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Podstata kapitalového trhu

Kapitalovy trh je mistem, kde dochazi k obchodovani s kapitalem — subjekty s jeho prebytkem jej
nabizi na urCitou dobu a za urCitou odmenu subjektu s nedostatkem kapitalu. Za prebytkove
sektory kapitalového trhu jsou povazovany prevazné domacnosti a spotrebitelé, naopak za
nedostatkovy segment poté podnikatele.

V dnesni dobé je globalniho charakteru, nebot neni omezen statnimi ani geografickymi hranicemi.
Pravni uprava na narodni, komunitarni i mezinarodni urovni.

K obchodovani dochazi s vyuzitim tzv. investiCnich nastroju, které mohou vystupovat v nékolika
podobach — cenné papiry, cenné papiry kolektivniho investovani, opce, futures, swapy, emisni
povolenky, apod. Demonstrativni vyCet investiCnich nastroju je uveden v ust. § 3 zakona C.
256/2004 Sb., a vychazi ze smeéernice Evropského parlamentu a Rady €. 2014/65/EU (MIFID II),
neni vSak vylouCeno, aby bylo za investiCni nastroj povazovano i néco, co v uvedeném vyctu
uvedeno neni
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Zpusoby investovani na kapitalovém trhu

PRIME - transakéné nejjednodussi a soucdasn& nejméné pouzivany zplsob. Investor koupi
investiCni nastroj (napf. akcii) pfimo od jeho emitenta, bez ucasti jiné osoby. V praxi mimo
vefejnou nabidku, anebo pfi IPO.

VArn 4 a4

investora spoji 3. osoba (zprostfedkovatel) v podobé osoby, ktera poskytuje tzv. investiCni sluzby,
tykajici se investiCnich nastroju, vizte ust. § 4 zakona €. 256/2004 Sb.

INDIVIDUALNI - investor investuje sv(j kapitdl sam svym jménem. Vyzaduje vy38i miru
kvalifikovanosti a odbornosti. Vyuzivano spiSe profesionalnimi investory.

KOLEKTIVNI — specificky typ nepfimého investovani, kdy vice investord investuje spole¢nég, za
uCelem diverzifikace investicniho portfolia a rozlozeni trzniho rizika. Velmi popularni u
nekvalifikovanych investort spotrebitelského typu.
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Kolektivni investovani - principy

NEPRIMA INVESTICE — mezi investorem a primarnim emitentem existuje vice prostfednika.
Od emitenta podkladového investiCniho nastroje (napf. akcie) nakoupi inv. nastroje
obhospodarovatel investicniho fondu a uzavreni prislusné smlouvy s obhospodarovatelem o
spraveé investic investora zprostfedkuje poskytovatel investi¢ni sluzby (neni ale podminkou).

INVESTICNIM NASTROJEM jsou cenné papiry kolektivniho investovani, které mohou byt v
podobé podilovych listl, pfip. akcii (tzv. SICAV spolecnosti, viz ust. § 8 a 93, odst. 2 zakona
C. 240/2013 Sb) anebo investicnich lista.

FONDOVE INVESTOVANI — spodivd v tom, Ze majetek investord je nakumulovan v
investicnim fondu bez pravni subjektivity (vyjma vySe uvedené SICAV) a tento majetek dle
pfedem ujednanych a zakonem stanovenych podminek spravuje tzv. obhospodarovatel
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Kolektivni investovani - subjekty

ZAKAZNIiK (INVESTOR) — osoba, ktera hodla investovat do fondu a pfenechat rozhodovani o svém majetku ve fondu
obhospodarovateli. Podle miry zkuSenosti se déli na nekvalifikované, kvalifikované a zpusobilé protistrany (viz ust. § 2 a nasl. zakona ¢.
256/2004 Sb.). Podle typu zdkaznika je poté obhospodarovatel, pfipadné poskytovatel investi¢ni sluzby povinen dodrZovat specifické
povinnosti. Nejvice povinnosti poskytovatel dodrZzuje pfi jednani s nekvalifikovanymi zakazniky, naopak nejméné u zpusobilych
protistran.

