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Spoleéné pfipominky Asociace pro kapitalovy trh a Ceské bankovni asociace
ke konzultacnimu materialu ministerstva financi k MiFID, ¢ast D
,Pozadavky na organizaci a provoz“

Otazka prvni

Jakym zpusobem povazujete za ucelné upravit rezim odbornosti fyzickych osob, které
se podileji na poskytovani investiCnich sluzeb?

Odpoveéd’ Stavajici rezim, kdy nékteré Cinnosti obchodnika s cennymi papiry musi
byt vykonavany pomoci makléfu, povazujeme za nevhodny. Jednak tato povinnost
pusobi obchodnikim s cennymi papiry znaéné problémy v praxi (zejména se to tyka
velkych obchodnikd s cennymi papiry a bank s rozsahlejSi pobockovou siti), jednak
existence institutu makléfa zaklada vyznamnou nerovnost v podminkach poskytovani
nejen investiCnich sluzeb (napf. mezi obchodniky a investiCnimi zprostfedkovateli),
ale i v SirSich podminkach poskytovani finanénich sluzeb. Povazujeme za velmi
zadouci, aby praxi nevyhovujici a evropskymi predpisy nevyzadovany institut
makléfti byl zrusen a aby z hlediska odbornosti fyzickych osob, které se
podileji na poskytovani investi¢énich sluzeb, byly zavedeny v zasadé stejné
podminky pro poskytovani investi€nich (a v delSi perspektivé i finané€nich)
sluzeb.

Souhlasime s navrhem obsazenym v konzultaCnim materialu, aby se obecné
stanovilo, co se rozumi odbornosti a stanovila se odpovédnost managementu za
odbornost fyzickych osob, které se na Cinnosti obchodnika s cennymi papiry podileji
a fakticky ji zajistit tak, aby byla adekvatni vzhledem k povaze a rozsahu jimi
vykonavanych ¢innosti.

Rezim odbornosti fyzickych osob, které se podileji na poskytovani srovnatelnych
sluzeb na finaCnim trhu by mél byt v zasadé srovnatelny.

Ve vztahu k jednotlivym obchodnikim s cennymi papiry (OCP) by tento rezim mél byt
zasadné feSen v roviné obecné klauzule (srov. stavajici znéni §14(1)(a) vyhlasky
€.258/2004 Sb., vplatném znéni, a ¢l.5(1)(d) ID), tzn. neklast dale v roviné
primarni legislativy zvlastni kritéria pro posuzovani odbornosti téchto osob.

Specifické pozadavky na rezim odbornosti pfislusnych fyzickych osob ve vztahu
k urCitym Cinnostem je pak mozné feSit napf. v sekundarni legislativé, avSak
s poukazem na néjaké zasadni zmény oproti stavajicimu rezimu skladani odbornych
zkousek (srov. vyhlaska &.259/2004 Sb., resp. aktualné pfipravovana vyhlaska CNB ji
nahrazuijici), pficemz je zfejmé, ze konkrétni podminky jsou Cisté predmétem narodni



upravy, nebot MiFID spolu simplementacni legislativou jiz dalSi specifické
pozadavky nestanovuji. Souhlasime rovnéz sjiz prezentovanym nazorem, ze
zajisténi odbornosti danych osob by mélo byt vzdy zejména odpovédnosti OCP
samotného, aniz by regulator stanovoval neumérna administrativni a jina opatfeni pro
ucely prokazovani této odbornosti, a to zejména generelné bez ohledu na konkrétni
specifika jednotlivych OCP a jimi poskytovanych investi¢nich sluzeb.

Predpokladame dal$i pokraCovani diskuze o otazce odbornosti na financnim trhu.

Pozn. |Vyklad pojmu ,jina osoba..ktera se | Nesouhlasime s vykladem, Ze se takovou
str. 13 Eﬁj‘i"'e'b”aa ﬁfesr';yt‘]‘éa“LOJ?nVne:t'CSTSB osobou rozumi i investiéni zprostfedkovatel.
ginnost uskutediiovat podle pokynt | Dle naSeho nazoru nema 1Z tak uzkou vazbu
obchodnika s cennymi papiry. na obchodnika, aby byl povaZzovan za osobu
se zvlastnim vztahem. Jakozto samostatny
podnikatel  uskuteCfiuje  svou  €innost
nezavisle, nikoli dle pokynd obchodnika.
Dale Ize argumentovat tim, ze charakter jeho
vztahu neni spojen s nabyvanim takovych
informaci, které by odGvodriovaly napf.
kontrolu jeho osobnich obchodu (viz str. 25
prvni odstavec konzultovaného materialu).
Ostatni povinnosti (napf. zajisténi dodrzovani
postupll) mohou byt pokryty stavajici
povinnosti zavést kontrolni mechanizmus
nad IZ.

