této Cinnosti.
Na zahrani¢ni osobu z tfetich zemi s pfislusnym povolenim CNB se téZ vztahuji viechny
povinnosti, které pravni predpisy ukladaji OCP.

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

- Varianta 0 znamena nevyuziti diskrece, tj. nevyZzadovat po zahrani¢ni osob¢ ze tieti
zemé, ktera hodla na izemi CR poskytovat investiéni sluzby zakaznikiim, ktefi nejsou
profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zdkazniktim na zadost, aby zde zalozila
poboc¢ku. Vzhledem k tomu, ze platna pravni Uprava v takovém piipadé zalozeni
pobocky predpoklada, vedla by varianta 0 k uritym zménam stavajiciho pfistupu
k zahrani¢nim osobam ze tfetich zemi. Zaroven by vyvstala potieba fesit, jakym jinym
zpisobem umoznit ¢i neumoznit zahraninim osobadm ze tfetich zemi, aby zde
poskytovaly investi¢ni sluzby.

- Varianta 1 pfedstavuje vyuziti diskrece, tedy pozadavek na zaloZeni poboc¢ky, hodla-li
zahrani¢ni osoba ze tfeti zem¢ poskytovat investi¢ni sluzby zékazniktim, ktefi nejsou
profesionalnimi zakazniky, a profesiondlnim zékaznikiim na Zadost. Tato varianta by
znamenala zachovani kontinuity pravni upravy z hlediska pfistupu k uvedenym
osobam. Nicméné by s ohledem na vySe uvedené podminky vyuziti diskrece
vyzadovala rovnéz urcité upravy v ZPKT. Rovnéz by bylo tieba zohlednit vazanost
nabizené diskrece na nabizeni investi¢nich sluzeb pouze urcitym kategoriim
zakaznikd, tj. zdkazniklim, ktefi nejsou profesionalnimi zédkazniky, a profesionalnim
zakazniklim na Zadost.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 56: Aspekty varianty 0
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Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 57: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy
Ochrana investora Spise zvySena

Rozvoj trhu SpiSe sniZen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Tabulka 58: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad
ponechani stavajiciho stavu

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce
Ochrana investori

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultace

AKAT: ,, Navrhujeme variantu 1, tj. vyuziti diskrece, tedy zachovat pozadavek na zalozeni
pobocky, hodla-li zahranicni osoba ze treti zemé poskytovat investicni sluzby zakaznikiim,
kteri nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesiondlnim zdakaznikiim na Zadost. Tim by doslo
K zachovani urcité kontinuity pravni upravy z hlediska pristupu k uvedenym osobdam, protoze
nevidime divody, pro které by se dosavadni uprava méla v tomto ohledu zménit. Nevidime
navic duvod, aby OCP ze tretich zemi profitoval z nizsich regulatornich pozadavkii v zemi
mimo EU a na zdkladé toho by v podstaté poskytoval sluzby v CR, aniz by musel splnit
pozadavky mistni regulace.



-46 -

CNB: ,, Preferujeme variantu 1, kterd umoziuje zachovat pozadavek na zalozeni pobocky
alespon v pripade nabizeni sluzeb ,,retailovym* zdakaznikim. Jsme si védomi, Ze dosavadni
uprava ZPKT bude muset byt upravena vzhledem k omezeni diskrece pouze ve vztahu
K, retailu®, tj. v pripadé profesionadlnich zdkaznikii nebude nadale mozné pobocku vyzadovat.
Domnivame se, ze nevyuZziti diskrece by ve svéem diisledku mohlo vést ke zhorseni ochrany
retailovych zdakaznikit a K poskozeni trhu (domacich OCP), kdy subjekty ze tretich zemi by
mohly tezit ze situace, kdy dohledovy organ ve vztahu k nim by mél ztizené postaveni pri
vymahani jejich povinnosti.

CS: |, Navrhujeme variantu 1, tj. vyuziti diskrece, tedy zachovat pozadavek na zaloZeni
pobocky, hodla-li zahranicni osoba ze treti zemé poskytovat investicni sluzby zakaznikiim,
kteri nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zdakaznikium na Zadost. Tim by doslo
K zachovani urcité kontinuity pravni upravy z hlediska pristupu k uvedenym osobam, protoze
nevidime diivody, pro které by se dosavadni uprava mela v tomto ohledu zmenit.

Shrnuti konzultace: V otazce diskrece pii zfizovani pobocky byl vysloven jednoznacny
nazor konzultantl, ktefi v tomto sméru preferuji vyuziti diskrece, tedy zachovat pozadavek
na zalozeni pobocky, hodla-li zahrani¢ni osoba ze zem¢é¢ mimo EU poskytovat investi¢ni
sluzby zakazniktim, ktefi nejsou profesiondlnimi zdkazniky, a profesiondlnim zakaznikiim
na zadost. Tim by dosSlo k zachovani urc¢ité kontinuity pravni Gpravy z hlediska ptistupu
k uvedenym osobam, protoze nejsou ziejmé divody, pro které by se dosavadni uprava méla
V tomto ohledu zménit.

r)  diskrece k ¢l. 48 odst. 9 MiFID 11

Tato diskrece umoznuje, aby regulovany trh ukladal za zadani pokynu, ktery je nasledn¢
zruSen, vyssi poplatek neZ za zadani pokynu, ktery je proveden. Déale umoznuje ukladat vyssi
poplatek ucastnikim zadavajicim vysoky pomér zruSenych pokynli vi¢i provedenym
pokynim a ucastnikim pouzivajicim zplsob algoritmického obchodovani s vysokou
frekvenci tak, aby to odraZelo dodate¢nou zaté€z pro kapacitu systému.

Platna pravni dprava

MiFID I podobné ustanoveni neobsahoval, ZPKT Zadnou tUpravu poplatka regulovaného trhu
dosud neobsahuje.

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

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

- Varianta 1 predstavuje vyuziti diskrece, tedy casteCnou regulaci poplatki
regulovaného trhu ve smyslu vySe uvedené diskrece. Takova regulace by mohla
omezit vySe uvedené pokyny a zlepsit tak transparentnost cen a omezit algoritmické
obchodovani. V podminkach nepfili§ likvidniho ceského kapitalového trhu by vSak
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takova regulace byla spiSe kontraproduktivni, protoze by jesté vice snizila jeho
likviditu.
Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 59: Aspekty varianty 0

Aspekt Diusledek

Atraktivita Ceské republiky Beze zmény

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora SpiSe beze zmény

Rozvoj trhu Zachovan

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 60: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Shrnuti konzultace: Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je zvySe uvedeného ziejmé,
ze pozadavky na emitenty jsou vyhovujici. PInéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty
nakladné a pifinosy by byly zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani
Vv pfipad€ implementace TD II.

Tabulka 61: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Prinosy

L

Naklady
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Vysledky konzultace

AKAT: |, Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece- priklanime se ktomu, aby poplatky
regulovaného trhu nadale nebyly regulovany, protoze takovad regulace neni dostatecné oditvodnéna.
Souhlasime také s nazorem ministerstva, Ze regulace poplatkit by jesté vice ohrozila likviditu
na prazské burze cennych papirii. ,,

CNB: ,, Nedomnivime se, Ze podminky na ceském trhu umoziuji vyuzit této diskrece, kterd by
ve svem dusledku znamenala snizeni likvidity trhu. Vyuziti diskrece navic povazujeme
za nezadouci verejnopravni ingerenci do cenotvorby. Preferujeme tedy variantu 0,
tj. nezavadeét vyssi poplatky pro zrusené pokyny pro algoritmické obchodovani.

CS: ,,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece, protoze se priklanime ktomu, aby
poplatky regulovaného trhu naddle nebyly regulovany, protoze takovd regulace neni
dostatecné oduvodnena. Souhlasime také s nazorem ministerstva, Ze regulace poplatkii by

‘

jesté vice ohrozila likviditu na prazské burze cennych papiri. *

Shrnuti konzultace: Utastnici konzultace odpovédéli jednomyslnym nazorem na nevyuziti
této diskrece tykajici se odolnosti systémi, pierusovacich mechanismi a elektronického
obchodovani. Obavaji se, Ze v piipad€ vyuziti diskrece dojde ke sniZeni likvidity trhu. Vyuziti
diskrece navic povazuji za nezadouci vetfejnopravni ingerenci do cenotvorby.

s)  diskrece k ¢l. 70 odst. 1 MiFID II

Diskrece c¢lenského statu spo€iva v moZnosti nestanovit pravidla pro spravni sankce
za poruseni pifedpisil v piipadé, trestni pravo daného clenského 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 diive obsazena
v MiFID 1.

Platna pravni dprava

Platné pravni pfedpisy na Useku podnikani na kapitdlovém trhu disledné sleduji Gpravu
v MIFID I, ktera ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsiteni
pozadavkl tykajicich se nestanoveni pravidel, jiz obsazenych v trestnépravnich predpisech
¢lenského statu.

Zhodnoceni diskrece
Na zéklad¢ vyse popsané diskrece se nabizi nésledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 ptfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. V ptipadé
vyuziti diskrece by byly do ZPKT transponovany vSechny spravni sankce za poruSeni
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MiFID II.

- Varianta 1 znamena nestanoveni pravidel pro spravni sankce za poruseni MiFID II,
pokud jsou obsazeny v trestnépravnich predpisech, tj. vyuziti diskrece. V piipadé
vyuziti diskrece vyvstane potieba notifikovat Komisi vSechna pfislusnd trestnépravni
ustanoveni, kterd postihuji predmétna poruseni MiFID IL

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 62: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 63: Aspekty varianty 1

Shrnuti konzultace: Byla vyuzita varianta 0, jelikoZ je zvySe uvedeného zfejmé,
7e pozadavky na emitenty jsou vyhovujici. PInéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty
nakladné a pfinosy by byly zanedbatelné. Obdobnd diskrece navic nebyla vyuzita ani
Vv pfipad€ implementace TD II.

Tabulka 64: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Piinosy

Atraktivita Ceské republiky
Kontinuita regulatorniho ramce

Ochrana investoru




-50 -

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: |, Ohledne této otazky nepanuje na trhu zcela jednoznacny ndzor — Cclenové
argumentovali ve prospéch varianty 1 i 0. Navrhujeme variantu 1, tj. vyuziti diskrece v tom
smyslu, Ze pokud existuji trestnéprdavni sankce za poruseni MiFID II, nebudou jiz stanoveny
spravni sankce. Varianta 0 — zachovani prdavni kontinuity aneb preference spravnich sankci

‘

pred trestnimi.

CNB: ,, Diskreci v zdsadé neni Zddouct vyuzit, s ohledem na tradici v CR. Jiny nez spravni
postih ma vyznam jen vici odpoveédnym osobam ve financnich institucich (manazeriim),
kterym dnesni predpisy zZdadné povinnosti neuklddaji a diskrece ve vztahu knim neni

I3

relevantni.

CS: ., Navrhujeme variantu 1, tj. vyuziti diskrece v tom smyslu, Ze pokud existuji trestnéprdavni
sankce za poruseni MiFID II, nebudou jiz stanoveny spravni sankce.,,

Shrnuti konzultace: V této otdzce nepanuje mezi Ucastniky 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 viiéi odpovédnym
osobam ve finan¢nich institucich (manaZeriim) a k tém je diskrece nerelevantni.

t)  diskrece k ¢l. 70 odst. 7 MiFID 11

Diskrece ¢lenského statu spoc¢iva v moznosti zmocnit prislusny organ k ulozeni dodate¢nych
druhti sankci dopliujici sankce uvedené ¢l. 70 odst. 6, ptipadné v uloZeni vysSich pokut nez
téch, které jsou stanoveny ve zminovaném ustanoveni. Jedna se o novou diskreci pro ¢lenské
staty, ktera nebyla diive obsazena v MiFID I.

Platna pravni tprava

Platné pravni pfedpisy na useku podnikani na kapitdlovém trhu disledné sleduji Gpravu
v MiFID I, ktera ¢lenskym statim nenabizela zddnou diskreci ve vztahu k moznému rozsiteni
pozadavkl tykajicich se stanoveni vySSich pokut ¢i dodateénych sankci nez téch, které
stanovuje evropska regulace.

Pro ilustraci vkladame orienta¢ni tabulku sankci:

Tabulka 65: Tabulka sankci



-51-

prepocet v K¢ prepocet v K¢
(fiktivni kurz ke 17. 6. 2015
27,50) (kurz 27,420)

5mil. EUR | 137500000 137 100 000 150 000 000
fyzickd osoba | 5mil. EUR | 137500000 137 100 000 150 000 000

Byla vyuzita varianta spocivajici v tom, ze kurz eura se pro ucely stanoveni vyse pokut pocita
ve vysi 30 K¢/ 1 EUR, ackoliv ve skute¢nosti je o néco nizsi (k 17. 6. 2015 byl kurz 27,420
K&/ 1 EUR). V podminkach ¢eského finanéniho trhu je toto feSeni dostatecné.

Vyse pokuty ke
12.6.2014

prepocet na
kurz 30

Subjekt

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

- Varianta 0 ptedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Nevyuziti
diskrece by znamenalo, ze 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 11, tj. vyuziti diskrece. Toto vyuziti diskrece miZe mit podobu stanoveni
dodatecnych sankci, vySSich pokut, pfipadné obojiho.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 66: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 67: Aspekty varianty 1

Shrnuti konzultace: Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je zvySe uvedeného ziejmé,
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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
Vv pfipad€ implementace TD II.

Tabulka 68: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

o mreinee [0

Vysledky konzultaci

AKAT: ,,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a ponechani stavajiciho stavu, protoze
nevidime diivody, které by oduvodnovaly dodatecné sankce a vyssi pokuty, nez které stanovi
MiFID II. Jedna se o zachovani pravni kontinuity za predpokladu, Ze vycet sankci v MiFID 11
umozituje CNB vychdzet z principu primérenosti a brdt ohled na rozsah a zdvaznost
provinéni,; u spravnich sankci je nutno vychdzet z principu toho, Ze Ize sankcionovat pouze to,
co je zdakonem dovoleno).

CNB: .V podminkdch ceského financniho trhu povazujeme jiz transponovéini sankci a vyse
pokut dle poZadavki MiFID II za vyrazné zprisnéni oproti stavajicimu stavu. Vyse pokut se
zcela vymykd spravnimu trestani v CR (5 mil eur, tj. cca 140 mil. K¢&). Moznost odvozovat vysi
pokuty od konsolidovaného obratu (az 10 %) zajistuje primérenost vyse sankce majetkovym
pomérum iV pripade mimordadné velkych delikventii. Vyuziti diskrece tedy nepovaZujeme za
prinosné.

CS: ., Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a ponechdni stivajiciho stavu, protoze

nevidime diivody, které by oduvodinovaly dodatecné sankce a vyssi pokuty, nez které stanovi
MiFID II.*

Shrnuti konzultace: U¢astnici konzultace navrhuji nevyuzit moznost diskrece, a pléduji tedy
pro ponechéani stavajicitho pradvniho stavu. Jejich nazorem je, Ze v podminkach ceského
finan¢niho trhu povazuji jiz transponovani sankci a vySe pokut dle pozadavki MiFID II
za vyrazné zpiisnéni oproti stavajicimu stavu. Vyse pokut se zcela vymyka spravnimu trestani
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v Ceské republice (5 mil. eur, tj. cca 140 mil. K¢&). MozZnost odvozovat vysi pokuty od
konsolidovaného obratu (az 10 %) zajistuje pfimétenost vySe sankce majetkovym pomérim
I v pfipadé mimotadné velkych delikventu.

u) diskrece k piiloze II, ¢asti IT bodu 1 MiFID II

MiFID II shodné¢ s MiFID I rozliSuje profesiondlni zakazniky per se a zdkazniky, s nimiz
muize byt jako s profesiondlnimi zédkazniky zachdzeno na jejich zadost. Zakaznik jiny nez
profesionalni zakaznik per se ma moznost pozadat, aby byl zafazen jako profesionalni
zakaznik. Této zadosti lze vyhovét, splni-li tento zakaznik alespon dvé ze tfech stanovenych
kritérii a ma-li ve vztahu k predpokladanym obchodiim nebo investicnim sluzbam potiebné
zkuSenosti a odborné znalosti, aby byl schopen ¢init investi¢ni rozhodnuti a chapal souvisejici
rizika. S vyjimkou Sestého pododstavce je text Prilohy II, ¢asti II bodu 1 MiFID II v podstaté¢
totozny se znénim odpovidajicich ustanoveni MiFID I. Zminény pododstavec piiznava
Clenskym statim volné uvézeni z hlediska stanoveni ptfedpokladli nezbytnych pro zarazeni
uzemnich samospravnych celkd pti vykonu samostatné piisobnosti (,,municipalities and local
public authorities®) mezi profesionalni zakazniky na zadost. Takové pfedpoklady mohou jak
nahradit podminku splnéni dvou ze tfech stanovenych kritérii, tak ji pouze doplnovat.

Platna pravni uprava

Platnd pravni Uprava je v této oblasti dlsledné transpozi¢ni a odpovidajici text MiFID 1,
tykajici se profesiondlnich zdkaznikd na Zadost, je promitnut v ustanoveni § 2b ZPKT.
Na zdkladé tohoto ustanoveni se tak profesionalnim zdkaznikem rozumi téz osoba, ktera OCP
pozada, aby s ni zachazel jako s profesionalnim zakaznikem, a ten se zadosti souhlasi,
spliiuje-li alespon dvé ze stanovenych kritérii. Tato kritéria reflektuji svou piedlohu v MiFID
I. OCP navic muze souhlasit jen v ptipad¢€, Ze jsou tyto podminky splnény a osoba zadajici
0 zafazeni mezi profesiondlni zadkazniky mé potfebné zkuSenosti a odborné znalosti ohledné
obchodu ¢i obchodil s investicnim nastrojem nebo investi¢ni sluzby, jichz se zadost tyka,
a je schopna ¢init vlastni investi¢ni rozhodnuti a chape souvisejici rizika. Vzhledem k tomu,
ze je vySe uvedena diskrece novinkou, neobsahuje stavajici pravni Uprava zadné clenéni
V rdmci kategorie profesiondlnich zakaznikli na Zaddost a stanovend kritéria jsou jednotna pro
vSechny osoby Zadajici o zafazeni mezi profesionélni 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 I tykajici se profesionalnich zakazniki 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
vnitini kategorizaci profesionalnich zédkaznikii na zadost, nebot’ by existovaly odli§né
pfedpoklady podminujici zménu zafazeni pro zakazniky, jimiZ jsou zemni
samospravné celky pii vykonu samostatné ptisobnosti, a pro ostatni zakazniky. Tento
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piistup by vyzadoval zvazeni, jaké podminky a v jakém rozsahu stanovit pro izemni
samospravné celky pfi vykonu samostatné ptlisobnosti zadajici o zafazeni mezi
profesionalni zékazniky.

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 zfejmé, ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty ndkladné a pifinosy by byly
zanedbatelné. Obdobné diskrece navic nebyla vyuZita ani v pfipad€ implementace TD II.

Tabulka 71: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

o e inee [0
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Naklady

Vysledky konzultaci

AKAT: ,,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a zachovani stavajici pravni upravy,
ktera navazuje na odpovidajici ustanoveni MiFID I tykajici se profesionalnich zakaznikii na
Zadost. Mame za to, zZe neexistuji ditvody pro naruseni pravni kontinuity a zavedené praxe.

CNB: ,, Domnivime se, e by se nabizené diskrece vyuzit nemélo (varianta 0), nebot dalsi
reglementaci jiz dnes prilis slozité kategorie profesionalnich zakaznikii nepovazujeme za
prinosnou, stejné tak jako nepovazujeme za prinosné naruSeni pravni kontinuity a dosavadni
praxe v kategorizaci zdkaznikii. Soucasné nevidime zadny vécny ditvod pro rizny pristup
k obcim a k dalsim drobnym (neprofesiondlnim) zakaznikiim. *

CS: ,,Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a zachovani stavajici pravni upravy, kterda
navazuje na odpovidajict ustanoveni MiFID I tykajici se profesiondlnich zdakaznikii na zadost.

«

Mame za to, zZe neexistuji ditvody pro naruseni pravni kontinuity a zavedené praxe.

Shrnuti konzultace: V této otdzce ucastnici konzultace dospéli ke shodnému nazoru nevyuzit
moznost nabizené diskrece. Argumentovali zejména zachovanim stavajici pravni praxe
z diivodu nulové piinosnosti v ptipad¢ prijeti diskrece. Soucasné nevidi zadny vécny diivod
pro ruzny pfistup k obcim a k dal§im drobnym (neprofesionalnim) zakaznikim.

v)  diskrece Kk ¢l. 46 odst. 4 MiFIR

Cl. 47 odst. 1 MiFIR stanovi, ze Komise piijme rozhodnuti o rovnocennosti ve vztahu ke
tietim zemim v souladu s pfezkumnym postupem stanovenym v MiFIR. Takové rozhodnuti
prijme Komise jen tehdy, pokud pravni a dohledova opatieni v uvedené tteti zemi zajist'uji,
ze podniky povolené v dané zemi odpovidaji pravné zavaznym pozadavkiim na obezifetnostni
jednani a obchodni €innost. Tyto poZadavky museji mit rovnocenny ucinek jako poZadavky
stanovené v MiFIR, MiFID IT a CRD IV a jejich provadécimi opattenimi. Novy ¢€l. 46 odst. 4
tieti pododstavec MiFIR obsahuje diskreci pro ¢lenské staty, spocivajici v moZnosti povolit
podniktim ze tfetich zemi poskytovani investi¢nich sluzeb ¢i vykonavani investi¢nich ¢innosti
spolu s dopliikovymi sluzbami zplisobilym protistrandam a profesionalnim zékaznikiim
ve smyslu oddilu I ptilohy II MiFID II v souladu s vnitrostdtnimi pfedpisy na uzemi
¢lenského statu, v pripade, ze Komise nepfijme rozhodnuti v souladu s ¢l. 47 odst. 1 MiFIR
¢1 pokud takové rozhodnuti pozbylo ucinnosti. Jedna se o novou diskreci pro ¢lenské staty,
ktera nebyla diive obsazena v MiFID L.

Platna pravni uprava
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Pravni uprava je obsazena v ustanoveni § 28 ZPKT, které upravuje udéleni povoleni
k ¢innosti poboc¢ce zahrani¢ni osoby, ktera ma sidlo ve staté, ktery neni ¢lenskym statem EU
a poskytuje investi¢ni sluzby v CR. MiFID I tuto oblast neharmonizovala, §lo tedy o &isté
narodni Gpravu.

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, Ze 1 v pfipad¢, Ze Komise nevyda rozhodnuti o rovnocennosti
(¢i takové rozhodnuti piijaté Komisi pozbyde platnosti), pak ceskd pravni Uprava
podnikani na kapitdlovém trhu nebude stanovovat moznost, aby obchodnik s cennymi
papiry z jiného nez ¢lenského statu ziskal povoleni k poskytovani investi¢nich sluzeb
¢i vykonavani investicnich c¢innosti spolu s doplikovymi sluzbami zplsobilym
protistrandm a profesionalnim zékaznikiim ve smyslu oddilu I pfilohy II MiFID II.

- Varianta 1 znamena, vyuziti diskrece to znamena, ze v ZPKT bude upravena moznost
poskytnout povoleni k poskytovani investi¢nich sluzeb ¢i vykonavéni investicnich
¢innosti spolu s doplitkovymi sluZzbami zptsobilym protistranam a profesionalnim
zakaznikim ve smyslu oddilu I pfilohy II MiFID II pro obchodniky s cennymi papiry
z jiného nez clenského statu za predpokladu, Ze Komise nevydd rozhodnuti
0 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
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Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je z vySe uvedeného zfejmé, ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty nékladné a ptinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuZita ani v pfipad¢ implementace TD II.

Tabulka 74: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavku

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce
Ochrana investori

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,, Navrhujeme variantu 0, tj. ponechani stavajiciho stavu, kdy ceska pravni uprava
nebude stanovovat moznost, aby obchodnik s cennymi papiry z jiného nez clenského statu
ziskal povoleni k poskytovani investicnich sluzeb ¢i vykonavani investicnich cinnosti spolu s
doplnkovymi sluzbami zpusobilym protistranam a profesionalnim zdakaznikiim ve smyslu
oddilu I prilohy II MiFID II. Pokud Komise nevyda rozhodnuti o rovnocennosti, nevidime
divvod, aby mél OCP ze zemé mimo EU moznost ziskat povoleni v CR.

CNB: , U pobocek OCP z tietich zemi, vici nimz nebude piijato rozhodnuti Komise
0 rovnocennosti dle ¢l. 47 MiFIR, ¢i pokud takové rozhodnuti pozbylo ucinnosti, preferujeme
ponechani dosavadni prdavni upravy obsazené v § 28 ZPKT, tj. povinnost zahranicniho
obchodnika s cennymi papiry zridit pobocku a fungovat podle pravidel ZPKT. *

CS: |, Navrhujeme variantu 0, tj. ponechdni stévajiciho stavu, kdy ceskd pravni tiprava
nebude stanovovat moznost, aby obchodnik s cennymi papiry z jiného nez clenského statu
ziskal povoleni K poskytovani investicnich sluzeb ¢i vykonavani investicnich cinnosti spolu s
doplnkovymi sluzbami zpusobilym protistranam a profesionalnim zakaznikiim ve smyslu
oddilu I prilohy Il MiFID II.“

Shrnuti konzultace: Dle nazoru Ucastnikil konzultace je Zadouci ponechan stavajici pravni
Gpravy obsazené v § 28 ZPKT, a tedy nevyuziti moznosti diskrece. Ceska pravni Gprava by
tedy nem¢la stanovovat moznost, aby obchodnik s cennymi papiry z jiného nez ¢lenského
statu ziskal povoleni K poskytovani investi¢nich sluzeb ¢i vykonavani investi¢nich ¢innosti
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spolu s dopliikovymi sluzbami zptsobilym protistranam a profesionalnim zakazniktim
ve smyslu oddilu I ptilohy II MiFID II. U poboc¢ek OCP z tfetich zemi, vi¢i nimz nebude
ptijato rozhodnuti Komise o rovnocennosti dle ¢l. 47 MIFIR, ¢i pokud takové rozhodnuti
pozbylo tuCinnosti, preferuji UcCastnici konzultace ponechani dosavadni pravni upravy
obsazené¢ v § 28 ZPKT, tj. povinnost zahrani¢niho obchodnika s cennymi papiry zidit
pobocku a fungovat podle pravidel ZPKT.
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2.2Navrh mozZnych reSeni v pripadé mozného vyuziti diskrece c¢lenského
statu dle MAR vcetné varianty ,,nulové®, identifikace naklada a prinosi
a zhodnoceni variant a vybér nejvhodnéjSiho reSeni

a) diskrece k ¢l. 17 odst. 4 MAR

Novy ¢l. 17 odst. 4 MAR upftesiiuje, ze organ dohledu (ktery uréi Evropska komise podle
¢l. 17 odst. 3 MAR) ma byt o rozhodnuti odlozit uvetejnéni vnitini informace informovan bez
zbyte¢ného odkladu poté, co byla vnitini informace (jejiz uvefejnéni bylo odlozeno)
uvefejnéna. Kromé& toho ma byt tomuto orgdnu dohledu poskytnuto vysvétleni, jakym
zptisobem byly naplnény podminky pro odlozeni uvefejnéni. Clenské staty viak mohou
stanovit, ze toto vysvéctleni se nezasild automaticky, ale poskytne se pfislusSnému organu
dohledu na jeho Zadost.

