IV.
DUVODOVA ZPRAVA

k navrhu zakona, kterym se méni zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,

ve znéni pozdéjSich predpisl, a dalSi souvisejici zakony
I. OBECNA CAST

A. Zhodnoceni platného pravniho stavu

1

Duavod predlozeni a cile

1.1 Definice problému

Dlvodem pro predlozeni navrhu zakona je potfeba implementace novych evropskych
predpisi na uUseku kapitalového trhu do Ceského pravniho Fadu. Konkrétné se jedna
o nasledujici pfedpisy:

smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finanénich nastrojlil a 0 zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (dale téz ,MiFID II*),
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan&nich nastroju a o zméné nafizeni (EU) €. 648/2012 (dale téz ,MiFIR®),
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) & 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
0 zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruSeni smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Evropské komise 2003/124/ES, 2003/125/ES
a 2004/72/ES (dale téz ,MAR"),

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®),
provadéci smérnice Komise EU 2015/2392 k nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) €. 596/2014, pokud jde o oznamovani skuteénych nebo moznych poruseni tohoto
nafizeni prislusnym organim (dale jen ,provadéci smérnice k MAR -
whistleblowing®).

Z ¢&lenstvi CR v EU vyplyva zavazek odpovidajicim zpdsobem zapracovat unijni legislativu
do Ceského prava. Vzhledem ktomu, Ze tyto evropské predpisy nahrazuji, popfipadé
pozménuji dosavadni unijni upravu, ktera vSak jiz byla implementovana do pfislusnych
sektorovych zakond, 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 uvedena unijni legislativa tyka nasledujicich ¢eskych pravnich
predpisU:

1.

il

zakon &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpist
(dale téz ,ZPKT"),

v

. zadkon ¢&. 141/1961 Sb., o trestnim fizeni soudnim (trestni Fad), ve znéni pozdéjSich

predpist (dale téz ,TR®),

zakon &. 455/1991 Sb., o Zivnostenském podnikani (Zivnostensky zakon) (dale téz ,2Z*),
zakon €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozdéjSich predpisl (dale téz ,ZoB"),

zakon €. 87/1995 Sb., o spofitelnich a avérnich druzstvech a nékterych opatfenich s tim
souvisejicich a o dopInéni zakona Ceské narodni rady &. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu,
ve znéni pozdé&jich predpistl, ve znéni pozdé&jich predpistl (dale téz ,ZSUD*),

zakon €. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu a o zméné a doplnéni dalSich
zakonu, ve znéni pozdéjSich predpisu (dale téz ,ZDKT"),



-2-

7. zakon €. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich, ve znéni pozdéjSich predpisu (dale téz
ZOSP),
8. zakon ¢&. 40/2009 Sb., trestni zakonik, ve znéni pozdéjSich predpisu (dale téz ,TZ"),
9. zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spoleCnostech a investi¢nich fondech, ve znéni
pozdéjSich predpist (dale téz ,ZISIF*).

Podstatng cast textu téchto zakond ma transpozi¢ni povahu a je v souladu s platnym
evropskym pravem. Nova unijni legislativa nicméné novelizuje ¢&i nahrazuje fadu
dosavadnich evropskych predpisu, které jsou v uvedenych zakonech promitnuty. Z tohoto
divodu vyvstava potfeba pfislusna ustanoveni dotéenych pravnich predpisl upravit tak, aby
byla uvedena do souladu s pozZadavky nové unijni legislativy.

Smeérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finanénich nastroji a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU, byla pfijata spolu
s nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan¢nich nastroji a o zméné nafizeni (EU) €. 648/2012, v navaznosti na financni
krizi, tykaji se trhd s cennymi papiry, investi¢nich zprostfedkovateld a obchodnich systémd,
byly pfijaty v navaznosti na finanéni krizi. Novy ramec posiluje a nahrazuje stavajici upravu
trhu finanénich nastroju. Béhem legislativniho procesu vysla najevo znacna slozitost tohoto
ramce a nutnost pfijmout velky pocet provadécich opatfeni.

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy, ovSem tato provadéci opatifeni nestihne pfipravit,
v dusledku ¢ehoz nebude mozné do 3. ledna 2017 zprovoznit zakladni infrastruktury pro sbér
dat, resp. pfislusné organy a ucastnici trhu nebudou schopni aplikovat nova pravidla. Nastala
situace by vedla k pravni nejistoté a moznému naruseni trhu. Aby se tomuto predeslo,
navrhuje se odloZeni aplikace celého pravniho ramce nastaveného MIFID Il a MiFIR o rok
tak, Ze by se uplatnil az od 3. ledna 2018. Jelikoz nafizeni 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 Evropské komise
2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES a nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
€. 909/2014 ze dne 23. Cervence 2014 o zlepSeni vypofadani obchodl s cennymi papiry
v Evropské unii a centralnich depozitafich cennych papird a o zméné smérnic 98/26/ES
a 2014/65/EU a nafizeni (EU) &. 236/2012 obsahuji odkazy na den pouzitelnosti MiFID Il
a MiFIR, navrhuje se Uprava téchto odkazi odpovidajicim zptsobem.

V soucCasné dobé se pfipravuje prvni jednani o téchto navrzich na pracovni skupiné Rady.
Ceska republika s navrhy souhlasi. Hlavni prioritou Ceské republiky je, aby doslo nejen
k navrzenému odloZeni aplikace celého pravniho ramce, ale aby zaroven do$lo k posunu
Ihaty pro implementaci do pravnich fadi ¢lenskych statd o rok, tedy z 3. Cervence 2016
na 3. Cervence 2017 (nebo alesponi 3. ledna 2017).

1.3 Identifikace dotéenych subjektl

Mezi tzv. dotCené subjekty, tj. osoby, u kterych je ucelné posuzovat dopady jednotlivych
variantnich krok(, tedy posuzovat pfinosy a naklady moznych feSeni, se fadi zejména:

o Ceska narodni banka (dale téz ,CNB*)
¢ Ucastnici kapitalového trhu
- CNB
« burzy cennych papirt v CR
« organizatofi mimoburzovniho trhu v CR
« Centralni depozitaf cennych papiru, a.s.



* Obchodnici s cennymi papiry
*  Makléfi
* Investiéni spole€nosti
* Investi¢ni fondy
» Statni tiskarna cenin, statni podnik
o investofi
e emitenti cennych papirQ
e Ugastnici fizeni pred CNB
o fyzické a pravnické osoby, které spachaji trestny €in
e organy ¢inné v trestnim fizeni
e spotiebitelské organizace
1.4 Popis cilového stavu
Hlavnim cilem Gpravy je dosaZeni souladu pravnich predpist CR a EU prostfednictvim
implementace nové pfijatych evropskych predpist do ¢eského pravniho radu.

DalSim cilem je dosaZenim idealniho pravniho i faktického stavu pfi citlivé implementaci,
aplikaci a vyuziti diskreci Ize realné dosahnout vyssi atraktivity ¢eského kapitalového trhu,
zajisténi jeho vyhodnéjSiho fungovani a zaroven zpfisnéni regulatornino ramce za ucelem
zvySeni ochrany spotfebiteld.

1.5 Zhodnoceni rizika

Navrhovana pravni Uprava si klade za cil implementaci evropskych predpisi do ceského
pravniho fadu tak, aby byl tento v souladu s evropskou regulaci kapitalového trhu. Jejim
neprijetim by se Ceska republika vystavovala riziku zahéajeni fizeni pro porudeni &l. 258,
pfip. 260, Smlouvy o fungovani Evropské unie.

Pravni nesoulad v pfipadé neimplementace

Pravni nesoulad v pfipadé neimplementace by motivoval regulatorni arbitraze, snizil
efektivnost kapitalovych trha i sniZil ochranu spotfebiteld v CR ve srovnani s ostatnimi staty
EU.

Substantivni rizika neimplementace

V pfipadé neimplementace existuje realné riziko snizeni atraktivity ¢eského kapitalového trhu
a nezajisténi jeho lepsi fungovani, pfipadné i nezvySeni ochrany spotfebitele.
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B. Oduavodnéni hlavnich principti navrhované pravni Gpravy
Oduavodnéni predlozeni navrhu zakona a jeho zakladni charakteristika

Navrhem zakona, kterym se méni zakon &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
ve znéni pozdéjSich predpisll, a nékteré dalSi souvisejici zakony, se v navaznosti na novou
unijni legislativu novelizuji ZPKT, ZDKT, ZISIF, ZoB a ZSUD .

Navrh zakona byl vypracovan v souladu s Planem legislativnich praci vliady na rok 2015,
ktery schvalila viada svym usnesenim ze dne 15. prosince 2014.

Navrh zdkona obsahuje zmény, jimiz se sleduje implementace nové pfijatych evropskych
pravnich pfedpisi na uUseku kapitalového trhu. Tato unijni legislativa pfinasi fadu zmén
a diskreci, které s ohledem na jejich komplexnost a rozsah vyzaduji rozsahlou revizi
stavajiciho znéni relevantnich narodnich predpist, zejména zakona o podnikani
na kapitalovém trhu. V této souvislosti vyvstala potfeba konzultaci se Sirokym okruhem
dotéenych subjektd z dohledového a trzniho sektoru. Vysledky téchto konzultaci
a otevienych diskusi byly v navrhu zakona odpovidajicim zplsobem zohlednény s cilem
pfispét k vytvofeni kvalitniho a vyvazeného pravniho ramce pro podnikani na kapitalovém
trhu a zaroven zajistit zachovani ustalené praxe v oblasti finan¢nich trhl, jakoz i naslednou
snazsi aplikaci a pochopeni nové Upravy ze strany jejich adresatu.

V navrhu zakona jsou zapracovany nasledujici unijni pfedpisy:
1 MIiFID Il
Podstatnou ¢ast navrhu zakona predstavuje transpozice MiFID II.

Touto smérnici se nahrazuje plGvodni smérnice o trzich finan€nich nastroji Evropského
parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich nastroji, o zméné
smérnice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice Evropského parlamentu a Rady
2000/12/ES a o zruseni smérnice Rady 93/22/EHS, tj. MiFID I.

MIFID Il ma za cil stanovit zakladni regulacni ramec pro poskytovani investi¢nich sluzeb
bankami a obchodniky s cennymi papiry a pro provozovani obchodnich platforem
s investicnimi nastroji. Tato smérnice pfinasi fadu zmén, zejména zarazeni emisnich
povolenek mezi investi¢ni nastroje, upravu nové obchodni platformy - organizovaného
obchodniho systému, regulaci algoritmického obchodovani, harmonizaci spravnich sankci
a pfistupu k poskytovatelim sluzeb se sidlem mimo Evropskou unii. V navaznosti na novou
obchodni platformu zavadi téZz dalSi hlavni investiéni sluzbu provozovani organizovaného
obchodniho systému. Dale pak vyzaduje ziskani licence také pro poskytovani nékterych
informacnich sluzeb na kapitalovém trhu v podobé poskytovani konsolidovanych trznich dat,
schvaleného mechanismu pro plnéni informaénich povinnosti a sytému pro uvefejhovani
trznich informaci. MIFID |l reaguje na rozSifeni algoritmického obchodovani, pfedné
vysokofrekvenéniho obchodovani a upravuje podminky jejich pouzivani.

Lhuata pro transpozici MiFID Il uplyne dne 3. ervence 2016, ucinnosti by mély transpozi¢ni
pfedpisy (a provadéci nafizeni EU) nabyt 3. ledna 2018 (s ohledem na navrh Evropské
komise na odlozeni ucinnosti, u kterého prfedpokladame, ze bude pfijat). V sou€asné dobé
se jedna o navrhu Evropské komise na odloZeni Gginnosti MiFID Il a Ceska republika bude
spolu s dalSimi staty a Evropskym parlamentem prosazovat, aby se odlozila i Ihuta pro
transpozici (coz Evropska komise nenavrhuje). V tuto chvili ale neni jisté, zda se toto podafi
prosadit.



2 MiFIR

MiFIR nahrazuje provadéci nafizeni k MiFID | (nafizeni Evropské komise (EU) &. 1287/2006)
a CasteCné zahrnuje i upravu, ktera byla plvodné obsazena pravé v MiFID I. Z hlediska
pusobnosti se Uprava MiFIR zaméfuje na otazky souvisejici s uverejiiovanim informaci
o obchodovani, hlaseni obchodl pfFislusSnym organim, povinné obchodovani derivatl
v organizovanych obchodnich systémech a nékteré pravomoci organt dohledu ve vztahu
k obchodovani s investiénimi nastroji. MiFIR nové upravuje zejména predobchodni
a poobchodni transparentnost non-equity nastrojd, tj. dluhopist a derivatd. Cilem zavadéné
transparentnosti je poskytnuti pfistupu k informacim investorim, usnadnéni tvorby cen
a provadéni obchodu a zajisténi rovnych podminek pro ucastniky trhu.

Lhata pro adaptaci MiFIR uplyne dne 3. ledna 2018 (s ohledem na navrh Evropské komise
na odlozeni u€innosti, u kterého predpokladame, ze bude pfijat).

3 MAR

MAR nahrazuje puvodni smérnici o zneuzivani trhu (smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES, MAD). Za rozhodnutim upravit oblast zneuzivani trhu prostfednictvim
nafizeni stoji zejména snaha regulovat tyto otazky jednotné a zamezit odliSnému vykladu a
aplikaci prava v jednotlivych ¢lenskych statech. Materialné MAR prebira dosavadni upravu a
zaroven reaguje na posledni vyvoj v podobé vyznamnych judikatd Soudniho dvora Evropské
unie (C-45/08 Spector Photo a C-19/11 Geltl) na useku zneuzivani trhu. Oproti plvodni
upravé pfinasi MAR fadu novinek a rovnéz reflektuje zmény provedené MIFID Il, zejména
zavedeni nové obchodni platformy - organizovaného obchodniho systému. Nové MAR
dopliuje i mnohostranny obchodni systém, ktery byl zaveden jiz v MiFID I, nicméné plvodni
smérnice o zneuzivani trhu ho nezahrnovala. Pusobnost 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 i na manipulaci s Urokovou sazbou LIBOR a v této
souvislosti se vyslovné zakazuje manipulace s referenénimi hodnotami. Ur&ité novum oproti
dfivéjSi upravé predstavuje i harmonizace sankci, a to zejména sjednocenim minimalni vySe
horni sazby pokut.

Lhata pro adaptaci MAR skonéi dne 3. Cervence 2016. Ve vztahu k organizovanému
obchodnimu systému a emisnim povolenkam se vSak bude aplikovat az od 3. ledna 2018
(s ohledem na navrh Evropské komise na odloZeni u&innosti, u kterého predpokladame,
Ze bude pfijat).

4 CSMAD

CSMAD je dopliikem evropskych predpisu tykajicich se kapitalového trhu. Tato smérnice
vyZaduje, aby Clenské staty trestnépravné postihovaly jednani spocivajici v obchodovani
zasvécené osoby, nedovoleném zpfistupnéni vnitini informace a v manipulaci s trhem.
Trestni zakonik jiz v sou¢asné dobé obsahuje skutkové podstaty trestnych €ind manipulace
s kurzem investi¢nich nastroji a zneuZiti informace a postaveni v obchodnim styku, které
vS8ak pIné neodpovidaji pozadavkim smérnice, predevSim v oblasti terminologie a vySe
trestnich sazeb.