OBHOSPODAROVATEL — osoba, ktera spravuje majetek zakazniki v investiénim fondu dle pfedem stanovenych podminek. Jsou na
néj kladeny vysoké naroky na odbornost a kapitalovou i organizaéni vybavenost a zodpovida zakaznikim za to, Ze jejich majetek bude
spravovat pfedem stanovenym zplsobem (dle statutu a zakonnych omezeni).

DEPOZITAR - osoba, ktera opatruje (fakticky drzi) majetek investiéniho fondu, vede investiéni Uéty zakaznik(, fakticky provadi
transakce z pokynu obhospodafovatele. Muze pfipominat standardni banku, ktera spravuje finance klientl, kdy klientem je
obhospodarovatel a souCasné vSichni jeho zakaznici. Nékdy oznaCovan za tzv. prvni linii dohledu, nebot je povinen odmitnout
provedeni pokynu obhodsopdarovatele, ktery je v rozporu se zakonnymi omezenimi anebo statutem fondu.

DOHLEDOVY ORGAN - v ramci sjednoceného dohledu nad finanénim trhem v CR dohliZzi nad fungovanim kapitalového trhu a
subjektd na ném pusobicich Ceska narodni banka. Tato udé&luje licence subjekttim, ktefi na trhu hodlaji podnikat. Kontroluje dodrzovani
povinnosti téchto subjektd v pribéhu podnikani, udéluje sankce za poruSeni povinnosti a muze ukoncit plsobeni subjektu na trhu
odnétim licence.

7.5.2020




Fondy kolektivniho investovani

FONDY KOLEKTIVNIHO INVESTOVANI (FKI) — tzv. standardni fondy, uréené pro nekvalifikovany typ
zakaznika, Casto spotrebitelského typu (§ 93 zakona €. 240/2013 Sb.).

FONDY KVALIFIKOVANYCH INVESTORU (FKVI) — tzv. specidlni fondy, uréené pro odborn& zdatné,
profesionalni investory (§ 95 zakona €. 240/2013 Sb.). FKVI mohou mit vice pravnich forem, oproti FKI.

&4

ROZDILY - FKVI jsou uréeny pro zku$engjsi investory, nebot mohou investovat do rizikovéjsich aktiv a
obhospodarovatelé téchto fondl nejsou tolik svazani zakonnymi omezenimi, které slouzi pfevazné k ochrané
zakaznikd nekvalifikovaného typu. Za FKI fondy jsou povazovany takové fondy, které jsou spravovany dle
pravidel, uvedenych ve smérnici Evropského parlamentu a Rady €. 2009/65/ES (tzv. SKIPCP smérnice a
SKIPCP fondy), za FKVI fondy jsou poté povazovany fondy, spravované podle pravidel, uvedenych ve
smérnici Evropského parlamentu a Rady €. 2011/61/EU (tzv. AIFMD smérnice a AIFMD fondy). Pro oba typy
fondt plati, Ze musi byt zapsany do seznamu investi¢nich fond(, které vede CNB a musi ziskat pfislusnou
licenci.

ZVLASTNI FONDY (§ 15 zak. &. 240/2013 Sb.), POKOUTNE FONDY (§ 98 z. 240/2013)
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Investicni rizika

TRZNIi - riziko, Ze zamyslena investice nepfinese oekavany vysledek, nedojde ke zhodnoceni prostfedki,
anebo dojde ke ztraté investora. Trzni riziko se nejlépe eliminuje dostateCnym vzdelanim investora, ktery
spravné pochopi podstatu, princip a rizikovy faktor dané investice. K eliminaci tohoto rizika jsou povinni
obchodnici povinni sdélovat zakaznikim specifické informace o investici a sou¢asné provadét test vhodnosti.

KREDITNI — riziko selhani protistrany — ipadek/krach emitenta investiéniho nastroje, jeho neschopnost dostat
svym zavazkum vuci investorovi bez ohledu na vysledky investice. Toto riziko se eliminuje vhodnou analyzou
ekonomické stability protistrany a jejiho ratingu. K eliminaci tohoto rizika jsou emitenti a obchodnici povinni
uverejnovat povinné uverejiiovaneé investice o svoji ekonomickeé situaci, vyroCni zpravy, zavérky, apod.