Otazka druha

Je termin ,plynulost provozu“ vhodnym ¢eskym ekvivalentem k ,business continuity“?
Navrhujete pouziti vhodnéjsiho terminu?

Bylo by vhodné v provadécim pravnim predpisu uvést konkrétni opatieni, ktera musi
byt zavedena pro naplnéni poZzadavku ,business continuity“?

Odpoveéd: Davame ke zvazeni pojem ,kontinuita podnikani“, domnivame se, ze je
srozumitelné&jSi. V pfipadé namitky, Ze kontinuita je cizi slovo, navrhujeme pouzivat
slovo nepretrzitost.

Ohledné pozadavku stanovit konkrétni opatfeni, ktera musi byt zavedena pro
naplnéni pozadavku ,business continuity“, v ramci sekundarni legislativy, zde se
klonime opét k nazoru, ze pausalni stanoveni takovych opatfeni pro vSechny OCP,
aniz by se pfihlizelo ke konkrétnich specifikim jednotlivych OCP (viz. napf. postaveni
OCP na trhu sohledem na rozsah Ccinnosti, objemu transakci se zakazniky,
konkrétnich poskytovanych investi¢nich sluzeb/produktd, OCP bankovni vs.
nebankovni atd.) mdze klast na nékteré OCP neumérné a neodivodnéné
naroky/naklady.

Povazujeme za vhodné v provadécim predpisu uvést konkrétni opatfeni, ktera musi
byt zavedena pro naplnéni pozadavku ,business continuity®. Bylo by vSak zadouci
ujasnit, jestli se tyto pozadavky budou vztahovat také na banky a pokud ano, v jakém
rozsahu.



Pozn. Pf.ihl}jr,éovén" txl/(pﬂ Stlietﬂvzéi;nﬂ se|Znamena to, Ze je tfeba jako rizikové
prinlizi mj. e sKutecnosti, ze . ~ . v 3] o .

str. 22 | ochodnik  a osoby se  zviastnim zhledls_ka moznosti stretu"zgjmu automatlgky

vztahem podnikaji ve stejném oboru | hodnotit obchody s jinymi obchodniky

jako zakaznik. s cennymi papiry €i s bankami?

Otazka treti
Jak bude v praxi zminéné prokazovani oSetfeno?

Odpovéd: Uginnost vykonu compliance je mozné prokdzat napf. sankcemi
udélenych obchodnikovi ze strany regulatora nebo jinych statnich organda.

Otazka ctvrta

Na tomto misté se nejspiSe jedna o nepfesnou formulaci ve smérnici — smyslem
ustanoveni je zfejmé ulozit obchodnikovi s cennymi papiry povinnost zabranit tomuto
postupnému zapojeni, je-li to mozné, a nikoli umoznit mu, aby si zvolil mezi
,zabranénim“ a kontrolou. Souhlasite s timto zavérem?

Odpoveéd’: Takovyto vyklad je sice logicky, ale neodpovida znéni smérnice (,prevent
or control). Jednalo by se tedy o ucelovy (teleologicky) vyklad smérnice, na ukor
jazykového vykladu. Problémem ale muze byt i pfesnost pfekladu.

DoporuCujeme konzultovat tuto zalezitost EK. V naznaceném vykladu je zcela
opominut fakt, Ze kontrola je v pfisluSném ustanoveni zminéna a tak tomu jisté neni
bez duvodu.

Nicméné mame za to, Ze pojem kontrola neznamena to, ze by tim bylo dané jednani
bez dalSiho akceptovano jako nezavadné z pohledu pfislusnych povinnosti ohledné
zajisténi Fizeni stfetu zajmu.