Lhata pro transpozici CSMAD skonci dne 3. ¢ervence 2016. Ve vztahu k organizovanému
obchodnimu systému a emisnim povolenkam se v3ak bude aplikovat az od 3. ledna 2018
(s ohledem na navrh Evropské komise na odlozeni ucinnosti, u kterého predpokladame,
Ze bude pfijat).
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C. Vysvétleni nezbytnosti navrhované pravni Gpravy v jejim celku

Navrhovana pravni Uprava si klade za cil implementaci evropskych predpist (MiFID I,
MiFIR, MAR, CSMAD) do Ceského pravniho fadu tak, aby byl tento v souladu s evropskou
regulaci kapitalového trhu, a tim dostat zavazkdam vyplyvajicim z Elenstvi v Evropské unii.
Nepfijetim navrhu zakona by se Ceska republika vystavovala riziku zahajeni Ffizeni
pro poruseni €l. 258, pfip. 260, Smlouvy o fungovani Evropské unie, které by vyvijelo znacny
tlak na urychlenou transpozici smérnice. Cilem uUpravy je tedy dosazeni souladu pravnich
predpist CR a EU prostfednictvim implementace nové pfijatych evropskych predpist
do Ceského pravniho fadu.

DalSim cilem je dosaZenim idealniho pravniho i faktického stavu pfi citlivé implementaci,
aplikaci a vyuziti diskreci lze realné dosahnout vyssi atraktivity ceského kapitalového trhu,
zajisténi jeho vyhodnéjsSiho fungovani a zaroven zpfisnéni regulatorniho ramce za ucelem
zvySeni ochrany spotfebitel(.

Pravni nesoulad v pfipadé neimplementace by motivoval regulatorni arbitraze, snizil
efektivnost kapitalovych trha i sniZil ochranu spotiebitelt v CR ve srovnani s ostatnimi staty
EU.

V pfipadé neimplementace existuje realné riziko snizeni atraktivity ceského kapitalového trhu
a nezajisténi jeho lepsi fungovani, pfipadné i nezvySeni ochrany spotfebitele.

D. Zhodnoceni souladu navrhu zakona s ustavnim poradkem Ceské republiky

Navrh zékona je v souladu s Ustavou zalozenym Ustavnim poradkem Ceské republiky.
Ustavni poradek Ceské republiky neobsahuje specifické pravni normy dopadajici na oblast
kapitalového trhu. Navrh zakona prihlizi zejména k ¢&l. 98 odst. 1 Ustavy, podle kterého Ize
do ginnosti Ceské narodni banky zasahovat pouze zakonem.

Navrh zakona respektuje obecné zasady Ustavniho pofadku Ceské republiky, napf. zasady
vyplyvajici z pojmu demokratického pravniho statu (&l. 1 Ustavy), zdsadu enumerativnosti
vefejnopravnich pretenzi (€l. 2 odst. 2 Listiny zakladnich prav a svobod) a v oblasti trestani
zasadu nullum crimen sine lege, nulla poena sine lege (Cl. 39 Listiny zakladnich prav
a svobod).

E. Zhodnoceni sluéitelnosti navrhované pravni upravy s predpisy Evropské unie,
judikaturou soudnich organti 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 zakona 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 Britanie 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 publikovano sdélenim Ministerstva zahrani¢nich véci
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ve Sbirce mezinarodnich smluv pod €. 44/2004 Sb. m. s. Navrh zakona je v souladu
s Dohodou o Evropském hospodaiském prostoru jakozto i ostatnim primarnim
a sekundarnim pravem Evropské unie.

F. Predpokladany hospodarsky a finanéni dosah navrhovaného feSeni na statni
rozpodet, ostatni vefejné rozpoéty a podnikatelské prostredi Ceské republiky

Naklady

Navrhovana uprava nebude mit dopad na statni rozpocCet. Vliv Upravy se neprojevi
na zivotnim prostfedi ani na rovnosti muzli a Zen a nebude mit ani socialni dopady.
Z navrhovaného zakona nevyplyva zvySeni naroku na statni rozpoc€et ani na ostatni verejné
rozpoCty, zejména rozpocCty obci a kraji, protoze z Upravy nevyplyvaji povinnosti ani
opatfeni, jejichz zajisténi by vyzadovalo vynalozeni financnich prostfedkd. V nékterych
pfipadech m(ize navrhovana pravni Uprava znamenat zvy$ené naklady pro Ceskou narodni
banku.

Pfinosy

Hlavnimi pfinosy navrhované upravy jsou pfedevsim lepsi fungovani kapitalového trhu, jeho
vySSi atraktivita a posileni ochrany spotfebitele. V koneéném dlsledku tedy pujde
o prorustové opatfeni.

Vyhodnoceni variant

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

G. Zhodnoceni souladu navrhované pravni upravy s mezinarodnimi smlouvami,
jimiz je Ceska republika vazana

Navrh zakona je v souladu s mezinarodnimi smlouvami, jimiz je Ceska republika vazana,

a s pravnimi akty EU. Z mezinarodnich smluv, jimiz je Ceska republika vazana, nevyplyvaiji

specifické pravni normy dopadajici na oblast navrhované novely zakona.

Navrh zakona je v souladu s obecnymi zasadami prava Evropské unie, s pravnimi akty
Evropské unie (mimo jiné i Listinou zakladnich prav Evropské unie) a s judikaturou
evropskych soudnich organl (zejména rozsudkem ve véci C-45/08 - Spector Photo Group
a Van Raemdonck, rozsudkem ve véci C-248/11 - Nilas a dalSi, rozsudkem ve véci C-19/11
— Geltl, rozsudkem ve véci C-604/11 - Genil 48 a Comercial Hostelera de Grandes Vinos
a rozsudkem ve véci C-140/13 - Altmann a dalsi).

Navrh novely zakona zapracovava nasledujici smérnice a nafizeni do pravniho fadu Ceské
republiky:

1. Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan&nich nastroju a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU,

2. Nafizeni 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 Evropské Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES
a 2004/72/ES,

3. Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan€nich nastrojli a o zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012,
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4. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014
o trestnich sankcich za zneuzivani trhu (smérnice o zneuzivani trhu).

Pfipadné zasahy v oblasti lidskych prav novela zakona nepfedpoklada. Takové potencialni
zasahy jsou nicméné v souladu s mezinarodnim pravem z dlvodu nezbytnosti naplnéni
legitimnich cild navrhu zakonu a eliminaci nékterych nezadoucich socialnich jevad, které
mohou byt spojeny s nedostateCnou regulaci v pravnich fadech ¢&lenskych statd. Tim je
podle nazoru predkladatele naplnén pravni zaklad, ktery mezinarodni pravo stanovi
pro zasahy do téchto prav.

Navrh zakona také méni trestni zakonik a trestni fad. Pfi zméné definice skutkovych podstat
trestnych &in0 nebo stanoveni novych skutkovych podstat v trestnim zakoniku bylo
prihlédnuto k potfebé vymezit trestné jednani predvidatelnym zpusobem, jak vyzaduje
¢l. 7 odst. 1 Umluvy, ktery zakotvuje zasadu uloZeni trestu jen na zakladé zakona, tak,
aby kazdy mohl upravit své chovani na zakladé znéni pfislusného ustanoveni, pfipadné
z jeho soudniho vykladu ¢&i po vyhledani odborné pravni rady (viz napf. Del Rio Prada proti
Spanélsku (&. 42750/09, rozsudek velkého senatu ze dne 21. fijna 2013, § 79). Jednak bylo
dbano pozZadavku na dostateCnou jasnost vymezeni skutkovych podstat, jednak se nepocita
se zpétnou ucinnosti téchto ustanoveni. Zména trestniho fadu spociva pouze v Upravé
terminologie, a proto se nedotyka prava na spravedlivy proces ani jinych prav stanovenych
Umluvou a jejimi protokoly v oblasti prava trestniho.

H. Zhodnoceni socialnich dopadu, véetné dopadu na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby socialné slabé, osoby se zdravotnim postizenim a narodnostni
mensiny

Navrhovana uUprava nema socialni dopady, véetné dopadl na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby socialné slabé, osoby se zdravotnim postizenim a narodnostni mensiny.

I. Zhodnoceni dopadii navrhovaného feseni na zivotni prostredi
Navrh zakona nema Zadné dopady na Zivotni prostfedi.

J. Zhodnoceni souc¢asného stavu a dopadli navrhovaného fe$eni ve vztahu k zakazu
diskriminace

Navrhovana uprava neni v rozporu se zakazem diskriminace.
K. Zhodnoceni dopadt ve vztahu k ochrané soukromi a osobnich udaju

Navrh zékona nezasahuje do ochrany soukromi €i osobnich udaji. Navrh zakona zadnym
zpusobem neméni dosavadni praxi v této oblasti. Navrh zakona neni v rozporu s Umluvou
o ochrané osob se zfetelem na automatizované zpracovani osobnich dat (vyhlaSené
pod €. 115/2001 Sb. m. s.), smérnici Evropského parlamentu a Rady 95/46/ES ze dne
24. Fijna 1995 o ochrané jednotlivcll v souvislosti se zpracovanim osobnich udaju a o volném
pohybu téchto udajd, ani se zakonem &. 101/2000 Sb., o ochrané osobnich udaji a 0 zméné
nékterych zakonu, ve znéni pozdéjSich predpisu.

L. Zhodnoceni korupénich rizik
Navrhovand uprava nepfedpoklada zadna korupéni rizika.
M. Implementace doporucéené varianty a vynucovani

Vynucovani
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S ohledem na soukromopravni povahu pravni Upravy se ponechava ochrana ochranénych
zajmu pouze soudni moci, zdsadné bez zasah( exekutivy.

Prezkum ucinnosti regulace

Pfezkum Gcinnosti a vhodnosti nové Upravy za soucasného hodnoceni dopadl regulace
by mél byt v souvislosti s vyvojem finan¢niho trhu pribézné provadén Ministerstvem financi
jako ustfednim organem statni spravy pro financni trh. Zohlednény by mély byt poznatky
nabyté pfi vlastni ufedni &innosti i pfipominky dotéenych subjektl, zejména pokud jde
o praktické dopady na fungovani ¢eského kapitalového trhu.

Konzultace a zdroje dat

Navrh zaékona byl konzultovan s Ceskou narodni bankou a se zastupci trhu, zejména
s Asociaci pro kapitalovy trh CR. Narodni diskrece a moznosti zmén narodni Gpravy byly
konzultovany  prostfednictvim  nékolika  konzultaénich  materidld  uvefejnénych
na internetovych strankach Ministerstva financi.
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Seznam zkratek pravnich predpisti

CRD IV

CSMAD

MAD

MAR

MiFID |

MiFID I

MiFIR

ST 571

ST 679

ST 680

DI

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. Cervna
2013 o pristupu k cinnosti uvérovych instituci a o obezfetnostnim dohledu
nad uvérovymi institucemi a investiCnimi podniky, o zméné smérnice
2002/87/ES a zrudeni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES

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

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003
o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci s trhem (zneuzivani trhu)

Nafizeni 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 Evropské 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 nastrojl, ve znéni pozdéjSich pfedpisu

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna
2014 o trzich finanénich nastrojil a o zméné smérnic 2002/92/ES
a 2011/61/EU (pfepracované znéni)

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 ze dne 15. kvétna
2014 o trzich finan€nich nastroji a o zméné nafizeni (EU) €. 648/2012

Zakon ¢&. 500/2004 Sb., spravni fad, ve znéni pozdéjsich predpist
Navrh zakona, kterym se méni zakon ¢&. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpisu, a dalSi souvisejici zakony

Navrh zakona o spotfebitelském uvéru

Navrh zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zakona
o spotiebitelském Gvéru

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/50/EU ze dne 22. fijna 2013,
kterou se méni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES
o harmonizaci poZadavki na prihlednost tykajicich se informaci
o emitentech, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani
na regulovaném trhu, smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES
o prospektu, ktery ma byt zvefejnén pfi vefejné nabidce nebo pfijeti cennych



ZDKT

ZISIF

ZPKT

ZoB

ZOK

ZoSP

ZsSUD
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papird k obchodovani a smérnice Evropské komise 2007/14/ES, kterou
se stanovi provadéci pravidla k nékterym ustanovenim smérnice
2004/109/ES

Zakon €. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu a o zméné
a doplnéni dalSich zakon(, ve znéni pozdéjSich predpisl

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

Zakon ¢&. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich
predpis(

Zakon ¢&. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozdéjSich predpisu

Zakon ¢&. 90/2012 Sb., obchodnich spole€nostech a druzstvech (zakon
o obchodnich korporacich)

Zakon ¢&. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich, ve znéni pozdéjSich predpisu
Zakon ¢&. 87/1995 Sh., o spofitelnich a uvérnich druzstvech a nékterych
opatfenich s tim souvisejicich a o dopinéni zakona Ceské narodni rady
€. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu, ve znéni pozdéjSich predpisl

Seznam ostatnich zkratek

CNB
CR
ESMA
EU
OCP

OTF

ZP

Ceska narodni banka

Ceska republika

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy
Evropska unie

obchodnik s cennymi papiry
organizovany obchodni systém

zpUsobila protistrana
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Il. ZVLASTNIi CAST

K &asti prvni, Cl. |

K bodim 1 az 3 (poznamky pod ¢arou ¢. 1 a 2):

Vycet pFislusnych unijnich pfedpisi uvedeny v poznamkach pod €arou &. 1 a 2 se rozSifuje
o MiFID Il, MiFIR a MAR. Soucasné se ruSi odkazy na zruSené smérnice (MiFID | a MAD)
a je provadéjici smérnice a nafizeni. Body 1 a 2 maji dfivéjSi ucinnost, protoze se jimi
adaptuje MAR (ucinnost jiz od 3. Cervence 2016). V bodé 3 se pak pro pfehlednost
(s ucinnosti od 3. ledna 2018, s ohledem na navrh Evropské komise na odlozeni uginnosti,
u kterého predpokladame, Ze bude pfijat)) uvadi nové znéni poznamek pod €arou z divodu
vétSiho poctu zmén.

K bodum 4 az 7 (§ 1 odst. 3):

Pusobnost Ceské narodni banky (a spravni delikty) jsou v ZPKT upraveny nové
i vnavaznosti na MiIFIR a MAR. Opét je zde délena ucinnost s ohledem na potifebu
adaptovat MAR dfive nez nabude ucinnosti MiFID Il a MiFIR.

K bodu 8 (§ 2, poznamky pod €arou €. 2b a 2¢):

V novém § 2 se v souladu s definicemi v MiFID |l vymezuji pojmy vyskytujici se v ZPKT
na vicero mistech. S ohledem na pfipominku Legislativni rady viady nejsou pojmy fazeny
abecedné, jak bylo plvodné navrhovano, ale jsou fazeny systematicky a tématicky,
dle vyskytu pfedmétné Upravy v zakoné s tim, aby obecné pojmy pfedchazely pojmim
specifickym. Pojmy, které se v zakoné vyskytuji jen na jednom misté, jsou definovany
na konci paragrafu svého prvniho vyskytu (napf. v § 50f odst. 3 - certifikat, fond ETF, § 73d
odst. 7 - likvidni trh, vefejnopravni dluhovy nastroj, § 149h odst. 3 - derivat tykajici se
zemédélskych komodit). Pojmy ,vedouciho organ“ a ,pracovnik® byly inspirovany pojmy
ve vyhlasce CNB &. 163/2014 Sb. (tato vyhlaska u pojmu ,vedouci organ“ dale rozliSuje,
zda jde o ,fidici organ® nebo o ,kontrolni organ®) i s pfihlédnutim k definici pojmu ,pracovnik®
v navrhu zakona o spotfebitelském uvéru (ST 679). Pojmy, které byly pfevzaty z provadéci
smérnice k MiFID |, byly zruSeny bez nahrady a oCekava se jejich definice v provadécich
nafizenich k MiFID Il (jde o dnesni pojmy ,0soba s Fidici pravomoci®, ,osoba se zvlastnim
vztahem k OCP“, ,klamava informace®, ,osobni obchod“). Pojem ,osobni obchod“ je blize
rozveden v €l. 28 a 29 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se dopliuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Soulasné se prebiraji pro ucely
tohoto zakona definice pfimo pouzitelnych predpisi EU (zejména MIFIR), které zakon
pouziva, napfiklad ,derivat’, ,komoditni derivat® & ,strukturovany finanéni produkt®.
Zachovavaji se nékteré narodni pojmy, jako je ,majetek zakaznika“ a ,udaje o osobé&®, které
se ale reviduji s ohledem na aktualné platné pravo (napf. novou soukromopravni Upravu).