Platna pravni uprava

Piivodni 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®) podminovala odlozeni uvetejnéni vnitini informace tim, ze emitent o svém
rozhodnuti informoval organ dohledu. Transpozice MAD v § 125 odst. 2 ZPKT upfesiiovala,
ze organ dohledu ma byt informovan o obsahu vnitini informace a o diivodu pro jeji odloZeni.

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

- Varianta 0 ptedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Emitenti,
pfipadné ucastnici trhu s povolenkami na emise, budou okamzit¢ po odlozeni
zvetejnéni vnitini informace automaticky poskytovat pfislusnému organu vysvétleni
0 tom, jakym zptsobem byly splnény podminky stanovené v ¢l. 17 odst. 4 MAR.

- Varianta 1 znamena, ze zaznam o vysvétleni, jakym zpisobem byly naplnény
podminky pro odlozeni uvefejnéni, nebude emitenty, nebo Uc€astniky trhu
S povolenkami na emise, zasilan automaticky, ale bude poskytnut pfisluSnému organu
na jeho Zadost, tj. vyuZiti diskrece.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 75: Aspekty varianty 0
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Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 76: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Ochrana investora Spise zvySena

Rozvoj trhu SpiSe sniZen

Shrnuti konzultace: Byla vyuzita varianta 0, jelikoZ je zvySe uvedeného ziejmé,
ze pozadavky na emitenty jsou vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty
nakladné a pfinosy by byly zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani
Vv pfipad€ implementace TD II.

Tabulka 77: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz

nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

“

o
™

Ochrana investoru

‘

Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,Navrhujeme variantu 1, ¢. vyuziti diskrece, kdy zdznam o vysvétleni, jakym
zpiisobem byly naplnény podminky pro odlozeni uverejnéni, nebude emitenty, nebo ucastniky
trhu s povolenkami na emise, zasilan automaticky, ale bude poskytnut prislusnému organu na
Jjeho zadost. Toto miize zmirnit administrativai zatés jak na strané OCP, tak na strané CNB
omezenim pouze na skutecné relevantni pripady.
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CNB: , Navrhujeme nevyuzit diskrece (varianta 0, tj. emitent by mél automaticky zasilat
organu dohledu vysvétleni). Tato varianta nebude znamenat zvySenou zatéz pro emitenty,
protoze odlozeni uverejneéni vnitrni informace se vyskytuje pouze ve vyjimecnych pripadech,
V pripadé emitentu kotovanych cennych papiri jsou emitenti pripraveni a problémy to necini.
Zasilani informace CNB md vyznamnou preventivni tilohu z hlediska #adného postupu pri
uverejnovani vnitinich informaci (dotcené osoby si mnohem lépe uvédomi, zda jsou ditvody
pro odlozeni uverejnéni dostatecné, soucasné to brani ucelovym ex post vytvarenym ditvodiim
odlozeni). *

CS: , Navrhujeme variantu 1, tj. vuziti diskrece, kdy zdznam o vysvétleni, jakym zpiisobem
byly naplnény podminky pro odlozeni uverejnéni, nebude emitenty, nebo ucastniky trhu s
povolenkami na emise, zasilan automaticky, ale bude poskytnut prislusnému orgdanu na jeho
Zadost.

Shrnuti konzultace: V otdzce vyuziti této diskrece nepanuje mezi ucastniky konzultace
shoda. Nicmén¢ vétSina ucastnikli konzultace se kloni k ndzoru tuto diskreci vyuzit v ptipade,
kdy zédznam o vysvétleni, jakym zpisobem byly naplnény podminky pro odlozeni uvetejnéni,
nebude emitenty nebo Ucastniky trhu s povolenkami na emise zasildn automaticky, ale bude
poskytnut prisluSnému orgdnu na jeho zadost. Odpurci vyuziti diskrece naopak zastavaji
nazor, ze vyuziti diskrece bude znamenat zvySenou zatéZz pro emitenty, protoze odloZeni
uvetejnéni vnitini informace se vyskytuje pouze ve vyjimecnych ptipadech, v ptipadé
emitentl kotovanych cennych papird jsou emitenti pripraveni a problémy to necini.

b) diskrece k ¢l. 19 odst. 2 MAR

Novy ¢l. 19 odst. 2 MAR stanovuje povinnost, aby vSechny obchody uskute¢néné na vlastni
ucet osobami s fidicimi pravomocemi, jakoz i osobami, jez jsou s nimi Uzce propojené, byly
oznamené t€mito osobami piislusnym orgdnim. Touto povinnosti zarovei nesmi byt dotceno
pravo Clenskych stath ulozit i jiné oznamovaci povinnosti nez ty, které jsou stanoveny
v ¢l. 19 MAR. Jedna se o novou diskreci clenského statu, kterd diive nebyla obsazena
v MAD.

Platna pravni dprava

Platné pravni pfedpisy na useku podnikani na kapitdlovém trhu disledné sleduji upravu
vV MAD, ktera Clenskym statim nenabizela Zadnou diskreci ve vztahu k moZnému rozsifeni
pozadavkl tykajicich se oznamovacich povinnosti.

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

- Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Nevyuziti
diskrece Clenského statu obsazené v ¢l. 19 odst. 2 MAR by znamenalo, ze nebudou
stanoveny dalSi oznamovaci povinnosti ohledné¢ obchodli 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.
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Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu
Tabulka 78: Aspekty varianty 0

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky Beze zmény

Kontinuita regulatorniho ramce Zachovana
Ochrana investora Spise beze zmény

Rozvoj trhu Zachovan

Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 79: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Zprisnéni legislativy

Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je z vySe uvedeného ziejmé, ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty nakladné a pifinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani v pfipad¢ implementace TD II.

Tabulka 80: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Prinosy

L S

Naklady
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Vysledky konzultaci

CS: |, Navrhujeme variantu 0, tj. ponechdni stavajiciho stavu, kdy nebudou stanoveny dalsi
oznamovaci povinnosti ohledné obchodii osob s Fidici pravomoci nad ramec ¢l. 19 MAR.
Otazka vsak smeruje spise na organy dohledu. *

CNB: ,, Navrhujeme ponechdni stavajiciho stavu (varianta 0). Z dosavadni praxe nevyvstala
potreba dalsich oznamovacich povinnosti ve vztahu k uvedenym obchodiim, a tedy vyuziti
diskrece nepovazujeme za nutné. Stdvajici oznamovaci povinnosti (§ 125 odst. 5 ZPKT)
povazujeme za dostatecné a dalsi zatézovani povinnych osob za zbytecné.

AKAT: ,Navrhujeme variantu 0, tj. ponechani stavajiciho stavu, kdy nebudou stanoveny
dalsi oznamovaci povinnosti ohledne obchodii osob s ridici pravomoci nad ramec ¢l. 19 MAR.
Stavajici pozadavky pini dostatecne ucel regulace. Otazka vsSak sméruje spise na orgdny
dohledu. “

Shrnuti konzultace: U¢astnici konzultace jednoznaéné vyjadtili nazor, Ze vyuziti diskrece
dle tohoto ustanoveni je nezddouci. Zasadni pripominkou bylo konstatovani, Ze moznost
zvézeni prijeti této diskrece ze své podstaty sméfuje zejména k organtim dohledu, tedy CNB.
Ta konstatuje, Ze z dosavadni praxe nevyvstala potieba dalSich oznamovacich povinnosti
ve vztahu kuvedenym obchodim, a tedy vyuziti diskrece nepovazuje za nutné. Stavajici
oznamovaci povinnosti (§ 125 odst. 5 ZPKT) povazuje za dostatené a dalsi zatézovani
povinnych osob za zbyte¢né.

c) diskrece k ¢l. 19 odst. 3 MAR

Novy €l. 19 odst. 3 MAR upravuje povinnost emitentli nebo ucastnikti trhu s povolenkami na
emise sklenikovych plynt, aby v souladu s odstavcem 1 zminovaného ¢lanku zajistili,
ze informace oznamené osobami s fidici pravomoci, jakoz 1 osobami, jeZ jsou s nimi uzce
propojené, byly uvetejnény neprodlené a zpisobem, ktery umozni rychly a nediskriminaéni
pfistup k témto informacim. Cl. 19 odst. 3 MAR zarovei obsahuje diskreci ¢lenského statu,
spocivajici v moZnosti stanovit v zdkoné, Ze zminované informace miZe zvefejnit primo
pfisluSny orgédn. Jednd se o novou diskreci Clenského statu, kterd diive nebyla obsaZena
v MAD.

Platna pravni aprava

Platné pravni pfedpisy na Useku podnikani na kapitdlovém trhu disledné sleduji Gpravu
vV MAD, ktera ¢lenskym statiim nenabizela zddnou diskreci ve vztahu k moZnému stanoveni
alternativ zvefejnéni oznamovanych informaci.

Zhodnoceni diskrece
Na zéklad¢ vyse popsané diskrece se nabizi ndsledujici varianty jejiho vyuziti:

- Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Nevyuziti
diskrece by znamenalo, Ze emitenti, pfipadné Gcastnici trhu s povolenkami na emise
zajisti, Ze informace oznamené jejich osobami s fidici pravomoci, pfipadné osobami,
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jez jsou s nimi uzce propojené, budou uverejnéné do tii pracovnich dnii ode dne, kdy
se obchod uskutecnil a umozni tak rychly a nediskriminacni pfistup k témto
informacim.

- Varianta 1 znamena Stanoveni povinnosti pfislusnému organu zvefejnit vyse popsané
informace, tj. vyuziti diskrece. Vyuziti diskrece by znamenalo, Ze odpovédnost
za zvefejnéni informaci ohledn& obchodii osob s fidici pravomoci by nesl ptislusny
organ, nikoli emitent ¢i ucastnik trhu s povolenkami na emise.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 81: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 82: Aspekty varianty 1

Shrnuti konzultace: Byla vyuzZita varianta 0, jelikoZ je zvySe uvedeného ziejmé,
ze poZzadavky na emitenty jsou vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty
nakladné a pifinosy by byly zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani
Vv pfipad€ implementace TD II.

Tabulka 83: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavku
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Ochrana investoru
Rozvoj trhu

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci
AKAT: ,,Ohledne této otazky nepanuje na trhu zcela jednoznacny — clenové argumentovali
ve prospéch varianty 1 i 0.

- Navrhujeme variantu 0, protozZe vyuziti diskrece by prindselo zatéz pro orgdany dohledu bez
Jjakékoliv pridané hodnoty.

- Varianta 1 — stanoveni povinnosti zverejnit informaci o obchodech regulatorem.
Uvedend povinnost dle MAR vyZaduje, aby:

- doslo ke zverejneni v rozsahu technickych standardii, které aktualné neexistuji a budou
vytvoreny az dodatecne, coz znamena problém implementovat regulatorni pozadavek bez
znalosti pravni upravy,

- pozadavek regulace je, aby uvedend informace byla navic zverejnéna prostrednictvim
sdelovacich prostiedkii, na nez se lze rozumné spolehnout, Ze zajisti ucinné rozsireni
informaci verejnosti v celé Unii, coz muze jednotlivym emitentum zpiisobovat technické
problémy (zejména pokud jde 0 malé EU zemé), jsme toho nazoru, ze regulatorni orgdany
budou schopny stanovit spolecné kanaly, které informace zverejni;

- pokud informaci bude zverejnovat emitent, muze vzniknout stiet zdajmu mezi osobou
S Fidici pravomoci a zameéstnanci emitenta zverejnujici informaci, aby informace byla
zverejnéna prostiednictvim jinych kandlu, nez které by dany zaméstnanec povazoval za
vhodné;

- ochrana udajit — pokud informace bude zverejiiovat regulator, bude hrozit mensi riziko
pripadného sporu mezi emitentem a osobou s ridici pravomoci ohledné vykladu splnéni
povinnosti (napr. rozsah dodrzeni povinnosti). “

CNB: |, Nejednd se o zcela nové ustanoveni. Podle § 125 odst. 5 ZPKT jiz dnes CNB

manazerské transakce uverejiiuje na svéem webu (v ramci centralniho ulozisté regulovanych

informaci). MAR pouze rozsifuje okruh povinnych osob o manaZery ucastnikii trhu

S povolenkami na emise a okruh investicnich ndstroju, které se oznamuji, o povolenky.

Navrhujeme vychdzet ze stavajiciho stavu (rozsifeného o novy okruh povinnych osob a

investic¢nich ndstrojit), a tedy vyuziti diskrece (varianta 1).

CS: ,, Navrhujeme variantu 0, protoze vyuziti diskrece by pFindselo zdtés pro orgdny dohledu

bez jakékoliv pridané hodnoty.

Shrnuti konzultace: Ucastnici konzultace v této otdzce nezaujali jednoznaéné stanovisko.
Zastanci piijeti diskrece argumentuji tim, ze se nejedna o zcela nové ustanoveni. Podle
§ 125 odst. 5 ZPKT jiz dnes CNB manazerské transakce uvefejiiuje na svém webu (v ramci
centralniho ulozisté regulovanych informaci). MAR pouze rozsifuje okruh povinnych osob
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0 manazery Ucastnikii trhu s povolenkami na emise a okruh investi¢nich nastroju, které se
oznamuji, o povolenky.

d) diskrece k ¢l. 23 odst. 2 MAR

Novy ¢l. 23 MAR stanovuje zplsoby, jakym pfislusné organy vykondvaji své funkce
a pravomoci. Odstavec 2 zminovaného ustanoveni upravuje minimalni dohledové
a vysetfovaci pravomoci pfislusnych organti, 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 vySetfovaci pravomoci, obsahuje diskreci ¢lenského statu stanovovat
i jiné dohledové a vySetfovaci pravomoci nad ramec MAR. Jedna se o novou diskreci
¢lenského statu, ktera diive nebyla obsaZzena v MAD.

Platna pravni uprava

Platné pravni predpisy na Useku podnikdni na kapitdlovém trhu dasledné sleduji upravu
VvV MAD, ktera ¢lenskym statim nenabizela zddnou diskreci ve vztahu k moznému stanoveni
dalsich dohledovych a vysetrovacich pravomoci nad rdmec pravomoci obsazenych v platnych
pravnich ptredpisech a v MAD.

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, Ze pfislusSny organ bude disponovat dohledovymi
a vySetfovacimi pravomocemi v minimalnim rozsahu, jak jsou stanovené¢ v MAR.

- Varianta 1 znamend stanoveni jinych dohledovych a vySetfovacich pravomoci
prislusného organu nad ramec ¢l. 23 odst. 2 MAR, tj. vyuziti diskrece.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 84: Aspekty varianty 0
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Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 85: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Ochrana investora Spise zvySena

Rozvoj trhu SpiSe sniZen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je z vySe uvedeného ziejmé, ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty nakladné a pifinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani v pripad¢ implementace TD II.

Tabulka 86: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz

nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

“

o
™

Ochrana investoru

Rozvoj trhu

‘

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: , Navrhujeme variantu 0, ktera predstavuje ponechani stdvajiciho stavu, tedy
nevyuziti diskrece, pricemz prislusny organ bude disponovat dohledovymi a vysetrovacimi
pravomocemi V minimdlnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR. Mdme za to, Ze neexistuji
duvody pro to, aby se dohledové a vysetFovaci pravomoci prislusného orgdanu rozsirovaly nad
ramec MAR. “
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CS: ., Navrhujeme variantu 0, kterd piedstavuje ponechdni stavajiciho stavu, tedy nevyuziti
diskrece, pricemz prislusny organ bude disponovat dohledovymi a vysetFovacimi
pravomocemi v minimdlnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR. Mame za to, Ze neexistuji
duvody pro to, aby se dohledové a vysetFovaci pravomoci prislusného organu rozsirovaly nad
ramec MAR. “

CNB: |, Z dosavadni praxe nevyvstala potieba dalSich dohledovych a vySetiovacich
pravomoci, a tedy vyuziti diskrece nepovazujeme za nutné. “

Shrnuti konzultace: V otdzce vyuziti diskrece se ucastnici konzultace vyjadrili jednomyslné
a sice pro moznost nevyuziti diskrece, pficemz organ dohledu bude disponovat dohledovymi
a vySetfovacimi pravomocemi v minimalnim rozsahu, jak jsou stanovené v MAR. Ma se za
to, ze neexistuji diivody pro to, aby se dohledové a vySetfovaci pravomoci prislusného organu
rozsifovaly nad ramec MAR. Z dosavadni praxe totiZz nevyvstala potfeba dalSich dohledovych
a vySetfovacich pravomoci, a tedy vyuziti diskrece nepovazuji za nutné.

e) diskrece k ¢l. 30 odst. 1 MAR

Diskrece clenského statu spociva v moznosti nestanovit pravidla pro spravni sankce
za poruseni predpistt v piipadé, ze k 3. Cervenci 2016 trestni pravo dané¢ho Clenského statu
obsahuji 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
atrny (European Securities and Market Authority) vSechna pfislusna trestnépravni
ustanoveni, kterd postihuji predmétna poruSeni predpist. Jedna se o novou diskreci pro
Clenské staty, ktera nebyla diive obsazena v MAD. Zminiované trestni sankce budou vychézet
1 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 doplnovat
trestnépravni ustanoveni postihujici manipulaci trhu a zneuziti vnitinich informaci. Jedna
se zejména o ustanoveni § 250 a 255 zdkon ¢. 40/2009 Sb., trestni zdkonik, ve znéni
pozdéjSich ptedpisti, které upravuji postih manipulace s kurzem investi€nich nastroji
a zneuziti postaveni v obchodnim styku.

Platna pravni dprava

Platné pravni pfedpisy na useku podnikani na kapitdlovém trhu disledné sleduji upravu
VvV MAD, ktera ¢lenskym statim nenabizela Zadnou diskreci ve vztahu k moZnému rozsifeni
pozadavkl tykajicich se nestanoveni pravidel, jiz obsaZenych trestnépravnich pifedpisech
¢lenského statu. Pivodni tprava €l. 14 MAD upravovala spravni sankce, ovSem neobsahovala
obdobnou diskreci pro ¢lenské staty.

Tabulka 87: Tabulka sankci

prepocet v KE | prepocet v K¢

(fiktivni kurz ke 17. 6. 2015
27,50) (kurz 27,420)

VySe pokuty ke
12.6.2014

prepocet na
kurz 30

Subjekt
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1 mil. EUR 27 500 000 27 420 000 30 000 000

5 mil. EUR 137 500 000 137 100 000 150 000 000

1 mil. EUR

27 500 000

27 420 000 30 000 000

500 tis. EUR 13 750 000 13 710 000 15 000 000

Byla vyuzita varianta spocivajici v tom, ze kurz eura se pro ucely stanoveni vyse pokut pocita
ve vysi 30 K¢/ 1 EUR, ackoliv ve skute¢nosti je o néco nizsi (k 17. 6. 2015 byl kurz 27,420
K&/ 1 EUR). V podminkach ¢eského finanéniho trhu je toto feSeni dostatecné.

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

- Varianta 0 pfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. V ptipadé
vyuziti diskrece by byly do ZPKT transponovany vSechny spravni sankce za poruseni
MAR.

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

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 88: Aspekty varianty 0

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 89: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek
Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy



1

~

o
1

Ochrana investora

SpiSe zvySena
SpiSe sniZen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Rozvoj trhu

Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je z vySe uvedeného zfejmé, ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty ndkladné a pfinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuZita ani v pfipad¢ implementace TD II.

ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Tabulka 90: Zhodnoceni FeSeni

Dopad

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

“

Kontinuita regulatorniho ramce

o
—

Ochrana investoru

Rozvoj trhu

‘

Naklady

Naklady Beze zmény

Shrnuti konzultace: Ohledné této otazky nepanuje mezi ucastniky konzultace jasnad shoda.
Stavajici stav, kdy poruSeni piedpisi na finanénim trhu mtZe postihovat p¥imo CNB,
je efektivnéjsi (jina situace je v pfipadé manazerd, ktefi dnes nejsou samostatné postihovani
ve spravnim fizeni). AvSak hajeno je 1 pfipadné vyuziti diskrece v tom smyslu, Ze pokud
existuji trestnépravni sankce za poruseni MAR, nebudou jiz stanoveny spravni sankce.

f)  diskrece k ¢l. 30 odst. 3 MAR

Diskrece ¢lenského statu spoc¢iva v moznosti zmocnit piislusny organ k uloZeni dodate¢nych
druht sankci dopliiujici sankce uvedené €l. 30 odst. 2, ptipadné v uloZeni vysSich pokut nez
téch, které jsou stanoveny ve zmiflovaném ustanoveni. Jedna se o novou diskreci pro ¢lenské
staty, ktera nebyla dfive obsazena v MAR.

Platna pravni uprava

Platné pravni piedpisy na useku podnikani na kapitdlovém trhu dusledné sleduji tpravu
VvV MAR, kterd ¢lenskym statim nenabizela zadnou diskreci ve vztahu k moznému rozsifeni
pozadavkl tykajicich se stanoveni vySSich pokut ¢i dodateénych sankci nez téch, které
stanovuje evropské regulace.
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Tabulka 91: Tabulka sankci

prepocet v K¢ | prepocet v K¢
(fiktivni kurz ke 17. 6. 2015
27,50) (kurz 27,420)

T [ [ wrmon | wwon | meooron
[ e [ mon | e | sowoom
[ e [ mon | o | sowoom
I T N R

Byla vyuZita varianta spocivajici v tom, Ze kurz eura se pro Gcely stanoveni vySe pokut pocita
ve vysi 30 K¢/ 1 EUR, ackoliv ve skute€nosti je o néco nizsi (k 17. 6. 2015 byl kurz 27,420
K&/ 1 EUR). V podminkach ¢eského finanéniho trhu je toto feSeni dostatecné.

Vyse pokuty ke
12.6.2014

prepocet na
kurz 30

Subjekt

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

- Varianta 0 ptedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. Nevyuziti
diskrece by znamenalo, ze 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 miZze mit podobu
stanoveni dodatecnych sankci, vyssich pokut, ptipadné obojiho.

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 92: Aspekty varianty 0
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Varianta 1 — vyuziti diskrece
Tabulka 93: Aspekty varianty 1

Aspekt Diisledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy
Ochrana investora Spise zvySena

Rozvoj trhu SpiSe sniZen

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodnéjsiho reSeni

Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je z vySe uvedeného ziejmé, ze pozadavky na emitenty jsou
vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty nakladné a pifinosy by byly
zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita ani v pripad¢ implementace TD II.

Tabulka 94: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0

Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz

nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Prinosy

Atraktivita Ceské republiky

Kontinuita regulatorniho ramce

“

Ochrana investoru

Rozvoj trhu

“

Naklady

Naklady Beze zmény

Vysledky konzultaci

AKAT: ,, Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a ponechani stavajiciho stavu,protoze
nevidime ditvody, které by odivodnovaly dodatecné sankce a vyssi pokuty, nez které stanovi
MAR.

CNB: ,, Viz obdobné odpovéd na otizky k ¢l. 70 odst. 7 MiFID II. N podminkdch ceského
financniho trhu povazujeme transponovani sankci a vysi pokut dle pozadavki MAR za
dostatecné.
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CS: ., Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a ponechdni stivajiciho stavu, protoZe
nevidime ditvody, které by odivodnovaly dodatecné sankce a vyssi pokuty, nez které stanovi
MAR.

Shrnuti konzultace: Ucastnici konzultace povazuji soucasnou pravni upravu za dostatecnou,
a tudiz se kloni k moznosti tuto diskreci nevyuzit. V podminkdch ceského finan¢niho trhu
povazuji transponovani sankci a vysi pokut dle pozadavkiit MAR za dostatecné.

g) diskrece ¢l. 32 odst. 4 MAR

Clanek 32 odst. 4 MAR umoziiuje &lenskym statiim 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 stit miZe osobam poskytnout finanéni pobidky
za oznamovani poruseni MAR za ptedpokladu, ze tyto osoby nemaji povinnost oznamovat
poruSeni MAR na zaklad¢€ jinych pravnich piedpisii ¢i na smluvnim zékladu. Déle zde MAR
stanovuje podminku, Ze poskytnuté informace musi byt nové, a Ze povedou k ulozeni spravni
¢i trestni sankce, nebo pfijeti jiného spravniho opatfeni za poruseni MAR. Jedna se o novou
diskreci pro ¢lenské staty, ktera nebyla diive obsazena v MAR.

Platna pravni prava

Platné pravni pfedpisy na useku podnikani na kapitdlovém trhu disledné sleduji Upravu
V MAR, kterd ¢lenskym statim nenabizela Zadnou diskreci ve vztahu k moznému poskytnuti
finan¢nich pobidek osobdm, které nabizeji relevantni informace o mozném poruseni MAR.