INVESTICNiI TROJUHELNIK — ekonomicka pomacka pro zhodnoceni trzniho rizika. Jeden vrchol predstavuje
miru rizika, druhy likviditu investice a treti potencialni vynosnost investice. Zpravidla je nutné vzdy jeden vrchol
,obétovat’, tj. napf. vzda-li se investor likvidity a smifi se tak s del§i navratnosti investice, muze oclekavat
zajimavy vynos s nizSi mirou rizika, anebo pokud investor obétuje riziko, tedy je ochoten snést jej ve vySSi

A
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Ochrana zakazniku

INFORMACNI POVINNOST - dostateéné informovany investor ugini dostateéné kvalifikované rozhodnuti, zda investovat, & nikoliv

- PREDSMLUVNI — povinnost obhospodafovatele emitovat statut fondu, sdéleni klicovych informaci pro investory (§ 219 a nasl. zakona ¢&. 240/2013 Sb.),
dale informace o samotném obhospodarovateli, pfip. osobé, jednajici se zakaznikem (§ 15d a nasl. zak. €. 256/2004 Sb.)

- NASLEDNA (§ 455 a nasl. zakona &. 240/2013 Sb.) — uvefejfiovani vyrognich, pololetnich zprav, G&etnich zavérek, zmén ve statutu, apod.

VYHODNOCENI VHODNOSTI — pfed uéinénim transakce zakaznika s obhospodafovatelem je osoba, jednajici se zakaznikem, povinna vyhodnotit,
zda je pro tohoto zakaznika nabizena investice vhodna, tj. zda odpovida jeho znalostem, zkuSenostem a majetkovym pomérim. Za timto ucelem je
obchodnik povinen od zakaznika aktivné vyzadovat informace a v pfipadé jejich odmitnuti je povinen obchod nezprostfedkovat (§ 15h zakona €.
256/2004 Sb.). Pokud obchodnik presto obchod zprostfedkuje, odpovida zakaznikovi za Skodu, zplsobenou doporu¢enim nevhodné investice —
velmi ¢asté spory o nahradu Skody za nevhodné doporucenou, zpravidla rizikovou investici v pfipadé finanéni ztraty zakaznika.

SLABSi SMLUVNiI STRANA - =zakaznik, a nejen spotiebitel, je =zpravidla ve vztahu s poskytovatelem investiénich sluzeb
(obchodnikem/zprostiedkovatelem) povazovan za slabsi smluvni stranu a to mimo jiné i proto, Ze vétSina smluv je v pripadé investi¢nich sluzeb
uzavirana adheznim zpasobem. Ochrané zakaznikl proto svédc&i ochranna ustanoveni NOZ, spotfebitelim i dle zakona o ochrané spotiebitele.

RESENi SPORU - typickym institutem pro ochranu slabsi strany (tentokrat vyluéné pro spotiebitele) je moznost mimosoudniho feSeni sporl v
podobé fizeni pfed finanénim arbitrem, jehoz rozhodnuti vSak je dale pfezkoumatelné soudem dle SRS.

DOHLED - k ochrané& zakaznikt na kapitalovém trhu patii také existence dusledného dohledu CNB nad institucemi, které na kapitalovém trhu

pusobi. Diky licenénim fizenim a kontroly dodrzovani povinnosti béhem podnikani maji zakaznici relativni jistotu, Ze jejich smluvni protistrany jsou
dostate¢né kvalifikované, personalné i kapitalové vybavené.
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Neékteré pripady poruseni povinnosti
ve vztahu k zakaznikum

FINANCNI ARBITR
. C.j. FA/SR/KI/147/2016 — 2
. C.j. FA/SR/KI/186/2016 - 1

CNB/KOMISE PRO CP
KCP/14/2005

KCP/4/2005

CNB, &. j. 2010/661/570

CNB, ¢&. j. 2010/3713/110
CNB, ¢&. j. 2015 /57364 / 570
CNB, ¢&. j. 2016 / 141863 / 570
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