Pismeno a) definuje ,zékaznika“, jako osobu, které je poskytovana investi¢ni sluzba
(zamérné je pouzit pribéhovy €as). VZdy je tieba pfihlédnout zejména k tomu, zda je mezi
poskytovatelem investiCnich sluzeb a zakaznikem trvaly smluvni vztah, nikoli zda je zrovna
v daném okamziku investi¢ni sluzba poskytovana. Ve vztahu ke zpusobilé protistrané (§ 2d)
je tfeba pfihlédnou k tomu, Ze podle rec. 103 MiFID Il se na zpUsobilou protistranu hledi jako
na zakaznika (i kdyz jde vlastné spiSe o protistranu obchodu). § 15 odst. 6 upfesfiuje, ktera
pravidla jednani maji byt plnéna i ve vztahu k potencialnimu zakaznikovi (tj. osobé&, které
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jesté neni poskytnuta investi¢ni sluzba), u jinych pravidel se pak potencialni zakaznik
vyslovné zmiruje, je-li to potfeba.

Pismeno b) nové definuje ,derivat” podle vzoru v MiFIR, nicméné protoze MiFIR odkazuje
na MiFID Il je definice adaptovana na ZPKT. Evropské piedpisy pouzivaji promiscue
s pojmem derivat i pojmy jako ,derivatova smlouva“ nebo ,derivatovy finanéni nastroj*.

Pismeno c) nové definuje ,depozitni poukazku® (depositary receipt), ktera byla doposud
vymezena materialné v § 3 odst. 2 pism. c¢). Tento pojem je dllezity i pro § 121a ¢&i § 15k
odst. 3 pism. c). Je to pojem dulezity zejména ve vztahu k emitentim se sidlem v USA.

V pismenech d) az f) jsou definovany nékteré investi¢ni sluzby. Definice investi¢niho
poradenstvi je ve stavajicim ZPKT v § 4 odst. 5, nicméné definice se v drobné mife
upfesfiuje, aby lépe odpovidala vymezeni ve smérnici. DalSi podrobnosti definice
investiéniho poradenstvi upravuje €l. 9 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym
se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Pismeno g) definuje pojem ,komoditni derivat® podle vzoru MiFIR, nicméné protoze MiFIR
odkazuje na MIFID Il je definice adaptovana na ZPKT. Tento pojem ma vyznam zejména
s ohledem na limity na pozice. Je tfeba upozornit, Ze MiFIR fadi mezi komoditni derivaty i
tzv. exotické derivaty [§ 3 odst. 1 pism. j) a k)], u nichz neni podkladovym aktivem komodita.

Pojmy v h) az k) jsou az na drobna upfesnéni doslova pfevzaty ze stavajici upravy [dnes
§ 2 odst. 1 pism. d), e), f), i) aj)].

Pojem ,vedouci organ“ (management body) nahrazuje dnesni pojem ,vedouci osoba®
dopliuje do né&j vSak i dozor&i organy. Smérnice umozniuje upfesnit obecnou definici v MiFID
1, coz Ceska republika &ini.

Pojem ,pracovnik® je definovan zejména pro ucely odbornosti, ale ale pouzit napfiklad
i v upraveé fidiciho a kontrolniho systému (§ 12 a nasl.). Jde zamérné o velmi Siroky pojem,
ktery ma zahrnout vesSkery personal, v€etné osob vykonavajici praci na dohodu
(dle zakoniku prace spadaji pod pojem ,zakladni pracovnépravni vztah®), prokurist ¢i ¢lend
organl a vyboru. Tento pojem vS§ak nezahrnuje vazané zastupce. Pojem se do znané miry
inspiroval srovnatelnou Upravou v chystaném zakoné o spotfebitelském Gvéru (ST 679).

Pojem ,osoba ve vrcholném vedeni® je definici pojmu ,senior management®. V zakoné je
tento pojem pouzit jen na nékolika malo vyskytech [zejména v § 10 odst. 3 pism. e)]
a do urcité miry odpovida dnednimu pojmu ,0soba s Fidici pravomoci®.

Pojem ,majetek zakaznika“ je pfevzat z dnesniho § 2 odst. 1 pism. h), je jen drobné& upraven
ve vztahu ke vkladim, aby bylo ziejmé, Ze je-li vklad pojistén u Fondu pojisténi vkladu,
nemusi jiz byt pokryt v Garan¢nim fondu obchodnikd s cennymi papiry.

Pojem ,slozeny produkt‘ odpovida evropskému pojmu ,bali¢ek (package, resp. bundle),
ktery sice evropské pravo nedefinuje a definuje namisto toho pojem ,vazany prodej“ (cross-
selling), ktery ale nepouziva. Z guidelines ESMA, EBA a EIOPA z prosince 2015 vyplyva,
Ze se ma rozliSovat mezi ,bundled package“ a .tied package® s ohledem na to, zda
se slozeny produkt sklada jen z produktl, které Ize sjednat samostatné i nikoli. Slozenym
produktem se rozumi i kombinace vice sluZzeb, ¢i kombinace sluzby a produktu. SloZzeny
produkt bude zpravidla poskladan krossektoralng, cili napfiklad kombinaci bankovniho
produktu a investiéniho produktu ¢i kombinaci investiCniho produktu a pojistného produktu.
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»1rvaly nosi¢ dat“ je v souCasné dobé materialné vymezen v § 15e, nové je vSak definovan
jako pojem. Podrobnosti, dnes obsazené v § 15e, upravuje ¢l. 3 nafizeni Komise
v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU.

V pismenech r) az u), w) a x) jsou vymezeny nové pojmy dle smérnice MiFID Il, kdy pismeno
r) se vztahuje zejména k execution only (resp. vymezeni jednoduchého investicniho nastroje)
a pismena s) az u) se tykaji nové regulace algoritmického obchodovani; blize je rozvadi
¢l. 18 az 20 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se dopliuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Pismena w) a x) se tykaji zejména OTF.

Pro situace, kdy je tfeba pojmem ,obchodnik s cennymi papiry“ oznacit i zahrani¢ni subjekty
z Evropskeé unie, které jsou investment firm, zavadi se pojem ,evropsky obchodnik s cennymi
papiry“ (obdobnou logikou jsou vymezeny pojmy regulovany trh a evropsky regulovany trh).

Pro lep8i porozuméni nafizenim EU a jejich snadngjsi aplikaci (s ohledem na to,
ze terminologie prava EU se v drobnostech li§i od Upravy ¢eského zakona) upozorfiujeme,
Ze pouziva-li pfimo pouzitelny predpis Evropské unie pojem

a) cenné papiry nahrazujici jiné cenné papiry, rozumi se jim depozitni poukazky [§ 2 odst. 1
pism. c)], odkazuje-li tento pfimo pouzitelny pfedpis Evropské unie na ¢&l. 4 odst. 1 bod 45
MiIFID 11,

b) doplrikové sluzby, rozumi se jim doplikové investi¢ni sluzby (§ 4 odst. 3), odkazuje-li
tento pfimo pouzitelny pfedpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 3 MiFID II,

c¢) finanéni nastroj, rozumi se jim investi¢ni nastroj (§ 3), odkazuje-li tento pfimo pouZitelny
pfedpis Evropské unie na €l. 4 odst. 1 bod 15 MIFID I,
d) fondem obchodovanym v obchodnim systému, rozumi se jim fond ETF [§ 50f odst. 3

pism. b)], odkazuje-li tento pfimo pouzitelny pfedpis Evropské unie na ¢&l. 4 odst. 1 bod 46
MiFID II,

e) investi¢ni podnik, rozumi se jim obchodnik s cennymi papiry (§ 5 odst. 1), resp. evropsky
obchodnik s cennymi papiry [§ 2 odst. 1 pism. v)], odkazuje-li tento pfimo pouzitelny pfedpis
Evropské unie na ¢l. 4 odst. 1 bod 1 MiFID II,

f) investi¢ni sluzby, rozumi se jim hlavni investi¢ni sluzby (§ 4 odst. 2), odkazuje-li tento
pfimo pouzitelny predpis Evropské unie na ¢l. 4 odst. 1 bod 2 MIFID I,

g) misto pro provadéni pokynu, rozumi se jim prevodni misto (§ 2 odst. 3),

h) obchodovani parovanim pokynu na vlastni u€et, rozumi se jim parovani pokynu na vlastni
ucet [§ 2 odst. 1 pism. w)], odkazuje-li tento pfimo pouzitelny pfedpis Evropské unie na ¢l. 4
odst. 1 bod 38 MIFID II,

i) organizator trhu, rozumi se jim organizator regulovaného trhu (§ 37 odst. 1) nebo
srovnatelna zahrani¢ni osoba, odkazuje-li tento pfimo pouZitelny pfedpis Evropské unie
na ¢l. 4 odst. 1 bod 18 MiFID II,

j) povolenky na emise, rozumi se jim povolenky na emise sklenikovych plynu podle zakona
upravujiciho obchodovani s nimi (zak. €. 383/2012 Sb.),

k) tfeti zemé, rozumi se jim stat, ktery neni lenskym statem Evropské unie (§ 28 a nasl.), a

I) Unie, rozumi se jim Evropska unie a Evropsky hospodarsky prostor (§ 195).
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Vymezeni pojmu ,obchodni systém® v odstavci 2 je vymezenim pro cely pravni fad, a je tudiz
mozno tento pojem pouzivat i v jinych pravnich pfedpisech bez nutnosti odkazovat na ZPKT
- to plati obdobné pro pojmy ,regulovany trh* (§ 55 odst. 1), ,evropsky regulovany trh* (§ 55
odst. 2), ,mnohostranny obchodni systém® (§ 69 odst. 1), ,organizovany obchodni systém*
(§ 73d odst. 1), ,systematicky internalizator® (§ 17a odst. 1), ,obchodnik s cennymi papiry*
(§ 5 odst. 1), ,investiéni zprostfedkovatel* (§ 29 odst. 1) a podobné&. Ugastnikem obchodniho
systému se rozumi UcCastnik obchodniho systému bez ohledu na jeho oznaceni, tzn. i ¢len
nebo zakaznik obchodniho systému. Obchodnim systémem je (evropsky) regulovany trh,
MTF a OTF.

Pojem ,pfevodni misto® je definovan pro u€ely ZPKT v odstavci 3, protoZe sice bude
definovan v provadécim nafizeni Komise (Cl. 59), ale jen pro ucely pfislusného €lanku tohoto
narizeni. Nicméné domnivame se, ze tento pojem by mél obdobné platit i pro ZPKT, resp.
MiFID II (tato smérnice tento pojem nedefinuje, ale pouziva). Definice v ¢€l. 59 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU zni takto: ,For the purposes of this Article and Articles 61 and 62,
‘execution venue’ means a regulated market, an MTF, an OTF, a systematic internaliser,
or a market maker or other liquidity provider or an entity that performs a similar function
in a third country to the functions performed by any of the foregoing.“ Oproti stavajici upravé
v § 2 odst. 2 nedochazi ke zméné, jen se doplfiuje organizovany obchodni systém (OTF).

S ohledem na zruSeni dnesSniho § 2 odst. 3 se zruSuji poznamky pod C&arou, jimiz se
odkazuje na zruSené evropské predpisy. Prozatim nelze obdobnym zpusobem odkazat
na pojmy, které budou definovany v provadécich nafizenich Komise k MiFID Il a MiFIR,
protoZe tyto jesté nebyly publikovany v Ufednim véstniku a mame k dispozici pouze jejich
neoficialni navrhy. Nicméné ¢&l. 2 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se
dopliuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU vymezuje tyto pojmy:
.relevant person®, ,financial analyst”, ,outsourcing“, ,person with whom a relevant person has
family relationship®, ,securities financing transactions®, ,remuneration” a ,commodity”.

K bodiim 9 az 17 (§ 2a az 2d):

V § 2a az 2d se provadi jen minimum zmén. Z pfevazné Casti se jedna o transpoziéni
ustanoveni, jejichz pfedlohou se stala zejména Pfiloha Il MIFID II, ktera pro ucely této
smérnice upravuje profesionalni zakazniky, a ustanoveni &l. 30 MiFID Il zakotvujici institut
zpusobilé protistrany.

Vypousti se jiZz nepouzivany pojem ,penzijni fond“ a doplfiuje se obecna kategorie
regulované financni instituce v § 2a odst. 1 pism. i), ktera je specifikovana vyctem
prislusnych subjektd podle Ceského prava. Vazani zastupci a jim obdobné osoby se
nepovazuji za osoby regulované financni regulaci, a proto by neméli byt automaticky
povazovani za profesionalni zakazniky. Nové je ale napfiklad za profesionalniho zakaznika
povazovan investicni zprostfedkovatel. VycCet je zamérné jen demonstrativni, aby nebylo
nutno jej s kazdou novou regulaci novelizovat. Navic tento pojem musi byt vymezen obecné,
aby se neztiZila jeho aplikace na zahrani¢ni subjekty podle § 2a odst. 1 pism. n). V § 2a
odst. 2 se provadi drobné uUpravy s ohledem na aktualni terminologii zakona o uCetnictvi
(obdobna zména se provadi v § 2a, 9aj a 16a). V § 2b odst. 1 pism. b) bodé 1 se dle
smérnice upfesnuje, ze do tohoto limitu se maji pocitat i transakce provedené mimo
obchodni systémy (OTC transakce). Vypousti se Uprava v § 2b odst. 4 a v § 2d odst. 5 a 6,
kterymi byla transponovana provadéci smérnice k MiFID I, ktera bude zruSena a nahrazena
provadécim nafizenim Komise (Cl. 40), vécné ale nedojde k Zadné zméné. Pro piehlednost
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se doplfuji nadpisy u § 2c a 2d (kdyz nadpisy maji § 2a a 2b), ¢imz se mimo jiné stavi
najisto, ze § 2d upravuje tzv. zpUsobilou protistranu (eligible counterparty). V § 2d
se doplfiuje novy odstavec 4, ktery je novym pravidlem dle MiFID II. Trochu paradoxné tak
smérnice poskytuje vyS8Si ochranu zpulsobilym protistranam oproti jinym protistranam.
Domnivame se ale, Ze i protistranu, ktera neni zpUsobilou protistranou, je tfeba povazovat
za zakaznika (typicky pfi obchodovani OCP na vlastni ucet), €ili by nemél byt narusen
princip, ze nejvice je regulaci chranén neprofesionalni zakaznik. S ohledem na pfipominku
Legislativni rady vlady nebyla provedena celkova revize § 2a az 2d, nicméné se domnivame,
ze i stavajici uprava konvenuje MIFID I, a to i s ohledem na to, ze uprava v MiFID Il se
od upravy MIFID | témér neliSi. Nicméné niZe dopliiujeme komentaie i k této neménéné
upravé, které je pfipadné mozno vyuzit pfi jejich aplikaci (interpretace by méla byt
eurokonformni), tak pfi pfipadnych avahach de lege ferenda.