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

- Varianta 0 ptfedstavuje ponechani stavajiciho stavu, tedy nevyuziti diskrece. V ptipadé
nevyuziti diskrece nebudou do ¢eského pravniho fadu zavedeny finan¢ni 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

Varianta 0 — ponechani stavajiciho stavu

Tabulka 95: Aspekty varianty 0

Aspekt Diisledek
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Ochrana investora

Spise beze zmény

Rozvoj trhu Zachovan

Varianta 1 — vyuziti diskrece

Tabulka 96: Aspekty varianty 1
Aspekt Diusledek

Atraktivita Ceské republiky SpiSe sniZena

Kontinuita regulatorniho ramce Zprisnéni legislativy

Shrnuti konzultace: Byla vyuzita varianta 0, jelikoz je zvySe uvedeného ziejmé,
ze pozadavky na emitenty jsou vyhovujici. Plnéni dalSich povinnosti by bylo pro emitenty
nakladné a pfinosy by byly zanedbatelné. Obdobna diskrece navic nebyla vyuzita
ani v ptipad¢ implementace TD II.

Tabulka 97: Zhodnoceni FeSeni

Varianta 0
Dopad ponechani stavajiciho stavu a tudiz
nezavedeni prisnéjSich pozadavki

Prinosy

L

Naklady
Vysledky konzultaci

AKAT: ,, Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a nezavadeni institutu financni
pobidky pro osoby, které budou poskytovat relevantni informace o mozném poruseni MAR, do
Ceského pravniho Fadu. Mdame za to, Ze zavadeni takovych financnich pobidek neni v souladu
S pravni kulturou a pravnimi tradicemi CR. Takové financni pobidky jsou typické napi. pro
pravni system USA, kde statni organy (napr. FBI) mohou vypisovat odmény za informace
vedouci k dopadeni pachatelii urcitych trestnych cinu. V ceském trestnim pravu takovyto
institut neexistuje, proto by bylo paradoxni a nesystémové, pokud by se tento institut zavadel
V oblasti regulace podnikani na kapitalovém trhu. Navic by takova situace vedla k absurdnim
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situacim, kdy by téemeér kdokoliv jen za ucelem svého zisku nahodile reportoval riizna domnela
poruSeni ze strany dohlizenych osob, ktera by ve veétsiné pripadu ani nemusela vést k ulozeni
Zadné sankce, pouze k administrativni zatezi jak na strané orgdanu dohledu, tak i nasledné na
dotazanych napadenych subjektech kapitalového trhu. Dale by bylo nejasné, jak by subjekty,
které podaji takove informace, se mohly domahat svych narokit na tuto financni odmenu, a
zda by rozhodnuti o vysi takové odmené bylo opét spravnim rozhodnutim - paklize ano, mohlo
by vyuziti této diskrece vést k tomu, zZe by tato rozhodnuti byla predmétem rozhodovani
spravnich soudu, pricemz revize takovych rozhodnuti vydanych organem dohledu by mohla
znamenat dalsi dodatecné naklady pro orgdan dohledu. Zavedeni pobidek nepovazujeme za
vhodné, miize vést K nariistu nepodlozenych oznameni poruseni, ktera budou motivovina cisté
vidinou financéni odmény, coz prinese dodatecnou zatéz i pro CNB, kterd by musela vSechny
takové podnéty prosetiovat. Pobidky by tak mohly vést k Sikanoznim oznamenim ze strany
zameéstnancii resp. byvalych zaméstnancii, kdy misto kontaktovani prislusnych zaméstnanciu
daného OCP se budou radéji obracet na organ dohledu s vidinou mozného vydeélku ve smyslu
,,za pokus to stoji*. Vzhledem k tomu, Ze vetsina zaméstnancii emitentit nema detailni znalost
regulace, tito zaméstnanci by za poruseni mohli povazovat casto i jednani, které takové znaky
nevykazuje. Oznameni regulatorovi by vedlo k Setrenim ze strany regulatora, coZ by
zatezovalo prislusné zaméstnance emitenta komunikaci s regulatorem i v pripadech, kdy se
zjevné nebude jednat o poruSeni regulace. Moznost oznamovat pripadné poruseni
reguldtorovi existuje a bude existovat i s novou MAR.

CNB: , Vyuziti diskrece nedoporucujeme. Povazujeme takové pobidky na evropské iirovni, a
zejména v Ceské pravni kulture, za nestandardni a nevyzkousSeny model. Mdme za to, Ze
financni odmény za informace vedouci k dopadeni mohou byt povazovany za znacné
kontroverzni, napriklad z diivodu motivace osob usilujicich o pobidku k tomu, aby v ramci
porusitele prispély (napr. i svou necinnosti) k poruseni MAR. “

CS: ,, Navrhujeme variantu 0, tj. nevyuziti diskrece a nezavadeéni institutu financni pobidky
pro osoby, které budou poskytovat relevantni informace o mozném poruseni MAR, do ceského
pravniho Fadu. Mame za to, zZe zavadeni takovych financnich pobidek neni v souladu s prdavni
kulturou a pravnimi tradicemi CR. Takové financni pobidky jsou typické napr. pro pravni
system USA, kde statni organy (napr. FBI) mohou vypisovat odmény za informace vedouci k
dopadeni pachatelii urcitych trestnych cinu. V ceském trestnim prdavu takovyto institut
neexistuje, proto by bylo paradoxni a nesystémové, pokud by se tento institut zavadeél v oblasti
regulace podnikani na kapitalovém trhu.

Navic by takova situace vedla k absurdnim situacim, kdy by témer kdokoliv jen za ucelem
svého zisku nahodile reportoval riizna domnéla poruseni ze strany dohlizenych osob, kterd by
ve vetsiné pripadii ani nemusela vést k ulozeni Zadné sankce, pouze k administrativni zatézi
jak na strané orgdanu dohledu, tak i ndsledné na dotazanych napadenych subjektech
kapitalového trhu. Dale by bylo nejasné, jak by subjekty, které podaji takové informace, se
mohly domdahat svych narokii na tuto financni odmenu, a zda by rozhodnuti o vysi takové
odmeéné bylo opét spravnim rozhodnutim - paklize ano, mohlo by vyuZiti této diskrece vést k
tomu, Ze by tato rozhodnuti byla predmétem rozhodovani spravnich soudii, pricemz revize
takovych rozhodnuti vydanych organem dohledu by mohla znamenat dalsi dodatecné naklady
pro organ dohledu. “

Shrnuti konzultace: Ucastnici konzultace se vyjadiili 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 zna¢né kontroverzni, napiiklad z divodu motivace
osob usilujicich o pobidku k tomu, aby v rdmci porusitele pfispély (napf. i svou ne€innosti)
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k poruseni MAR. Zavedeni pobidek nepovazuji za vhodné, mize vést k narlstu
nepodlozenych oznameni, ktera budou motivovéna c¢isté vidinou finan¢ni odmény,
coz pfinese dodatenou zatéz i pro CNB, ktera by musela vSechny takové podnéty
prosetrovat.

B. Odivodnéni hlavnich principi navrhované pravni upravy

Oduvodnéni predloZeni navrhu zikona a jeho zakladni charakteristika

Néavrhem zakona, kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu,
ve znéni pozdéjsich predpisii, a nékteré dalsi souvisejici zdkony, se V ndvaznosti na novou
unijni legislativu novelizuji ZPKT, ZDKT, ZISIF, ZoB a ZSUD .

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

Névrh zdkona obsahuje zmény, jimiz se sleduje implementace nové piijatych evropskych
pravnich ptedpisi na tseku kapitalového trhu. Tato unijni legislativa pfinaSi fadu zmén
a diskreci, které sohledem najejich komplexnost a rozsah vyzaduji rozsadhlou revizi
stavajiciho znéni relevantnich néarodnich predpist, zejména zakona o podnikéni
na kapitdlovém trhu. V této souvislosti vyvstala potieba konzultaci se Sirokym okruhem
dotéenych subjektii z dohledového a trzniho sektoru. Vysledky téchto konzultaci a otevienych
diskusi byly vnavrhu zakona odpovidajicim zplisobem zohlednény s cilem piispét
k vytvofeni kvalitniho a vyvazeného pravniho ramce pro podnikani na kapitalovém trhu
a zaroven zajistit zachovani ustdlené praxe v oblasti finan¢nich trhil, jakoz 1 naslednou snazsi
aplikaci a pochopeni nové Upravy ze strany jejich adresati.

V néavrhu zékona jsou zapracovany nasledujici unijni predpisy:

1 MiIFID Il

Podstatnou ¢ast navrhu zakona predstavuje transpozice MiFID I1.

Touto smérnici se nahrazuje pivodni smérnice o trzich finanénich nastroji Evropského
parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finanénich nastroji, o zméné
smérnice Rady 85/611/EHS a93/6/EHS asmérmice Evropského parlamentu a Rady
2000/12/ES a 0 zruseni smérnice Rady 93/22/EHS, tj. MiFID 1.

MiFID II ma za cil stanovit zakladni regulac¢ni rdmec pro poskytovani investi¢nich sluzeb
bankami a obchodniky s cennymi papiry a pro provozovani obchodnich platforem
S investicnimi nastroji. Tato smérnice piinaSi fadu zmén, zejména zatfazeni emisnich
povolenek mezi investicni nastroje, upravu nové obchodni platformy - organizovaného
obchodniho systému, regulaci algoritmického obchodovani, harmonizaci spravnich sankci
a ptistupu k poskytovatelim sluzeb se sidlem mimo Evropskou unii. V navaznosti na novou
obchodni platformu zavadi téZ dal$i hlavni investi¢ni sluzbu provozovani organizovaného
obchodniho systému. Dale pak vyzaduje ziskani licence také pro poskytovani nékterych
informacnich sluzeb na kapitalovém trhu v podob¢ poskytovani konsolidovanych trznich dat,
schvaleného mechanismu pro plnéni informacnich povinnosti a sytému pro uvefejiiovani
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trznich informaci. MiFID II reaguje na rozSifeni algoritmického obchodovani, pfedné
vysokofrekvencniho obchodovani a upravuje podminky jejich pouzivani.

Lhtta pro transpozici MiFID II uplyne dne 3. 7. 2016.

2 MIFIR

MiFIR nahrazuje provadéci nafizeni k MiFID I (nafizeni Komise (EU) ¢&. 1287/2006)
a ¢asteCné zahrnuje i upravu, kterd byla puvodné obsazena pravé v MIFID 1. Z hlediska
pusobnosti se uprava MiFIR zaméfuje na otdzky souvisejici s uvetejiiovanim informaci
0 obchodovani, hlaseni obchodli pfislusSnym orgdntim, povinné obchodovani derivata
Vv organizovanych obchodnich systémech a nékteré pravomoci orgadnii dohledu ve vztahu
k obchodovani s investicnimi nastroji. MiFIR nové upravuje zejména piedobchodni
a poobchodni transparentnost non-equity nastroji, tj. dluhopisti a derivati. Cilem zavadéné
transparentnosti je poskytnuti pfistupu k informacim investorim, usnadnéni tvorby cen
a provadéni obchodi a zajisténi rovnych podminek pro ucastniky trhu.

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

3 MAR

MAR nahrazuje plvodni smérnici o zneuzivani trhu (smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES). Za rozhodnutim upravit oblast zneuzivani trhu prostfednictvim natizeni
stoji zejména snaha regulovat tyto otazky jednotné a zamezit odliSnému vykladu a aplikaci
prava v jednotlivych ¢lenskych statech. Materidlné MAR ptebira dosavadni Gipravu a zaroven
reaguje na posledni vyvoj v podobé vyznamnych judikati Soudniho dvora Evropské unie (C-
45/08 Spector Photo a C-19/11 Geltl) na tiseku zneuzivani trhu. Oproti piivodni Gipravé piinasi
MAR fadu novinek a rovnéz reflektuje zmény provedené MiFID II, zejména zavedeni nové
obchodni platformy - organizovaného obchodniho systému. Nové MAR dopliuje
i mnohostranny obchodni systém, ktery byl zaveden jiz v MiFID I, nicméné ptivodni smérnice
o zneuzivani trhu ho nezahrnovala. Pisobnost MAR se nyni vztahuje i na emisni povolenky.
Dale se rozsifuje definice vnitini informace a vyslovné se zakazuje pokus o zneuZiti trhu.
V nové upravé se reaguje 1 na manipulaci s Urokovou sazbou LIBOR a v této souvislosti
se vyslovné zakazuje manipulace s referenénimi hodnotami. Urcité novum oproti diive;si
upravé predstavuje 1 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 doplinkem evropskych piedpist tykajicich se kapitdlového trhu. Tato smérnice
vyzaduje, aby clenské staty trestnépravné postihovaly jedndni spocivajici v obchodovani
zasvécené osoby, nedovoleném zpfistupnéni vnitini informace a v manipulaci s trhem. Trestni
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zakonik jiz v soucasné dob¢ obsahuje skutkové podstaty trestnych ¢inti manipulace s kurzem
investi¢nich nastroji a zneuziti informace a postaveni v obchodnim styku, které vSak plné
neodpovidaji pozadavkim smérnice, pfedevsim v oblasti terminologie a vySe trestnich sazeb.

Lhtta pro implementaci CSMAD skon¢i dne 3. 7. 2016.

C. Vysvétleni nezbytnosti navrhované pravni ipravy v jejim celku

Navrhovana pravni uprava si klade za cil implementaci evropskych ptredpisa (MiFID II,
MiFIR, MAR, CSMAD) do ¢eského pravniho fadu tak, aby byl tento v souladu s evropskou
regulaci kapitalového trhu, a tim dostat zavazkiim vyplyvajicim z Clenstvi v Evropské unii.
Nepiijetim navrhu zédkona by se Ceska republika vystavovala riziku zahajeni fizeni
pro poruseni ¢l. 258, piip. 260, Smlouvy o fungovani Evropské unie, které by vyvijelo zna¢ny
tlak na urychlenou transpozici smérnice.

D. Zhodnoceni souladu navrhu zikona s tistavnim poiadkem Ceské republiky

Navrh zakona je v souladu s Ustavou zalozenym ustavnim poiadkem Ceské republiky.
Ustavni potadek Ceské republiky neobsahuje specifické pravni normy dopadajici na oblast
kapitalového trhu. Navrh zakona piihlizi zejména k ¢l. 98 odst. 1 Ustavy, podle kterého Ize do
¢innosti Ceské narodni banky zasahovat pouze zakonem.

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

E. Zhodnoceni slucitelnosti navrhované pravni dpravy s predpisy Evropské unie,
judikaturou soudnich orgini 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 zdkona 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 Britdnie 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 publikovdno sdélenim Ministerstva zahrani¢nich véci
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ve Sbirce mezinarodnich smluv pod ¢. 44/2004 Sb. m. s. Navrh zékona je v souladu
s Dohodou o Evropském hospodaiském prostoru jakozto i ostatnim primarnim a sekundarnim
pravem Evropské unie.

F. Predpokladany hospodarsky a financni dosah navrhovaného feSeni na statni
rozpodet, ostatni vefejné rozpotty a podnikatelské prostiedi Ceské republiky

Niklady

Navrhovana uprava nebude mit dopad na statni rozpocet. VIiv Upravy se neprojevi
na zivotnim prostiedi ani na rovnosti muzli a zen a nebude mit ani socialni dopady.
Z navrhovaného zakona nevyplyva zvySeni narokli na statni rozpocet ani na ostatni veiejné
rozpoCty, zejména rozpocty obci a kraji, protoze zUpravy nevyplyvaji povinnosti ani
opatfeni, jejichz zajisténi by vyzadovalo vynalozeni finanénich prostfedkd. V nékterych
ptipadech mtze navrhovana pravni Uprava znamenat zvysené naklady pro Ceskou narodni
banku.

Piinosy

Hlavnimi piinosy navrhované upravy jsou piedevsim lepsi fungovani kapitdlového trhu, jeho
vys§i atraktivita a posileni ochrany spotiebitele. V kone¢ném disledku tedy pujde
0 prorustové opatieni.

Vyhodnoceni variant

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

G. Zhodnoceni souladu navrhované pravni dpravy s mezinarodnimi smlouvami,
jimizZ je Ceska republika vazana

Névrh zékona je v souladu s mezinarodnimi smlouvami, jimiz je Ceska republika vazana,
uvedené zejména v clanku 26 Modelové datiové smlouvy Organizace pro hospodaiskou
spolupraci a rozvoj o pfijmech a majetku a kterd zajiStuje vyménu informaci v danovych
zélezitostech a v ¢lanku 26 vzorové umluvy Organizace pro ekonomickou spolupraci a rozvoj
o danich z pfijmu a majetku.

H. Zhodnoceni socidlnich dopadi, vcetné dopadu na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby sociialné slabé, osoby se zdravotnim postiZenim a narodnostni
mensiny

Navrhovana uprava nema socialni dopady, vcetné¢ dopadii na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby socidlné slabé, osoby se zdravotnim postizenim a narodnostni mensiny.
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I.  Zhodnoceni dopadii navrhovaného FeSeni na Zivotni prostiedi

Névrh zédkona nema zadné dopady na zivotni prostiedi.

J.  Zhodnoceni soucasného stavu a dopadi navrhovaného FeSeni ve vztahu k zikazu
diskriminace

Navrhovana tuprava neni v rozporu se zdkazem diskriminace.

K. Zhodnoceni dopadu ve vztahu k ochrané soukromi a osobnich udaji

Navrh zakona nezasahuje do ochrany soukromi ¢i osobnich udaja. Navrh zédkona zadnym
zpusobem neméni dosavadni praxi v této oblasti. Navrh zakona neni v rozporu s Umluvou
0 ochrané¢ osob se zietelem na automatizované zpracovani osobnich dat (vyhlaSené
pod ¢. 115/2001 Sb. m. s.), smérnici Evropského parlamentu a Rady 95/46/ES ze dne
24. tijna 1995 0 ochran¢ jednotlivci v souvislosti se zpracovanim osobnich udaji a 0 volném
pohybu téchto udajl, ani se zdkonem ¢. 101/2000 Sb., o ochran¢ osobnich udaji a 0 zméné
n¢kterych zakont, ve znéni pozdé€jsich predpist.

L. Zhodnoceni korupénich rizik

Navrhovana uprava nepfedpoklada zadna korup¢ni rizika.

M. Implementace doporucené varianty a vynucovani
Vynucovani

S ohledem na soukromopravni povahu pravni upravy se ponechdva ochrana ochranénych
zajmi pouze soudni moci, zdsadn¢ bez zdsahi exekutivy.

Piezkum ucinnosti regulace

Pfezkum ucinnosti a vhodnosti nové upravy za soucasného hodnoceni dopadi regulace
by mél byt v souvislosti s vyvojem finanéniho trhu pribézné provadén Ministerstvem financi
jako ustfednim organem statni spravy pro finanéni trh. Zohlednény by mély byt poznatky
nabyté pii vlastni Gfedni Cinnosti i pfipominky dotenych subjektl, zejména pokud jde
0 praktické dopady na fungovani ¢eského kapitalového trhu.

Konzultace a zdroje dat

Néavrh zékona byl konzultovan s Ceskou nirodni bankou a se zastupci trhu, zejména
s Asociaci pro kapitalovy trh CR. Narodni diskrece a moZnosti zmén narodni upravy byly
konzultovany  prostfednictvim  né€kolika  konzultaénich ~ materidld  uvefejnénych
na internetovych strankach Ministerstva financi.



N. Zkratky

-81-

Seznam zkratek pravnich predpisi

CRD IV

CSMAD

MAD

MAR

MIFID I

MiIFID 11

MiFIR

TDI

TD Il

ZDKT

ZISIF
ZPKT

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. ¢ervna 2013
o piistupu k Cinnosti uveérovych instituci a o obezietnostnim dohledu nad
uvérovymi institucemi a investicnimi podniky, o zméné¢ smérnice 2002/87/ES
a zruseni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014
0 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)

Naftizeni 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 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 nastrojti, ve znéni pozdé&jsich predpisii

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
(ptepracované znéni)

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne 15. kvétna
2014 o trzich finan¢nich nastrojii a 0 zméné natizeni (EU) ¢. 648/2012

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES o harmonizaci
pozadavkl na prithlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné
papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, ve znéni pozd¢jsich
predpist

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/50/EU ze dne 22. fijna 2013,
kterou se méni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES
0 harmonizaci pozadavkiih na prihlednost tykajicich se informaci
0 emitentech, jejichz cenné papiry jsofu pfijaty k obchodovani
na regulovaném trhu, smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES
o0 prospektu, ktery mé byt zvefejnén pii vefejné nabidce nebo pfijeti cennych
papiri k obchodovani a smérnice Komise 2007/14/ES, kterou se stanovi
provadéci pravidla k nékterym ustanovenim smérnice 2004/109/ES

Zakon ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitdlového trhu a o zméné
a doplnéni dalSich zakont, ve znéni pozdéjsich predpist

Zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech

Zakon €. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjSich
predpist
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ZoB Zakon €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozd¢jsich piedpist
ZoSP Zakon €. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich, ve znéni pozdéjsSich predpist
ZSUD 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 ptijmi, ve znéni pozd¢jsich predpisi

Seznam ostatnich zkratek

AKAT Asociace pro kapitalovy trh
CNB Ceska narodni banka

Cs Ceska spofitelna

PSE Burza cennych papirti Praha

USF Unie spolec¢nosti finanéniho zprostfedkovani a poradenstvi
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11. ZVLASTNI CAST

K &asti prvni, CL. I

K bodum 1 a 2 (poznamky pod ¢arou ¢. 1 a 2):

Vycet prislusnych unijnich predpisi uvedeny v poznamkach pod Carou ¢. 1 a 2 se rozSituje
0 MiFID II, MiFIR a MAR a jejich provadéci upravu.

K bodim 3 a 6 (poznamky pod ¢arou ¢&. 2b, 2¢, 2e, 2h, 3b, 3¢, 3d, 3e, 10¢c, 10d, 15, 16, 17,
22a a 22b):

Zrusuji se poznamky pod Carou, jimiz se odkazuje na zrusené evropské predpisy.

K bodu 4 (§ 1 odst. 3):

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

K bodu 5 (§ 2):

V novém § 2 se vsouladu sdefinicemi v MiFID II vymezuji nékteré pojmy vyskytujici
se v ZPKT na vicero mistech. Zaroveii se vyjasiiuje vztah pojmoslovi v ZPKT k terminologii
pouzivané v unijnich pfimo pouzitelnych predpisech.

K bodum 7 a 8 (§ 2a az 2h):

V zajmu zachovani piehlednosti se dosavadni ustanoveni § 2a az 2d nahrazuji novou tUpravou
a zaroven se dopliuji nové § 2e az 2h. Z pfevazné Casti se jednd o transpozicni ustanoveni,
jejichz predlohou se stala zejména Ptiloha II MiFID II, ktera pro ucely této smérnice upravuje
profesiondlni zékazniky, a ustanoveni ¢l. 30 MiFID II zakotvujici institut zptsobilé
protistrany.

Ustanoveni § 2a obsahuje vymezeni typl zakaznikl, které tak systematicky predchazi
samotné kategorizaci zdkaznikll. Z praktickych divodi, zejména z diivodu slozitosti souvéti
dochazi k opusténi stavajici terminologie ,,zdkaznik, ktery neni profesionalnim zakaznikem*
a jeji nahrazeni pojmem ,,neprofesiondlni zdkaznik*. Vzhledem k tomu, Ze ustanoveni tykajici
se kategorizace zakaznikl a pravidel jednani se zdkazniky se vztahuji nejen na obchodniky
S cennymi papiry, ale téZ na dalSi osoby vykonavajici podnikatelskou ¢innost v oblasti
finan¢nich trhl, je z&douci vztdhnout aplikaci téchto pravidel na tyto osoby ptimo,
ato zavedenim souhrnného pojmu ,poskytovatel investi¢nich sluzeb*. Poskytovatelem
investi¢nich sluzeb se tak pro tyto Gcely rozumi nejen obchodnik s cennymi papiry, ale téz
investi¢ni zprostfedkovatel, investi¢ni spole¢nost poskytujici uvedené investicni sluzby
a zahrani¢ni osoba poskytujici investi¢ni sluzby v CR prostiednictvim pobocky.

Ustanovenim § 2b se méni struktura dosavadnich ustanoveni tykajicich se profesionalnich

zékazniki s cilem zptehlednit Upravu a vice ji ptiblizit regulaci v MiFID II. Toto ustanoveni
uvadi vycet osob, které jsou povazovany za profesiondlni investory ve vztahu ke vSem
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investi¢nim sluzbam a investi¢nim nastrojim. Lze usuzovat, Ze mezinarodni instituci podle
§ 2b odst. 3 pism. c¢) se nad rdmec uvedeného vyctu rozumi i Evropsky stabiliza¢ni
mechanismus, byt tento neni v MiFID II vyslovné uveden. Nepiimo vSak tato skutecnost
vyplyva i z recitalu 33 MiFID IL.

V ustanoveni § 2c¢ se na rozdil od pivodniho 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 zahraniéi. Explicitni upravou
tohoto institutu se jednozna¢né stanovi, které osoby maji statut zpusobilé protistrany,
a odstranuji se tak dosavadni vykladové nejasnosti.

Ustanoveni § 2d stanovi pfedpoklady, pii jejichz splnéni jedna poskytovatel investicnich
sluzeb s neprofesionalnim zdkaznikem jako s profesiondlnim zakaznikem (tzv. profesionalni
zékaznik na zadost), a to bud obecné, nebo ve vztahu kurcité investicni sluzbé
¢i investiénimu nastroji.

Na zékladé ustanoveni § 2e je poskytovatel investi¢nich sluzeb povinen informovat zakaznika
jesté pred poskytnutim jakékoli sluzby, ze ho na zdkladé dostupnych informaci povazuje
za profesiondlniho zdkaznika a bude s nim jako takovym jednat. MiFID II tento pozadavek
nestanovi vyslovné pro zpiisobilou protistranu, nicméné je Zadouci upravit obdobnou
povinnost i ve vztahu k tomuto typu zakaznika. Divodem je i skute¢nost, Ze se tato kategorie
castené¢ piekryva s kategorii profesionalniho zakaznika. Obecné by mél byt zakaznik
informovéan o tom, ze byl zafazen do kategorie, ktera snizuje uroven jeho ochrany. Zakotveni
tohoto principu zcela odpovida cilim MiFID II a 1ze ho povazovat za soucast zasady odborné
péce a jednani se zakazniky kvalifikovang, Cestné, spravedlivé a v jejich nejlepSim z&jmu.