Otazka pata

Termin ,nature“ ma nepochybné S$irSi vyznam nezli kategorie zakaznik(, jedna se
nejspiSe o uroven znalosti a zkuSenosti konkrétniho zakaznika. Souhlasite s timto
zavérem?

Odpovéd’: Souhlasime s naznafenym zavérem. Domnivame se, Ze pro ucely
prekladu je mozno vyjit z Ceskych pojma povaha ¢&i charakter v obecnéjSim
objektivnim slova smyslu, pfi€emz se v8ak podle naseho nazoru nejedna pouze o
uroven znalosti a zkuSenosti konkrétniho zakaznika. Vyznam mohou mit i jiné
skute€nosti, napf. objem uskuteénénych obchodld apod. Obchodnikovi by mél byt
ponechan prostor pro nastaveni pravidel pro vyhodnocovani , nature zakazniku.

Pozn. |Osobni obchody uzavirané osobami| Jaky je prostor umoznit dozorovanym
str. 25 | Se2viastnim vztahem k obchodnikovi | o iyiektiim  uginit konkrétni opatfeni v této
oblasti pfiméfené ktomu, jaké sluzby
poskytuji a ve vztahu k jakym produktim?
Napf. podstatné jednodussi  pravidla
v pfipadé, kdy jsou nabizeny pouze cenné
papiry UCITS fondu.

Dale neni v bodé 2 pfilis zfejmé, kdo obchod
uzavird. Zda se to vztahuje pouze na




pfipady, kdy obchod uzavira na ucet jiné
osoby osoba se zvlastnim vztahem nebo
kdokoli (druha moznost by byla velmi obtizné
realizovatelna a vymahatelna).

Otazka Sesta

Je termin ,tfeti osoba“ vhodnym prekladem pro ,service provider®? Je termin
.poskytovatel sluzeb“ vhodnégjsi? Pokud vubec, jakym pfekladem navrhujete nahradit
pojem ,outsourcing“?

Odpovéd: Zde mame dva pfistupy, resp. nazory. Podle prvniho je pojem
.poskytovatel sluzeb“ vhodné&jsi. Pojem ,outsourcing“ nedoporucujeme prekladat.
Pro uplnost uvadime, ze KCP ve svém metodickém materialu ,Zasady delegovani
Cinnosti (DEL)“, pouzila misto outsourcing pojem ,delegace“. AvSak v navrhu
vyhlasky CNB, kterou se implementuje Basel Il (vyhlaska o pravidlech obezietného
podnikani bank, sporitelnich a uvérnich druzstev a obchodnikt s cennymi papiry) je
pouZivan pojem outsourcing.

Druhy pfistup Ci nazor vychazi z toho, Zze pojem poskytovatel sluzeb by mohl byt
zavadejici, protoze jim se mysli spiSe osoba poskytujici investiéni sluzby, tedy
pfedevSim obchodnik s cennymi papiry. Za vhodnéjSi povazujeme napf. termin
,dodavatel sluzby“.

Ke zvolené terminologii nemame zasadnich pfipominek, i kdyz Ize v tomto kontextu
odkazat napfiklad na pojmoslovi pouzité napfiklad v pfipadé bankovniho
outsourcingu (srov. Ufedni sdéleni CNB &. 12/2001 — ,jind osoba“, ,poskytovatel",
»outsourcing®).

V této souvislosti rozumime sice tomu, ze MF CR v tomto ohledu sleduje vyhradné
cile implementovat MiFID a jeho provadéci pfedpisy, tj. investicni sluzby, nicméné
bychom radi upozornili na snahu zajistit urCity konzistentni pfistup pro bankovni a
nebankovni OCP (srov. ,Basilejsky Il navrh vyhlasky CNB*“ v souvislosti
s outsourcingem — srov. §216), resp. zfejmé lépe FeCeno nekonfliktni rezim
outsourcingu pro bankovni a nebankovni OCP, kdy plnéni pravidel pro outsourcing
nebude Cinit zejména bankovnim OCP problémy v praxi.

Otazka sedma

Jak byste nejvhodnéji preloZili uvedené terminy?

Odpovéd’: Pojem ,market information services*' doporuéujeme prelozit jako ,sluzby

poskytovani trznich informaci®. Jinak souhlasime s dalSimi uvedenymi pfeklady.
Nicméné& piedpokladame, Ze regulator (CNB) zaujme néjaké blizSi vykladové
stanovisko k této problematice, zejména ohledné vykladu jednotlivych Cinnosti, které
se nebudou povazovat za dulezité.