§ 2a az 2d upravuji zafazeni zakaznik( do kategorii (tzv. kategorizace zakaznikud) - nicméné
ZPKT pojem ,kategorie zakaznikd“ nepouziva. Evropské pravo rozliSuje mezi ,zakaznikem,
ktery neni profesionalnim zakaznikem“ (dale téz ,neprofesionalni zakaznik"®),
Lprofesionalnim zakaznikem* a ,zpusobilou protistranou® [viz napf. &l. 24 odst. 14 pism. c)
nebo ¢l. 25 odst. 8 pism. c¢) MIFID Il]. Profesionalni zakaznik na zadost se povazuje
za profesionalniho zakaznika v rozsahu této zadosti. Ostatné i pojem ,zpUsobila protistrana“
se tyka jen nékterych investiCnich sluzeb. MIFID Il postaveni profesionalniho zakaznika
na zadost nepovazuje za ekvivalentni profesionalnimu zakaznikovi, nebot se u néj vyslovné
nepfredpokladaji zkusenosti a odborné znalosti, jimiz disponuje pravé profesionalni zakaznik.
Detaily tykajici se informaci ohledné zafazeni zakaznikl do jednotlivych kategorii
(kategorizace zakaznikl) blize vymezuje ¢l. 40 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci
(EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, vcetné
moznosti pozadat o nizsi nebo vys$si ochranu.

Vzhledem ktomu, Ze ustanoveni tykajici se kategorizace zakaznik(l a pravidel jednani
se zakazniky se vztahuji nejen na obchodniky s cennymi papiry, ale téZ na dalSi osoby
vykonavajici podnikatelskou €innost v oblasti finan¢nich trhli, oznacujeme tyto osoby v této
ddvodové zpravé souhrnnym pojmem ,poskytovatel investi¢nich sluzeb®. Poskytovatelem
investiCnich sluzeb se tak pro tyto ucely rozumi nejen obchodnik s cennymi papiry, ale téz
investiéni zprostfedkovatel, investiéni spoleCnost poskytujici investi¢ni sluzby [€innosti podle
§ 11 odst. 1 pism. c) az f) ZISIF; viz téz § 33 ZISIF], organizator regulovaného trhu
pfi provozovani mnohostranného obchodniho systému nebo organizovaného obchodniho
systému a zahraniéni osoba poskytujici investiéni sluzby v CR prostfednictvim pobocky
podle § 24 (osoba poskytujici investiéni sluzby bez pobocky nepodiéha dohledu CNB a tudiz
se ani nefidi ¢eskym pravem v takovém rozsahu jako osoba s poboc¢kou). Tento koncept je
materialné pouzit i u vazaného zastupce pfi vymezeni ,zastoupeného® v § 32a odst. 3.

Ustanoveni § 2a uvadi vyCet osob, které jsou povazovany za profesionalni investory
ve vztahu ke vSem investicnim sluzbam a investicnim nastrojim. Lze usuzovat,
Ze mezinarodni instituci podle § 2a odst. 1 pism. q) se nad rdmec uvedeného vyctu rozumi
i Evropsky stabilizacni mechanismus, byt tento neni v MiFID Il vyslovné uveden. Nepfimo
vSak tato skutecnost vyplyva i z recitalu 33 MiFID II.

Ustanoveni § 2b stanovi pfedpoklady, pfi jejichz splnéni jedna poskytovatel investi¢nich
sluzeb s neprofesionalnim zdkaznikem jako s profesionalnim zakaznikem (tzv. profesionaini
zékaznik na Zzadost), a to bud obecn&, nebo ve vztahu kurdité investicni sluzbé
¢i investiénimu nastroji.
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Stavajici § 2d sice materialné zpulsobilou protistranu upravuje, samotny pojem ,zpUsobila
protistrana“ (dale téz ,ZP“) vSak nepouziva. Odstavec 1 upravuje dva typy zpusobilych
protistran (ZP per se a ZP se souhlasem). Stavajici § 2d odst. 2 pak upravuje ZP na Zadost,
ackoli smérnice i ZP se souhlasem povazuje za ZP na zadost. Navic stavajici uprava fadi
mezi ZP per se i osoby provadéjici sekuritizaci, osoby provadéjici hedging, obchodniky
s komoditami a osoby hospodafici s majetkem statu [§ 2a odst. 1 pism.j), k), I) a m)],
coz neodpovida smérnicové predloze. Kromé toho stavajici § 2d odst. 2 feSi problematiku
Jlarge undertakings® na urovni zakona, nové ale toto bude upravovat provadéci nafizeni EU,
proto jiz toto nefeSi pouze zakon.

Nékteré podrobnosti tykajici se zpusobilé protistrany (§ 2d) blize vymezuje €l. 67 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU.

K bodim 18 aZz 30 (§ 3)

Provedenymi Upravami se text ustanoveni § 3 zpfesnuje a vice se pfiblizuje své evropské
predloze - typicky v pism. g) a j). Zejména se dopliuji nové emisni povolenky v pism. I)
a feSi se vztah k OTF v pism. h) a k). Provadéné zmény vétSinou plynou ze zmény MiFID Il
oproti MIiFID I, ale i z toho, Ze CasteCné je zde pFevzata i Uprava z provadéci smérnice
k MiFID I, ktera bude nahrazena nafizenim Komise - typicky § 3 odst. 7 a § 3 odst. 1 pism. i)
a k). V § 3 odst. 2 pism. b) se upfesriuje uprava dluhopisim obdobnych cennych papirt, aby
odpovidala lépe vymezeni dluhopisu v zakoné o dluhopisech. Pod tento pojem spadaji
i tzv. hybridni dluhopisy podle § 43 ZoDluh, u nichz je splaceni dluzné &astky vazano
na podminku, coz mohou byt dluhopisy vzniklé sekuritizaci (kde je vice transi a napfiklad
juniorni tran8e je splatna az po splaceni seniorni a mezzaninové transe) &i tzv. perpetuita.
V § 3 odst. 1 pism. ¢) se pouziva nové zavedeny pojem ,depozitni poukazka®“. V § 3 odst. 3
se reflektuje se to, ze investini fondy jiz nevydavaji jen akcie a podilové listy. Pojem ,units"
je ale mozno vnimat i Sifeji, nicméné aktualné jesté na tomto nepanuje shoda, proto zakon
nefesi nesekuritizované podily na investi¢nich fondech, vedou se vSak o nich dalSi diskuse
z hlediska de lege ferenda. Pojmem ,komercni papir” je tfeba rozumét dluhové cenné papiry
se splatnosti do 270 dni, coz je obecné chapani tohoto pojmu (tento pojem jinak neni
v MiFID Il definovan).

v

Cl. 5 az 8 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, upravuje:

o derivaty uvedené v § 3 odst. 1 pism. h), které maji vlastnosti velkoobchodnich
energetickych produktu a které musi byt fyzicky vypofadany,

e energetické derivaty podle § 3 odst. 1 pism. h),
e derivaty podle § 3 odst. 1 pism. i), které maji vlastnosti jinych derivatu, a

e derivaty podle § 3 odst. 1 pism. j) a k), které maji vlastnosti jinych derivatl, s ohledem
na to, zda jsou mimo jiné obchodovany v obchodnim systému.

Cl. 10 nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, fe$i ménové derivaty (FX derivaty). Cl. 11
nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU, pak blize upravuje nastroje penézniho trhu a materialné tak
nahrazuje zruSeny text § 3 odst. 4.
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K bodiim 31 aZ 38 (§ 4):

Upravami ustanoveni § 4 se zapracovava text oddilu A a B Prilohy | MiFID II, které uvadé;ji
jednotlivé typy investi€nich sluzeb a &innosti a doplfikovych sluzeb. Zaroven se dotena
ustanoveni normativné precizuji tak, aby dlslednéji sledovala znéni smérnice. Hlavni
zménou je doplnéni nové sluzby ,organizovani OTF* (OTF je nové upravena obchodni
platforma). Ostatni zmény znamenaji spiSe jen drobna upfesnéni. Dle MiFID Il zahrnuje
sluzba uschova a sprava investi¢nich nastroju i cash and collateral management, ¢emuz
odpovidaji Ceské pojmy ,sprava likvidity* a ,sprava zajisténi“, nicméné toto neni tfeba
do zakona vyslovné uvadét. Investi¢ni poradenstvi je nové vymezeno jen pro ucely tohoto
zakona a je pfesunuto z § 4 odst. 5 do § 2. ZruSuje se Uprava analyzy investi¢nich pfilezitosti
(investment research), protoZze touto se transponovala provadéci smérnice k MiFID | a
Uprava bude nové v ¢&l. 36 a 37 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se
doplfuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 39 (§ 4b):

V souladu s &l. 2 odst. 1 MiFID Il se upravuji pfipady, kdy se povoleni k poskytovani hlavnich
investiCnich sluzeb nevyzaduje. Oznaceni pismen v § 4b pfesné kopiruje oznaceni pismen
ve smeérnici, coZ by mélo usnadnit jejich aplikaci i s ohledem na smérnici. Je nutno
poznamenat, Zze MiFID Il oproti MiFID | vyjimky vyrazné& zuzil, proto neSlo zmény provést jen
dil¢imi Upravami. Souvisejicim ustanovenim je i § 17j, kdy i nékteré osoby spadajici
do vyjimek musi dodrzovat pravidla pro algoritmické obchodovani. Vyznamné jsou v tomto
ohledu i nafizeni Komise, konkrétné:

Cl. 4 natizeni Komise v prenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, stanovi, kdy je &innost podle § 4b odst. 1
pism. ¢) vykonavana prilezitostné.

Provadéci nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU (RTS 20: Commission Delegated Regulation supplementing Directive
2014/65/EU of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards for criteria to establish when an activity is considered to be ancillary
to the main business), upravuje pro ucely § 4b odst. 1 pism. j) kritéria pro urCeni toho, kdy
ma byt na urovni skupiny ur€ita ¢innost povazovana za doplikovou k hlavni podnikatelské
Cinnosti.

Vykladem se dospélo k zavéru, ze ,prava propujéena smérnici v ¢l. 2 odst. 2 MiFID Il
znamenaji vlastné ,evropsky pas“, coz bylo zohlednéno v transpozici tohoto ustanoveni
do odstavce 3.

PFi vymezeni ,tvirce trhu“ v odstavci 4 se doslova pfejima Uprava ve smérnici, ktera byla
v ramci diskusi shledana jako nejvhodné;jsi, vécné by vS8ak nemélo dojit k posunu, protoze
definice ve smérnici se nezménila. Proto i nadale plati, co uvadéla ddvodova zprava
k zakonu €. 230/2008 Sb., ze ucelem definice tvlrce trhu je i nadale obecné dopadat také
na toho, kdo se nikoli vyjime¢né, nahodile €i nesystematicky, obraci na vefejnost (investory),
at' jiz sérii letakd &i jinym zplsobem, s umyslem nabidnout jim odkup jejich investi¢nich
nastroju, napf. nabytych v kupdnové privatizaci. Takova aktivita by méla byt posouzena jako
investicni sluzba podléhajici rezimu licence a dohledu.

K bodiim 40 az 42 (§ 5):
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Odstavec 1 se precizuje tak, ze obchodnik s cennymi papiry (dale téz ,OCP*) je vymezen
podle toho, zda je opravnén poskytovat investi¢ni sluzby, nikoli podle toho, zda je skute¢né
poskytuje. V odstavci 2 se aktualizuji odkazy a zpFeshuje se jejich vy€et. V odstavci 3 se
stavi najisto, ze obchodnikem s cennymi papiry se v tomto zakoné rozumi také banka, ac¢koli
nema samostatné povoleni k Cinnosti OCP. Sou€asny ZPKT sice hovofi o ,obchodnikovi
s cennymi papiry, ktery neni bankou®, nicméné jen z tohoto se obtiZzné dovozovalo, Ze banka
je obchodnikem s cennymi papiry, a¢ nema povoleni k &innosti obchodnika s cennymi
papiry, ale ,jen“ bankovni licenci k poskytovani investi¢nich sluzeb. Pfitom novela
v souvislosti se CRD IV v odstavci 2 jasné vymezila ustanoveni, v nichz se pod pojem
obchodnik s cennymi papiry nema subsumovat i pojem ,banka poskytujici investicni sluzby*.

K bodim 43 aZ 46 (§ 6):

Doplnuje se nadpis § usnadnujici orientaci v zakonném textu.

Zavadi se nové znéni odstavce 1, které stanovi pozadavky, které museji byt spinény,
aby CNB udélila povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry. Do znaéné miry jde
0 obdobu stavajiciho odstavce 1, je ale provedena fada upfesnéni a doplnéni, Cili neni
mozné toto provést dil€imi upravami. Zcela nové je ale vlastné jen pismeno |). Ustanoveni
§ 6 odst. 1 v nové verzi pak bylo pfedobrazem i dalSim obdobnym ustanovenim, zejména
§ 28a,§30,8§38a§75.

Systematika vychazi z nasledujici logiky - nejprve se fesi pravni forma (ta jiz neni v navéti),
dale se fesi sidlo, pak duvéryhodnost, nato otazky souvisejici s kapitalem (poCatecni kapital,
kvalifikované ucasti, uzké propojeni), tedy korporatni otazky. Vlastni meritum posuzovani
splnéni pfedpokladt lezi na predlozeném obchodnim planu (business plan), ktery nejenom
fika, o jak rozsahlé Cinnosti se ma jednat, ale slouzi zejména k posouzeni toho, zda je
spoleCnost dostate¢né pfipravena na vykon c&innosti (vécné, personalni a organizaéni
predpoklady). Nasleduje posouzeni vedouciho organu, €ili osob, které budou celé podnikani
fakticky zastitovat. Daldi pozadavky jsou pak specifika, ktera se napfiklad uplatni jen
pro nékteré zadosti.

Nové zakon vyslovné stanovi, Zze zadatel mize byt i zakladatel spolecnosti, pokud
spolegnost jesté neni zapsana v obchodnim rejstfiku. Uprava se v tomto ohledu inspirovala
ZISIF. Vzhledem k tomu musi byt i uprava v pismenech formulovana i v budoucim Case,
kdy sice zaloZena, ale nevznikla, spoleCnost nemize vétSinu pozadavkl naplnit
pred zapisem do obchodniho rejstfiku. To ale nebrani tomu, aby CNB o Zadosti rozhodla.

V pozadavku stanovenému v pismeni a) se nové neuvadi povinnost ve vztahu k akciové
spolecnosti, aby vydavala pouze listinné akcie na jméno nebo zaknihované akcie, nebot’ tuto
problematiku jiz feSi zakon ¢&.134/2013 Sb., o nékterych opatfenich ke zvySeni
transparentnosti akciovych spole¢nosti a 0 zméné dalSich zakona.

K pism. b) — Ustanoveni je v platném ZPKT v pismeni b), zaroven se jedna o pozadavek
MIFID Il, ktery upravuje, kdy je Ceska republika domovskym statem a kdy je tedy CNB
pfislusna o Zadosti o povoleni rozhodnout.