Ustanoveni § 2f umoZiluje, aby se profesiondlni zdkaznik per se s poskytovatelem investicni
sluzeb dohodl na jednani jako s neprofesionalnim zdkaznikem. Zaroven se stavi najisto,
Ze je na profesionalnim zakaznikovi samotném, aby si pozadal o vys§i uroven ochrany,
domniva-li se, Ze neni schopen fadné vyhodnotit nebo fidit ptisluSna rizika. Takova dohoda
muze byt bud’ obecna, nebo se mize tykat jen urcité investicni sluzby, ur¢it¢ho obchodu, typu
obchodu ¢i investi¢niho néstroje.

Ustanoveni § 2g stanovi pravo zplsobilé protistrany pozadat, aby vici ni poskytovatel
investi¢nich sluzeb plnil povinnosti vyplyvajici z pravidel jednani se zdkazniky. Rovnéz zde
se bude zadost vztahovat bud’ obecné€ na jakékoli investi¢ni sluzby a investic¢ni néstroje, nebo
bude jeji rozsah omezen jen na urcité sluzby ¢i typu obchodi a produktt.

§ 2h obsahuje spole¢na ustanoveni tykajici se zafazeni zédkaznikli. Profesionalni zdkaznik ma
poskytovatele investi¢nich sluZzeb informovat o jakékoli zméné, kterd mulzZe ovlivnit jeho
stavajici zafazeni. Poskytovatel investi¢nich sluzeb v tomto sméru neni povinen nad ramec
stanovenych pozadavka aktivné pfezkoumavat, zda k takové zméné doslo, nicméné dozvi-li
se o ni, musi pfijmout odpovidajici opatieni. O ptipadné zmeéné ovlivitujici zatazeni by mél
poskytovatele investi¢nich sluzeb informovat 1 profesionalni zakaznik na Zadost a zpisobila
protistrana. Nicméné v piipadé¢ profesionalniho zdkaznika na Zadost je poskytovatel
investi¢nich sluzeb povinen ucinit veskeré pfiméfené kroky k tomu, aby zajistil, Ze tento
zakaznik spliluje podminky pro jeho zatfazeni jako profesiondlniho zékaznika na Zadost.
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Logickou soucasti takovychto opatieni pak miize byt praveé priabézné ovérovani, zda jsou tyto
podminky stale naplnény, tedy kontrola, zda nedoslo ke zméné, kterd by méla vliv na zatazeni
tohoto zakaznika. MiFID II totiz postaveni profesionalniho zdkaznika na Zadost nepovazuje
za ekvivalentni profesionalnimu zakaznikovi, nebot’ se u n¢j vyslovné neptedpokladaji
zkuSenosti a odborné znalosti, jimiz disponuje pravé profesionalni zékaznik.

K bodu 9 (§ 3 a 4):

Novym znénim se text ustanoveni § 3 zpiesiiuje a vice se priblizuje své evropské piedloze,
zejména oddilu C Ptilohy I MiFID II, ktery obsahuje vycet jednotlivych typt investi¢nich
nastroju.

Ustanoveni ¢l. 5 az 8 provadéciho natizeni Komise k MIFID 1l (DA) upravuje: derivaty
uvedené v § 3 odst. 1 pism. h), které maji vlastnosti velkoobchodnich energetickych produktt
a které musi byt fyzicky vypotradany, a energetické derivaty podle § 3 odst. 1 pism. h),
derivaty podle § 3 odst. 1 pism. i), které maji vlastnosti jinych derivatl, a derivaty podle § 3
odst. 1 pism. j) a k), které maji vlastnosti jinych derivatl, s ohledem na to, zda jsou mimo jiné
obchodovany na regulovaném trhu, v mnohostranném obchodnim systému nebo
V organizovaném obchodnim systému.

Novym § 4 se zapracovava text oddilu A a B Ptilohy [ MiFID II, které uvadéji jednotlivé typy
investi¢nich sluzeb a cCinnosti a doplikovych sluzeb. Zaroven se dotCena ustanoveni
normativn¢ precizuji tak, aby duslednéji sledovala znéni smérnice.

K bodu 10 (§ 4a):

Novelizované ustanoveni se uvadi do souladu se znénim ¢l. 5 odst. 1 MiFID II, ktery
vyzaduje piedchozi povoleni k poskytovani hlavnich investi¢nich sluzeb, tj. hlavni investi¢ni
sluzby a ¢innosti.

K bodu 11 (§ 4b):

V souladu s¢l. 2 odst. 1 MIFID II se upravuji pfipady, kdy se povoleni k poskytovani
hlavnich investi¢nich sluzeb nevyzaduje. Cl. 4 provadéciho natizeni Komise k MiFID 11 (DA)
stanovi, kdy je ¢innost podle odst. 1 pism. c) vykonavana pftilezitostné. Provadéci nafizeni
Komise k MiFID Il (RTS) upravuje pro ucely odstavce 1 pism. j) kritéria pro uréeni toho, kdy
ma byt na trovni skupiny urcitd ¢innost povazovana za doplitkovou k hlavni podnikatelské
¢innosti.

K bodu 12 (8§ 5 odst. 1):

Noveliza¢ni bod precizuje toto ustanoveni.

K bodu 13 (§ 5 odst. 2):

Noveliza¢ni bod je legislativné technickou opravou.

K bodu 14 (nadpis pod § 6):

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadiujici orientaci v zdkonném textu.
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K bodu 15 (§ 6 odst. 1):

Noveliza¢ni bod zavadi nové znéni odstavce 1, které stanovi pozadavky, které museji byt
splnény, aby CNB udélila povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry, pfi¢emznové
zékon stanovi, ze zadatel maze byt i zakladatel spolec¢nosti.

Noveliza¢ni bod v pozadavku stanovenému v pism. a) nové neuvadi povinnost, pokud se
jedna o akciovou spolecnost, aby vydavala pouze listinné akcie na jméno nebo zaknihované
akcie, nebot’ na tuto problematiku dopada zakon ¢. 134/2013 Sb., o né€kterych opatienich ke
zvyseni transparentnosti akciovych spolecnosti a o zmén¢ dalSich zékont.

Ustanoveni pismene g) a h) je transpozici ¢l. 7 odst. 2 smérnice MiFID II, podle kterého OCP
poskytne veskeré informace, vcetné¢ planu obchodnich ¢innosti, v némz jsou mimo jiné
uvedeny typy piredpokladanych obchodnich ¢innosti a organizaéni struktura, nezbytné k tomu,
aby se mohl piisluiny organ (tedy CNB) piesvédiit, z¢ OCP k okamziku prvniho udéleni
povoleni piijal veskera opatieni nutna ke splnéni svych povinnosti.

Novela v pismeni 1) reflektovala zmény v § 10 a 10a, které stanovi pozadavky na vedouci

organ, tim, ze stanovi, zZe obchodnik s cennymi je povinen mit alesponn dva ¢leny tohoto
organu. Toto ustanoveni je zarovei transpozici €l. 9 odst. 6 MiFID IL.

Ustanoveni pismene j) je transpozici €l. 9 odst. 1 MiFID II, podle kterého ma OCP povinnost
spliovat pozadavky podle ¢1. 88 a 91 smérnice CRD IV.

Ustanoveni pismene m) je transpozici ¢l. 20 odst. 7 smérnice MiFID 1II a tykéd se zavedeni
nového typu obchodniho systému, a to tzv. organizovaného obchodniho systému (§ 73d a
nasl. ZPKT).

K bodu 16 (§ 6 odst. 2):

Noveliza¢ni bod precizuje toto ustanoveni tim, Ze dopliiuje slova ,,Ve vyroku rozhodnuti o
udéleni®.

K bodu 17 (§ 6 odst. 3 a 4):

Noveliza¢ni bod vychazi z poZzadavku MiFID II, ktery v €l. 21 odst. 1 stanovi povinnost, aby
OCP trvale dodrzoval pozadavky uvedené v odst. 1.

K bodu 18 (nadpis pod § 6a):

Toto ustanoveni zptfesnuje nadpis pod § 6a, ¢imz novela sleduje usnadnéni orientace v textu
zékona.

K bodu 19 (§ 6a odst. 7):

Noveliza¢ni bod rusi ustanoveni, nebot’ jeho obsah byl ptesunut do § 145, kam obsahové
nalezi. Novela timto sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 20 (§ 6b):

Ustanoveni byla zruSena pro nadbyte¢nost.
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K bodu 21 (§ 7):

Noveliza¢ni bod transponuje do ¢eského pravniho tadu ¢l. 7 odst. 3 MiFID II, které stanovi
lhitu pro rozhodnuti o Zzadosti o povoleni k ¢innosti obchodnika s cennymi papiry.
Ustanoveni dale zjednodusuje a zlevituje proces podani zadosti, nebot’ obligatorné¢ stanovi
pouze elektronickou formu zadosti. Nalezitosti zadosti stanovi provadéci nafizeni Komise
k MiFID Il (RTS).

K bodu 22 (§ 7a a poznamka pod ¢arou ¢&. 32):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot” zaroven novelou dochazi k presunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170. Piesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaé¢ni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodéarce
sleduje zptehlednéni textu zadkona.

K bodu 23 (§ 8):

Novelizacni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 177. Pfesunem povinnosti Ceské narodni banky spolupracovat
do ¢Gasti desaté, nové hlavy IV - Spoluprice Ceské narodni banky s organy dohledu -
zékonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodum 24 a 72 [§ 9aj odst. 1., § 16a odst. 5 pism. b) a ¢)]:

Jedna se o legislativné technické Upravy, které maji za cil sjednotit uzivanou terminologii
se zékonem o ucetnictvi.

K bodu 25 (§ 9ag odst. 2):

Novelizaéni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni
banky. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky zaikonodarce sleduje
zptehlednéni textu zékona.

K bodu 26 (8§ 9ar odst. 4):

Noveliza¢ni bod rusi posledni vétu toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochdzi k presunu
obsahu tohoto ustanoveni do nového § 172. Pfesunem informacénich povinnosti Ceské narodni
banky do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informacni povinnosti Ceské narodni banky -
zékonodarce sleduje zptehlednéni textu zdkona.

K bodu 27 (zruseni § 9ar odst. 6):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ ziroven novelou dochéazi k ptfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do novych § 170 az §173. Piesunem informacnich povinnosti Ceské
narodni banky do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zakonodarce sleduje zpfehlednéni textu zakona.

K bodium 28 a 29 (§ 9at odst. 1 a 2):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ ziroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
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tohoto ustanoveni do novych § 171 az § 173. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské
narodni banky do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zakonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 30 (§ 9au odst. 3):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ obsahovée nalezi do § 14 ZDKT, kam jej novela
zaroven presouva.

K bodu 31 (§ 10 a § 10a):

Noveliza¢ni bod v souladu s pozadavky MiFID II nahrazuje ustanoveni o vedoucich osobach
upravou vedouciho organu, a to v souladu s pozadavkem ¢l. 9 MIFID II. Zaroven se do
zékona vklada odkaz na provadéci natfizeni Komise, které nalezitosti zadosti podle § 10
a § 10a bude nov¢ upravovat. Vzor a zplisob oznameni podle odstavce 1 upravuje provadéci
natizeni Komise k MiFID II (ITS). Obsah oznameni podle odstavce 1 upravuje provadéci
natizeni Komise k MiFID II (RTS).

K bodu 32 (§ 10d odst. 3):

Noveliza¢ni bod transponuje ustanoveni €l. 12 odst. 2 MiFID II, které mimo jiné stanovi,
7e piislusné organy (tedy CNB) mohou vznést dal§i Zadost o doplnéni nebo objasnéni
informaci, ale takovy postup nesmi vést ke staveni lhity pro posouzeni. CNB ma moznost
zéadat o doplnéni informaci vicekrat, ale lhiitu pro posouzeni je mozné stavit pouze jednou.

K bodu 33 (§ 10d odst. 4):

Ustanoveni zjednodusuje a zleviiuje proces podani zadosti, nebot’ obligatorn¢ stanovi pouze
elektronickou formu zadosti. Nalezitosti zadosti stanovi provadéci nafizeni Komise
k MIFID Il (ITS) a provadéci natizeni Komise k MiFID Il (RTS).

K bodu 34 (8§ 10d odst. 6):

Noveliza¢ni bod precizuje ustanoveni tim, Ze do névéti tohoto ustanoveni vklada slova ,,s
ohledem na zajisténi fddného a obezietného vedeni obchodnika s cennymi papiry nejsou
diivodné obavy z“, ¢imZ zarovenn harmonizuje toto ustanoveni s ¢l. 13 odst. 1 pism. a)
MiFID II.

K bodu 35 [(§ 10d odst. 6 pism. b)]:

Ustanoveni pismene b) reflektuje zmény v § 10 a § 10a, ktery upravuje vedouci organ.

K bodu 36 (§ 10d odst. 8):

Noveliza¢ni bod v navaznosti na smérnici MiFID II stanovi, Ze podminky, které museji byt
splnény, aby Ceska narodni banka zadosti vyhovéla, upravi provadéci naiizeni Komise
k MIFID I1.
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K bodu 37 (§ 11a):

Noveliza¢nim bodem dochdzi k upfesnéni znéni stavajiciho textu ustanoveni § 11a.

K bodu 38 (§ 12):

Novelizacnim bodem dochdzi k harmonizaci Gpravy fidiciho a kontrolniho systému podle
ZPKT sjinymi sektorovymi zakony (napf. ZISIF) a zaroveil noveliza¢nim bodem dochézi
K transpozici ¢l. 16 odst. 1 smérnice MiFID II.

K bodium 39 az 43 (§ 12a):

Noveliza¢nimi body dochazi k harmonizaci Upravy fidiciho a kontrolniho systému podle
ZPKT s jinymi sektorovymi zakony (napt. ZISIF) a dale dochazi k legislativné technickému
zptesnéni odkazli na zruSované odstavce ustanoveni § 12a a ke zmén¢ smétujici k usnadnéni
orientace v zakong¢, kdy se pod oznac¢enim paragrafu nové zavadi nadpis.

K bodu 44 (§ 12b):

Novelizacnim bodem dochézi k harmonizaci Gpravy fidiciho a kontrolniho systému podle
ZPKT s jinymi sektorovymi zakony (napi. ZISIF). Pfevazné nedochéazi k stanoveni novych
povinnosti, ale jde o pfesun jiz stavajicich povinnosti tykajicich se fidiciho a kontrolniho
systému.

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 druhé pododstavce odst. 5
MIFID Il. Odstavec 2 stanovuje dalsi obligatorni nalezitosti fidiciho a kontrolniho systému
ajedna se o transpozici ¢l. 16 odst. 3, odst. 3 prvni pododstavec, odst. 4 a odst. 5 treti
pododstavec a ¢l. 23 odst. 1 smérnice MiFID II. Déle dochazi k zptesnéni transpozice ¢l. 88
odst. 1 a ¢l. 91 odst. 1 a 7 smérnice CRD IV. Ridici a kontrolni systém musi zahrnovat
strategické a operativni fizeni, organizani uspofadani (a to vcetné napiiklad fadnych
administrativnich a Uc€etnich postupll a vnitinich pfedpisil), systém fizeni rizik a vnitini
kontroly, systém vnitini a vnéjSi komunikace, systém fizeni stietd zajml (kdy v ustanoveni
odstavce 2 pismeno c) dochazi ke zptesnéni transpozice ¢l. 88 smérnice CRD 1V, jelikoz jeho
transpozice neni Uplna. Obchodnik s cennymi papiry doposud neni explicitné povinen
rozpoznavat afidit mozné stfety zajmi (napf. stfet zajmi zaméstnance vzhledem k jeho
Clenstvi v organu jiné podnikatelské pravnické osoby s obdobnou cCinnosti jakou ma
obchodnik s cennymi papiry), zaroven se do odstavce 2 pismena c) transponuje ¢l. 16 odst. 5
tieti pododstavec a ¢l. 23 odst. 1 MiFID II, ktery stanovuje, ze pravidla vnitini kontroly
zahrnuji 1 kontinudlni opatfeni tykajici se zabezpeceni a provéfovani prostfedkli pro pfenos
informaci a ochrany dat, véetn¢ zamezeni jejich uniku ¢i neautorizovaného pfistupu k nim,
ato za ucelem zachovani divérnosti dat), kontrolni a bezpecnostni opatieni pii zpracovani
a evidenci informaci, vyfizovani stiZznosti, zajiStovani divéryhodnosti a odbornych znalosti
osob, pomoci kterych obchodnik s cennymi papiry vykonava svou cinnost, pravidla pro
uzavirani obchodt apod.

Odstavec 3 je transpozici €l. 74 odst. 2 smérnice CRD IV a nejednd se o stanoveni nové
povinnost, ale pouze o piesun ustanoveni ze stavajiciho znéni § 12a odst. 2, stejné tak text



-90 -

odstavcu 4 a 5 je pfesunem ustanoveni ze stavajiciho § 12b odst. 3 a § 12a odst. 6 respektive.

Dale se novelizacnim bodem dopliuji odkazy na ¢lanky provadéci natizeni Evropské komise
k smérnici MiFID II, které upravuji dalsi pozadavky na fidici a kontrolni systém a Gpravu
fizeni stfetll zajma. Konkrétné dalsi pozadavky na fidici a kontrolni systém upravuji ¢l. 20 az
38, 41, 43 a 78 az 81 provadéciho nafizeni Evropské komise k MIFID Il (DA) a dalsi
pozadavky fizeni stietd z4jmi upravuji ¢l. 39 a 40 provadéciho nafizeni Evropské komise
k MiFID I1 (DA), jak je uvedeno v odstavci 6.

K bodu 45 (§ 12ba a 12bb):

Novelizaénim bodem dochézi k transpozici ¢l. 16 odst. 3 druhy az Sesty pododstavec
MIFID Il. Odstavce 1 az 3, stanovujici povinnost obchodniki s cennymi papiry udrzovat,
uplatiiovat a prezkoumdvat postupy pro schvalovani investi¢nich nastroji (vCetné jejich
vyznamnych zmén) pted jejich uvedenim na trh ¢i nabidnuti zadkaznikiim. Postupy zahrnuji
I povinnost obchodnika s cennymi papiry urCit cilovou skupinu v pfislusné kategorii
zékaznikd, kterd bude stanovena pro kazdy investicni nastroj a bude zohledilovat posouzeni
veskerych rizik souvisejicich s danym cilovym trhem a soulad zamyslené distribu¢ni strategie
s uréenym cilovym trhem.

Odstavec 4 stanovi, ze pii nabizeni investi¢nich nastroji (nebo jejich uvadéni na trh), musi
obchodnik s cennymi papiry priibézné zohlediiovat veskeré skutecnosti, které maji potencial
ovlivnit rizika spojend s trhem, na kterém jsou tyto investi¢ni ndstroje umistovany a zaroven
posuzuje skuteénost, zda dané investi¢ni nastroje spliuji potieby trhu a zda jsou v souladu
s distribucni strategii daného trhu.

Dle odstavce 5 obchodnik s cennymi papiry, ktery vytvafi investi¢ni nastroj, ma povinnost
poskytnout distributorovi veSkeré informace souvisejici s investicnim ndstrojem a postupem
jeho schvalovani. Odstavec 6 stanovi, ze dal$i pozadavky na fizeni produktt podle odstavcu 1
az 5 upravuji ¢l. 45 a 46 provadéciho natizeni Evropské komise k MiFID Il (DA).

Dle nového § 12bb za ptedpokladu, Ze obchodnik s cennymi papiry nabizi investi¢ni nastroj,
ktery sdm nevytvari, ¢i nabizi poradenstvi tykajici se takového investi¢niho nastroje, ma
povinnost zavést vhodné postupy k ziskdni vySe popsanych informaci a dale se s témito
informacemi seznamuje.

K bodu 46 (nadpis pod § 12¢):

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadnujici orientaci v zakonném textu, kdy se pod
oznaceni paragrafu nov€ vklada nadpis.

K bodum 47 az 49 (§ 12d odst. 1. 2 a uvodni ¢ast odst. 5)

Noveliza¢nim bodem dochazi k harmonizaci upravy fidictho a kontrolniho systému podle
ZPKT s jinymi sektorovymi zdkony (napi. ZISIF). Zaroven dochazi k zptesnéni transpozice
¢l. 16 odst. 5 prvni pododstavec prvni a druha véta tykajici se outsourcingu.
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K bodim 50, 54 a 73 |§ 12e odst. 3, § 12f pism. ¢) bod 5, § 16a odst. 10 pism. d)]:

Jedna se o legislativné technické zmény, jimiz dochéazi ke sjednoceni terminologie v celém
textu zdkona, pokud jde o oznaceni ,,auditor.

K bodu 51 (nadpis pod § 121):

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

K bodu 52 (§ 12f ivodni ¢ast ustanoveni)

Noveliza¢nim bodem se do vyctu dopliiuje provadéci nafizeni Evropské komise ke smérnici
MiFID II.

K bodu 53 [§ 12f pism. a)]:

Jedna se o legislativné technickou upravu odkazu na jiné ustanoveni zakona.

K bodam 55 az 56 [(nadpis pod § 12g a 12h)]:

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

K bodum 57 a 59 (§ 12i):

Novelizacni bod si klade za cil zptehlednit text zakona vlozenim nového nadpisu pod § 12i,
ktery upravuje materii tzv. whistleblowingu, tedy postupu ochrany osob, které hlasi podezieni
na poruseni zédkona a jinych ptedpisi.

Novelou se dale na zakladé pozadavku MiFID II vkladaji MAR a MiFIR mezi vycet piedpisi,
jejichz dodrzovani zakon prostfednictvim whistleblowingu vyzaduje a podporuje.

K bodu 61 (§ 12j a poznamka pod ¢arou ¢&. 56):

K odstavci 1

Pravidla pro rozhodovani valné hromady o odménovani jsou stanovena v zdkoné. Pouze valna
hromada a pouze na navrh statutdrniho orgdnu vypracovany podle nafizeni Komise
Vv pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 mize rozhodovat o vysSich variabilnich odménéch.

Oproti dosavadni Upravé neni jiZ poteba upravovat odménovani ve stanovach. Rovnéz se rusi
dosavadni § 12j pism. b) zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu, kdyz i u spolecnostni
s némeckym modelem a u spole¢nosti s monistickym systémem vnitini struktury se zaklada
vyluéna plsobnost valné hromady k rozhodovéani o variabilnich odménach. Pokud jde
0 stanoveni osob s rizikovym profilem na ¢innost obchodnika s cennymi papiry, odkazuje
se na piimo pouzitelné natizeni Evropské komise (EU) ¢. 604/2014. Natizeni upravuje, kdo je
takovou osobou (napf. to vyplyva z €lenstvi v organu) nebo jak takovou osobu urcit.

K odstavci 2
Valnd hromada muze rozhodovat pouze na ndvrh statutarniho organu, ktery mtize takovy
navrh se znalosti situace v obchodnikovi s cennymi papiry a v souladu s nafizenim Komise
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Vv pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vylu€uje predlozeni navrhu
jinym svolatelem. Jiny svolatel nemtize identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah
odiivodnéni navrhu je stanoven v souladu s ¢l. 94 odst. 1 pism. g) CRD IV. Ustanoveni § 12]
odst. 2 ptredpoklada, 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
odméndch. Transponuje €l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druh4 a Sesta alinea CRD IV. Vylucuji
se ustanoveni zdkona o obchodnich korporacich o pravu akcionafe uplatiiovat navrhy
a protinavrhy, ptipadné zvlastni uprava ve stanovach. Spolec¢nici hlasuji o navrhu statutarniho
organu en bloc a nemaji moznost na navrhu nic ménit. Timto zptisobem je zajisténo, ze budou
schvaleny vys§i variabilni odmény pro osoby s rizikovym vlivem v souladu s evropskou
regulaci a zabranéno nepromyslenym zméndm navrzenym akcionafi.

K odstavci 4

V odstavci 4 se upravuje zpiisob, jakym lze revokovat rozhodnuti valné hromady. Lze ménit
dil¢i parametry (napf. nové vymezeni osob s rizikovym vlivem nebo jina vyse stropu pro
0soby s rizikovym vlivem, pokud neodporuje hranici stanovené v CRD 1V), ale v takovém
pripad¢ poda statutarni organ novy odivodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1
az 3. Valné hromad¢ je timto ustanovenim umoznéno revokovat své diivejsi rozhodnuti i tak,
ze rozhodnuti zrusi en bloc, a to 1 bez navrhu statutarniho orgénu. V takovém ptipadé¢ muize
nechat svolat valnou hromadu také kvalifikovany akcionar.

K odstavci 5

Ustanoveni fesi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti valné hromady o vysi odmén.
Pokud obchodnik s cennymi papiry prestane spliiovat kapitalové pozadavky, statutarni organ
svold valnou hromadu, kterd zrusi navySeni odmeén, ale osoby s rizikovym vlivem by mohly
odmitnout souhlasit se zménou smlouvy. U smluv o vykonu funkce se predpoklada pozbyti
ucinnosti ustanoveni, které stanovi pomér mezi pevnou a pohyblivou slozkou, pokud valna
hromada pfijme nové rozhodnuti (at’ uZ modifikaci ptedchoziho, nebo jeho zruseni en bloc).
U osob v pracovnim poméru existuje zna¢na variabilita stanoveni odmén (napf. vnitinim
pfedpisem, mzdovym vymérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily podminky stanovené
obchodnikem s cennymi papiry pro pfiznani odmén, pak by 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 jednéani, kterym se stanovi vySe odmény
zaméstnance, lze po uplynuti jednoho roku ze strany obchodnika s cennymi papiry
jednostranné zmeénit.