Poznamka k outsourcingu obecné)
Konzultaéni material nebere vibec v Uvahu ustanoveni ¢l. 14(4) ID, které hovofi o
tom, Ze pokud OCP a poskytovatel outsourcovanych sluzeb jsou soucasti jedné

! the purchase of standardised services, including market information services and the provision of price
feeds.




(holdingové) skupiny je tfeba pro ucely posuzovani plnéni povinnosti vyplyvajicich z
outsourcingu brat v uvahu rozsah v jakém OCP fidi/kontroluje poskytovatele sluzeb
nebo mulze ovlivnit jeho jednani. Toto ustanoveni je klicové, nebot vétSina
outsourcingu je v praxi uskuteCiovana v ramci skupin a néktera ustanoveni
provadéci smérnice MIFID/ID tak nemaiji byt aplikovatelna. V ramci téchto skupin
OCP zpravidla mize velmi podstatné ovlivnit fungovani a aktivity poskytovatele
sluzeb a proto napf. v pfipadé problémd misto ukon&eni smlouvy a nahrazeni jinym

provozovatelem iniciuje napravna opatfeni, coz je efektivnéjsi jak pro OCP, tak pro
jeho zakazniky.

Otazka osma

Domnivate se, Ze je tfeba upravit dalsi podminky pro ochranu majetku zakaznika, nez
ty dale uvedené v této Casti?

Odpoveéd:
Domnivame se, Ze u této pfilezitosti by bylo vhodné blize upravit podminky pro
obchodovani na Uvér a moznost vyuzivani sbérnych uctu pfi obchodovani na uvér.

Poznamka k ochrané majetku zakaznika obecné:

Ukladani finan¢nich nastroju zakaznika u tfeti osoby: zde je nutné zdUraznit, Ze se ve
vétSiné pfipadu jedna nikoliv o volbu OCP, ale o nezbytnou nutnost, nebot jinym
zpusobem zahrani¢ni cenné papiry drzet nelze. Zda se, ze MIFID, resp. ID treti
stranou kromé jiného OCP rozumi i narodni centralni depozitare, tj. vesSkeré
zahranicni cenné papiry v dematerializované podobé budou drzeny pro OCP ftreti
stranou. Na str. 39 konzultaéniho materialu se fika "Obchodnik s cennymi papiry
zajisti, ze financni nastroje zakazniku ulozené u treti osoby jsou oddéleny od jinych
finan&nich nastroju pomoci odliSnych oznaceni Uc¢td v Ucetnictvi nebo pomoci jinych
srovnatelnych opatieni."Naproti tomu v ustanoveni ¢l. 16(1)(d) ID je uvedeno, ze
OCP musi "podniknout nezbytné kroky, aby zajistil", tj. neni zde odpovédnost za
vysledek (jako v pfipadé pouziti pouhého slova "zajisti"), ale pouze za ucinéni kroku
vedoucich k tomuto zajisténi (tj. zejména smluvni ujednani obsahuijici tyto
pozadavky), coz je pochopitelné vzhledem k nemoznosti plné kontrolovat jednani
treti osoby. V pfipadé defaultu tfeti strany mize byt tato drobna jazykova ,hficka*
klicova pro posuzovani odpovédnosti OCP.

Ve stejné vété se pouziva nespravné pojem "uCetnictvi" tam, kde ID pouziva spiSe
pojem "evidence", nebot cenné papiry v uschové nejsou zpravidla na jednotlivé
klienty evidovany v uc€etnictvi, ale v jiné separatni evidenci.

Pozn. |Pojem ,pokyn® Vzhledem k ¢&l. 7 provadéciho nafizeni se
str. 44 domnivame, Ze za pokyn se vedle pokynu
zakaznika ma povazovat rozhodnuti o
provedeni obchodu vramci poskytovani
sluzby portfolio managementu, nikoli vsak,
jak se v materialu naznacuje, i rozhodnuti o
provedeni obchodu na vlastni ucet. V daném
pfipadé by mél byt evidovan jen samotny
obchod.

Za spravnost :
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