K pism. c) a d) — Tato ustanoveni jsou v § 6 ZPKT jiZ nyni, jsou vS8ak nové naformulovany.
Posuzovani dlvéryhodnosti nové upravuje § 197. U nové zakladané spolecnosti neni
potfeba dlvéryhodnost posuzovat, protoze se jesté nemohla dopustit Zadnych nekalosti.
Davéryhodnost zakladateld se posuzuje v ramci pismen e) a f). Vypoustén je pozadavek
na uplné splaceni zakladniho kapitalu, kdyz toto jiz pokryva pozadavek na vysi pocatecniho
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kapitalu, kdyz jeho vlastnosti jsou upraveny v nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
€. 575/2013 o obezietnostnich pozadavcich na uvérové instituce a investi¢ni podniky [viz § 2
odst. 1 pism. i) ZPKT ve znéni této novely] a patfi mezi né i povinnost plného uhrazeni.
DulezitéjSi je mit pocatecni kapital v minimalni vysi.

K pism. e) a f) — Tato ustanoveni jsou nyni v pismeni h) a i), byla vSak pfeformulovana
s ohledem na zménu navéti. Zaroven je toto ustanoveni transpozici ¢l. 10 odst. 1 a 2
MiFID 11.

Kpism. g) a h) - Jde o transpozici €l. 7 odst. 2 MiFID Il, podle kterého OCP poskytne
veskeré informace nezbytné k tomu, aby se mohl pfislusny organ (tedy CNB) presvédéit,
Z2e OCP k okamziku prvniho udéleni povoleni pfijal veSkera opatfeni nutna ke splnéni svych
povinnosti. Soucasti takovych informaci je i plan obchodnich &innosti, v némz jsou mimo jiné
uvedeny typy pfedpokladanych obchodnich €innosti a organizacni struktura.

Novela v pismeni i) reflektuje zmény v § 10, které upravuji poZzadavky na vedouci organ
ajeho Cleny. V dnes$ni upravé jde o pismeno g). Pozadavek na 2 vedouci osoby byl
materialné pfesunut do § 10 odst. 1.

Ustanoveni pismene k) je transpozici €l. 18 odst. 1 az 3 MiFID Il a reflektuje pozadavky
kladené na provozovatele mnohostranného obchodniho systému. V zasadé jde o dnesni
pismeno j).

Ustanoveni pismene 1) je transpozici ¢l. 20 odst. 7 MIFID Il a reaguje na zavedeni nového
typu obchodniho systému, tzv. organizovaného obchodniho systému (§ 73d a nasl. ZPKT).
Jde o nové ustanoveni. Organizovat OTF mUze i organizator regulovaného trhu (§ 38),
¢i osoba ze zemé mimo EU (§ 28a).

V odstavci 2 se precizuje toto ustanoveni tak, aby bylo ziejmé, Ze slovem ,povoleni*
se vlastng mysli ,rozhodnuti o udéleni povoleni“. Z hlediska spravniho fadu totiz CNB
fakticky nevydava ,povoleni, ale ,rozhodnuti o udéleni povoleni“. Soucasné se feSi otazka
.poskytovatell sluzeb hlaSeni udaju“, kdy tato sluzba se ma u OCP a organizatora
regulovaného trhu stat podle smérnice ,soucasti povoleni“. Toto feSi i souvisejici uprava
v§ 1 odst. 3 ZoB, a¢ MIFID Il vyslovné toto neupravuje, logicky se domnivame, Ze jde
o chybu smérnice, kterou je tfeba pFeklenout vykladem, jinak by banky byly v nerovném
postaveni oproti OCP.

Odstavec 3 vychazi z poZzadavku MIFID II, ktery v €l. 21 odst. 1 stanovi povinnost, aby OCP
trvale dodrzoval licenéni pozadavky podle odstavce 1.

Odstavce 4 pak vychazi z pozadavku v &l. 9 odst. 5 a ¢l. 21 odst. 2 MiFID Il, aby OCP
oznamil kazdou vyznamnou zménu tykajici se pozadavkl na obchodniky s cennymi papiry.
Pro oznamovani zmén ohledné vedouciho organu je specialni uprava v § 10a. Obdobné i
pro schvalovani kvalifikovanych ucasti plati zvlastni uprava.

K bodu 47 (nadpis pod § 6a):

Toto ustanoveni zpfesriuje nadpis pod § 6a, ¢imzZ novela sleduje usnadnéni orientace v textu
zakona.

K bodu 48 [§ 6a odst. 2 pism. a)]:

Jedna se o legislativné technickou zménu sméfujici k precizaci zdkona.

K bodu 49 (§ 6a odst. 5):
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Jedna se o legislativné technickou zménu, kterou se napravuje odkaz v zakoné.

K bodu 50 (§ 6a odst. 7):

Noveliza¢ni bod rudi ustanoveni, nebot' jeho obsah byl pfesunut do § 145, kam obsahové
nalezi. Novela timto sleduje zpfehlednéni textu zakona.

K bodu 51 (§ 6b):

Ustanoveni byla zrudena pro nadbyte¢nost.

K bodu 52 (§ 7):

Toto ustanoveni upravuje Fizeni o Zadosti o povoleni k €innosti OCP a o registraci dalSi
podnikatelské c¢innosti OCP. Ustanoveni zjednoduSuje a zleviiuje proces podani téchto
Zadosti, nebot’ obligatorné stanovi pouze elektronickou formu téchto zadosti. Obdobné
zmény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a, 192b a 198
(body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196, 197, 198, 199, 245, 250,
251, 344, 345, 354 a 355).

Novelizac¢ni bod transponuje do ¢eského pravniho fadu €l. 7 odst. 3 MIFID II, ktery stanovi
lhatu 6 mésicu pro rozhodnuti o Zadosti o povoleni k ¢innosti obchodnika s cennymi papiry.

Nalezitosti zadosti o povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry nové neupravuje
zakon ani provadéci vyhlaska, ale stanovi je provadéci nafizeni Komise (EU), kterym
se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 53 (zrusSeni § 7a):

Noveliza¢ni bod rusi toto ustanoveni, nebot zaroven novelou dochazi k pfesunu obsahu
tohoto ustanoveni do § 149m az 149p.

K bodu 54 (zrusSeni § 8):

Ustanoveni vécné pfesunuto do § 149k odst. 1 pism. a).

K bodu 55 (§ 8a odst. 2 a 3):

Jedna se o terminologické sjednoceni zakona a Upravy odkazl v zakoné.

K bodim 56 (§ 9aj odst. 1):

Provadi se drobné Upravy s ohledem na aktualni terminologii zakona o uU&etnictvi. Obdobna
zména se provadi v § 2a, 9aj a 16a.

K bodu 57 (§ 9ap odst. 1):

Napfi¢ ZPKT se sjednocuji odkazy na evropskeé organy dohledu, zde konkrétné na Evropsky
organ pro bankovnictvi (EBA).

K bodu 58 (oddil 3):

Noveliza¢ni bod v souladu s poZadavky MiFID Il nahrazuje ustanoveni o vedoucich osobach
upravou vedouciho organu a jeho ¢lend. Tento noveliza¢ni bod je transpozici ¢l. 9 MiFID I
a déle vychazi z pozadavku ¢l. 88 odst. 1 a ¢l. 91 odst. 2 a 3 CRD IV. Protoze MIFID I
vychazi ze CRD IV a do znacné miry Upravu pfebira, jsou relevantni i souvisejici recitaly
CRD IV, zejména rec. 53 az 60 CRD IV.

Novela zavadi novy pojem vedouci organ, coz je spiSe teoreticky koncept, podle kterého
urcité osoby na finan¢nim trhu musi mit jeden vedouci organ, ktery ma alespon 2 €leny, ktefi
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musi byt v obchodni spole€nosti vykonni a skute¢né fidit Cinnost, tedy nemohou mit jen
¢asteCnou vykonnou pravomoc. Jde o tzv. pravidlo 4 o€i, ze kterého vyplyva nutnost,
aby tyto osoby mély viceméné rovné postaveni. Pravni uprava nefeSi, kolk ma byt
,nevykonnych ¢len(“ vedouciho organu. Vedouci organ bude vzdy jeden, i kdyz bude tvoren
vice korporatnimi organy.

Typicky u akciové spoleCnosti (dualistické) bude pfedstavenstvo a dozor&i rada dohromady
tvofit vedouci organ (ackoli z hlediska korporatniho nebudou jednim organem). Obdobné
jednatelé budou tvofit vedouci organ bez ohledu na to, zda jsou kolektivhim organem nebo
nikoli (a bude-li vytvofena dozorci rada, pak budou vedoucim organem i s dozor¢i radou).

Pojem ,vedouci organ“ v8ak nelze vnimat Cisté z hlediska korporatniho prava, ackoli z néj
Cerpa, kdyz vyuziva jeho pojmy (tento pojem je definovan s vyuziti pojmd korporatniho
prava, sam ale neni pojmem korporatniho prava, ale je pojmem regulace finan¢niho trhu,
s evropskym obsahem). Statutarni feditel neni ¢&lenem vedouciho organu z titulu toho,
ze je statutarnim feditelem, ale z titulu ¢lenstvi ve spravni radé.

Dva jednatelé, ktefi netvofi kolektivni organ, budou tvofit jeden vedouci organ, nikoli vice.

Monisticka akciova spoleénost nemusi mit 2 statutarni feditele. Nejedna se o nepfimou
novelu zakona &. 90/2012 Sb., obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich
korporacich) (dale téz jen ,ZOKY), ale o adaptaci upravy v ZOK na potfeby regulace
Pokud ¢lenové dozoréi rady nefidi ¢innost (pfi€emz oni ji Fidit mohou, byt ne z titulu toho,
Ze jsou Cleny dozor¢i rady, ale z jiného titulu, napf. Ze jde o Feditele), pak nemohou byt
pocitani mezi 2 osoby, které skute¢né fidi ¢innost. PoZadavky na ¢leny vedouciho organu
ale musi splfiovat i osoby, které nefidi €innost.

§ 10a v souladu s ¢l. 9 odst. 5 MIFID Il uklada obchodnikovi s cennymi papiry povinnost
oznamovat CNB zménu tykajici se &lenstvi vedouciho organu. Materialné tak nahrazuje
stavajici schvalovani vedoucich osob. Predkladatel dospél k zavéru, Ze rozhodnuti CNB by
neméla narusovat pravni jistotu pfi soukromopravnich jednanich. Pokud byl statutarni organ
fadné jmenovan a zapsan do obchodniho rejstfiku, neni Zzadouci se zpétné domahat
zneplatnéni tohoto jmenovani, véetné provedenych soukromopravnich ukond. Jednalo by se
0 nepfimou novelu soukromopravnich pfedpisu. Ma-li toto byt Zadouci, pak je tfeba upravit
ZOK a oblansky zakonik. Soukromé pravo ale ma byt uplathovano nezavisle na pravu
soukromém. Tim neni nijak dotéena moznost CNB odvolat &lena vedouciho organu
(i odejmout povoleni licencované osobé), avdak s uc€inky ex nunc, nikoli s retroaktivnimi
ucinky ex tunc.

Aby byla uprava vedouciho organu maximalné sladéna s pozadavky kladenymi MiFID I,
nema CNB nadale pravomoc &leny vedouciho organu a vedouci organ schvalovat, avsak
dohlizi, zda obchodnici s cennymi papiry trvale splhuji pozadavky kladené ZPKT, tedy i
co se pozadavk( na vedouci organ a jeho &leny tykd. CNB ma v prvni fadé povinnost
upozornit OCP, Ze chystana zména ve vedoucim organu vede k domnénce, ze OCP nebude
nadale splfiovat poZadavky ZPKT. OCP by se mél fidit stanoviskem CNB.

Vzor a zplsob oznameni podle § 10a odst. 1 upravuje provadéci nafizeni Komise (EU),
kterym se provadi MiFID II.

K bodiim 59 a 60 (§ 10d odst. 3):
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Noveliza¢ni bod transponuje ustanoveni ¢l. 12 odst. 2 MIFID II, které mimo jiné stanovi,
Ze prislusné organy (tedy CNB) mohou vznést dal$i zadost o doplnéni nebo objasnéni
informaci, ale takovy postup nesmi vést ke staveni IhGty pro posouzeni. CNB ma& moznost
zadat o doplnéni informaci vicekrat, ale Ih(tu pro posouzeni je mozné stavit pouze jednou.

Zaroven novela upravuje nespravné uvedeny termin a jednotné nadale pouZiva termin
,staveni Ihaty“, nikoli ,pferuseni lhaty“.

K bodu 61 (§ 10d odst. 4):

Ustanoveni zjednoduSuje a zlevhuje proces podani Zadosti, nebot' obligatorné stanovi pouze
elektronickou formu zadosti. Obdobné zmény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28,
30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a, 192b a 198 (body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183,
186, 187, 196, 197, 198, 199, 245, 250, 251, 344, 345, 354 a 355). Nalezitosti zadosti
stanovi provadéci nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi MiFID II.

K bodu 62 (§ 10d odst. 6):

Noveliza¢ni bod precizuje ustanoveni tim, Ze do navéti tohoto ustanoveni vklada slova
»S ohledem na zajisténi fadného a obezfetného vedeni obchodnika s cennymi papiry nejsou
divodné obavy z‘, €imz zaroven harmonizuje toto ustanoveni s ¢l. 13 odst. 1 pism. a)
MiIFID I1.

Podminky, které museji byt spinény, aby CNB Zadosti podle odstavce 6 vyhovéla, upravi
provadéci nafizeni Evropské komise k MiFID I1.

K bodu 63 [§ 10d odst. 6 pism. b)]:

Ustanoveni pismene b) reflektuje zmény v § 10 a § 10a, které upravuji vedouci organ.

K bodu 64 [§ 10d odst. 7 pism. b)]:

Noveliza¢ni bod aktualizuje ustanoveni Upravou odkazu z plvodniho § 8 nové na § 149k
odst. 1 pism. a) v rdmci povinnosti CNB spolupracovat s organy dohledu.

K bodu 65 (zruSeni oddilu 1 ¢asti druhé hlavé ll, § 11a):

Novelizaénim bodem se zruduje ustanoveni stanovujici povinnost obchodnika s cennymi
papiry poskytovat investi¢ni sluzby s odbornou péci (lege artis) z duvodu jeho pfesunu
do § 15 odst. 1. Cilem je de lege ferenda harmonizace upravy odborné péce ve vSech
sektorovych zakonech, nyni se provadi harmonizace alespori v ZPKT. Vymezeni odborné
péCe se inspiruje platnym § 32 odst. 1 a § 41. Nové je tato povinnost stanovena
u jednotlivych subjektd z dlivodu drobnych rozdild, typicky v zajmu koho se ma jednat a jaka
dodate¢na pravidla maji byt plnéna (nékdy se v8ak pro zjednoduSeni jen odkazuje
na obdobné pouziti § 15 odst. 1). Konkrétné se jedna o: obchodnika s cennymi papiry (§ 15
odst. 1), pobocky zahrani¢niho poskytovatele investiCnich sluzeb [§ 24 odst. 5 pism. c) a
§ 28b odst. 3], investiniho zprostfedkovatele (§ 32 odst. 6), vazaného zastupce [§ 32k
pism. f)], organizatora regulovaného trhu (§ 41), poskytovatele sluzeb hlaSeni obchodl (§ 76
odst. 2) a provozovatele vypofadaciho systému (§ 90 odst. 3).