K bodu 61 (§ 13 odst. 1):

Z divodu adaptace ZPKT na ¢l. 25 odst. 1 MiFIR a pro zajisténi vétSiho uzivatelského
komfortu adresatd zakona je v navéti stavajiciho znéni ustanoveni § 13 odstavce 1 stanoveno,
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ze obchodnik s cennymi papiry je povinen vést denik v souladu s ¢l. 25 MiFIR.

K bodu 62 (§ 13 odst. 3 a poznamka pod ¢arou &. 3a):

Noveliza¢nim bodem dochézi k vypusténi upravy obsazené v provadécim nafizeni Komise
k MiFID 1. Lze ocekavat, ze toto nafizeni provadéci nafizeni Komise bude zruSeno
v souvislosti s pfijetim nové Gpravy obsazené v MiFID II a MiFIR.

K bodiam 63 az 65 (§ 14 véetné nadpisu):

Jedna se o legislativné technickou tupravu, kterou se zpfesiiuje a zpiehlednuje uUprava
pozadavkl na statutdrni organ, spravni radu a dozorci radu a dale personalni vybaveni tak,
aby ob¢ tyto oblasti, jakozto navzdjem nesouvisejici materie, byly upraveny ve vlastnim
ustanoveni.

K bodu 66 (§ 14a):

Nalezita odbornost osob poskytujicich investi¢ni sluzby je dalezitym predpokladem pro fadné
poskytovani sluzeb spotiebitelim. Predstavuje nastroj na pomezi obezietnostni regulace
a ochrany spotiebitele, ktery ma zajiStovat, aby na finanéni trh a do konkrétnich
spotiebitelskych vztahli vstupovaly pouze osoby dostatecné odborné zpusobilé. Regulatorni
systém odbornosti by mél predstavovat garanci urcit¢ minimalni a objektivné prokazatelné
urovné ziskanych odbornych znalosti jakozto 1 dovednosti, a to u vSech osob, které poskytuji
investi¢ni sluzby spottebiteli. Tim by mél také pfispivat ke kredibilité osob poskytujicich
distribucni sluzby v oblasti kapitalového trhu, a tedy i zvySovat celkovou divéru zakaznikt
k finanénimu trhu jako celku. Lze zvazovat rtuzné zpusoby prokazani odbornosti —
napft. slozenim odborné zkousky, nabytim urcité praxe na finan¢nim trhu, absolvovanim
odborného studia apod. Tyto zpasoby je dale mozné vzajemné kombinovat (napt. zkouska
plus praxe), resp. nahrazovat (napt. zkouska nebo alespon odborné studium). Povinné odborné
zkouska je v soucasnosti zakotvena v upravé distribuce penzijnich produkta.

Zavadi se systém prokazovani odbornostnich pozadavki poskytovatelll investicnich sluZeb,
jejich zaméstnancil a dalSich osob, prostfednictvim kterych poskytovatelé investi¢nich sluzeb
poskytuji tyto sluzby. Ty se budou nové prokazovat vyhradn€¢ dokladem o absolvovani
odborné zkousky. Prokaze-li uchaze¢ své odborné piedpoklady sloZzenim odborné zkousky,
mél by byt k vykonu ¢innosti poskytovani objektivné zptsobily. Jiné stavajici zpisoby
prokazovani odbornosti, at’ uz v podobé doplikovych pozadavkii (na praxi) ¢i alternativ
(absolvovanim odborného studia) tuto objektivitu znaéné relativizuji, a pro prokazani
odbornosti se tak jiz nové nepoZaduji. Tim samoziejmé neni nijak dot€ena moZnost osoby
odpové€dné za vykon Ccinnosti osoby ji podfizené, aby pozadavek na adekvatni praxi
uplatiiovala v rdmci své personalni politiky, a zvySovala tak uroven svych sluzeb.

S ohledem na obtiznou vécnou 1 procesni aplikovatelnost zakona €. 179/2006 Sb., o uznavani
vysledki dalSiho vzdélavani, se navrhuje rozsah minimalnich pozadovanych odbornych
znalosti a dovednosti upravit timto zakonem. Podrobnéjsi pozadavky na znalosti a dovednosti
jakozto i pozadavky na formu odborné zkousky budou stanoveny podle skupin odbornosti
V provadécim pravnim predpise.
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Vseobecné znalosti se budou ve vSech piipadech prokazovat vysvédCenim o maturitni
zkousce, nebo dokladem o dosazeni vyssiho vzdélani.

K bodu 67 (§ 14b az 141):

S ohledem na dosavadni zkuSenosti s ovéfovanim odborné zpusobilosti v sektoru financi,
které ukazuji na silnou formélnost nezaruCujici kvalitu, stat deleguje zkuSebni systém
na soukromopravni subjekt a zfizuje tak, obdobn¢ jako v pfipadé¢ pojistovacich
zprostiedkovateli a zprostfedkovatelll penzijniho spofeni, novy subjekt, tzv. akreditovanou
osoba, jez ma vyluéné opravnéni poiadat zkouSky zaméiené na prokdzani odborné
zpusobilosti v oblasti poskytovani investicnich sluzeb. Ziskani akreditace nebude nijak
institucionalné omezené, poradat odborné zkousky bude moci kazda osoba, a to jak pravnicka,
tak fyzicka, ktera splni zdkonem stanovené pozadavky; mozné omezeni dostupnosti licence
akreditované osoby pouze na urcité typy instituci (profesni asociace, vzdélavaci zatizeni)
by bylo nediivodné diskriminaéni a ziejmé by bylo naplitovano pouze formalng. Cinnost
akreditované osoby bude moci vykondvat i poskytovatel investi¢nich sluzeb, avsak v souladu
s podminkami stanovenymi zdkonem, na jehoz zdklad¢ ziskal opravnéni k cinnosti
poskytovatele investi¢nich sluzeb.

Néklady spojené s provozem tohoto systému ponesou plné subjekty na trhu. Vzhledem
ke skutecnosti, ze jiz dnes nékteré banky, resp. jejich distribucni sité fakticky funguji jako
akreditované osoby, tj. maji uréitym zptisobem upraven proces vzdélavani a Skoleni svych
zamestnancl resp. obchodnikll, ocekéavaji se dodatecné naklady na implementaci a provoz
nového systému relativné nevyznamné a vzhledem k jeho potencialnim piinostim se jevi jako
ucelné. Vlastni cenu odborné zkousky vykonané u budouci akreditované osoby lze v tuto
chvili pfedjimat pouze fadové (tj. cca ve vysi né€kolika tisic K¢). Lze totiz oCekavat, ze se
bude liSit napf. v zavislosti na rozsahu a obsahu vykonané zkousky (nad rdmec minimélniho
pozadovaného standardu), na renomé zkuSebny apod.

Stanovi se zdkladni pravidla tykajici se sloZzeni odborné zkousky, jako je minimalni pocet
¢lenti zkuSebni komise, véasné zvetejnéni terminti konani odborné zkousky véetné poctu mist,
uplaty za tuto zkousku a zkouSkového tadu na internetu. Pozadavky na zkouSkovy tad
a pozadavky na prubéh, formu, rozsah a zpltsob hodnoceni odborné zkousky stanovi
provadéci pravni piedpis.

O vysledku odborné zkousky je akreditovana osoba povinna zkousSeného informovat bez
zbyte¢ného odkladu a v ptipadé jejiho UspéSného slozeni také povinna vydat zkouSenému
osvédceni o absolvovani odborné zkousky se stanovenymi udaji. Osvédceni je platné po dobu
5 let od vykonani odborné zkousky a kazdy poskytovatel, kdo bude chtit vykonavat svou
¢innost kontinualné, bude povinen si svou odbornost pravidelné obnovovat, resp. skladat
odbornou zkouSku kazdych 5 let. V opacném piipadé pfestane spliiovat jednu z podminek
stanovenych zakonem pro vykon této ¢innosti a budou mu, nebo jemu nadfizenému, hrozit
odpovidajici sankce.

S ohledem na zajisténi fadného vykonu dohledu nad ¢innosti akreditovanych osoba a celym
systtmem ovéfovani odbornosti, resp. i nad plnénim podminky odborné zpusobilosti
povinnymi osobami, se akreditovanym osobdm stanovi povinnost uchovavat po zdkonem
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stanovenou dobu dokumenty tykajici se provadéni odbornych zkousek.

K bodu 68 (novy oddil 5 v ¢asti druhé hlavé II dilu 3):

MIFID Il v mnoha ohledech pfinasi fadu zmén, které vyzaduji patrnéjsi zasahy do stavajiciho
znéni pravidel jednadni se zdkazniky. V z4jmu zachovani prehlednosti se proto dosavadni cely
oddil 5 nahrazuje novou upravou. Pravidla jednani se zdkazniky dale vyslovné vztahuji i na
jiné poskytovatele investiénich sluzeb, nez jen na obchodniky Scennymi papiry.
V ustanovenich tykajicich se pravidel jednani se promitaji zejména ¢l. 24 az 28 MiFID II.

V ustanoveni § 15 je zakotvena stézejni zasada pravidel jednani se zakazniky, a to povinnost
poskytovatele investiCnich sluzeb jednat ve vztahu k zdkaznikiim kvalifikované€, cestné,
spravedlive a v jejich nejlepsim zajmu. K dodrzeni této obecné zasady je nezbytné postupovat
zejména v souladu s pozadavky vyplyvajicimi z oddilu 5 hlavy II ¢asti druhé ZPKT. Zaroven
se stavi najisto, ze urCita pravidla jednani se zdkazniky se dodrzuji i vi¢i potencidlnim
zékaznikiim. Rovnéz jsou stanoveny vyjimky v pfipadech, kdy se z povahy véci pozadavek
na dodrzovani urcitych pravidel jevi bezdlivodnym. Pfedné se jednd o situaci, kdy dochézi
k uzavirani obchodii mezi ¢leny ¢i ucastniky mnohostranného obchodniho systému nebo
evropského regulovaného trhu. U vyjimky pro ¢leny nebo Gcastniky evropského regulovaného
trhu se jedna o transpozici ¢l. 53 odst. 4 MiFID II.

Ustanovenim § 15 odst. 3 aZz 5 se transponuje ¢l. 16 odst. 7 ctvrty aZ Sesty a devaty
pododstavec a odst. 10 MiFID II, ktery uklad4d poskytovatelim investi¢nich sluzeb (tedy
i obchodnikiim s cennymi papiry) povinnost ve vztahu k zakaznikiim dodrzovat povinnosti
podle ustanoveni § 15 a nasl. a zakazuje jim uzaviit smlouvu o finanénim zajisténi pfevodem
vlastnického prava za ucelem zajisténi dluht zékaznika s neprofesionalnim zédkaznikem. Dale
zminované¢ ustanoveni ukladd poskytovateli investi¢nich sluzeb povinnost upozornit
zakaznika na skutecnost, ze komunikace tykajici se pokyni je zaznamenavana. Nebude-li
zakaznik pfedem upozornén na tuto skute¢nost, nesmi mu poskytovatel investi¢nich sluzeb
poskytnout sluzbu, ktera by zahrnovala pfijeti, pfedani nebo povedeni jeho pokyntll. Na Zadost
poskytne obchodnik s cennymi papiry zdkaznikovi zdznamy podle ustanoveni § 17 odst. 1
az b.

Smyslem ustanoveni § 15a je v souladu s pozadavky evropské piedlohy zakotvit povinnost
poskytovatele investiCnich sluzeb zajistit, aby jim vytvafené a distribuované investi¢ni
nastroje odpovidaly potfebam a z4jmim urcené cilové skupiny koncovych zékaznikli. Nabizi-
li nebo doporucuje-li poskytovatel investi¢nich sluzeb produkty, které sdm nevytvoftil, musi
mit zavedeny vhodné postupy pro ziskéni a pochopeni relevantnich informaci tykajicich se
postupu schvéleni produktu, véetné urcené cilové skupiny koncovych zakazniki a povahy
tohoto produktu. Povinnost stanovend v § 15a plati bez ohledu na hodnoceni pfiméfenosti
nebo vhodnosti, které poskytovatel investi¢nich sluzeb provadi nasledné v ramci poskytovani
investi¢nich sluzeb ve vztahu k jednotlivym zédkaznikiim na zaklad¢ jejich osobnich potieb,
vlastnosti a cila.

Ustanoveni § 15b zakazuje, aby poskytovatel investi¢nich sluzeb motivoval své zaméstnance
prostfednictvim odmény ¢i hodnoceni vykonnosti k jednani, které by nebylo v souladu s jeho
povinnosti jednat v nejlepSim zajmu svych zdkaznik.
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V ustanoveni § 15¢ se promitd diivod existence institutu zpusobilé protistrany, ktera
s ohledem na svou povahu nepotiebuje tak vysokou tiroven ochrany, jaka je poskytovana jiné
kategorii zdkaznikdi. Trvani na totozné urovni ochrany by v tomto piipadé¢ bylo pro
poskytovatele investicnich sluzeb navic nepfiméfené =zatézujici a neopodstatnéné.
Poskytovatel investi¢nich sluzeb proto neni povinen dodrzovat pravidla jednani ve vztahu
ke zptisobilé protistrané, s vyjimkou vyslovné uvedenych ustanoveni. Nicméné i vuci tomuto
typu zakaznika musi vzdy jednat kvalifikovang, Cestné a spravedlivé a nesmi pii komunikaci
S nim pouzivat nejasné, nepravdivé, zavadéjici nebo klamavé informace.

Ustanoveni § 15d vyzaduje, aby poskytovatel investicnich sluzeb pii komunikaci
se zakaznikem nepouzival nejasné, nepravdivé, zavadéjici nebo klamavé informace.

Na zakladé § 15e je poskytovatel investi¢nich sluzeb povinen poskytnout véas zakladni
informace o své osobé, poskytovanych investicnich sluzbéach, investicnich nastrojich,
navrhovanych investi¢nich strategiich, pfevodnich mistech a veskerych nakladech. Poskytuje-
li investi¢ni poradenstvi tykajici se investicnich ndstroji, musi mimo jiné poskytnout také
informaci o tom, zda se jedna o nezavislé poradenstvi ¢i nikoli. PoZzadované informace je
tteba poskytnout takovym zpiisobem, aby byl zdkaznik schopen pochopit podstatu a rizika
nabizené sluzby a nabizené¢ho investi¢niho néstroje, a nasledné tak mohl ucinit informované
investi¢ni rozhodnuti.

Ustanoveni § 15f stanovi vyjimku z aplikace § 15¢ a 15d, kterou se zamezuje zdvojeni
pozadavkli na poskytovatele investiCnich sluzeb. Uvedend ustanoveni se tak nepouziji
v piipadé, kdy je investi¢ni sluzba nabizena jako souc¢ast financniho produktu, na ktery se jiz
vztahuji jinad ustanoveni upravujici poskytovani informaci bankami nebo spofitelnimi
a uvérovymi druzstvy a poskytovani informaci v souvislosti se spotiebitelskym tvérem.

Ustanoveni § 15g klade specidlni pozadavky na poskytovatele investi¢nich sluZeb, ktery
zakaznika informoval o tom, Ze poskytuje nezavislé investi¢ni poradenstvi a obhospodatrovani
majetku. Predné je poskytovatel investi¢nich sluzeb povinen posoudit dostate¢né Sirokou
Skalu investi¢nich nastroji dostupnych na trhu, pficemz se nesmi omezit jen na produkty
vydané ¢i poskytované jim samotnym. Zaroven se také musi vyvarovat piijeti ¢i ponechani
si pobidky poskytnuté ve vztahu k poskytovani této investi¢ni sluzby zakazniktm.

Ustanoveni § 15h obecné zakazuje pobidky a zaroven stanovi podminky, za nichz jsou
pobidky pfipustné. Poskytovatel investi¢nich sluzeb je navic povinen zdkaznika informovat
0 existenci, povaze a vysi pfipustné pobidky.

§ 151 pak upravuje informaéni povinnosti v piipadé vazaného prodeje, tj. za situace, kdy je
investicni sluZzba nabizena spolu s jinou sluzbou ¢i produktem jako soucast sloZeného
produktu nebo jako podminka pro uzavieni téZze smlouvy ¢i nabyti sloZzeného produktu.
Ze strany poskytovatele investi¢nich sluzeb musi byt zdkaznik informovéan o tom, zda je
mozné jednotlivé produkty ¢i sluzby v balicku zakoupit odd€lené a v takovém ptipadé musi
téz uvést naklady zvlast pro jednotlivé soucasti tohoto slozené¢ho produktu. Informace musi
byt poskytnuty 1 ve vztahu k riziklim spojenym se slozenym produktem a jeho jednotlivymi
slozkami.

V § 15j a 15k se upravuje obligatorni hodnoceni vhodnosti a pfimétfenosti produktu pro
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zékaznika. Hodnoceni vhodnosti se uplatni v piipadé poskytovani investicnich sluzeb
s poradenskym prvkem, tj. u investicniho poradenstvi a obhospodafovani majetku zdkaznika.
Cilem je ziskat uvedené nezbytné informace o zakaznikovi v rozsahu, ktery poskytovateli
investi¢nich sluzeb umozni doporucit tomu zakaznikovi pouze takové produkty, které jsou pro
néj vhodné. Hodnoceni pfiméefenosti se provadi pfi poskytovani ostatnich investi¢nich sluzeb,
piicemz poskytovatel investicnich sluzeb ma povinnost pozadat zdkaznika o stanovené
informace. Opét tak musi ucinit v rozsahu, ktery mu umoZzni vyhodnotit, zda je takovy
produkt pro zédkaznika piiméfeny. Dospéje-li poskytovatel investi¢nich sluzeb pti hodnoceni
k zavéru, ze dany produkt neni pro zédkaznika pfiméfeny, musi ho na toto zji§téni upozornit.
Jestlize zakaznik neposkytne pozadované informace, popiipadé je poskytne v nedostatecném
rozsahu, je poskytovatel investinich sluzeb povinen tohoto zdkaznika upozornit
na skute¢nost, ze neni schopen urcit priméienost produktu.

Z povinného hodnoceni pfimétenosti existuje vyjimka, ktera je upravena v ustanoveni § 151.
Tato vyjimka (tzv. execution only) se uplatni pouze pii poskytovani investiéni sluzby
pfijimani a ptedavani pokynl tykajicich se jednoduchych investicnich néstroji nebo
provadéni pokynl tykajicich se jednoduchych investicnich néastrojii na ucet zdkaznika, a to
pouze za splnéni stanovenych podminek.

Ustanoveni § 15m vyZaduje, aby poskytovatel investi¢nich sluZeb zajistil, Ze fyzické osoby
poskytujici investi¢ni sluzby jeho jménem nebo na jeho Ucet maji nezbytné znalosti
a dovednosti k plnéni shora uvedenych pravidel jednani. Zaroveti se zmociiuje Ceska narodni
banka k vydani vyhlasky, kterou stanovi kritéria, jez bude uplatiovat pii posuzovani
nezbytnych znalosti a dovednosti téchto osob. V ustanoveni § 15n se pak upravuje
odpovédnost pii poskytovani investi¢nich sluzeb prostfednictvim jiného poskytovatele
investi¢nich sluzeb.

Ustanoveni § 150 zakotvuje stézejni pravidlo pro provadéni pokyni 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 vypotfadani, objem, povahu nebo jakykoli jiny faktor majici vyznam pro provedeni
pokynu. Z pravidla best execution existuje vyjimka v piipadé, 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 investi¢nich sluzeb
smi odchylit pouze v mezich téchto instrukci. Povinnosti tykajici se provadeéni pokynil
upravuji zejména ¢l. 17 a 18 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014
a ¢l. 19 a 20 provadéciho nafizeni Evropské komise k MiFIR (DA). § 15p pak poskytovateli
investiCnich sluzeb zakazuje pfijeti pobidky v souvislosti se sméfovanim pokynl
do konkrétniho obchodniho systému nebo konkrétniho ptevodniho mista. § 15q pak vyzaduje
zptistupiiovani uvedenych tdajii a informaci tykajicich se zejména kvality provadénych
obchodli. Tyto povinnosti jsou uloZeny nejen poskytovateli investicnich sluzeb, ale téz
provozovateli obchodniho systému a provozovateli pievodniho mista. Obsah, format
a periodicitu zpfistupnovani tdaji podle § 15q odstavce 1 upravuje provadéci nafizeni
Komise kMIFID Il (RTS). Kzajisténi povinnosti spojenych s provadénim pokyni
za nejlepsich pokynli musi poskytovatel investicnich sluzeb zavést a uplatitovat pravidla pro
provadéni pokynll podle § 15r. Poskytovatel investi¢nich sluzeb navic musi ziskat ptedchozi
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souhlas svych zékaznika s témito pravidly. V piipadé, 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 piedchozi vyslovny souhlas zakaznika podle
§ 15s. Scilem zvysit ochranu investori a umoznit jim sndze pochopit zptisob provedeni
pokynt, jakoz i sledovat soulad poskytovatele investi¢nich sluzeb s pravidlem best execution,
se V navaznosti na pozadavky MiFID II v § 15t stanovi, ze poskytovatel investi¢nich sluzeb,
ktery provadi pokyny zékazniki, uvetejni kazdy rok ptrehled péti nejlepsich prevodnich mist,
na nichZz provadél pokyny svych zakaznikti v poslednim kalendainim roce, a to z hlediska
objemu obchodt. Zaroven musi informovat i o kvalité¢ provedeni pokynu. § 15u pak vyzaduje,
aby poskytovatel investi¢nich sluzeb na zadost Ceské narodni bance prokazal, e postupuje
v souladu s povinnostmi podle § 150 az 15t.

Ustanoveni § 15v vyzaduje, aby poskytovatel investi¢nich sluzeb s povolenim K poskytovani
investicni sluzby provadéni pokynt tykajicich se investicnich nastrojii zavedl a aplikoval
postupy pro zajisténi neprodleného, spravedlivého a rychlého provedeni pokynii zdkaznika
vzhledem k pokynlim jinych zékaznikli nebo obchodnim z4jmim poskytovatele investi¢nich
sluzeb. Pfedné by tyto postupy mély zajistit, aby jinak srovnatelné pokyny zdkaznikl byly
provedeny podle okamziku, kdy byly poskytovatelem investi¢nich sluzeb piijaty.

Ustanoveni § 15w upravuje postup poskytovatele investi¢nich sluzeb v ptipadé, kdy se limitni
pokyn zdkaznika stal neproveditelnym vlivem aktudlné¢ ptevazujicich podminek na trhu.
S cilem usnadnit co nejrychlejsi mozné provedeni pokynu vyzaduje ¢l. 28 odst. 2 MiFID II,
aby poskytovatel investi¢nich sluzeb za této situace okamzité uvetejnil pokyn zplisobem
snadno pfistupnym pro ostatni ucastniky trhu. Zaroven se v MiFID II nabizi ¢lenskym statim
diskrece, kterd umoziuje stanovit, Ze tato povinnost se splni postoupenim limitniho pokynu
obchodnimu systému. Navrhovanym ustanovenim § 15w dochazi k vyuziti této diskrece.

§ 15x a § 15y upravuji rozsah a obsah informaci povinné poskytovanych zikaznikim
na trvalém nosic¢i dat. Jedna se zejména o informace o poskytovanych sluzbach, pravidelné
komunikaci se zdkaznikem, jakoz 1 prohlaseni o vhodnosti.

§ 15z vyjimé néktera ustanoveni o pravidlech jednani se zadkazniky v pfipad¢ investicni sluzby
poskytované zakaznikovi ve vztahu k hypotecnim zastavnim listim vydanym za ucelem
zajisténi financovani smlouvy o spotiebitelském tvéru na bydleni.

K bodum 69 (novy oddil 6 ¢asti druhé hlavé I1 dilu 3):

Jednd se o legislativné technickou zménu provedenou z ditvodu piehlednosti zakona. Dale
se vnovém § 15za v ramci adaptace ZPKT na MiFIR odkazuje na Upravu hlaseni obchodl
Vv ¢l. 26 natizeni MiFIR. § 16 zGstava obsahové totozny s dosavadnim ustanovenim § 16.

K bodum 70,71, 213, 221, 223 a 254 [§ 16a odst. 2 pism. b) a ¢), § 135b odst. 1, § 136 odst.
2 pism. f) a n), § 152a odst. 1 pism. b)]:

Jedna se o legislativné technickou tpravu odkazl v zékoné.

K bodu 74 (§ 16¢):

Z diivodl adaptace ZPKT na ¢l. 20 odst. 1 a 2 MiFIR dochézi k zruSeni stavajicitho znéni
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ustanoveni § 16¢c upravujici uvetfejiiovani udaji o obchodech. Pro zajisténi vétsiho
uzivatelského komfortu adresatti zdkona je v novém znéni ustanoveni § 16C Stanoveno,
ze uverejiiovani udaji o obchodech je upraveno v ¢l. 20 MiFIR.

K bodu 75 (§ 17):

Noveliza¢nim bodem dochazi nejdiive K transpozici Sestého odstavce ¢l. 16 MiIFID II
do nového znéni odstavce 1 § 17, stanovujici povinnost uchovavani zaznamu tykajicich
se investi¢nich sluZeb a obchodil tak, aby Ceska narodni banka mohla sledovat dodrzovani
pozadavku stanovenych ZPKT, trestnim zakonem, MAR a MiFIR.

Dale dochazi Kk transpozici prvniho, druhého, tfetiho, sedmého osmého a devatého
pododstavce ¢l. 16 odst. 7 MiFID II do novych odstavct 2 az 5 v § 17, které specifikuji, co
vSe je soucasti zdznaml komunikace se zédkaznikem tykajici se poskytnuté investi¢ni sluzby
a jakym zptsobem mohou zékaznici 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
(¢ijeho povoleni zaniklo), vcetné pravniho nastupce, insolvencniho spravce nebo
i likvidatora. Ceska narodni banka miize pozadat obchodnika s cennymi papiry, aby tyto
zédznamy uchovéval po dobu delsi, nez je stanoveno v zédkon¢, a to az po dobu sedmi let.
Novelizacnim bodem dale dochazi k transpozici ¢l. 25 odst. 5 MiFID II do nového znéni
odstavce 6 stanovujici povinnost obchodnikovi s cennymi papiry uchovévat dokumenty,
ze kterych vyplyvaji vzdjemnd prava a povinnosti mezi timto obchodnikem a jeho
zéakaznikem.

