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MiFID
.

e Smeérnice Evropskeho parlamentu a Rady €. 2004/39/ES o trzich s
financnimi nastroji (Markets in Financial Instruments Directive - MiFID)

e Smérnice Evropské komise €. 2006/73/ES (kterou se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES)

e Narizeni Evropské komise €. 1287/2006 (kterou se provadi smeérnice
Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES)



MiFID
.

e Cilem MIFID je sladit ochranu investoru v celé Evropé.

Mira ochrany, které se investorovi dostane souvisi s tim, nakolik se
spoléha na obchodnika s CP a nakolik na sebe.

Kdyz ma investor malé znalosti a zkuSenosti v oboru financi a zada
obchodnika s CP, aby mu poradil nebo za néj ucinil rozhodnuti, ma
narok na nejvyssi miru ochrany.

Podle MiFID se musi obchodnich s CP:

e Jednat Cestné, spravedlivé a profesionalné.
Poskytnout investorovi korektni a jasné informace, které nejsou
zavadeéjici.

e Poskytnout investorovi investicni sluzby, které berou v potaz jeho
konkretni situaci.



MIFID v ceské legislativ é

e Smernice MIFID je implementovana do €eského pravniho fadu
zejména novelou zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu (aktualni zn éni), a dale zm énou provad écich
pravnich p redpis a upravujicich pravidla p ¥ poskytovani
investi €nich sluzeb.

e Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovem trhu (aktualni
znéni), ktery zapracovava prislusne predpisy ES, upravuje mj.
poskytovani sluzeb v oblasti KT, ochranu KT a investoru.



Investi €ni nastroje

Investi €ni nastroje :

Investicni CP (napf. akcie, dluhopisy)
CP kolektivniho investovani

Nastroje penézniho trhu

Opce, futures, swapy, forwardy

NE: platebni nastroje




Investi ¢ni sluzby

Investi €ni sluzby — hlavni_:
e pfijimani a predavani pokynu tykajicich se investi¢nich nastroju,
e provadéni pokynu tykajicich se investicnich nastroju na ucet
zakaznika,
e obchodovani s investicnimi nastroji na vlastni ucet,

e obhospodarovani majetku zakaznika, je-li jeho soucasti investicni
nastroj, na zakladé volné avahy v ramci smluvniho ujednani,

e investi €ni poradenstvi tykajici se investi  €nich nastroj G (nov é),

e provozovani mnohostranného obchodniho systemu,

e upisovani nebo umistovani investi¢nich nastroju se zavazkem jejich
upsani,

e umistovani investicnich nastroju bez zavazku jejich upsani.




Investi ¢ni sluzby

Investi €ni sluzby - dopl rfkoveé :

e Uschova a sprava investi¢nich nastroju v€etné souvisejicich sluzeb,

e poskytovani uvéru nebo pujcky zakaznikovi za ucelem umoznéni
obchodu s investi€nim nastrojem, na némz se poskytovatel avéru
nebo pujcky podili,

e poradenska Cinnost tykajici se struktury kapitalu, praumyslové strategie
a s tim souvisejicich otazek, jakoz i poskytovani porad a sluzeb
tykajicich se premén spolecnosti nebo prevodu podniku,

e poskytovani investicnich doporuceni a analyz investi¢nich prilezitosti
nebo podobnych obecnych doporuceni tykajicich se obchodovani s
investicnimi nastroji,

e provadeéni devizovych operaci souvisejicich s poskytovanim
investicnich sluzeb,

e sluzby souvisejici s upisovanim nebo umistovanim investi¢nich
nastroju, ...




Investi €ni sluzby a ochrana investor u

MIFID nov é:

v dusledku rostouci zavislosti investord na individualnich doporucenich
bylo vhodné zaradit poskytovani investi €niho poradenstvi meazi
investicni sluzby vyzadujici povoleni,

kromé toho byly do seznamu finan¢nich nastroju zafazeny komoditni
derivaty ,

pro zvyseni ochrany klientl se nové rozliSuje mezi profesionalnim a
neprofesionalnim klientem  (drobnym klientem),