K bodu 66 (§ 12 az 12b):

Dochéazi k harmonizaci Gpravy fidiciho a kontrolniho systému (RKS) podle ZPKT s jinymi
sektorovymi zakony (napf. ZISIF). De lege ferenda se pfedpoklada co nejvétsi harmonizace
ve vSech zaékonech na finanénim trhu i s ohledem na to, 2e CNB v z&sadé& vSechny
podrobnosti upravuje jedinou vyhlaskou, a to vyhlaSkou &. 163/2014 Sb.. | pro uc¢ely dohledu
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je zadouci, aby uprava byla v zakladnich principech totozna. Samotné smérnice se
v predmétnych Upravach navzajem inspiruji a k harmonizaci tak dochazi i na urovni EU.

V § 12 dochazi k transpozici ¢l. 16 odst. 1 MIiFID Il a precizaci transpozice ¢l. 109 odst. 1
CRD IV.

V § 12a pfevazné nedochazi ke stanoveni novych povinnosti, ale jde o pfesun jiz stavajicich
povinnosti tykajicich se fidiciho a kontrolniho systému. Dale dochazi ke zmé&né sméfujici
k usnadnéni orientace v zakoné, kdy se pod oznacenim paragrafu nové zavadi nadpis.

§ 12a odst. 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 druhého
pododstavce odst. 5 MiFID II. Odstavec 1 dale stanovuje dalSi obligatorni nalezitosti fidiciho
a kontrolniho systému a jedna se o transpozici ¢l. 16 odst. 3 prvniho pododstavce, odst. 4
aodst. 5 tfetiho pododstavce a ¢l. 23 odst. 1 MiFID Il. Dale dochazi ke zpfesnéni
transpozice €. 88 odst. 1 a &l. 91 odst. 1 a 7 CRD IV. Ridici a kontrolni systém musi
zahrnovat strategické a operativni fizeni, organizacni uspofadani (a to v€etné napfiklad
fadnych administrativnich a ucetnich postupl a vnitfnich predpist), systém fizeni rizik
a vnitfni  kontroly, systém wvnitini a vnéjSi komunikace, systém Fizeni stfetl zajmu,
kdy v ustanoveni odstavce 1 pismene h) dochazi ke zpfesnéni transpozice ¢l. 88 CRD 1V,
jelikoz jeho transpozice neni uplna. Obchodnik s cennymi papiry doposud neni explicitné
povinen rozpoznavat a Fidit mozné stfety zajma (napf. stfet zajmi zaméstnance vzhledem
k jeho Clenstvi v organu jiné podnikatelské pravnické osoby s obdobnou €innosti, jakou ma
obchodnik s cennymi papiry), zarovenn se do odstavce 1 pismene h) transponuje
¢l. 16 odst. 5 tfeti pododstavec a €l. 23 odst. 1 MiFID II, ktery stanovuje, Ze pravidla vnitfni
kontroly zahrnuji i kontinualni opatfeni tykajici se zabezpe€eni a provéfovani prostfedkul
pro pfenos informaci a ochrany dat, v€etné zamezeni jejich uniku ¢&i neautorizovaného
pfistupu k nim, a to za ucelem zachovani divérnosti dat), kontrolni a bezpeénostni opatfeni
pfi zpracovani a evidenci informaci, vyfizovani stiznosti, zajiStovani davéryhodnosti
a odbornych znalosti osob, pomoci kterych obchodnik s cennymi papiry vykonava svou
¢innost, pravidla pro uzavirani obchodd apod.

§ 12a odst. 2 je transpozici €l. 74 odst. 2 CRD IV a nejedna se o stanoveni nové povinnosti,
ale pouze o pfesun ustanoveni ze stavajiciho znéni § 12a odst. 2. Stejné tak § 12a odst. 3 a
4 jsou transpozici ¢€l. 88 odst. 1 a €l. 92 a nasl. CRD |V a nejedna se o stanoveni novych
povinnosti, ale pouze o pfesun ustanoveni ze stavajiciho § 12a odst. 6 a § 12b odst. 3.

Provadéci nafizeni Evropské komise k MiFID Il, upravuje dal8i poZadavky na Fidici
a kontrolni systém a Fizeni stfetd zajmu. Konkrétné dalSi pozadavky na fFidici a kontrolni
systém upravuji ¢l. 21 az 38 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se
doplfuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

V § 12b dochazi ke zpfesnéni transpozice €¢l. 109 odst. 2 a 3 CRD |V. Déale dochazi
ke zméné sméfujici k usnadnéni orientace v zakoné, kdy se pod oznacenim paragrafu nové
zavadi nadpis. Pro usnadnéni orientace v zakoné je zaroven do toho ustanoveni
soustfedéna uprava fidiciho a kontrolniho systému na konsolidovaném zakladé (na rozdil
od ustanoveni § 12a, ktery obsahuje upravu fidiciho a kontrolniho systému na individualnim
zakladé).

K bodu 67 (§ 12ba a 12bb):
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Noveliza¢nim bodem dochazi k transpozici ¢l. 16 odst. 3 druhého az Sestého pododstavce
MiFID II.

§ 12ba odst. 1 az 3 stanovuji povinnost obchodnikd s cennymi papiry udrzovat, uplatfiovat a
prezkoumavat postupy pro schvalovani investi¢nich nastroji (v€etné jejich vyznamnych
zmeén) pred jejich uvedenim na trh €i nabidnuti zakaznikim. Postupy zahrnuji i povinnost
obchodnika s cennymi papiry ur€it cilovy trh, tedy cilovou skupinu koncovych zakazniki
v prislusné kategorii zakaznik(, ktera bude stanovena pro kazdy investi¢ni nastroj a bude
zohledriovat posouzeni veSkerych rizik souvisejicich s danym cilovym trhem a soulad
zamyslené distribuéni strategie s timto cilovym trhem.

§ 12ba odst. 4 je transpozici €l. 9 provadéci smérnice, kterou se dopliiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU a blize upravuje co je soucasti postupu
obchodnika s cennymi papiry, ktery vytvari investiéni nastroj nabizeny zakaznikam.

§ 12ba odst. 5 stanovi, Ze pfi nabizeni investi¢nich nastroji (nebo jejich uvadéni na trh) musi
obchodnik s cennymi papiry priibézné zohlednovat veSkeré skutecnosti, které maji potencial
ovlivnit rizika spojena s trhem, na kterém jsou tyto investi¢ni nastroje umistovany, a zaroven
posuzuje skute€nost, zda dané investiCni nastroje splfiuji potfeby trhu a zda jsou v souladu
s distribuc¢ni strategii daného trhu.

Dle § 12ba odst. 6 OCP, ktery vytvafi investicni nastroj, ma povinnost poskytnout
distributorovi veskeré informace souvisejici s investiénim nastrojem a postupem jeho
schvalovani. DalSi pozadavky na Fizeni produktu podle § 12ba odst. 1 az 5 upravuiji ¢€l. 45 a
46 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se dopliuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Dle nového § 12bb (ktery je transpozici ¢l. 16 odst. 3 tfeti pododstavec MiFID II)
za predpokladu, ze OCP nabizi investiéni nastroj, ktery sam nevytvafi, ¢i nabizi poradenstvi
tykajici se takového investicniho nastroje, ma povinnost zavést vhodné postupy k ziskani
vySe popsanych informaci a dale se s témito informacemi seznamovat.

K bodum 68 az 71 (§ 12c):

Pod oznaceni paragrafu nové vklada nadpis. Dale se dopliuje vedeni evidence
imobilizovanych cennych papir(. Rusi se pismeno b) a z toho divodu se upravuje odkaz
ve stavajicim pismeni e).

K bodiim 72 a 73 (§ 12d odst. 1 a 2)

Novelizacnim bodem dochazi k harmonizaci upravy fidiciho a kontrolniho systému ve vztahu
k outsourcingu podle ZPKT s jinymi sektorovymi zakony (napf. ZISIF). Zarovefi dochazi
k zpfesnéni transpozice €¢l. 16 odst. 5 prvniho pododstavce véty prvni a druhé tykajiciho se
outsourcingu. Z vyhlasky CNB se pFebira ustanoveni, Ze povéfenim jiné osoby neni dotéena
odpovédnost OCP [i s ohledem na zruSeni zmocnéni v § 12f pism. b)]. Formulace se
inspirovala v § 24 ZISIF.

K bodu 74 (§ 12e odst. 3):

Dochazi ke sjednoceni terminologie v celém textu zékona, pokud jde o oznaceni ,auditor®,
kdy podle zakona o auditorech pojem ,auditor zahrnuje ,statutarniho auditora® i ,auditorskou
spole¢nost’. Timto pojmem neni mySlen ,interni auditor’. Nedochazi k vécné zméné.
Obdobna zména se provadi v § 12e, § 16a ZPKT a v § 8 ZDKT.

K bodu 75 (§ 12e odst. 4):
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Ustanovenim § 12e odst. 4 se transponuje ¢l. 16 odst. 10 MIFID II, ktery zakazuje
poskytovatelim investi¢nich sluzeb (tedy i obchodnikiim s cennymi papiry) uzavfit smlouvu
o finanénim zajisténi prfevodem vlastnického prava za ucelem zajisténi dluht zakaznika
s neprofesionalnim zakaznikem.

K bodtim 76 a 79 (§ 12f):

Novelizaénimi body dochazi k upravé zmocné&ni CNB k vydani provadéciho pravniho
predpisu v souvislosti s nové transponovanymi ¢lanky MiFID Il a provadéci smérnici, kterou
se doplhuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Déle se jedna
o legislativné technickou opravu usnadrujici orientaci v zakonném textu, kdy se pod
oznaceni paragrafu nové vklada nadpis.

K bodim 80 az 82 [nadpis pod § 129, § 12h a § 12i]:

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

K bodim 83 az 85 (§ 12i):

Do § 12i, ktery upravuje materii whistleblowingu se vklada MAR a MiFIR mezi vycCet
predpisu, jejichz dodrzovani zakon prostfednictvim whistleblowingu vyzaduje a podporuje.
V odstavci 3 se jedna o legislativné technickou opravu.

K bodu 86 (§ 12]j a poznamky pod ¢arou €. 57 a 58):

Obdobné zmény jsou provadény v § 12j ZPKT, § 9a ZoB a v § 7ae ZSUD. Jde o upresnéni
transpozice CRD 1V, kdy do dnesniho dne jsou podrobnéjSi pravidla obsazeny ve vyhlasce
CNB ¢&. 163/2014 Sb. S ohledem na diskuse, zda je toto Ustavn& konformni, se Uprava
pfesouva do zakona. Zejmeéna se upfesiuje, Zze odménovani nemusi upravovat stanovy a ze
postaci rozhodnuti valné hromady. ProtoZe nejde o transpozici MiFID II, navrhuje se dFivéjsi
ucinnost.

K odstavci 1:

Pravidla pro rozhodovani valné hromady o odméfovani jsou stanovena v zakoné. Pouze
valna hromada a pouze na navrh statutarniho organu vypracovany podle nafizeni Evropské
komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 muze rozhodovat o vysSich variabilnich
odmeénach. Oproti dosavadni Upravé neni jiz potfeba upravovat odménovani ve stanovach.
Rovnéz se rusi dosavadni § 12j pism. b) ZPKT, kdyz i u spole¢nosti s némeckym modelem
a u spole¢nosti s monistickym systémem vnitfni struktury se zaklada vylu¢na plsobnost
valné hromady k rozhodovani o variabilnich odménach. Pokud jde o stanoveni osob
s rizikovym profilem na c&innost obchodnika s cennymi papiry, odkazuje se na pfimo
pouzitelné nafizeni Evropské komise (EU) €. 604/2014. Nafizeni upravuje, kdo je takovou
osobou (napf. to vyplyva z €lenstvi v organu) nebo jak takovou osobu urcit.

K odstavci 2:

Valna hromada mulze rozhodovat pouze na navrh statutarniho organu, ktery mize takovy
navrh se znalosti situace v obchodnikovi s cennymi papiry a v souladu s nafizenim Evropské
komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vyluC€uje predlozeni
navrhu jinym svolatelem. Jiny svolatel nemuize identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah
oduvodnéni navrhu je stanoven v souladu s ¢l. 94 odst. 1 pism. g) CRD IV. Ustanoveni
§ 12j odst. 2 pfedpoklada, ze pravidla odménovani schvalovana valnou hromadou se mohou
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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
odménach. Transponuje ¢l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druha a Sesta alinea CRD IV. VyluCuji
se ustanoveni zakona o obchodnich korporacich o pravu akcionafe uplatiiovat navrhy
a protinavrhy, pfipadné zvlastni udprava ve stanovach. Spole€nici hlasuji o navrhu
statutarniho organu 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 zmé&nam navrZzenym akcionafi.

K odstavci 4:

V odstavci 4 se upravuje zplsob, jakym Ize revokovat rozhodnuti valné hromady. Lze ménit
diléi parametry (napf. nové vymezeni osob s rizikovym vlivem nebo jina vySe stropu
pro osoby s rizikovym vlivem, pokud neodporuje hranici stanovené v CRD V), ale v takovém
pfipadé poda statutarni organ novy oduvodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1
az 3. Valné hromadé je timto ustanovenim umoznéno revokovat své dfivéjSi rozhodnuti i tak,
ze rozhodnuti zrusi en bloc, a to i bez navrhu statutarniho organu. V takovém pfipadé maze
nechat svolat valnou hromadu také kvalifikovany akcionar.

K odstavcim 5 a 6:

Ustanoveni Fesi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti valné hromady o vysi odmén.
Pokud obchodnik s cennymi papiry pfestane splfiovat kapitalové pozadavky, statutarni organ
svola valnou hromadu, ktera zrusi navyseni odmén. Osoby s rizikovym vlivem by ovSem
mohly odmitnout souhlasit se zménou smlouvy, proto se u smluv o vykonu funkce
predpoklada pozbyti u€innosti ustanoveni, které stanovi pomér mezi pevnou a pohyblivou
slozkou, pokud valna hromada pfijme nové rozhodnuti (at uz modifikaci pfedchoziho, nebo
jeho zrudeni en bloc). U osob v pracovnim poméru existuje znacna variabilita stanoveni
odmén (napf. vnitfnim pfedpisem, mzdovym vymeérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily
podminky stanovené obchodnikem s cennymi papiry pro pfiznani odmén, pak by odmény
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, Ize po uplynuti jednoho roku ze strany obchodnika
s cennymi papiry jednostranné zménit.

K bodiim 87 a 88 (§ 13 a poznamka pod ¢arou ¢. 3a):

V odstavci 1 se zavadi povinnost obchodnika s cennymi papiry vést v deniku obchodnika i
evidenci dokumentl podle § 17 odst. 6 (dnesSni § 17 odst. 2), tedy uzavienych smiuv,
ze kterych mimo jiné vyplyvaji vzdjemna prava a povinnosti mezi obchodnikem s cennymi
papiry a jeho zakaznikem. V odstavci 3 dochazi k vypusténi odkazu na upravu obsazenou
v provadécim nafizeni Evropské komise k MiFID I, které materialné nahradil MiFIR (viz jeho
&l. 25). Denik OCP Uzce souvisi s § 17, nicméné je narodni Upravou vyzadovanou CNB pro
uCely ucinného dohledu nad kapitédlovym trhem. Viz téZz odkazy na obdobné pouziti § 13
v § 24 odst. 5 pism. a), v § 28b odst. 3 a v § 32 odst. 4. Néktera specifika ve vztahu k § 17
upravuji ¢l. 68 az 71 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplriuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Viz téz ¢l. 25 a 31 MiFIR.