Nové znéni odstavetl 7 a 8 je totozné se stavajicim znénim odstavet 3 a 4 dosavadniho § 17.

K bodim 76 az 78 (nadpis oddilu 9 v ¢asti druhé hlavé Il dilu 3, § 17a a 17b a zruSeni §
17c a 17d a poznamky pod ¢arou ¢&. 6a, 6b, 6¢, 6d, 6e, 6f, 6g, 6h, 6i a 6{):

Z dtivodu adaptace ZPKT na ¢l. 14, ¢l. 15 odst. 1 a4 a ¢l. 17 MiFIR dochézi ke zruseni § 17a
az 17d, vetné poznamek pod Carou a odkazii na né, které odkazuji na Upravu obsazenou
Vv provadécim natizeni Komise k MiFID I (jelikoZ lze ocekavat, Ze toto nafizeni provadéci
nafizeni Komise bude zruSeno v souvislosti s pfijetim nové upravy obsazené v MiFID II
a MiFIR). Nové znéni § 17a je transpozici ¢l. 4 odst. 1 bodu 20 smérnice MIFID I, a tedy
definice systematického internalizatora. Pro zajiSténi vétSiho uZivatelského komfortu adresati

zakona § 17b odstavec 1, nové stanovuje, ze Gprava povinnosti uveiejiiovat kotace, povinnosti
provést pokyn za kotovanou cenu a omezeni piistupu ke kotacim je obsaZena v odpovidajicich
¢lancich MiFIR. Odstavec 2 § 17b deklaratorné uvadi, v jakych clancich nafizeni MiFIR
a provadéciho nafizeni Evropské komise k MiFIR jsou upraveny povinnosti systematického
internalizatora, konkrétn¢, povinnosti systematického internalizatora upravuji zejména
¢l. 14, 15, 17 a 18 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 a ¢l. 10 az 20
provadéciho natizeni Evropské komise k MiFIR (DA).

K bodu 79 (§ 17c az § 17]):

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

Obsah a format schvalené podoby zdznamii podle § 17e odstavce 1 a dobu, po kterou musi
obchodnik s cennymi papiry uvedeny v odstavci 1 tyto zaznamy uchovavat, upravuje
provadéciho nafizeni Komise k MiFID II (RTS).

Okolnosti, za nichz je obchodnik s cennymi papiry, ktery provadi algoritmické obchodovani,
povinen uzaviit dohodu o tvorbé trhu uvedenou v § 17f odstavci 1 pism. b), a obsah takové
dohody, vcetné c¢asti doby obchodovani obchodniho systému podle odstavce 1 pism. a),
upravuje provadéci nafizeni Komise k MiFID Il (RTS). Situace, které piedstavuji mimotadné
okolnosti podle § 17f odstavce 1 pism. a) upravuje provadéci natfizeni Komise k MiFID II
(RTS), a to vcetné¢ okolnosti souvisejicich s mimofddnymi vykyvy trhu, politickymi
a makroekonomickymi otdzkami a systémovymi a provoznimi zalezitostmi a dale okolnosti,
které obchodnikovi s cennymi papiry, ktery provadi algoritmické obchodovani, znemoznuji
udrzovat a uplatiiovat postupy obezietnostniho fizeni rizik podle § 17c.

Podrobné organizaéni pozadavky stanovené v § 17c az 17i, které maji byt kladeny
na obchodnika s cennymi papiry s ohledem na jim poskytované investicni sluzby a jejich
kombinace, upravuje provadéci natizeni Komise k MiFID Il (RTS), a to zejména s ohledem
na to, zda tento obchodnik s cennymi papiry provadi algoritmické obchodovani, provadi
algoritmické obchodovéni s vysokou frekvenci, provadi algoritmické obchodovani za ucelem
uskuteCiiovani strategie tvorby trhu, poskytuje piimy elektronicky ptistup k obchodnimu
systému, nebo jedna jako vSeobecny zuctujici ¢len pro jiné osoby.

K bodu 80 (§ 19 odst. 2):

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

K bodu 81 (§ 20 odst. 2):

Ustanoveni zjednodusuje a zleviiuje proces podani zadosti, nebot’ obligatorné stanovi pouze
elektronickou formu zadosti.

K bodu 82 (zruseni § 23):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni
banky. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky zikonodarce sleduje
zptehlednéni textu zédkona.

K bodu 83 [§ 24 odst. 5 pism. b)]:

Noveliza¢nim bodem dochazi k napravé odkaza v souvislosti s adaptaci ZPKT na ¢l. 20 odst.
1 a2 MiFIR.
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K bodu 84 [§ 24 odst. 5 pism. ¢)]:

Jedna se o legislativné technickou zménu, kterou se upravuje odkaz v ndvaznosti na nové § 15
az 15z.

K bodu 85 [§ 24 odst. 5 pism. d)]:

Noveliza¢nim bodem dochézi k vypusténi stavajiciho pismene d) z ustanoveni § 24 odst. 5
z divodu adaptace ZPKT na ¢l. 26 natizeni MiFIR. Uprava plnéni povinnosti pro hlageni
obchodti jiz nebude upravena v zékoné ale vySe zminovaném piimo pouzitelném piedpise EU.
Déle dochazi k legislativné technické zmén€, a to k zméné oznaceni stavajicich pismen
odstavce 5.

K bodu 86 [§ 24 odst. 5 pism. e)]:

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

K bodu 87 (zruSeni § 24a odst. 2):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového §175. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zdkona.

K bodam 88 a 89 (§ 24a odst. 3):

Zména ustanoveni byla vyvolana novelizaci odstavce 2.

K bodu 90 (zruseni § 24a odst. 4):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zarovenl novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového §175. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptfehlednéni textu zdkona.

K bodu 91 [(§ 24a odst. 4 pism. a)]:

Zména ustanoveni byla vyvoldna novelizaci § 24a.

K bodu 92 (§ 24b odst. 1):

Zména ustanoveni byla vyvoldna novelizaci § 24a.

K bodu 93 (§ 26):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do novych § 170, § 171 a § 172. Piesunem informaénich povinnosti Ceské
narodni banky do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zakonodarce sleduje zpfehlednéni textu zakona.
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K bodu 94 (§ 27):

Novelizacni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
odstavctl 1 az 6 tohoto ustanoveni do § 178 nové hlavy V ¢&asti desaté - Spoluprace Ceské
narodni banky s organy dohledu. Odstavec 7 se obsahové ptresouva do § 176 nové hlavy IV
asti desaté - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky. Pfesunem téchto ustanoveni
zékonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodiim 95 a 96 (§ 28 az § 28d):

Jedna se o transpozici ¢l. 39 smérnice MiFID II. Cl. 39 odst. 1 MiFID II nové piiznava
Clenskym statim moznost (diskreci) vyzadovat, aby podnikatel ze tfeti zem¢, jenz hodla
najejich uzemi poskytovat investi¢ni sluzby nebo vykonavat investi¢ni Cinnosti spolecné
s poskytovanim nebo bez poskytovani dopliikovych sluzeb pro zékazniky, ktefi nejsou
profesionalnimi zakazniky, nebo profesionalni zakazniky na zadost, zalozil v daném ¢lenském
stat¢ pobocku. Jednd se o zcela nové ustanoveni, které plvodni uprava v MiFID I
neobsahovala. MiFID I navic ani poskytovani investi¢nich sluzeb podnikateli ze tfetich zemi
vyslovné neupravoval. V otazce diskrece pii zfizovani pobocky byl vysloven jednoznacny
nazor zainteresovanych subjektd, kteti v tomto sméru preferuji vyuziti diskrece, tedy zachovat
pozadavek na zaloZeni pobocky, hodla-li zahrani¢ni osoba ze zem& mimo EU poskytovat
investiéni sluzby zdkaznikiim, ktefi nejsou profesiondlnimi zdkazniky, a profesiondlnim
zékaznikiim na zadost. Tim by doslo k zachovani urcité kontinuity pravni Gpravy z hlediska
pristupu k uvedenym osobam, protoze nejsou ziejmé divody, pro které by se dosavadni
uprava me¢la v tomto ohledu zménit.

K zalozeni pobocky je tieba povoleni organu dohledu tohoto ¢lenského statu, které se udeli
pti splnéni nasledujicich podminek:

- na poskytovani sluzeb, pro néZ podnikatel ze tieti zemé zZada o povoleni, se vztahuje
povoleni a dohled ve tfeti zemi, kde mé tento Zadatel sidlo nebo bydlist¢ a fadné
povoleni,

- organ dohledu nalezité¢ zohlednil doporu€eni Finan¢niho 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 ¢lenském state, v némzZ ma byt
pobocka zalozena, a organem dohledu jiného statu, v némz ma Zadatel sidlo nebo
bydlisté, pfi¢emz tato dohoda upravuje vyménu informaci pro uUcely zachovani
integrity trhu a ochrany investort,

- zadatel mé dostatecny pocatecni kapital,

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

- tfeti zemé, v niZ ma Zadatel sidlo nebo bydlisté, uzaviela s ¢lenskym statem, v némz
ma byt pobocka zalozena, dohodu, kterd zcela spliuje normy stanovené v ¢lanku 26
vzorové umluvy OECD o danich z pfijmu a majetku a zajistuje ucinnou vyménu
informaci v dailovych otazkach, vcetné pfipadnych mnohostrannych daniovych dohod,

- zadatel se Ucastni zaru¢niho systému, ze kterého se vyplaceji ndhrady zdkazniklim,
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jenz je povolen a uznan v souladu se smérnici o systémech pro odskodnéni investord.
Dale je jednd o implementaci ¢l. 46 odst. 5 druhy pododstavec nafizeni MiFIR, ktery
Clenskym statim stanovuje povinnost zajistit, aby se na urCité subjekty neaplikoval
zminovany ¢lanek piimo pouzitelného predpisu Evropské unie.

K bodiim 99 a 98 (§ 29 az 30j):

Piepracovani celé upravy je vyvolano zejména transpozici ¢l. 3 odst. 1 a 2 (a souvisejicich)
MiFID II. Ta i1 nadale v ¢l. 3 povoluje existenci osob mimo rezim MiFID II, které mohou
poskytovat investi¢ni sluzby pfijimani a ptedavani pokynu a investi¢ni poradenstvi tykajici se
investi¢nich cennych papiri a cennych papirtt kolektivniho investovani, pokud nepftijima
penézni prostfedky nebo investicni néstroje zakaznik a neuzavira se svymi zdkazniky
smlouvy, ze kterych by mu mohl vzniknout dluh.

Oproti MiFID I je vsak stanoveno, Ze takovéto osoby musi pfi své ¢innosti alespont obdobné
spliiovat mnohé ustanoveni MiFID II. Déle je ve smérnici stanoveno, ze takové osoby musi
byt pokryty v garanénim schématu, ptipadné kryty adekvatnim pojisténim.

V § 29 odst. 1 pism. a) jsou nové vymezeny investicnich nastroje, kterych se uvedené sluzby
mohou tykat, s ohledem na odbornost samotnych investi¢nich zprosttedkovatelli a jejich
zékaznikd. Nové vymezeni zahrnuje cenné papiry vyddvané investicnimi fondy a nckteré
dluhopisy. V § 29 odst. 2 pism. c) jsou upraveny, kterym jsou podavany pokyny. Tyto jsou
oproti piedchozi tpravé mirné zredukovany s ohledem na obtiznost dohledu zahrani¢nich
0sob.

Doplituje se novy § 29 odst. 3, ktery také ptispiva k harmonizaci napfic¢ sektory finan¢niho
trhu. Z diivodu prehlednosti systému nebude mozné, aby tataz osoba byla zaroven investi¢nim
zprostiedkovatelem a vazanym zastupcem.

Ackoliv se dosavadni ustanoveni § 30 odst. 1 a 2 zruSuje, normy v zékoné zlstavaji. Budou
nové obsazeny a mirné zpiesnény v novém § 30e. Jednd se o Upravu souvisejici
se zptehlednénim ustanoveni o investicnim zprostiedkovateli v souladu s dal§imi ptedpisy
upravujicimi distribuci na finan¢nim trhu.

V § 30 odst. 1 jsou upraveny piedpoklady pro udéleni povoleni k Cinnosti investi¢niho
zprostiedkovatele v pfipadé¢ pravnickych osob. Nov€ neni mozné, aby investi¢nim
zprostiedkovatelem bylo druZstvo, tato mozZnost vSak v praxi nebyla vyuzivana. Pravnicka
osoba nové musi mit sidlo i skute¢né sidlo v Ceské republice. Déle jsou vlozeny dalsi nové
pozadavky vyplyvajici z MiFID II.

V § 30 odst. 2 jsou upraveny ptedpoklady pro fyzické osoby. Také tak jsou vlozeny
pozadavky vyplyvajici z MIFID II Nové je vloZena povinnost zfizeni datové schranky, kdyz
investiéni zprostfedkovatel nemusi byt drzitelem Zivnostenského opravnéni k jinym
¢innostem a tedy mit zfizenu datovou schranku podle dosavadnich pifedpisi nemusi.
Komplikace pii doru¢ovani papirovou postou pak v praxi znesnadiiuji dohled.

V § 30a jsou upraveny nalezitosti zadosti o ud€leni povoleni k Cinnosti investi¢niho
zprostiedkovatele. V § 30b je upraven proces rozhodovani o zadosti, oproti souc¢asné uprave
se vzhledem Kk novym pozadavkim vyrazn¢ prodluzuje lhita pro rozhodnuti o zadosti.
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O zZadosti se rozhoduje ve spravnim fizeni. Navrh zdkona vymezuje odchylky od obecné
pravni Gpravy spravniho fizeni podle spravniho fadu.

V § 30c je upraveno rocni trvani povoleni, které se automaticky prodluzuje zaplacenim
ptislusného spravniho poplatku. Jedna se o jednu z klicovych norem harmonizace napfiic
sektory finan¢niho trhu. Cilem je, aby vSechny registry a seznamy neobsahovaly udaje
0 osobach, které ¢innost aktivné nevykonavaji. Cinnost dohledového organu bude tak presngji
cilena a bude soustfed’ovat jen na osoby, které svou ¢innost aktivné vykonavaji. V § 30d je
upraven zanik povoleni. Ve vazb¢ na nezaplaceni spravniho poplatku

V § 30e se stanovuje se, jakymi osobami mtze investi¢ni zprostfedkovatel vykonavat ¢innost,
odpovédnost za jednani téchto osob a povinnost jednani téchto osob kontrolovat. Pravidla
odménovani nesmi branit dodrZzovani povinnosti podle tohoto zdkona, zejména v oblasti
pravidel jednani a v ptipad¢ osob, které se ptimo podileji na ¢innosti podle § 29 odst. 1, nesmi
byt zavisla predevsim na prodejnich cilech. Nebo jinym zptisobem osoby pobizet k tomu, aby
zékaznikovi doporucovaly urcity investicni ndstroj, prestoze by mohly nabidnout jiny
investi¢ni nastroj, ktery by lépe vyhovoval pottebam daného zakaznika.

Cilem ustanoveni § 30f je omezit mozny stietu zajmi na stran¢ investi¢niho zprostiedkovatele
V rdmci ¢innosti, kterd je pfedmétem smlouvy — tzn. neni Gi€elem ustanoveni branit moznosti
provozovat sluzbu v ramci ,,makléfské smlouvy a byt za ni zdkaznikem odménovan
a zaroven vuci stejnému zakaznikovi vystupovat v ramci jiné ¢innosti sjedndvat ,,agentskym*
zpisobem.

V § 30i se stanovi mirné odlisné od § 2914 obcanského zadkoniku odpovédnost investi¢niho
zprostiedkovatele za provozovani jeho ¢innosti.

V § 30j je upraveno povinné pojisSténi odpovédnosti investicnich zprostiedkovateld. Smérnice
MiFID II stanovuje, Ze je povinnd ucast osob podle ¢l. 3 odst. 1 (v naSi Upravé tedy
investi¢nich zprostfedkovatelll) Vv garanénim schématu, kdyZ je moZno toto nahradit
pojisténim. Byla zvolena varianta pojiSténi a to zejména s ohledem na to, Ze soucasné
garan¢ni schéma dle ZPKT (garan¢ni fond obchodnikd s cennymi papiry dle § 128 a nésl.)
nepocita s osobami, které nedrzi majetek zakaznika.

Povinné pojisténi investi¢nich zprostiedkovatelit za Skodu zpiisobenou pii poskytovani
investi¢nich sluzeb vSak neni vSak uUplnou novinkou, kdyZ se objevovalo i1 ve starSich
upravach investi¢nich zprosttedkovateld. Limity pojistného plnéni byly zvoleny s ohledem na
§ 8a odst. 8. Podobé jako u obchodnikil s cennymi papiry se pocita s niz§imi limity pojistného
plnéni u subjektli, které jsou pojiStény podle zdkona o pojiStovacich zprostfedkovatelich.
Odstavec 3 pak zajist'uje, aby pojisténi bylo skute¢né funkéni a nikoliv pouze formalni.

K bodiam 99 az 101 (§ 31):

Jedna se o formdlni upravy. Dale se jedna o legislativné technickou opravu usnadiujici
orientaci v zakonném textu, kdy se pod oznaceni paragrafu nové vklada nadpis.

K bodim 102 az 109 (§ 32):

Ustanoveni se upravuje s ohledem na nové povinnosti plynouci z MiFID Il a dali zmény
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¢inéné timto zdkonem. Zestrucnénim odstavce 3 se reflektuje nové ustanoveni § 15, ve kterém
se zavadi pojem ,poskytovatel investicnich sluzeb®, ktery zahrnuje 1 investi¢niho
zprostiedkovatele. Z tohoto diivodu se na investi¢niho zprostfedkovatele vztahuji povinnosti
vyplyvajici z pravidel jednani se zdkazniky bezprostfedné, a dosavadni odkaz na pfimérené
a obdobné pouziti jiz nema opodstatnéni. Obdobné je odkazovano na § 17 v oblasti
uchovavani zdznama a dokumentti, kdyz specidlni Gprava u investi¢nich zprostiedkovatell
nema opodstatnéni. Ustanoveni se dale zpiesiiuje s ohledem na novou upravu § 14 a § 14a.

K bodium 110 az 112 (§ 32a):

Zmény v tomto ustanoveni souviseji se zménami ve strukturovani hlavy VI, které se provadéji
za ucelem jeji vetsi prehlednosti. Odst. 3 tedy neni novym ustanovenim, ale text dosavadniho
ustanoveni § 32b odst. 1. K pfesunuti ustanovené doslo z toho divodu, ze se jedna o jeden
ze zékladnich defini¢nich znakd védzaného zastupce a tudiz by mél byt (po vzoru jinych
predpisti regulujicich finan¢ni trh) obsazen v ustanoveni s nadpisem Zékladni ustanoveni.
Naopak otazky zastoupeni, odpovédnosti a ndhrady Skody jsou nove obsazeny v nésledujicich
ustanovenich.

K bodum 113 az 120 (§ 32b):

Zmény souviseji s harmonizaci s jinymi ptedpisy regulujicimi finan¢ni trh. Rusi se vazba na
podminky vykonu ¢innosti podle Zivnostenského zdkona. Opravnéni k ¢innosti je podminéno
divéryhodnosti a odbornou zptisobilosti. Divéryhodnost v sobé obsahuje svépravnost (proto
se rusi podminka véku 18 let) a téz divéryhodnost ovladajici osoby. Odborna zpisobilost
a divéryhodnost je blize vymezena v samostatnych ustanovenich.

K bodum 121 az 123 (8§ 32¢):

V souladu s jinymi ptedpisy regulujicimi finan¢ni trh se stanovi podminky zapisu osoby
vazaného zastupce do registru. Vazany zastupce nepodava zadost o zapis sam, ale Cini tak
jeho zastoupeny.

Pro zé&pis do registru musi vdzany zéstupce spliovat fadu kvalitativnich i1 kvantitativnich
obezfetnostnich pozadavkili. Odstavec 2 vymezuje hmotnépravni pozadavky, které musi byt
splnény, aby mohlo byt zadosti vyhovéno. Navrh zakona se pii formulaci téchto poZadavki
snazi v ramci moznosti pouzivat obdobna vyjadieni, jak4 se pouZzivaji v ostatnich zakonech
upravuyjicich finanéni trh.

Oznameni podava zastoupeny, ktery je také odpovédny za spravnost a Uplnost udaji
uvedenych v zadosti, ale predevS§im za ovéfeni splnéni podminek, které zdkon stanovi
pro provozovani ¢innosti vazaného zastupce. Ceska narodni banka tedy v ramci spravniho
fizeni nezkouma splnéni téchto podminek, na rozdil od spravniho fizeni o udéleni opravnéni
k provozovani ¢innosti samostatného zprostiedkovatele. Tato uprava registrace vazaného
zastupce jde ruku v ruce s celkovou koncepci vztahu mezi vazanym zastupcem a zastoupenym
a plné odpovédnosti zastoupeného za cCinnost vazaného zastupce a plnéni zdkonem
stanovenych podminek. Za této situace neni nutné vést o zapisu vazané¢ho zastupce do registru
stejné rozsahlé spravni fizeni jako o udé€leni opravnéni k provozovani ¢innosti samostatného
zprostfedkovatele. Timto opatfenim dojde k odstranéni zbyte¢né administrativni zatéze
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pro Ceskou narodni banku a zrychleni celého procesu registrace. Kontrola plnéni podminek
stanovenych zikonem pro provozovani ¢innosti vazaného zastupce se pak ze strany Ceské
narodni banky déje ex post v ramci vykonu dohledu.

Odchylné od spravniho fadu je stanovena lhita pro zdpis vazaného zastupce do registru,
a to na 5 pracovnich dnti od podani oznameni.

Véazany zastupce tak nesmi byt soucasné investicnim zprostfedkovatelem podle tohoto
zékona.

K bodu 124 (8§ 32ca az 32¢q):
K § 32ca:

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

Zakon vyslovné stanovi, Ze se ozndmeni podava pouze elektronicky. Zakotveni vyhradné
elektronické formy podani vychédzi z ovéfené praxe na kapitdlovém trhu. Jeji vyhodou
je sniZzeni administrativni zatéze jak na stran¢ zadatelti o udéleni opravnéni k ¢innosti, resp.
0 zapis do registru, tak na strand Ceské narodni banky, niz§i naklady a také snazsi zapis
vazanych zastupct do registru, ktery vzhledem k elektronické podobé zaddosti mlize probihat
zcela automatizované. Obecné moznosti elektronického podédni jsou upraveny ve spravnim
fadu a zakoné ¢. 300/2008 Sb., o elektronickych ukonech a automatické konverzi dokumentt,
ve znéni pozd¢jSich predpisti. Provadéci pravni ptedpis stanovi nalezitosti Zadosti, resp.
oznameni, formaty a dalsi technické nalezitosti podani a obsah jejich ptiloh.

K § 32cb a § 32cc:

Stanovi se vznik a specidlni podminka zaniku opravnéni k ¢innosti. Jinak co se tyce zaniku
a odnéti plati obecnd Gprava v § 145.

K § 32cd:

Stanovi se, pomoci jakych fyzickych osob mize vazany zastupce vykonavat svoji €innost
a odpovédnost vazaného zastupce za jednani téchto osob. De facto se zakazuje outsourcing
pfedmétu podnikdni vazaného zéstupce. Fyzické osoby, pomoci kterych véazany zastupce
vykonéava svoji €innost, musi spliiovat kritéria odbornosti a divéryhodnosti podle tohoto
zakona a vazany zastupce musi jejich ¢innost, zejména v oblasti pravidel jednani, kontrolovat.

K § 32ce:

Jedna se o text dosavadniho ustanoveni § 32a odst. 5. Zména souvisi se zménami
ve strukturovani Hlavy VI za G¢elem jeji vétsi prehlednosti.

K § 32cf a § 32q:

Specialni ustanoveni o odpovédnosti za Skodu sice vylucuje § 2914 obcanského zdkoniku, ale
ptilis se od néj nelisi. Divodem tohoto specidlniho ustanoveni je tak pouze jeho jasnéjsi
formulace pro potfeby vyjadfeni vztahu zastoupeného a zastupce na finanénim trhu.
Zastoupeny, jehoz jménem vazany zastupce jedna, odpovidd za Cinnost vazaného zastupce.
Zastoupeny je pfitom povinen zajistit soulad ¢innosti vazaného zastupce se zdkonem a zavést
za timto Ucelem pravidla kontroly jeho ¢innosti.
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K bodiim 125 az 128 (§ 32d):

Zmény v tomto ustanoveni odrazeji zmény v pfedchozich ustanovenich.

K bodum 129 a7z 132, 199 az 201 [§ 34 odst. 3. § 34 odst. 4 pism. e) a f). § 35 odst. 3. § 36a
odst. 1 pism. b) uvodni ustanoveni a bod 2. § 119¢ 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 § 2h.

K bodu 133 (8§ 36¢ odst. 10):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot” zaroven novelou dochazi k presunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodéarce
sleduje zptehlednéni textu zadkona.

K bodu 134 (§ 361):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 179. Pfesunem povinnosti Ceské narodni banky spolupracovat
do ¢Gasti desaté, nové hlavy IV - Spoluprice Ceské narodni banky s organy dohledu -
zékonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 135 (§ 36m):

Novelizacni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 136 (nadpis ¢asti paté):

Nadpis se méni v souvislosti s novou definici obchodniho systému v § 2 odst. 4 vyvolanou
transpozici ¢l. 4 odst. 1 bod 24 MiFID I1.

K bodu 137 (§ 38 odst. 1):

Noveliza¢ni bod precizuje toto ustanoveni tim, Ze upfesiiuje, ze povoleni se vyddva na
zéklad¢ Zadosti.

K bodu 138 [(§ 38 odst. 1 pism. a)]:

Noveliza¢ni bod rusi ¢ast ustanoveni, nebot’ na tuto problematiku dopadéa zakon ¢. 134/2013
Sb., o nékterych opatfenich ke zvySeni transparentnosti akciovych spolecnosti a o zméné
dal$ich zékond.