(na neprofesionalniho klienta se vztahuje vySSi mira ochrany),

je zaveden novy pojem ,vazany zastupce “ (povérenec OsCP pro
vykon vybranych cinnosti),

neni rozliSovan trh burzovni a mimoburzovni,




Investi €ni sluzby a ochrana investor u

MiFID nov é (pokra €ovani):

e modifikuje pravidla pro pfijimani investi¢nich nastroju na regulovany
trh,

e moznost tzv. jednotného pasu organizatora regulovaného trhu,

e zavadi tzv. mnohostranny obchodni system (multilateral trading
facility),

e zavadi smérnice fadu pozadavku na transparentnost pfi obchodovani
s investicnimi nastroji v rdmci rdznych trznich platforem (regulovany
trhu, mnohostranny obchodni systém, OTC),

e zakaz uprednostriovani tuzemskych ucastnikt pred zahrani¢nimi,

e moznost, aby vyporadaci system vyporadaval obchody uzaviené na
riznych regulovanych trzich a to jak v tuzemsku, tak v zahranici.




Investi €ni sluzby a ochrana investor u

Profesionalnim zakaznikem se dle zakona rozumi:

banka a instituce elektronickych penéz, spofitelni a Gvérni druzstvo,
obchodnik s cennymi papiry,

pojistovna, zajistovna,

investi¢ni spole€nost, investi¢ni fond, penzijni fond,

osoba, kter& jako svou rozhoduijici ¢innost provadi sekuritizaci,

osoba, ktera obchoduje na vlastni GcCet s investiCnimi nastroji za Ucelem snizeni
rizika (hedging) z obchodu s investicnimi nastroji uvedenymi v § 3 odst. 1 pism. d) az
K) a tato ¢innost patfi mezi jeji rozhodujici ¢innosti,

osoba, ktera obchoduje na viastni tcet s investicnimi nastroji uvedenymi v 8 3 odst.
1 pism. g) az i) nebo komoditami a tato ¢innost patfi mezi jeji rozhodujici ¢innosti,
pravnicka osoba, ktera je prisluSna hospodarit s majetkem statu pfi zajistovani
nakupu, prodeje nebo spravy jeho pohledavek nebo jinych aktiv, anebo pfi
restrukturalizaci obchodnich spolecnosti nebo jinych pravnickych osob s majetkovou
ucasti statu,

zahrani¢ni osoba s obdobnou ¢innosti jako néktera z osob uvedenych v pismenech
a)azl),

stat nebo ¢lensky stat federace,

CNB, zahraniéni centralni banka nebo Evropska centralni banka a Svétova banka,
MMF, Evropska investi¢ni banka nebo jind mezinarodni finanéni instituce.



Investi €ni sluzby a ochrana investor u

Obchodovani na KT s investi _€nim poradenstvim
e Obchodnik s CP provadi ,Test vhodnosti“, ktery zahrnuje zjiSténi:
— investi¢nich cilu klienta,
— finanéni situace klienta,
— znalosti a zkuSenosti klienta tykajicich se investi¢nich sluzeb a
investi¢nich nastroju.
e Obchodnik s CP pomoci testu zjisti, které investi¢ni nastroje jsou pro
klienta vhodné.




Investi €ni sluzby a ochrana investor u

Obchodovani na KT bez investi __€niho poradenstvi
,restem pfimérenosti“ obchodnich s CP zjistuje:

- znalosti a zkuSenosti klienta tykajicich investovani a znalost rizik, ktera
jsou s konkrétnim investovanim spojena.

Cilem tohoto testu je chranit klienty v pfipadé, Ze nechapou a neuvédomujici si
dusledky a vysi rizik spojenych s transakcemi, a to zejména tehdy, jestlize jde o
tyto investiCni nastroje: opce, futures, swapy a dalSi derivaty, finan  €ni
rozdilové smlouvy, vym énitelné dluhoplsy, op ¢€nilisty .

Pokud obchodnik s CP usoudi, ze klient nezbytné znalosti a zkuSenosti nema,
nebo nedodal dostatec¢né informace, aby mohl zaujmout stanovisko, obdrzi
klient od obchodnika s CP varovani, ze bud obchodnik nepovazuje transakci za
pFiméFde_?ou, nebo informace nejsou dostate¢né, aby obchodnik primérenost
posoudil.

Jestlize pak na provedeni transakce klient trva, musi vzit riziko na sebe.



Investi €ni sluzby a ochrana investor u

Druhy informaci, které musi klient dostat o obchodnika s CP pred
investici _, patfi:

propagacni sdéleni

smluvni dokumentace

informace o obchodnikovi s CP

informace o obhospodafovani zakaznického majetku

informace o investi¢nich nastrojich

informace o nakladech a poplatcich

e Pfi provadéni pokynu k nakupu nebo prodeji investi¢nich nastroju musi
obchodnik postupovat tak, aby soustavn & dosahoval nejlepSich
moznych vysledk U pro klienta .