K bodu 89 (nadpis dilu 3, v ¢asti druhé hlavé Il):
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Jedna se o legislativné technickou opravu, kterou se precizuje nadpis dilu.

K bodu 90 (§ 14 a 14a):

Ustanoveni tykajici se ¢lent vedouciho organu byly pfesunuty do § 10 a 10a. | kdyz
ustanoveni je smérovano primarné na OCP, jeho pracovniky a vazané zastupce, obdobné se
pouzije i na investi¢ni zprostfedkovatele (viz § 32 odst. 5), vazané zastupce jinych subjektl
nez OCP [viz § 32k pism. a)] i zahrani¢ni osoby s pobockou (viz § 28b odst. 3). V pfipadé
osob, které pfimo podileji na distribuci [distribuce je vymezena jako poskytovani hlavnich
investiCnich sluZzeb uvedenych v § 4 odst. 2 pism. a) nebo e)] je pak vyZzadovana maturita
a odborna zkouska (jde o harmonizaci pozadavk( na distribuci finanénich produkt
provadénou i v jinych zakonech, napfiklad v zakonu o uvérech pro spotfebitele, ktera zatim
funguje v oblasti distribuce penzijnich produkt). Mezi osoby podilejici se na distribuci jsou
zarazeny i vedouci osoby, které za distribuci odpovidaji (aniz by produkty pfimo nabizely).
Cilem § 14a odst. 1 neni limitovat jednani statutarniho organu dle soukromopravni Upravy,
ale stanovit, které osoby maji mit odbornou zkousku. Pouze tyto osoby se mohou podilet
na distribuci. Rozpor s timto poZzadavkem je rozporem s vefejnopravni upravou a mél by byt
postihovan spravnimi sankcemi.

K bodu 91 (§ 14b az 14h):.

Specificky a nové je upravena odborna zpusobilost. S ohledem na dosavadni zkuSenosti
s ovéfovanim odborné zpusobilosti v sektoru financi, které ukazuji na silnou formalnost
nezarucujici kvalitu, stat deleguje zkusebni systém na soukromopravni subjekt a zfizuje tak,
obdobné jako v pfipadé zprostiedkovatelld penzijniho spofeni ¢&i poskytovatelu
spotrebitelského uvéru, novy subjekt, tzv. akreditovanou osobu, jez ma vyluéné opravnéni
pofadat zkouSky zaméfené na prokazani odborné zpUsobilosti v oblasti poskytovani
investicnich sluzeb.

Ziskani akreditace nebude nijak institucionalné omezené, pofadat odborné zkousky bude
moci kazda osoba, a to jak pravnicka, tak fyzicka, ktera splni zadkonem stanovené
pozadavky. MoZzné omezeni dostupnosti licence akreditované osoby pouze na urcité typy
instituci (profesni asociace, vzdélavaci zafizeni) by bylo nedivodné diskriminacéni a zfejmé
by bylo naplfiovano pouze formaln&. Cinnost akreditované osoby bude moci vykonavat
i samotny poskytovatel investiCnich sluzeb, avSak v souladu s podminkami stanovenymi
zadkonem, na jehoz zakladé ziskal opravnéni k ¢innosti poskytovatele investi¢nich sluzeb.

Naklady spojené s provozem tohoto systému ponesou plné subjekty na trhu. Vzhledem
ke skuteCnosti, Ze jiz dnes nékteré banky, resp. jejich distribu¢ni sité fakticky funguji jako
akreditované osoby, tj. maji ur€itym zplsobem upraven proces vzdélavani a Skoleni svych
zaméstnancu resp. obchodnikl, oCekavaji se dodatecné naklady na implementaci a provoz
nového systému v relativné niz8i mife nez v pfipadé, kdyby takové systémy zavedeny
nemely. Vzhledem k potencialnim pfinosim se jevi vynalozeni nakladd za ucelem
standardizace vstupu do odvétvi jako ucelné. Vlastni cenu odborné zkousky vykonané
u budouci akreditované osoby Ize v tuto chvili pfedjimat pouze Fadové (ij. cca ve vysi
jednotek tisic K&). Lze totiz oCekavat, Ze se bude liSit napF. v zavislosti na rozsahu zkousky
(Ize oCekavat, ze zkouSka bude obsahovat rizné moduly, napfiklad podle toho, zda dana
osoba nabizi investice do fondu kvalifikovanych investor(), na renomé zkuSebny apod.

Stanovi se za&kladni pravidla tykajici se sloZzeni odborné zkousky, jako je v€asné zvefejnéni
termin( konani odborné zkousky véetné poctu mist, Uplaty za tuto zkouSku a zkouskového
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fadu na internetu. PoZadavky na zkouSkovy fad a pozadavky na prabéh, formu, rozsah
a zplUsob hodnoceni odborné zkousky stanovi provadéci pravni predpis.

O vysledku odborné zkousky je akreditovana osoba povinna zkouSeného informovat bez
zbyte€ného odkladu a v pfipadé jejiho uspéSného slozeni také povinna vydat zkouSenému
osvédceni o uspéSném vykonani odborné zkousky se stanovenymi udaji.

S ohledem na zajisténi fadného vykonu dohledu nad Cinnosti akreditovanych osoba a celym
systémem ovéfovani odbornosti, resp. i nad plnénim podminky odborné zpUsobilosti
povinnymi osobami, se akreditovanym osobam, v€etné jejich pravnich nastupcu, stanovi
povinnost uchovavat po zakonem stanovenou dobu dokumenty tykajici se provadéni
odbornych zkousek.

Tato uprava obsahuje fadu zmocnéni k vydani vyhlasek, oCekava se vsak jen pfizpusobeni
vyhlasky ¢&. 215/2012 Sb., o odborné zpusobilosti pro distribuci nékterych produktd
na finanénim trhu, respektive pouhé rozsiteni jeji pusobnosti.

K bodiim 92 aZz 98 (§ 15):

V odstavci 1 se po vzoru platného § 32 odst. 1 a § 41 vymezuje odborna péce (a prfesouva
se ze zrudeného § 11a - viz bod 65). MiFID Il povinnost ,odborné péce“ sice vyslovné nefesi,
nicméné materialné jde o smérnicovou upravu, konkrétné od ¢l. 24 odst. 1 MiFID Il. Pravidla
jednani se pouziji s ohledem na § 194a i na strukturované vklady, alespon ta, u nichz to
pfipada v Uvahu. Je tfeba upozornit na to, ze § 15 odst. 1 musi byt vykladan eufokonformné,
coz napfiklad znamena, Ze ve vztahu k doplikovym investicnim sluzbam se pravidla jednani
pouZiji jen pfiméfené jejich povaze (where appropriate).

V odstavci 2 se upresfiuje transpozice ve vztahu k mnohostrannému obchodnimu systému,
pokud jeho provozovatel uzavira obchody s ucastniky tohoto systému. Soucdasné se
reflektuje to, ze pod pojmem mnohostranny obchodni systém se mysli vSechny tyto systémy
v EU. Transpozice se upresfiuje i v tom smyslu, kdy je potfeba dodrzovat pravidla s jednani.
Také se dopliuje OTF, u néhoz je nutno z jeho povahy aplikovat pravidla jednani v plném
rozsahu. Jde o transpozici ¢l. 19 odst. 4, ¢l. 20 odst. 8 a ¢l. 53 odst. 4.

V odstavci 3 se upfesiuje definice tzv. pobidky (inducement). Inspiraci byl i srovnatelny § 22
odst. 5 ZISIF. Pojem ,poplatek” se s ohledem na Listinu zakladnich prav a svobod nahrazuje
v celém zakoné pojmem ,uplata“ (pojem ,poplatek® je vyhrazen ,spravnim poplatkim®).
Pojem ,uplata“ je dostate¢né Siroky, aby zahrnul i pojem ,odména“ &i ,sleva“, nicméné pro
jistotu je doplnéna i ,jina penézita vyhoda“ (obdobné dle ZISIF), a¢ smérnice MiFID Il tuto
obas opomina zminit (dle naSeho nazoru omylem). Specificky druh pobidky je upraven i
v § 15n odst. 4. Upfeshiuje se, Ze platba zdkaznika (nebo osoby jednajici na jeho ucet) neni
pobidkou. Také se upfesiiuje (dle pozadavku smérnice), Zze pobidka by neméla vést ke stfetu
zajmu. Jde o transpozici zejména ¢l. 24 odst. 9 navéti prvniho pododstavce MiFID II.

V odstavci 4 se upravuje, kdy je pobidka pfipustna. Evropska komise planuje pobidky dale
upravit v provadéci smérnici k MIFID Il, ktera vS8ak doposud nebyla publikovana (jeji
neoficialni navrh je vladé predloZen jako pfiloha). V dnedni dobé upravuje bliz§i nalezitosti
pobidek vyhlaska CNB, nicméné jeji obsah byl upraven pfimo v MiFID I, &ili bude-li
provadéci smérnice k MiFID Il transponovana na urovni vyhlasky CNB, bude jeji obsah jiny.
Obecné lze konstatovat, Zze Evropska unie Upravu pobidek vyrazné revidovala, a to i
s ohledem na novou Upravu tzv. nezavislého poradenstvi (viz odstavec 5). Jde o transpozici
¢l. 24 odst. 9 prvniho pododstavce pism. a) a b) a tfetiho pododstavce. S pobidkami Uzce
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souvisi i regulace odmeénovani pracovnikli a vazanych zastupct v § 15c odst. 4 (Cl. 24
odst. 10 MiFID II). Pobidky feSi i § 15e odst. 1 a 2 (€l. 24 odst. 9 druhy pododstavec MiFID
II). Kritéria pro posuzovani pfipustnosti pobidky vymezuje ¢&l. 12 smérnice Komise
v prenesené pravomoci (EU), kterou se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU.

V odstavci 5 je transponovana nova uUprava ve vztahu k nezavislému poradenstvi a portfolio
managementu. Smérnice v tomto ohledu navic feSi i situaci ,ponechani si“ pobidky.
Nezavislé poradenstvi je feSeno i v § 15c odst. 5 a 6 a v § 15d odst. 5. Jde o transpozici
¢l. 24 odst. 7 pism. b) a ¢l. 24 odst. 8 MiFID Il. DalSi podrobnosti nezavislého investi¢niho
poradenstvi upravuje ¢l. 48 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se
doplfuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

V odstavci 6 se odstranuji odkazy na materialné zruSena ustanoveni.
K bodiim 99 az 103 (§ 15a):

S ohledem na vlozeni novych § 15b a 15c se nadpis nad § 15a pfesouva jako nadpis § 15a.
V odstavci 1 se zruSuje uUprava, ktera byla transpozici provadéci smérnice k MiFID |
(toto bude vécné zachovano, ale bude to upraveno v provadécim narizeni). Toto plati i
pro zruSeni odstavcu 2 a 3 a zruSeni téchto stavajicich ustanoveni: § 15b, 15c, 15f, 15g,
15n, 15p, ale pro i zruSeni zmocnéni pro CNB v § 15d odst. 4, § 15h odst. 4, § 15i odst. 5,
§ 151 odst. 6, § 150 odst. 2, § 15q odst. 2 a § 15r odst. 3. Ze stejného ddvodu se materialné
rusi i dalSi ustanoveni, napf. § 15d odst. 1 pism. f) az h) a § 15d odst. 2 a 3. § 15e se rusi
s ohledem na pfesun tohoto ustanoveni jako definice ,trvalého nosiCe dat“ (provadéci
nafizeni k MiFID Il ale upravi nékteré podrobnosti). Podminky, jez musi informace splfiovat,
aby nebyla povaZovana za nejasnou, nepravdivou nebo klamavou, upravuje ¢l. 39 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU.

Odstavce 2 az 5 jsou materialné nové z diavodu zmény MiFID Il oproti MiFID I. Odstavec 2
transponuje €l. 24 odst. 5 MiFID Il a stanovuje povinnost pozadované informace poskytnout
zpusobem, aby byl zakaznik schopen pochopit podstatu a rizika nabizené sluzby a
nabizeného investi¢niho nastroje, a nasledné tak mohl ucinit informované investi¢ni
rozhodnuti. Ustanovenimi odstavcl 3 a 4 se transponuje €l. 16 odst. 7 Ctvrty az Sesty
pododstavec, které se tykaji telefonického poskytovani sluzeb. Odstavec 5 transponuje ¢l. 16
odst. 7 devaty pododstavec tykajici se prava na poskytovani zaznamu tykajicich se
zdkaznika tomuto zakaznikovi na Zadost.

K bodu 104 (§ 15b a § 15c¢):

Stavajici § 15b a 15c se zruSuji, protoze Uprava bude obsazena v provadécim nafizeni
Evropské komise k MiFID Il. Uvolnéné misto se vyuziva zejména k transpozici ¢l. 24 odst. 2
MIFID 11, ktery se tyka zvlastnich povinnosti producentl v § 15b (viz téz novy § 12ba) a
distributord v § 15¢ (viz téz novy § 12bb). Jde o materidlné novou regulaci, tzv. product
governance. Podrobnosti product governance bude upravovat provadéci smérnice k MiFID
I, ktera ale doposud nebyla oficialné publikovana, a tak ji neni mozné transponovat.

Vyrobce (producent) finanéniho produktu zajistuje, aby produkt odpovidal potfebam cilového
trhu, aby strategie distribuce odpovidala povaze cilového trhu a aby byl produkt skute¢né
nabizen cilovému trhu. Cilovym trhem se rozumi cilova skupina zakazniku, pfi zohlednéni
rlznych kategorii zakaznikG, zejména zda ma byt produkt nabizen retailovym
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(neprofesionalnim) zakaznikim ¢&i nikoli. Tato pravidla plati i pro strukturované vklady. Jde
o transpozici €l. 24 odst. 2 prvniho pododstavce MIFID II.

Distributor musi rozumét tomu, co nabizi, mél by zjistovat, zda produkt odpovida potfebam
zakaznika, resp. jeho investi¢nim cilim podle § 15h pism. d), pfi¢emz pfihlédne k tomu,
jak producent vymezil cilovy trh. Distributor vzdy sleduje zajmy klienta, jak ostatné plyne
z jeho povinnosti odborné pécée (toto samoziejmé s ohledem na § 15 odst. 6 pini i ve vztahu
k potencialnimu zakaznikovi). Odstavce 1 az 3 jsou transpozici ¢l. 24 odst. 2 druhého
pododstavce MiFID II.

§ 15c odst. 4 upravuje odménovani a je transpozici ¢l. 24 odst. 10 MiFID Il. Prvni &ast
ustanoveni je obecnd, aviak z véty za stfednikem je patrno, Ze mifi primarné na distributory.

§ 15c odst. 5 a 6 pak transponuji €l. 24 odst. 7 navéti pism. a) MiFID Il a tykaji se
nezavislého poradenstvi, opét tedy primarné mifi na distributory. Ustanoveni kladou
na poskytovatele nezavislého poradenstvi, aby posoudil dostatené Sirokou Skalu
investiénich nastroju a nenabizel jen nastroje vytvofené s nim propojenymi osobami - tento
okruh osob je znovu vyjmenovani v souvisejicim § 15d odst. 5 pism. c), ktery ale plati i
pro poradenstvi, které neni nezavislé. Nicméné cely § 15d odst. 5 uUzce souvisi
s ustanovenimi § 15c odst. 5 a 6.