K bodu 139 [(§ 38 odst. 1 pism. e)]:

Tento noveliza¢ni bod je vyvolan transpozici €l. 7 odst. 2 smérnice MiFID II, podle n¢hoz
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zadatel poskytne veSkeré informace, véetné planu obchodnich ¢innosti, v némz jsou mimo
jiné¢ uvedeny typy piedpoklddanych obchodnich ¢innosti a organizacni struktura nezbytné
k tomu, aby se mohl piislusny organ (tedy CNB) piesvédiit, ze¢ OCP k okamziku prvniho
udéleni povoleni piijal veskera opatfeni nutna ke splnéni svych povinnosti.

K bodu 140 [(§ 38 odst. 1 pism. g)]:

Novela piiblizuje text tohoto ustanoveni znéni ZISIF, nebot’ se piedkladatel zdkona domniva,
ze by zakony v oblasti kapitalového trhu mély byt stylisticky souladné. Zaroven se jedna
se 0 transpozici ¢l. 45 odst. 7 MiFID II.

K bodu 141 |(§ 38 odst. 1 pism. h)]:

Toto ustanoveni je transpozici ¢l. 9 odst. 1 MiFID II, podle kterého ma organizator
regulovan¢ho trhu povinnost splitovat pozadavky kladené ¢l. 88 a 91 smérnice 2013/36 EU
tykajici se vedouciho organu.

K bodu 142 (§ 38 odst. 2):

Noveliza¢ni bod stanovi, ze nové lze podat Zadost podle § 38 pouze elektronicky, coz snizi
naklady na spravni fizeni na stran¢ zadatele a zaroven toto fizeni urychli.

K bodu 143 (§ 38 odst. 4):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot” zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170 a § 171. zékon ¢. 134/2013 Sb., o nékterych opatienich ke
zvySeni transparentnosti akciovych spole¢nosti a 0 zméné dalSich zakont.

K bodu 144 [§ 39 odst. 2 pism. ¢)]:

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

K bodu 145 (8§ 39 odst. 5):

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

K bodu 146 (§ 39 odst. 8):

Noveliza¢ni bod reaguje na zménu v § 145 odst. 7 ZPKT, kam byla povinnost Ceské narodni
banky zrusit registraci na zakladé Zadosti vloZena.

K bodu 147 (§ 40 odst. 2):

Noveliza¢ni bod zrusuje toto ustanoveni pro nadbytecnost.
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K bodu 148 (§ 41 odst. 3):

Ustanoveni je transpozici ¢l. 47 odst. 2 smérnice MiFID II. Znamend vétsi rozliSovani mezi
jednotlivymi obchodnimi systémy.

K bodu 149 (§ 43)

§ 43 je do velké miry transpozici ¢l. 45 odst. 1 az 3 smérnice MiFID II. Vzhledem k tomu,
ze text ptislusného ¢lanku smérnice je prakticky totozny s pozadavky CRD IV na obchodniky
S cennymi papiry, je odkdzano na pfisluSna ustanoveni, ktery smérnici CRD IV z ZPKT
transponuji. Odkaz na ustanoveni § 10a do jisté miry nahrazuje soucasny § 43, na rozdil od
piedchozi Gpravy jde ovsem o kontrolu ex post.

K bodu 150 (§ 43a)

§ 43a je transpozici €l. 45 odst. 4 a 5 smérnice MiFID II. Vybor pro jmenovani neni v naSem
pravnim fadu novinkou, kdyz je upraven jiz u obchodnikli s cennymi papiry v piiloze
vyhlasky ¢. 163/2014 Sbh. Znéni tohoto ustaveni tedy respektuje znéni této vyhlasky.

K bodum 151 az 153 (§ 45 odst. 2, § 46 odst. 2 a § 47 odst. 1):

Noveliza¢ni body stanovi, Ze nové¢ lze zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na stran¢ Zadatele a zaroven toto fizeni urychli. Dal§i zmény jsou vyvolany
upravami v § 10 a nasledujicich.

K bodum 154 a 204 [§ 48 odst. 1 pism. i) bod 3. § 127a odst. 2]:

Jednd se o legislativné technické zmény v souvislosti s upravami provedenymi
v § 124 az 126, jimiz se ZPKT adaptuje na MAR.

K bodu 155 [§ 48 odst. 1 pism. i) bod 4]:

Dochazi ke sjednoceni terminologie.

K bodu 156 [§ 48 odst. 1 pism. i) bod 5]:
Jedna se o transpozici €l. 45 odst. 1 MiFID IL

K bodu 157 [(§ 48 odst. 1 pism. j)]:
Jedna se o transpozici ¢l. 54 odst. 1 MiFID Il a adaptaci MiFIR.

K bodu 158 [§ 48 odst. 1 pism. 1)]:
Jedna se o transpozici ¢l. 48 odst. 3 MiFID II.

K bodu 159 (§ 48 odst. 2):
Jedna se o transpozici ¢l. 45 odst. 6 MiFID II.

K bodu 160 (§ 48 odst. 3 a 4):

Jedna se o transpozici ¢l. 45 odst. 6 MIFID Il, véetn¢ odkazu na pfislusné provadéci nafizeni
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k MiFID Il. Provadéci natizeni Komise k MiFID 1l (RTS) podrobné upravuje opatieni podle
§ 48 odstavce 1 pism. i) bod 3 a podrobnosti umoznéni podle odstavce 1 pism. m).

K bodu 161 (§ 48a):

Noveliza¢ni bod vklada ustanoveni, kterd maji za cil zvysit dodrzovani pravnich ptedpist tam
uvedenych pomoci podpory a nasledné ochrany tzv. whistleblowert, tedy osob, které¢ interné
nahlasi své podezieni na poruseni piedpisu, kterého zaznamenaly. Ustanoveni se vklada
na zéklad¢ pozadavku ¢l. 73 MiFID II.

K bodu 162 [§ 49 odst. 1 pism. b)]:
Jedna se o transpozici ¢l. 54 odst. 2 MiFID II.

K bodu 163 [§ 49 odst. 1 pism. d)]:

Opravuje se nepiesny odkaz.

K bodu 164 [§ 49 odst. 1 pism. f)]:
Jedna se o transpozici ¢l. 54 odst. 2 MiFID II.

K bodu 165 (§ 49 odst. 3)

VloZen je odkaz na pfislusné provadéci natizeni k MiFID II souvisejici s povinnostmi
v § 49 odst. 1. Ustanoveni ¢l. 86 a 87 provadéciho natizeni Komise k MiFID Il (DA) urcuji
blizsi okolnosti oznamovani podle odstavce 1 pism. a), b) a f).

K bodim 166 a 167 (§ 50 odst. 7. § 50a az 50h):

Jedna se o transpozici €l. 48 a 49 smérnice MiFID II. Tato nova opatfeni maji za cil zajistit
integritu trhu a kontinualnost obchodovdni a to i1 sohledem na rozvoj automatického
obchodovani v obchodnich systémech. Rezimy krokd kotace podle § 50f odstavce 1 musi
respektovat provadéci nafizeni Komise k MIiFID Il (RTS), kterym jsou uréeny minimalni
kroky kotace nebo rezimy kroki kotace pro konkrétni emise akcii, depozitni certifikaty, cenné
papiry fondi ETF, certifikaty a jiné podobné investi¢ni nastroje a jiné investi¢ni ndstroje
podle odstavce 1 pism. e). Provadéci nafizeni Komise k MiFID Il (RTS) upravuje pozadavky
podle § 50a odst. 1 pism. a) a b), pomér mezi neprovedenymi pokyny a obchody podle
§ 50c odst. 1, pozadavky na piimy elektronicky pfistup podle § 50d, pravidla pro sluzby
spolecného 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 168 (§ 51 odst. 1):
Jedna se o transpozici €l. 55 odst. 1 MiFID II.

K bodu 169 (§ 52):
Jedna se o transpozici €l. 55 odst. 2 MiFID II.




-111 -

K bodum 170 az 173 (§ 56 odst. 2 az 4 a 8 a poznamky pod &arou €. 10, 10a a 10b):

Noveliza¢nim bodem dochézi k vypusténi upravy obsazené v provadécim nafizeni Komise
k MiFID 1. Lze ocekavat, ze toto provadéci nafizeni Komise bude zruseno v souvislosti
S ptijetim nové upravy obsazené v MiFID II a MiFIR.

Nové provadéci natfizeni Komise k MIFID Il (RTS) podrobné upravuje predpoklady pro
spravedlivé, fadné a ucinné obchodovani podle § 56 odstavce 2 a piedpoklady pro volnou
obchodovatelnost podle § 56 odstavce 3.

K bodtim 174 az 177 (§ 61):

Uprava pozastaveni obchodovani a vyloudeni zobchodovani se upravuje z davodu
transpozice ¢l. 52 smérnice MiFID II, zejména s ohledem na derivaty investi¢nich nastroju,
jejichz obchodovani bylo pozastaveno nebo byly vylouceny z obchodovani. Provadéci
nafizeni Komise k MIiFID Il (RTS) upravuje upiesnujici pfipady, v nichZ je souvislost mezi
derivatem, ktery se tyka investi¢niho nastroje, s nimz bylo obchodovani pozastaveno nebo
jenz byl stazen z obchodovéni, anebo je k nému vztazen, a piivodnim investiénim nastrojem
takova, ze by s derivaitem mélo byt rovnéZz pozastaveno obchodovani nebo by méla byt
z obchodovani stazena, aby bylo dosazeno ucelu pozastaveni nebo stazeni podkladového
investi¢niho nastroje. Format a naasovani uvetejnovani a sdélovani podle odstavce 3 stanovi
provadéci nafizeni Komise k MiFID |1 (ITS).

K bodim 178 (8§ 63a):

Nové ustanoveni transponuje ¢l. 48 odst. 6 smérnice MIFID Il s ohledem na algoritmické
obchodovani. Provadéci nafizeni Komise k MIiFID Il (RTS) upravuje pozadavky na nalezité
testovani.

K bodu 179 (Cast pata, hlava II, dil 3 - § 67, 68 a § 73j. § 73k a poznamky pod &arou
¢. 10e, 10f, 10g a 10h):

Z dtivodu 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
nafizeni MiFIR dochazi ke zruSeni § 67 a 68, v€etné¢ poznamek pod ¢arou a odkazil na né,
které¢ odkazuji na upravu obsazenou v provadécim natizeni Komise k MiFID 1 (jelikoz 1ze
oc¢ekavat, ze toto nafizeni provadéci natfizeni Komise bude zruSeno v souvislosti s pfijetim
nové Upravy obsazené ve smérnici MiFID II a nafizeni MiFIR). Pro zajiSténi vétSiho
uzivatelského komfortu adresati zdkona se vkladaji nové § 73j a § 73k, které stanovuji,

Ze Uprava transparentnosti obchodovani v obchodnim systému, at' transparentnost pred
uzavienim obchodu, nebo po jeho uzavfeni, je obsaZena v odpovidajicich ¢lancich natizeni
MiFIR. Povinnosti tykajici se poskytovani udaji upravuji zejména ¢l. 10 az 15 provadéciho
nafizeni Evropské komise k MiFIR (DA) a povinnosti tykajici se poskytovani udaji upravuji
zejména ¢l. 10 az 15 provadéciho natizeni Evropské komise k MiFIR (DA).

K bodu 180 (§ 69 odst. 2 az 4):

Nové ustanoveni transponuje smérnici MiFID II s ohledem na zajisténi integrity trhu
a kontinualnosti obchodovani.
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K bodu 181 (8§ 69 odst. 10 az 11):

Nové ustanoveni transponuje smérnici MiFID II s ohledem na monitorovani stetli zajmu.
Nalezitosti oznameni podle odstavce 10 stanovi provadéci nafizeni Komise k MiFID |1 (ITS).

K bodu 182 [§ 71 odst. 1 pism. a)]:

Tato zména je vyvoland MAR, ktery problematiku zneuzivani trhu nové upravuje.

K bodu 183 (8§ 71 odst. 2):

Tato zména je vyvoland MAR, ktery problematiku zneuzivani trhu nové upravuje.

K bodu 184 [§ 71 odst. 3 pism. b)]:

Tato zména je vyvoland MAR, ktery problematiku zneuzivani trhu nové upravuje.

K bodu 185 [§ 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 II.

K bodu 186 (§ 71 odst. 5):

Vzhledem k tomu, Ze oznameni podle § 71 odst. 3 nové stanovi pfimo pouzitelny piedpis
Komise EU, bude nové Ceské narodni banka mit povinnost vydat vyhlagkou pouze ve vztahu
k odstavci 4.

K bodu 187 (8§ 71 odst. 6):

Novelizacni bod stanovi, Ze nalezitosti oznameni podle § 71 odst. 3 nové bude upravovat
ptimo pouzitelny predpis Komise EU, konkrétné nalezitosti oznameni podle § 71 odstavce 3
stanovi ¢l. 86 provadéciho natizeni Komise k MiFID Il (DA).

K bodu 188 (§ 72):

Z dtivodu 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
nafizeni MiFIR dochazi ke zruseni stavajiciho znéni § 72. VloZeno nové transponujici ¢l. 19
odst. 3 smérnice MiFID II s ohledem na nové rozliseni jednotlivych obchodnich systémii.

K bodu 189 (§ 73a):

Ustanoveni je transpozici €l. 32 odst. 1 smérnice MiFID II.

K bodu 190 (nova hlava IV &asti paté, k § 73b aZ § 73¢):

Transpozici €l. 33 smérnice MiFID Il se zavadi specidlni poddruh mnohostranného
obchodniho systému (nejde tedy o novy druh obchodniho systému), trh malych a stfednich
podnikl. Tento trh bude urCen prevazné emitentiim, kteti budou mit nizsi trzni kapitalizaci.
Predpoklada se, Ze v budoucnu bude tomuto trhu uleveno napt. od n€kterych transparencnich
povinnosti. Provadéciho natfizeni Komise k MIiFID Il (DA) v ¢l. 83 upfesnuje podminku
v § 73b odst. 1 pism. b) (i S ohledem na § 73b odst. 3), v ¢l. 84 pism. a) upfesinuje pravidla pro
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piijeti investi¢nich nastroji podle § 73b odst. 1 pism. ), v ¢l. 84 pism. ¢) az f) upravuje fadny
ptijimaci dokument dle § 73b odst. 1 pism. d) bod 2, v ¢l. 84 pism. g) upravuje finan¢ni udaje
dle § 73b odst. 1 pism. d), v ¢l. 84 pism. h) a i) upravuje uvetejnovani informaci dle § 73b
odst. 1 pism. f) a v ¢l. 84 pism. b) upravuje ucinné piedpisy, systémy a postupy dle § 73b
odst. 3.

K bodu 191 (nova hlava V &asti paté, k § 73d az § 73i):

Transpozici ¢l. 20 smérnice MiFID II se zavadi specidlni druh obchodniho systému,
organizovany obchodni systém. Na tomto trhu budou moci byt obchodovany pouze nékteré
investi¢ni nastroje a to pii vyuziti nékterych obchodni praktik, které jsou na ostatnich
obchodnich systémech zakézané (parovani pokynd na vlastni ucet). Nalezitosti oznameni
podle § 73¢ odstavce 5 stanovi provadéci natizeni Komise k MiFID Il (ITS).

K bodu 192 (nova hlava VI éasti paté dil 2a 3,k § 731 a § 73m):

Jedna se o transpozici ¢l. 50 a ¢l. 58 odst. 3 MiFID II. Provadéci natizeni Komise k MiFID Il
(RTS) uruje miru ptesnosti synchronizace obchodnich hodin podle § 731 odstavce 1.
Upraveny jsou obchodni hodiny a limity pozic u komoditnich derivata (viz také k bodu 206).

K bodum 193 a 194 (nadpis ¢asti Sesté a k § 74 az 80):

Novela zavadi nové subjekty, tzv. poskytovatele sluzby hlaseni udajii, resp. provozovatele
schvéaleného systému uvefejiiovani informaci, provozovatele systému konsolidovanych
obchodnich informaci a provozovatele schvaleného mechanismu pro hlaSeni obchodt, jako
subjekty, jejich podnikani spociva v poskytovani poobchodnich informaci. Noveliza¢ni body
transponuji clanky 59 az 66 MiFID II a rovnéz ¢l. 73 MiFID 11, ktery upravuje ochranu osoby,
ktera nahlasi své podezfeni na poruseni zédkona nebo jiné¢ho predpisu, tzv. whistleblowera.
Nalezitosti Zadosti osv€dCujici splnéni pfedpokladii stanovenych timto zdkonem stanovi
provadéci nafizeni Komise k MiFID Il (RTS). Formu a zplsob podani této zadosti stanovi
provadéci natizeni Komise k MiFID 1l (ITS). Cl. 89 provadéciho nafizeni k MiFID 11 (DA)
stanovi kvalitativni kritéria pfiméfenych obchodnich podminek. Provadéci natfizeni Komise
k MIiFID 1l (RTS) stanovuje konkrétni organiza¢ni pozadavky podle § 78 odstavce 1, zptsob
uvefejiiovani informaci podle odstavce 1 pism. ¢), obsah informaci podle odstavce 1 pism. e)
pozadavky na spolecny format, datové standardy a technickd opatieni, kterd usnadni
konsolidaci informaci uvetfejiovanych schvéalenym systémem uvefejiiovani informaci.
Provadéci natizeni Komise k MiFID Il (RTS) stanovuje konkrétni organiza¢ni pozadavky
podle § 79 odstavce 1, zpusob shromazd’ovani, konsolidace a uvefejiiovani informaci podle
odstavce 1 pism. d), obsah informaci podle odstavce 1 pism. d), ur€eni investi¢nich nastrojt,
0 nichZ se informace uvetejiuji v datovém toku, u dluhovych investi¢nich néstroji obchodni
systémy a schvalené systémy pro uveiejiiovani informaci, které musi byt uvedeny, pozadavky
na zajisténi jednotnosti poskytovanych informaci a pozadavky na datové standardy a formaty
pro informace podle odstavce 1 pism. d), technickéd opatfeni a dodatecné sluzby, které¢ miize
poskytovatel konsolidovanych obchodnich informaci vykondvat. Provadéci natizeni Komise
k MIiFID Il (RTS) stanovuje konkrétni organizac¢ni pozadavky podle § 80odstavce 1 a zptsob
predkladéani hlaseni o obchodech podle odstavce 1 pism. e).
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K bodu 195 (§ 90a odst. 3):

Noveliza¢ni bod stanovi, ze nové lze zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na strané zadatele a zaroven toto fizeni urychli.

K bodiam 196 a 197 (§ 90g odst. 1 az 3):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni vcetné poznamky pod cCarou ¢. 36, nebot zaroven
novelou dochézi k pfesunu obsahu tohoto ustanoveni do nového § 170, § 173 a § 176.
Piesunem informaénich povinnosti a pravomoci Ceské narodni banky do &asti desaté, hlavy
IV zakonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 198 (poznamka pod ¢arou ¢. 12b):

Aktualizuje se odkaz na smérnici z divodu pfijeti jejiho nového znéni.

K bodum 202, 203, 207 az 210, 218 [§ 124 aZ § 1264, § 135 odst. 1 pism. q), § 135 odst. 1
nové pismeno r), § 135 odst. 1 pism. t, s) az x), § 136 odst. 1 pism. k)]:

V ramci adaptace ZPKT na MAR se stavajici § 124 az 126 nahrazuji novym znénim, jimz
se odkazuje na upravu provedenou v tomto natizeni. V § 125 odst. 3 je vyuzita diskrece
poskytnutd ¢l. 19 odst. 3 tfetim pododstavcem MAR, na jejimz zéklad€ se stanovi, Ze je to
Ceska narodni banka, kdo uvefejni oznadmeni o manaZerské transakci, a to namisto emitenta
nebo ucastnika trhu s povolenkami na emise. Novym pismenem r) v § 135 odst. 1 se Ceské
narodni bance ukladd vykonévat dohled i nad osobami, kterym je uloZena povinnost ¢i zdkaz
podle MAR. V navaznosti na tuto zménu vyvstala potieba upravit téZ § 135 odst. 1 pism. q)
a zrusit pism. s) az x), § 136 odst. 1 pism. k). Novela dale reaguje na nové subjekty upravené
Vv § 76 az 81 a podtazuje je pod dohled Ceské narodni banky.

K bodu 205 (§ 127d odst. 4):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi Kk pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zdkona.

K bodu 206 (§ 134a az 134e):

Jedna se o transpozici ¢l. 57 MIFID II s ohledem na vétsi kontrolu komoditnich derivati
a to i takovych, které obchodnici s cennymi papiry obchoduji i mimo obchodni systémy (OTC
obchody). Metodiky vypoétu, podle kterych Ceska narodni banka stanovi a uplatiiuje limity
velikosti ¢isté pozice, budou stanovené v provadécim natizeni Komise k MiFID Il (RTS).
Provadéci natizeni Komise k MiFID Il (RTS) upravuje kritéria a metody urceni pozic podle
§ 134a odst. 2, metody stanoveni pozic na urovni celé skupiny podle § 134a odst. 1, kritéria
ur¢eni ekonomické rovnocennosti OTC smluv podle § 134a odst. 1, vymezeni téhoZ derivatu
a vyznamného mnozstvi podle § 134b odst. 1, metodiku vypoctu velikosti ¢isté pozice podle
§ 134a odst. 1, postup pii zadostech podle § 134a odst. 2 a zpisob urceni obchodniho systému
S nejvetsim mnozstvim derivatu podle § 134b odst. 1. Ustanoveni ¢l. 88 provadéciho natizeni
Komise k MiFID Il (DA) stanovi minimalni prahové hodnoty podle § 134¢ odst. 1 pism. a).
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K bodu 211 |§ 135 odst. 1 pism. X) a V)I:

Novela pod dohled Ceské narodni banky zahrnuje poskytovatele sluzeb hlaseni udajt
a akreditované osoby, coZ jsou nové subjekty, které mohou puisobit na kapitalovém trhu Ceské
republiky na zakladé povoleni CNB.

K bodu 212 (zruseni § 135a):

Noveliza¢ni bod rusi ustanoveni § 135a, nebot’ zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
odstavcu 1 az 15 a odstavce 18 tohoto ustanoveni do novych § 180 az 183. Pfesunem téchto
ustanoveni upravujicich povinnosti Ceské narodni banky spolupracovat s jinymi organy do
Gasti desaté, nové hlavy V - Spoluprace Ceské narodni banky s organy dohledu - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zadkona.

Ustanoveni odstavcll 15 a 16 se presouvaji do Casti desaté, nové hlavy IV - Informacni
povinnosti Ceské narodni banky.

K bodium 214 a 215 (§ 135e odst. 4):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 172. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zdkona.

K bodu 216 (§ 135f)

Jedna se o transpozici €l. 57 odst. 6 MiFID II s ohledem na kontrolu stietu zajma.

K bodu 217 (§ 136 odst. 1):

Dochazi k precizaci tohoto ustanoveni, nebot’ novela stanovi, Ze ustanoveni pismen a) az t)
jsou tzv. jinymi opatfenimi, ktera mize Ceska narodni banka ulozit.

K bodu 219 [§ 136 odst. 1 pism. 0) a Z t)]:

V souladu s pozadavky kladenymi MiFID II v ¢lanku 69 odst. 2 jsou do § 136 odst. 1 vlozena
nova pismena, ktera rozsifuji moznosti Ceské narodni banky uloZit jiné opatfen.

K bodu 220 |§ 136 odst. 2 pism. b)]:

Napravuje se gramaticka chyba.

K bodu 222 [(§ 136 odst. 2 pism. k)]:

V souladu s ¢lankem 70 odst. 6 pism. e€) smérnice MiFID II zavadi novela novou moznost
Ceské narodni banky pii ukladani jiného opatieni obchodnikovi s cennymi papiry.

K bodu 224 (§ 136 odst. 3):

Novela reaguje na zmény v odstavcich 1 a 2 tohoto ustanoveni.

K bodu 225 (§ 136a odst. 2 az 4):
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Tato ustanoveni byla zrusena pro nadbytecnost, nebot’ tuto problematiku upravuje ZDKT.

K bodiim 226 az 230 (§ 137):

Ustanoveni se upravuje s ohledem na transpozici ¢l. 52 MiFID II s ohledem na nové
povinnosti a zavedeni organizovaného obchodniho systému.

Novelizacni bod dale rusi ustanoveni odst. 6, nebot” zdroveil novelou dochazi k pfesunu
obsahu tohoto ustanoveni do nového § 170. Piesunem informaénich povinnosti Ceské narodni
banky do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zékonodarce sleduje zptehlednéni textu zékona.

K bodu 231 (nadpis § 145):

Jedna se o legislativné technickou opravu usnadiujici orientaci v zakonném textu, kdy se pod
oznaceni paragrafu vklada nadpis reflektujici, Ze se rozsitil okruh ptipadi, na ktery dopada §
145, a to o odejmuti akreditace a opravnéni k ¢innosti.

K bodium 232 az 234 (§ 145 odst. 1):

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

K bodum 235 az 239 (§ 145 odst. 2):

Tyto novelizaéni body zavadéji rozsiteni okruhu ptipadii, na ktery dopada toto ustanoveni, a
to o odejmuti akreditace a opravnéni k ¢innosti.

K bodu 240 (§ 145 zruseni odst. 6):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochdzi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zakonodarce
sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 241 (8§ 145 odst. 8):

Novela upravuje povinnost Ceské narodni banky zrusit registraci osobé, ktera o to pozada.

K bodum 242 a 243 (§ 145 odst. 9):

Novelizaéni bod nové formuluje ustanoveni pism. e) tak, aby bylo ziejmé, ze CNB miize
odejmout registraci pouze, pokud osoba, které¢ byla registrace provedena, piestala spliovat
podminky pro jeji provedeni, tedy divodem pro mozné odejmuti registrace neni jakakoli
zména ve skutecnosti, na jejimz zakladé byla registrace provedena.

K bodu 244 (§ 146 odst. 6):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zarovenl novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 175. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zakona.
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K bodu 245 (§ 147 odst. 1):

Novelizacni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 174. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do casti desaté, hlavy IV zdkonodarce sleduje zpiehlednéni textu zakona.