AN a0l

zohlednuje, jsou cena a celkové naklady.



Investi €ni sluzby a ochrana investor u

Druhy informaci, které musi klient dostat o obchodnika s CP béhem a
po investici_, patfi:

jak obchodnik v praxi dosahuje provadéni pokynu pro klienta za
nejlepSich podminek

s jakymi pfevodnimi misty obchodnik s CP pracuje,

provedeni pokynu

informace o slozeni a ocenéni vaseho portfolia klienta, o celkove vysi
poplatku a dalSich uctovanych polozek a o vykonnosti vaseho portfolia
béhem obdobi

Pribézné povinnosti:

stfet zajmu

ochrana majetku zakazniku
stiznosti zdkazniku
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Vyhlaska €. 237/2008/ Sb., o podrobnostech nékterych pravidel pfi
poskytovani investiCnich sluzeb — aktualni znéni



Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

Obchodnik s cennymi papiry:

e OsCP je pravnicka osoba, ktera poskytuje investi¢ni sluzby na zakladé
povoleni CNB k ¢innosti OsCP.

e CNB udéli povoleni k éinnosti OSCP pouze

— akciove spolecnosti (vydava pouze listinné akcie na jméno nebo
zaknihované akcie) nebo

— spole€nosti s ru¢enim omezenym

e V povoleni k Cinnosti obchodnika s cennymi papiry CNB uvede, které
hlavni a doplnkové investicni sluzby je OsCP opravnén poskytovat a
ve vztahu ke kterym investicnim nastrojum a zda je opravnén pfijimat
penézni prostfedky nebo investi¢ni nastroje zakazniku.

e Povoleni musi obsahovat alespon jednu hlavni investicni sluzbu.

e DalSi podnikatelskou Cinnost muze OsCP, ktery neni bankou,
vykonavat jen po jejim zaregistrovani CNB.



Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

Kapitalova p fimérenost a angazovanost :

OsCP prubézné udrzuje kapital minimalné ve vySi odpovidajici souctu
jednotlivych kapitalovych pozadavku ke kryti rizik.

OsCP prubézné udrzuje kapitalovou pfiméfenost na konsolidovaném
zakladé.

OsCP, ktery neni bankou, dodrzuje pravidla, ktera omezuji vysi aktiv a
podrozvahovych polozek viaci osobé nebo skupiné osob v zavislosti na
kapitalu.

Vedouci osoba OsCP musi mit k vykonu své funkce predchozi
souhlas Ceské narodni banky.



Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

Pravidla_€innosti a hospoda Feni OsCP:
e Odborna pé ¢e: OsCP je povinen poskytovat investicni sluzby s
odbornou péci.

e Obezretné poskytovani investi €nich sluzeb: k zajiSténi obezretného
poskytovani investicnich sluzeb OsCP zavede a udrzuje:

— Fidici a kontrolni system,

— postupy pro zjistovani a fizeni stfetu zajmda,
— opatfeni k ochrané vnitfnich informaci,

— opatfeni k pfedchazeni manipulaci s trhem.

e Cinnosti vykonavané prost fednictvim jiné osoby: povinnost zavést
opatreni k vylouceni vzniku nepfiméreného provozniho rizika.,

e Ochrana majetku zadkaznika.




Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

Odbornost osob, pomoci kterych obchodnik s cennymi p apiry
provadi sveé ¢innosti:
personalni vybaveni,

uznani zpusobu ovérovani odbornosti obvyklého na kapitalovych
trzich.

Jednani obchodnika s cennymi papiry se zakazniky:
obecné povinnosti pfi jednani se zakazniky,
komunikace se zakazniky,

informovani zakazniku,

vyzadovani informaci od zakaznika,

provadéni pokynud za nejlepSich podminek,
zpracovani pokynda,

informace o pokynech a stavu majetku zakaznika,
informace o uvérovem hodnoceni.



Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

Informacni povinnosti obchodnika s cennymi papiry (hlaSeni obchodu),
uverejiovani udaji obchodnikem s cennymi papiry,
uchovavani dokumentu a zaznama.

Poskytovani investi¢nich sluzeb obchodnikem s cennymi papiry v
jiném Clenském staté Evropskeé unie,

Poskytovani investi€nich sluzeb zahraniéni osobou, ktera ma povoleni
organu dohledu jiného ¢lenského statu Evropske unie na tzemi Ceske
republiky.



Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

MakIéF:

e fyzicka osoba, ktera na zakladé povoleni CNB vykonava odbornou
obchodni €innost pfi poskytovani investicni sluzby.

e Vyznam jeho Cinnosti je jednak v tom, Ze se v dané oblasti dobfe
vyzna, za druhe v tom, ze napriklad obchodovani na burze se smeji
ucastnit jen opravneéni lidé, ktefi znaji sva prava a povinnosti.

e Pravni postaveni burzovniho makléfe stanovi v CR Zakon &. 256/2004
Sb., o podnikani na kapitalovem trhu.

e Makler musi mit prislusné opravnéni (maklérskou licenci) a se
stranami, v jejichz zajmu jedna, uzavird maklérskou smiouvu.

e Maklér je povinen dbat zajmu sveého zakaznika, ruci za skody, které
svym jednanim zpusobil, a ma pravo na smluvné stanovenou odmenu
(provizi), pokud hledany obchod uskutecnil.



Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

Investi éni zprost redkovatel:

e Investi¢ni zprostiedkovatel je osoba, ktera neni opravnéna poskytovat
jinou hlavni investi¢ni sluzbu nez investi¢ni sluzbu uvedenou v § 4
odst. 2 pism. a) nebo e) tykajici se investi¢nich cennych papirt nebo
cennych papirt kolektivniho investovani.

e |nvesticni zprostfedkovatelnepfijima:
— penézni prostfedky nebo investi¢ni nastroje zakaznikl a
— pokyny predava pouze bance, OsCP, zahrani¢ni osobé, ktera ma
sidlo v ¢lenském staté EU a organizacni slozce zahrani¢ni osoby,
investicni spolec¢nosti, investicnimu fondu nebo zahraniéni osobé

opravnéné verejné nabizet a vydavat sve CP fondu kolektivniho
investovani v CR.




Regulace a dohled nad obchodniky s CP,
maklé Fi, investi ¢nimi zprost redkovatel

e Cinnost investi¢niho zprostredkovatele miZze vykonavat pouze
pravnicka nebo fyzicka osoba, ktera je zaregistrovana u CNB.

e Investi¢ni zprostiedkovatel je povinen poskytovat investi¢ni sluzby s
odbornou pé ci. Vynalozeni odborne péce predevsim znamena, ze
iInvesticni zprostredkovatel jedna:

— kvalifikovane,
— cestné,
— spravedlivé a v nejlepSim zajmu zakazniku.

e Na investicniho zprostfedkovatele se pfi vykonu Cinnosti pouziji
obdobné ustanoveni tohoto zakona upravujici odbornost osob, pomoci
kterych OsCP vykonava své ¢innosti.



Literatura

e Zakon C. 256/2004 Sh., o podnikani na kapitalovem trhu — aktualni
zneni

e K odbornosti poskytovatel 0 investi €nich sluzeb : Vyhlaska €.
143/2009 Sb., o odbornosti osob pomoci kterych provadi obchodnik s
cennymi papiry své cinnosti — aktualni znéni
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poskytovani investi¢nich sluzeb — aktualni znéni
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obchodniku s cennymi papiry — aktualni znéni



Regulace a dohled nad kolektivnim
Investovanim

e Kolektivni investovani podnikani, jehoz pfredmétem je:
- shromazdovani penéznich prostfedkd upisovanim akcii
investicniho fondu nebo vydavanim podilovych listu podiloveho
fondu, investovani na principu rozlozeni rizika,

— dalSi obhospodarovani tohoto majetku.
e Fond kolektivniho investovani  je investi¢ni fond nebo podilovy fond.

Investi €ni fond :

e InvestiCni fond je pravnicka osoba, jejimz pfedmétem podnikani je
kolektivni investovani a ktera ma povoleni Ceske narodni banky k
cinnosti investicniho fondu.

e O povoleni k Cinnosti investicniho fondu mohou poZzadat pouze
zakladatelé akciove spolecnosti, ktera dosud nevznikla.

e Tato spolecnost nesmi byt zalozena na zakladé vefejné nabidky akcii.