K bodu 246 (§ 149a):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot” zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 174. Piesunem informaé¢nich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 247 (§ 149¢):

Novelizacni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 174. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do casti desaté, hlavy IV zdkonodarce sleduje zpiehlednéni textu zakona.

K bodu 248 (§ 149d odst. 1 a 2 a poznamka pod ¢arou €. 39):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170, §171 a § 176. Pfesunem informacénich povinnosti Ceské
narodni banky do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zékonodarce sleduje zptehlednéni textu zdkona.

K bodim 249 a 250 (§ 149e odst. 2 az 4):

Novelizacni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170, §171 a § 175. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské
narodni banky do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zakonodarce sleduje zpfehlednéni textu zakona.

K bodum 251 a 252 (§ 149f odst. 2 a 3):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ ziroven novelou dochéazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170, §171 a § 174. Pfesunem informacénich povinnosti Ceské
narodni banky do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zékonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 253 (8§ 152 odst. 5):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zarovenl novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 176. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptfehlednéni textu zdkona.

K bodu 255 (§ 152a zruseni odstavci 2 az 6):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ ziroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
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tohoto ustanoveni do nového §174 az § 176. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské
narodni banky do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zakonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 256 (§ 152a odst. 5):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochdzi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového §172. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 257 (§ 152a odst. 6):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot” zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 172. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodéarce
sleduje zptehlednéni textu zadkona.

K bodu 258 (8§ 152a odst. 7):

Novela reaguje na zruSeni, resp. piecislovani odstavci v § 152a.

K bodu 259 (§ 152b odst. 2):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k piesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 174. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodéarce
sleduje zptehlednéni textu zadkona.

K bodu 260 (§ 152¢ odst. 6):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zarovenl novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 172. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do ¢asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zdkona.

K bodu 261 (§ 153 odst. 3):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zarovenl novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 172. Pfesunem informaénich povinnosti Ceské narodni banky
do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky - zdkonodarce
sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodu 262 (§ 155a):

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

K bodiam 263 a 264 (§ 155¢ zruseni odstavcu 1 aZ 5 a odst. 8):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ ziroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
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tohoto ustanoveni do nového § 171 az § 174. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské
narodni banky do &asti desaté, nové hlavy IV - Informaéni povinnosti Ceské narodni banky -
zakonodarce sleduje zptehlednéni textu zakona.

K bodam 265 a 268 (Hlava III ¢asti desaté, § 157 az 169 a § 192):

Vzhledem k tomu, Ze na zakladé¢ MiFID II doslo v ZPKT K vyraznym zménam, mimo jiné
tim, ze byly do zdkona vlozeny nové subjekty, kterym byla stanovena fada povinnosti a které
jsou podrobené vykonu dohledu Ceskou narodni bankou, vkladaji se zaroveii v souladu
s pozadavky MiFID II ustanoveni, kterd upravuji spravni delikty téchto osob a sankce za
jejich poruSeni. Zaroven novela vklada ustanoveni, ktera sankcionuji jednani proti MAR a
MIFIR.

Novela zaroven pfistoupila k zvySeni horni hranice vySe pokuty za spravni delikty
a prestupky, nebot’ v zakoné by bez tohoto piistupu existovaly vysoké rozdily v horni sazbé
za spravni delikty obdobné zavazné, ale ulozené podle ,,narodni* upravy a podle uUpravy
na zaklade¢ unijnich predpisii, kdy se horni sazby pohybuji v fddech desitek az stovek milionti
korun.

Novela si zaroven klade za cil zptehlednéni této casti zdkona tim, Ze sleduje rozdéleni delikta
podle osoby, ktera se takového jedndni mize dopustit a zdroven vycleituje do zvlastnich
paragrafil jednani, kterd smétuji proti natizeni EU.

Novela dale vklada spole¢na ustanoveni (§ 168 a 169), jez byla dosud v ustanoveni § 192, ale
ktera byla novelou zrusena. V téchto spole¢nych ustanovenich ke spravnim deliktim novela
mimo jiné stanovi, ze ustanoveni tykajici se spravnich delikti proti nafizeni, je tfeba vykladat
Vv souladu s timto pfimo pouzitelnym piedpisem Evropské unie, tedy tato ustanoveni zakona
pouzivaji terminologii nafizeni (napf. ,,investini podnik®), ale tu je tfeba vykladat jako
terminologii nafizeni, tedy v souladu s § 2 odst. 3. Zaroven spole¢na ustanoveni stanovi
v jakych piipadech je Ceska narodni banka organem pfislusnym k projednani spravniho
deliktu proti nafizeni v prvnim stupni fizeni.

K bodu 266 (Hlava IV &asti desaté, § 170 az 176):

Noveliza¢ni bod vklada ustanoveni, kterd jednotn€ upravuji materii informacni povinnosti
Ceské narodni banky a informaéni pravomoci tohoto organu ve vztahu predeviim k
Evropskému orgdnu pro cenné papiry a trhy, Evropské komisi, Evropskému organu pro
bankovnictvi, Evropské radé€ pro systémova rizika a dalSim orgdntim. Zakonodarce si klade za
cil sjednotit tuto problematiku a upravit ji jednotn€ a na jednom misté zdkona tak, aby ZPKT
byl prehledné;si.

K bodu 267 (Hlava V &asti desaté, § 177 az 183):

Noveliza¢ni bod vklada tato ustanoveni, kterd jednotné upravuji materii povinnosti spoluprace
Ceské narodni banky s organy dohledu zahrani¢nich stati a organy dohledu mezinarodniho
charakteru. Zakonodarce si klade za cil sjednotit tuto problematiku a upravit ji jednotné€ a na
jednom misté zakona tak, aby ZPKT byl pfehledn&;si.

K bodu 269 (§ 192d odst. 1 a 2):
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Novelizaénim bodem dochézi k transpozici véty prvni ¢l. 67 odst. 1 smérnice MiFID 11,
a timto dochazi k uréeni Ceské narodni banky jakozto organu, ktery je piislusny vykonavat
funkce podle MiFIR.

A V navaznosti na ¢l. 22 MAR se uréuje Ceské narodni banka jako piisluiny organ pro acely
tohoto natizeni.

K bodu 270 (§ 195b):

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

K bodu 271 (§ 197):

Novelizacni bod rusi toto ustanoveni, nebot’ zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do nového § 170. Pfesunem informacnich povinnosti Ceské narodni banky
do casti desaté, hlavy IV zdkonodarce sleduje zpiehlednéni textu zakona.

K bodu 272 (8§ 198 odst. 3):

Noveliza¢ni bod stanovi, Ze nové lze zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na strané zadatele a zarovei toto fizeni urychli.

K bodu 273 (8§ 199 odst. 2):

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

K bodu 274 (§ 199 odst. 5):

Noveliza¢nim bodem dochézi k doplnéni odkazu na natizeni MiFIR do ustanoveni zmociujici
Ceskou narodni banku k vydani opatfeni obecné povahy podle ur¢enych pfimo pouzitelnych
predpisit Evropské unie.

K bodu 275 (§ 199 odst. 6 a 7):

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

K &asti prvni, CL 11

K bodu 1

V souladu s pozadavkem podle tietiho pododstavce Prilohy II Oddil II. bodu II. MiFID II
se stavi najisto, Ze tento zdkon nezasahuje do kategorizace zdkaznikli provedené
poskytovatelem investi¢nich sluzeb podle dosavadniho znéni ZPKT.
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K bodu 2

S ohledem na omezeni pravnich forem investi¢nich zprostiedkovatell se stanovi, ze existujici
investicni zprostfedkovatel statni podnik miize byt i nadéle investicnim zprostiedkovatelem.

K bodum 3 az 5

Stavajici investi¢ni zprostfedkovatelé se stavaji investicnimi zprostfedkovateli podle nové
upravy na zaklad¢ stavajici registrace, aniz by museli podavat novou zadost o povoleni.
Neznamena to vsak, ze by se nemuseli novou upravou fidit, na toto pfizpiisobeni se nové
upravé je jim dano 12 mésicti ode dne ucinnosti zakona. Vyjimkou je povinnost uhrazeni
udrzovaciho spravniho poplatku a uzavieni pojistné smlouvy, na splnéni téchto novych
povinnosti jsou jim dany 3 mésice ode dne G¢innosti zakona.

K bodum 6 az 7

Stanovuje se povinnost investiénich zprostfedkovateld podle bodu 2 dolozit CNB
piizptisobeni se nové upravé. CNB si vyhlaskou stanovi, které tdaje a doklady bude
vyzadovat.

K bodu 8

Stanovuje se docasnd povinnost pro CNB v piipad¢ investicnich zprostfedkovateld, kteti
budou povazovani za investicni zprostiedkovatele podle nové Upravy, ale jesté¢ nesplni
povinnost noveé Uprave se piizpusobit.

K bodu 9

Toto ptfechodné ustanoveni sméfuje na upiesnénou povinnost odborné zpisobilosti v § 32b
odst. 1 pism. ¢), kterd se nové bude prokazovat dle § 14b, tedy odbornym vzdélanim nebo
vykonanou odbornou zkouskou akreditovanou osobou.

K bodu 10

Tento bod prechodnych ustanoveni vychézi ze zadsady zékazu retroaktivity ptisnéjSiho zakona,
coZ je v souladu s Listinou zékladnich prav a svobod.

K bodu 11

Tento bod je promitnutim zésady spravniho trestdni - jistoty adresatii normy tykajici
se procesnich predpist.

K bodu 12

Bod 12 piechodnych ustanoveni stanovi najisto, podle jakych procesnich ptedpisii se povedou
spravni fizeni zahdjena a pravomocné neskoncend piede dnem nabyti ucinnosti ZPKT
ve znéni pfedmétné novely.

K bodu 13

Tento bod ptechodnych ustanoveni transponuje pozadavek stanoveny v ¢l. 93 odst. 1
smérnice MiFID II.
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K ¢&asti druhé, ¢l 111

Kbodim1a2(§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 tieti, CL 1V

Kbodu 1 (§ 9):

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

K bodu 2 (§ 92):

K odstavci 1
Pravidla pro rozhodovani valné hromady o odménovani jsou stanovena v zakoné. Pouze valna

hromada a pouze na navrh statutarniho organu vypracovany podle nafizeni Komise
Vv pienesené pravomoci (EU) €. 604/2014 miize rozhodovat o vysSich variabilnich odménach.
Oproti dosavadni upravé neni jiz potfeba upravovat odménovani ve stanovach. Pokud jde
0 stanoveni 0s0b S rizikovym profilem na ¢innost banky, odkazuje se na pfimo pouzitelné
nafizeni Evropské komise (EU) ¢. 604/2014. Natizeni upravuje, kdo je takovou osobou
(napf. to vyplyva z ¢lenstvi v organu) nebo jak takovou osobu urcit.

K odstavci 2

Valnd hromada miZze rozhodovat pouze na navrh statutdrniho organu, ktery mize takovy
navrh se znalosti situace v bance a v souladu s nafizenim Komise v pfenesené pravomoci
(EU) €. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vylucuje predloZeni navrhu jinym svolatelem. Jiny
svolatel nemuze identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah odivodnéni navrhu
je stanoven v souladu s ¢1. 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
odmeéndch. Transponuje €l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druhd a Sesta alinea CRD IV. Vylucuji
se ustanoveni zakona o obchodnich korporacich o pravu akcionafe uplatiovat névrhy
a protinavrhy, ptipadné zvlastni uprava ve stanovach. Akcionafi hlasuji o nadvrhu statutarniho
organu en bloc a nemaji moznost na navrhu nic ménit. Timto zplisobem je zajisténo, ze budou

schvaleny vys$i variabilni odmény pro osoby s rizikovym vlivem v souladu s evropskou
regulaci a zabranéno nepromyslenym zménam navrzenym akcionafi.
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K odstavci 4

V odstavci 4 se upravuje zpiisob, jakym lze revokovat rozhodnuti valné hromady. L.ze ménit
dil¢i parametry (napf. nové vymezeni osob s rizikovym vlivem nebo jind vySe stropu
pro osoby srizikovym vlivem, pokud neodporuje hranici stanovené v CRD V),
ale v takovém piipadé poda statutarni organ novy odtivodnény navrh a uplatni se postup podle
odstavce 1 az 3. Valné hromad¢ je timto ustanovenim umoznéno revokovat své diivejsi
rozhodnuti 1 tak, ze rozhodnuti zrusi en bloc, a to 1 bez navrhu statutarniho organu. V takovém
piipadé muze nechat svolat valnou hromadu také kvalifikovany akcionar.

K odstavci 5

Ustanoveni fesi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti valné hromady o vysi odmén.
Pokud banka pfestane spliiovat kapitdlové pozadavky, statutdrni organ svola valnou hromadu,
kterd zrusi navySeni odmén, ale osoby s rizikovym vlivem by mohly odmitnout souhlasit
se zmé&nou smlouvy. U smluv o vykonu funkce se pfedpoklada pozbyti Gi¢innosti ustanoveni,
které stanovi pomér mezi pevnou a pohyblivou slozkou, pokud valn4d hromada pfijme nové
rozhodnuti (at’ uz modifikaci pfedchoziho, nebo jeho zruseni en bloc). U osob v pracovnim
poméru existuje znacnd variabilita stanoveni odmén (napf. vnitinim pfedpisem, mzdovym
vymérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily podminky stanovené bankou pro piiznani
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, 1ze po uplynuti jednoho roku ze strany
banky jednostrann¢ zménit.

K &asti &tvrté, CLV

K bodu 1 (§ 5 odst. 2):

Vzhledem Kk tomu, Ze 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 schiize ve stanovach.

K bodu 2 (§ 7ae):

K odstavci 1

Pravidla pro rozhodovani clenské schiize o odméinovani jsou stanovena v zédkoné. Pouze
Clenska schiize a pouze na navrh statutdrniho organu vypracovany podle natizeni Komise
Vv pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 mize rozhodovat o vysSich variabilnich odménéch.
Oproti dosavadni upravé neni jiz potfeba upravovat odménovani ve stanovach. Pokud
jde o stanoveni osob s rizikovym profilem na ¢innost druzstevni zalozny, odkazuje se na
piimo pouzitelné¢ nafizeni Evropské komise (EU) €. 604/2014. Nafizeni upravuje, kdo je
takovou osobou (napf. to vyplyva z ¢lenstvi v orgadnu) nebo jak takovou osobu urit.
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K odstavci 2

Clenska schiize miize rozhodovat pouze na navrh statutarniho organu, ktery mtize takovy
navrh se znalosti situace v druzstevni zalozné a v souladu s natfizenim Komise v pfenesené
pravomoci (EU) ¢. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vylucuje predlozeni navrhu jinym
svolatelem. Jiny svolatel nemiize identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah odiivodnéni
navrhu je stanoven v souladu s ¢l. 94 odst. 1 pism. g) smérnice CRD IV. Ustanoveni § 7ae
odst. 2 predpoklada, Ze pravidla odménovani schvalovana c¢lenskou schizi 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 ¢lenské schlize o vysSich variabilnich
odménach. Transponuje ¢l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druh4 a Sest4 alinea CRD IV. Clenové
hlasuji o navrhu statutarniho orgédnu 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 zpiisob, jakym lze revokovat rozhodnuti ¢lenské schiize. 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 1V), ale v takovém
ptipadé poda statutdrni organ novy odivodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1

vvvvvv

ze rozhodnuti zrusi en bloc, a to 1 bez navrhu statutarniho organu.

K odstavci 5

Ustanoveni tesi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti ¢lenské schiize o vysi odmén.
Pokud druZstevni zalozna piestane splnovat kapitdlové pozadavky, statutarni organ svola
Clenskou schiizi, ktera zruS§i navySeni odmeén, 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 ¢lenska
schiize pfijme nové rozhodnuti (at’ uz modifikaci ptfedchoziho, nebo jeho zruseni en bloc).
U osob v pracovnim poméru existuje znacnad variabilita stanoveni odmén (napf. vnitinim
predpisem, mzdovym vymérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily podminky stanovené
druzstevni zaloZnou pro pfiznani odmeén, pak by bylo nutné vypléacet a nové ¢lenské schiize by
se pouzilo aZ u noveé uzaviranych pracovnich smluv. Navrzené ustanoveni je reakci na tento
problém. Pravni jedndni, kterym se stanovi vySe odmény zaméstnance, lze po uplynuti
jednoho roku ze strany druzstevni zalozny jednostranné zménit.
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K &asti paté, CL VI

K bodu 1 (§ 5 odst. 1):

Pojem ,,instituciondlni investor* je pouzivan MiFID II, nicméné neni definovan. Vzhledem
k tomu, ze MiFID II pouziva tento pojem v jiném smyslu, je nezbytné stavajici vymezeni
institucionalniho investora v ZDKT zrusit. Vyznam tohoto pojmu tak lze odvodit z nového
ustanoveni § 2b odst. 1 pism. 1) ZPKT.

K bodu 2 [§ 8 odst. 1 pism. e)]:

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

K bodu 3 [§ 13 odst. 1 pism. §)]:

Jedna se o legislativné technickou zménu, kterou se pojmoslovi pouzivané ZDKT uvadi
do souladu se ZPKT.

K bodu 4 [§ 13 odst. 1 pism. t) a u)|:

Z diivodu adaptace ZPKT na ¢l. 14 odst. 6 MiFIR dochdzi ke zruSeni stavajictho znéni
pismene t) ustanoveni § 13 odst. 1 ZDKT. Pro zajiSténi vétSiho uzivatelského komfortu
adresati 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 doplituje, ze Ceska narodni banka vede seznam poskytovateli sluzby
hlaSeni udaji, ¢imz novela reaguje na nové § 74 az 80 ZPKT.

K bodam 5 a 6 [§ 13 odst. 1 pism. X), V), 7), 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. Zaroveii na zakladé Giprav provedenych v ZPKT nadile CNB povede rovnéz seznamy
akreditovanych 0sob, a trhi malych a stfednich podnik.

K bodu 7 [§ 13 odst. 4 pism. a)]:

V souladu s ¢l. 5 odst. 3 a 59 odst. 3 MiFID II se do zakona vklada rozsifeni okruhu udaji
0 pravnickych osobach v seznamu vedeném Ceskou narodni bankou.
K bodu 8 [§ 13 odst. 4 pism. b)]:

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

K bodu 9 [(§ 13 odst. 4 pism. ¢)]:

Noveliza¢ni bod je transpozici €. 5 odst. 3 smérnice MiFID II.
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K bodu 10 (§ 13 odst. 5):

V souladu s &l. 5 odst. 3 a 59 odst. 3 MiFID II se do zékona vklada povinnost Ceské narodni
banky pravideln¢ aktualizovat seznamy, které¢ vede.

K bodu 11 (§ 14 odst. 6):

Novelizaéni bod reaguje na zmény v ZPKT, kde byla tato povinnost Ceské narodni banky
doposud nesystematicky upravena, nebot’ by méla byt jednotné upravena v § 14 ZDKT, kde je
jednotn& upraveno, jakym zptisobem Ceska narodni banka zvefejiiuje sva rozhodnuti.

K ¢asti Sesté, ¢l. VII

K bodim 1 a 2 [poloZka 65 bod 2 pism. b) az d)]:

Nové se v ptipadé zadosti o povoleni k ¢innosti obchodnika S cennymi papiry rozlisuje,
0 které investi¢ni Cinnosti obchodnik zdda. Tomu je timérna slozitost povolovaciho fizeni
a je tedy i na mist¢, aby byla také rozliSena vySe spravnich poplatkd.

K bodum 3 a 4 [poloZka 65 bod 2 pism. u) a bod 3 pism. a)]:

Spravni poplatek se vzhledem k vét§i ndro¢nosti fizeni, zpisobené novymi pozadavky
na investi¢niho zprostiedkovatele, také zvysuje.

K bodim 5 az 7 [polozka 65 bod 5 pism. f) az )]:

Tyto zmény souvisi se zménami v bodech 1 az 3 a jejich cilem je zajistit, aby pies zménu
povoleni nebyly obchazeny rozdilné vyse poplatkl k Zadosti o povoleni ¢innosti.

K bodu 8 (poloZzka 65 bod 9):

K pism. r)

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 pojiStovacich zprostfedkovatelich.

K pism. s) a t)
Upravuji se poplatky pro nové zavadéné akreditované osoby podle ZPKT.

K bodum 9 az 12 [polozka 65 bod 12]:

V souladu s novou konstrukci trvani povoleni investi¢nich zprostiedkovateli se zavadi
poplatek za prodlouzeni.

K ¢éasti sedmé, ¢l. VIl
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CSMAD vyzaduje, aby clenské staty trestnépravné postihovaly jedndni spocivajici
v obchodovani zasvécené osoby, nedovoleném zpfistupnéni vnitini informace a v manipulaci
s trhem. Trestni zdkonik jiz v souCasné¢ dobé obsahuje skutkové podstaty trestnych cini
manipulace s kurzem investi¢nich nastroji a zneuziti informace a postaveni v obchodnim
styku, které vSak plné neodpovidaji pozadavkim smérnice, pfedevsim v oblasti terminologie
a vyse trestnich sazeb.

K bodu 1 (§ 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, kterd uptesni, Ze investi¢ni
nastroje se obchoduji v obchodnim systému.

K bodum 2 a 3 (§ 255 a § 255a):

Dosavadni ustanoveni § 255 TZ obsahujici trestny ¢in zneuziti informace a postaveni
Vv obchodnim styku se bude z legislativné technickych divodu ¢lenit na dvé ustanoveni,
Z nichZ prvni (§ 255 TZ) bude obsahovat trestny ¢in zneuziti informace v obchodnim styku
adruhé (§ 255a TZ) bude obsahovat skutkovou podstatu zneuziti postaveni v obchodnim

styku.

Do nového ustanoveni § 255 TZ se na zaklad¢ ustanoveni ¢l. 4 CSMAD vklada nova
skutkova podstata zptistupnéni vnitini informace, kterd mé postihovat osoby, které zpftistupni
tieti vnitini informaci, jejiz zvefejnéni podstatné ovlivni rozhodovéani v obchodnim styku.
Vzdy zde musi byt dan umysl ke zpfistupnéni vnitini informace, kterd je definovana v ¢l. 7
nafizeni ¢. 596/2014/EU. Horni hranice trestni sazby byla zvolena v ndvaznosti na ¢l. 7
CSMAD ve vysi dvou let.

Druha skutkové podstata ustanoveni § 255 TZ zlstava zachovana z dosavadniho znéni, avSak
s nékolika zménami. Kromé terminologickych zmén (obchodni systém, vnitini informace)
dochéazi k vypusténi tzv. specifického umyslu v podobé snahy opatfit sobé nebo jinému
vyhodu nebo prospéch, nebot CSMAD vyzaduje trestdni zneuziti vnitini informace bez
ohledu na to, zda tim pachatel pro sebe nebo pro jiného ziskal vyhodu nebo prospéch. Dale se
navrhuje, aby se v souladu s pozadavkem CSMAD zneuziti vnitini informace mohl dopustit
nejen ten, kdo vnitini informaci ziskal pti vykonu svého zaméstnani, povolani, postaveni nebo
své funkce, ale také ten, kdo takovou informaci ziskal jinym zpiisobem. Vzdy vSak bude
platit, Ze pachateliiv imysl musi zahrnovat 1 tu skutec¢nost, Ze jde o vnitini informaci, kterou
neopravnéné uzije.

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 Ctyf let.

Vyclenéni skutkové podstaty trestného c¢inu zneuziti postaveni v obchodnim styku
do samostatného ustanoveni trestniho zakoniku ma slouzit ptehlednosti a srozumitelnosti
tohoto pravniho ptedpisu. Zmény oproti puivodnimu ustanoveni § 255 odst. 2 TZ jsou
navrzeny pouze v navaznosti na rozdéleni ustanoveni na dv¢, tedy se zruSenim odkazil
na pivodni odstavec prvni. Kvalifikované skutkové podstaty byly prevzaty z plivodniho
ustanoveni § 255 TZ.
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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 nepiekazeni trestného cinu
se i nadale vztahuje pouze na jednani napliujici kvalifikovanou skutkovou podstatu s nejvyssi
spolecenskou Skodlivosti, tj. ptipady, 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 piedpist, které jsou do trestniho zadkoniku zapracovany.

K &asti osmé, C1. IX

Kbodim1,2a8 (8§ 150dst.1 a2 a § 616 odst. 4)

Vypousti se povinnost zapisu fyzickych osob. Takovato povinnost je nadbytecnd, fyzicka
osoba se nikdy nemuze stat investicnim fondem a ani smérnice AIFMD nepocita s moznosti
fyzické osoby jako AlF.

K bodu 3 (§ 33 odst. 1 pism. ¢) bod 3):

Nov¢ zavedenym pojmem ,,poskytovatel investi¢nich sluzeb* v ZPKT se vztahuje povinnost
dodrzovat pravidla jednani se zdkazniky i1 na obhospodafovatele investi¢nich fondl
pii poskytovani investi¢nich sluzeb. Ztohoto divodu se dotéené wustanoveni stalo
nadbyte¢nym a zrusuje se.

K bodim 4 az 7 (§ 98 odst. 2, § 272 odst. 1 pism. a), § 272 odst. 1 pism. b), § 315 odst. 1,
§ 321 odst. 1, § 322 odst. 1, § 325 odst. 3 a § 326):

Jedna se o legislativné technické upravy odkazli v navaznosti na nové § 2a az 2h ZPKT.

K bodu 9 (novy § 628a):

Stavi se najisto, Ze majetkovou hodnotou se rozumi véc ve smyslu nového obcanského
zékoniku.

K &asti osmé, CL X

Pfechodné ustanoveni fesi situaci fyzickych osob dle § 15 ZISIF v soucasné dob¢ zapsanych
Vv seznamu podle § 596 pism. f) ZISIF. Tyto se budou ke dni Uc¢innosti zdkona povazovat
Za vymazane.

K &asti devaté, C1. X1 — U&innost

Utinnost zakona je navrzena patnactym dnem po jeho vyhlaeni ve Sbirce zakoni, aby byl
adresatiim zékona poskytnut dostatecny ¢as na adaptaci svych poméra.