Regulace a dohled nad kolektivnim
Investovanim

Podilovy fond :

e Penézni prostfedky shromazduje do podilového fondu investiéni
spole¢nost vydavanim podilovych listt podilového fondu.

e Podilovy fond je souborem majetku, ktery nalezi vSem vlastnikim
podilovych listu podilového fondu (dale jen ,podilnici®), a to v poméru
podle vlastnénych podilovych listu. Podilovy fond neni pravnickou
osobou.

e Podilovy fond muze byt otevieny nebo uzavieny.

Investi ¢ni spole ¢nost:

e InvestiCni spoleCnosti je akciova spolecCnost, jejimz pfedmétem
podnikani je kolektivni investovani spocivajici ve:

— vytvareni a obhospodarovani podilovych fondd nebo

— v obhospodarfovani investi¢nich fondu na zakladé smlouvy o
obhospodarovani.
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Investi¢éniho fondu — aktualni znéni



Regulace a dohled na regulovanymi trhy

Organizator requlovaného trhu:

Organizator regulovaného trhu je pravnicka osoba, ktera organizuje
regulovany trh na zakladé povoleni Ceske narodni banky.

Organizovat regulovany trh v Ceské republice miiZe pouze organizator
regulovaneho trhu.

K ¢innosti organizatora regulovaného trhu je nutné povoleni vydané
CNB.

DalSi podnikatelska Cinnost organizatora regulovaného trhu miaze
spocivat pouze v poskytovani sluzeb souvisejicich s financnim trhem
nebo trhem komodit.

Vedouci osoba organizatora regulovaného trhu musi mit k vykonu své
funkce pfedchozi souhlas Ceské narodni banky



Regulace a dohled na regulovanymi trhy

e Neni rozliSovan trh burzovni a mimoburzovni  : Nové se zavadi
jednotny rezim pro regulovany trh s investicnimi nastroji a pro jeho
organizatora, tzn. neni jiz nadale rozliSovan trh burzovni a
mimoburzovni.

e Smeérnice také modifikuje pravidla pro pfijimani investi¢nich nastroju
na regulovany trh.

e Moznost tzv. jednotného pasu organizatora regulovaného trhu.

e Smeérnice zavadi tzv. mnohostranny — Ci vicestranny — obchodni
system (multilateral trading facility), jakozto trh, ktery musi pinit nizsi
miru pozadavku oproti trhu regulovanému.

Provozovani mnohostranného obchodniho systemu je zafazeno mezi
hlavni investi¢ni sluzby a tento mnohostranny obchodni systém muze
provozovat jak organizator regulovaného trhu (tedy Burza cennych
papiru Praha a RM-Systém) tak obchodnik s cennymi papiry.



Investi €ni sluzby a ochrana investor u

e Transparentnost p Fi obchodovani :V navaznosti na narust
riznorodosti trznich platforem zavadi smérnice fadu pozadavkl na
transparentnost pfi obchodovani s investicnimi nastroji v ramci
riznych trznich platforem (regulovany trhu, mnohostranny obchodni
system, OTC).

Zejmeéna jsou zavadény nové pozadavky na tzv. pfed-obchodni
transparentnost (uverejhovani nabidek a poptavek po investi¢nich
nastrojich) a tzv. po-obchodni transparentnost  (uverejnovani
vysledkd obchodu).

e Pro organizatory vyporadacich systému pfinasi smérnice:

— zakaz uprednostiovani tuzemskych uc¢astniku prfed zahraniénimi
a take

- moznost, aby vyporadaci systém vyporadaval obchody uzaviene
na rtznych regulovanych trzich a to jak v tuzemsku, tak v
zahranici.



Literatura
c_ 1]

e Zakon C. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu — aktualni
znéni

e K ochran é regulovaného trhu : Vyhlaska ¢. 233/2009 Sb., o
zadostech, schvalovani osob a zpusobu prokazovani odborné
zpusobilosti, duvéryhodnosti a zkuSenosti osob a o minimalni vysi
finanCnich zdroju poskytovanych pobocCce zahranicni banky — aktualni
znéni

e K ochran é proti zneuzivani trhu: Vyhlaska ¢. 234/2009 Sb., o
ochrané proti zneuzivani trhu a transparenci — aktualni znéni

e K prezentaciinvesti €nich doporu ceni: Vyhlaska €. 114/2006 Sb., o
poctivé prezentaci investiCnich doporuéeni — aktualni znéni

e Kinforma énim povinnostem: Vyhlaska €. 235/2008 Sb. a vyhlaska
¢. 236/2008 Sb.