K bodim 105 az 111 (§ 15d):

§ 15d proSel vyznamnou revizi. Byla odstranéna Uprava transponujici provadéci smérnici
k MiFID | (ktera bude nahrazena provadécim nafizenim k MiFID Il). Dale byla doplnéna nova
uprava z MiFID Il. Toto ustanoveni feSi informovani zakazniku ex ante - viz téz § 15e a 15f
(na rozdil od informovani ex post feSeného primarné v § 15g). Ve vztahu k best execution
jsou informacni povinnosti upraveny v § 15r. Vyzadovani informaci od zakaznika pak feSi
zejména § 15h (tzv. suitability test, neboli test vhodnosti) a § 15i (tzv. appropriateness test,
neboli test pfiméfenosti). Co se rozumi ,dostateénym ¢asovym predstihem® je tfeba vykladat
eurokonformné s pfihlédnutim k rec. 83 a 84 MiFID IlI.

Nova uprava dle MiFID Il (oproti MiFID 1) se tyka zejména informovani o nakladech, které
MIFID Il upravuje velmi podrobné. Jde zejména o § 15d odst. 1 pism. e€) a souvisejici
ustanoveni, jako § 15d odst. 3 [Cl. 24 odst. 4 véta druha pism. c)] a 4 (¢l. 24 odst. 4 druhy
pododstavec véta prvni MiFID IlI) a § 15g odst. 3 (€l. 24 odst. 4 druhy pododstavec véta
druha MIFID ).

Odstavec 5 upravuje specifické info povinnosti pfi investiénim poradenstvi a je transpozici
Cl. 24 odst. 4 véty druha pism. a) MIFID Il. Napfiklad podle pismene a) je tfeba zakaznika
upozornit na to, zda je investi¢ni poradenstvi tzv. ,nezavislé“ &i nikoli. S nezavislym
investicnim poradenstvim jsou spojeny dodatec¢né povinnosti, které se do urcité miry
prekryvaji s informacemi podle pismen b) a c) - viz § 15¢ odst. 5 a 6. DalSi podrobnosti
investiCniho poradenstvi obecné upravuje ¢l. 47 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci
(EU), kterym se doplriuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Odstavec 6 pak feSi otazku tzv. sloZzenych produktl (package, bundle), které se tykaji
problematiky vazaného prodeje (cross-selling). Toto ustanoveni transponuje &l. 24 odst. 6
MIFID Il a Uzce s nim souvisi definice ,sloZzeného produktu“ a § 15e odst. 5 a 6 (Cl. 24
odst. 11 MiFID Il), § 15h odst. 3 (¢l. 25 odst. 2 druhy pododstavec MiFID Il) a § 15i odst. 5
(¢l. 25 odst. 3 prvni pododstavec véta druha MIFID Il). DalSi podrobnosti upravuji obecné
pokyny, které v prosinci 2015 vydaly spole¢né panevropské organy dohledu (tj. ESMA, EBA
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a EIOPA) - Guidelines on cross-selling practices. Tyto pokyny rozliSuji mezi ,bundled
package“, kdy se vS8echny komponenty (component products) nabizi i samostatné a ,tied
package”, kdy né&jaky komponent nelze sjednat samostatné. Povinnosti tykajici se slozeného
produktu spocivaji zejména v povinnosti tento slozeny produkt pro zakaznika virtualné
rozlozit, aby mohl posoudit jeho jednotlivé sou€asti i samostatné.

Detaily ohledné informaci poskytovanych podle § 15d (a § 15a) upravuiji €l. 39 az 46 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU.

K bodu 112 (§ 15e az § 15q):

Stavajici § 15e az 15g se zrusSuji, pfevazné z toho duvodu, Ze jimi byla transponovana
provadéci smérnice k MIiFID I, ktera bude nahrazena provadécim nafizenim k MiFID II.
Uprava obsazena v novych § 15e az 15g je tak materialn& nova.

§ 15e odst. 1 a 2 se tyka informovani o pfipustnych pobidkach a jde o transpozici ¢l. 24
odst. 9 druhého pododstavce MIFID Il. Odstavce 3 a 4 feSi investiCni poradenstvi a jde
o transpozici ¢l. 25 odst. 6 druhého a tfetiho pododstavce. Vyslovné se upravuje prohlaseni
o vhodnosti (suitability statement) a jde o novou Upravu. Odstavec 4 je vyjimkou z odstavce 3
a fesi, kdy je mozno poskytnout prohlaseni o vhodnosti ex post. Zakaznik muize souhlas
podle odstavce 4 pism. a) vyjadfit i pfedem pro pfedem neurené situace v budoucnu.
V takovém pripadé se nejedna o vzdani se budoucich prav, zejména proto, Zze zakaznik
bude mit vzdy ad hoc moznost opt-outovat podle odstavce 4 pism. b). Odstavce 5 a 6 feSi
sloZzeny produkt (viz zejména § 15d odst. 6 a odivodnéni k nému). Odstavec 6 se tyka jen
neprofesionalnich zakazniku.

Ustanoveni § 15f vyZaduje, aby poskytovatel investi¢nich sluzeb dodrzoval § 1843
ob&anského zakoniku stanovujici ex ante informaéni povinnosti v souvislosti s uzaviranim
smlouvy o finanénich sluzbach. Uprava se soukromopravnim dopadem je vefejnopravné
upravena v ZPKT, aby bylo moZzno za poruseni této povinnosti ulozit pfislusnou sankci.
Inspiraci byla obdobna uprava v § 49 odst. 3 pism. j) ZISIF, ve znéni novely &. 336/2014 Sb.
Vyjimka z této povinnosti podle § 1845 oblanského zakoniku se pochopitelné pouzije
obdobné. Nejde o transpozici MIFID Il, nicméné tato povinnost plyne z tzv. smérnice
o distan¢nim marketingu (Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/65/ES ze dne
23. zafi 2002 o uvadéni finan€nich sluzeb pro spotiebitele na trh na dalku a o zméné
smérnice Rady 90/619/EHS a smérnic 97/7/ES a 98/27/ES, ve znéni pozdé&jSich pfedpisu).
Jiz platné znéni ZPKT v8ak upravuje souvisejici spravni delikt v § 157 odst. 2 pism. d).

§ 15g upravuje informacni povinnosti ex post, zejména informaéni povinnosti pravidelného
charakteru. Odstavce 1 a 2 jsou transpozici €l. 25 odst. 6 prvniho pododstavce MiFID II.
Odstavec 3 (zejména slova ,tam, kde to pfichazi v uvahu®) je nutno vykladat tak, Ze pokud
poskytovatel investiCnich sluzeb neuctoval v daném roce zakaznikovi zadné naklady, nema
povinnost jej o nakladech informovat. Typicky tato situace nastane v okamziku, kdy investi¢ni
zprostfedkovatel ,pfeda“ zakaznika OCP a jiz mu dale neposkytuje investicni sluzby (ac je
s nim i nadale ve smluvnim vztahu); pak povinnost podle odstavce 3 piIni jen OCP. Odstavec
4 teSi nejen portfolio management, ale i situaci, kdy poskytovatel investiCnich sluzeb
zakaznika informoval, Ze mu bude pravidelné provadét suitability test; s tim souvisi i Uprava
v § 15d odst. 5 pism. d). Podavani zprav zékaznikim (reporting to clients) blize vymezuji
¢l. 54 az 58 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se dopliiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.
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K bodiim 113 az 118 (§ 15h a 15i):

S ohledem na pfipominky Legislativni rady vlady, zejména prof. DédiCe, se zachovava
stavajici uprava testu vhodnosti (suitability test) v § 15h a testu pFfiméfenosti
(appropriateness test) v § 15i, protoze uprava v MiFID Il se oproti MiFID | takika nezménila.
Nicméné v § 15h odst. 1 a 2 se doplfuji nova upfesnéni MiFID Il, které se tykaji tolerance
k riziku (risk tolerance) a schopnost néest ztraty (ability to bear losses). Rusi se § 15h odst. 3,
ktery transponoval provadéci smérnici k MIiFID |, kterda bude nahrazena provadécim
nafizenim k MiFID 1I, a ze stejného ddvodu se rudi i zmocnéni na vyhlasku CNB v § 15h
odst. 4 a § 15i odst. 5. Doplfiuji se nové § 15h odst. 3 a § 15i odst. 4, které feSi specifika
slozeného produktu (viz zejména § 15d odst. 6). Test vhodnosti se provadi pfi poskytovani
investicniho poradenstvi a portfolio managementu. Test pfiméfenosti se provadi
pfi poskytovani jinych investi¢nich sluzeb, nejde-li o exection only (§ 15k) ve vztahu
k jednoduchym investi¢nim nastrojum (§ 15k odst. 3).

Otazky tykajici se ziskavani informaci od zakaznika v souvislosti s provadénim testu
vhodnosti a pfiméfenosti blize upravuji ¢€l. 49 az 51 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci
(EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, a to vCetné
tzv. suitability report a uchovavani zaznamu.

Cl. 25 odst. 7 MIFID Il vyjima néktera ustanoveni o pravidlech jednani se zakazniky
v pfipadé investi¢ni sluzby poskytované zakaznikovi ve vztahu k hypote€nim zastavnim
listm vydanym za ucelem zaijisténi financovani smlouvy o spotfebitelském uvéru na bydleni.
ProtoZe jde o vyjimku psanou na miru Dansku, kde je mozno refinancovat hypotecCni uveér
nakupem covered bonds, které k nému byly vydany (covered bonds jsou v Dansku vydavany
tak, ze presné kopiruji podminky jednotlivych hypotecnich uvér), neni potfeba toto
ustanoveni transponovat, protoze je u nas neaplikovatelné.

K bodu 119 (§ 15j):

§ 15j je transpozici ¢l. 26 MIFID Il. Zakon vyslovné neupravuje odpovédnost, protoze ta plyne
ze zakonem stanovenych pravidel. Plati vSak, ze OCP, ktery pfedava informace, odpovida
za tyto informace. A OCP, ktery informace pfijima, se na né mlize spolehnout, ale neni tim
dotCena jeho povinnost poskytovat sluzby s odbornou péci, zejména Fadné provadét
vyhodnoceni podle § 15h a 15i. Investi¢ni zprostfedkovatel neni pro ucely § 15j povazovan
za evropského obchodnika s cennymi papiry. V MiFIDu | byla tato pravidla v €l. 20, ktery byl
transponovan do § 15n druhé véty platného ZPKT.

K bodim 120 az 127 (§ 15k):

§ 15k upravuje jako dnes tzv. execution only, kdy poskytovatel investi¢nich sluzeb jedna dle
pokynu zdkaznika (aniz by zakaznika jakkoli ovliviioval), a to ve vztahu k jednoduchym
investi€nim nastrojum, za které se povazuji zejména nastroje obchodované na evropskych
regulovanych trzich. Nicméné se provadéji zmény vyvolané zménou MiFID Il oproti MiFID | a
zruSuji se ustanoveni, kterymi byla transponovana provadéci smérnice k MiFID I, ktera bude
nahrazena provadécim nafizenim k MiFID Il - zejména dnedni § 15k odst. 2 pism. f) - nové
odst. 3 pism. g). V odstavci 1 pism. b) se doplfiuje odkaz na stfety zajma. Odstavec 2 FeSi
situaci, kdy je zakaznikovi poskytovan uvér nebo zapujcka (pak nelze postupovat jako
execution only) s tim, Ze se nepfihlizi ke dfive sjednanym uvérim a zapujckam (existing
credit limits of loans, current accounts and overdraft facilities of clients). MiFID Il nové
ve vztahu k odstavci 3 fe8i strukturované vklady v pism. f), strukturované UCITS fondy
v pism. e) a situaci, kdy je trh mimo EU povaZovan za srovnatelny s evropskym regulovanym
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trhem v pism. a) a b). Nové se doplfiuje i mnohostranny obchodni systém. Resi se i jiné
strukturované produkty v pism. a), b), d) a f), kdy za jednoduchy investiéni nastroj se
nepovaZzuji nastroje obsahujici derivat nebo sloZitou strukturu ztéZujici jejich pochopeni
zakaznikem. Jde o transpozici ¢l. 25 odst. 4 MIFID II.

Jednoduchého investi¢niho nastroje podle § 15k odst. 3 pism. g) se tyka ¢l. 52 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU.

Cl. 25 MiFID 1l je v zakoné& transponovan na vice mistech. Jeho odstavec 1 byl materialné
promitnut do § 14a. Jeho odstavec 4 v § 15k, jeho odstavec 5 v § 17 odst. 6, jeho odstavec 6
v § 15e odst. 3a4 av § 15g odst. 1, 2 a 4. Odstavce 7 az 11 nebyly transponovany, protoze
obsahuji zmocnéni a specifickou vyjimku pro Dansko (viz oduvodnéni u § 15h a 15i).
Jeho odstavce 2 a 3 jsou jiz dnes transponovany v § 15h a 15i a tam i materialné zGstavaiji.

K bodiim 128 az 136 (§ 151 az 15n):

Ustanoveni § 151 az 15n upravuji povinnost best execution, neboli provadét pokyny
zdkaznika za nejlepSich podminek, a to s ohledem na cenu, naklady, rychlost,
pravdépodobnost provedeni pokynu a vypofadani, objem, povahu nebo jakykoli jiny faktor
majici vyznam pro provedeni pokynu, a transponuje se tak ¢&l. 27 MIFID Il. Dnesni § 15n
prvni véta vztahuje tuto povinnost i na dalsi investi¢ni sluzby (vedle provadéni pokynu),
konkrétné na pfijimani a pfedavani pokynu a portfolio management. Dne$ni § 15n prvni véta
se sice zruSuje, protoze jim byla transponovana provadéci smérnice k MiFID I, nicméné
materialné zGstane Uprava zachovana v provadécim nafizeni k MiFID II. K dne$nimu § 15n
vété druhé viz novy § 15j. Obdobné jako u jinych ustanoveni v § 15 a nasl. se rusi Uprava,
kterou se transponovala provadéci smérnice k MIiFID |, ktera bude nahrazena provadécim
nafizenim k MiFID 1l, a doplfAuje se nova uprava, kterou se MiFID Il li§i od MIFID I. Rusi se
tak napfiklad i zmocnéni pro vyhlasku CNB v § 15l odst. 6.

Zmény v § 151 odst. 1 plynou zejména z nahrazeni provadéci smérnice k MiFID | provadécim
nafizenim k MiFID Il a dale se feSi slovo ,poplatky“. Kvuli nahrazeni provadéci smérnice
k MiFID | provadécim nafizenim k MiFID Il se rusi i stavajici véta druha v § 15| odst. 2.
Vklada se nova prvni véta, u niz se rozliSuje mezi ,pokynem® (order) a ,pfikazem*
(instruction) zakaznika, a upravuje se tak vyjimka v pfipadé, 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 investiCnich sluzeb
smi odchylit pouze v mezich téchto instrukci. ZruSeni stavajiciho § 151 odst. 3 pism. a) plyne
z nahrazeni provadéci smérnice k MiFID | provadécim nafizenim k MiFID II. DoplAuje se
nové pismeno a), které fesi pfevodni mista (viz § 2 odst. 3). ZruSeni stavajiciho § 151 odst. 4
plyne z nahrazeni provadéci smérnice k MIFID | provadécim nafizenim k MiFID Il. Novy
§ 15l odst. 4 vyzaduje souhlas zakaznika s pravidly pro provadéni pokynu (execution policy),
kterda ma byt soucasti specifickych organizacnich uspofadani (effective arrangements)
podle § 151 odst. 3. Do § 15| odst. 5 byla doplnéna provazba na informace nové
uverejiiované OCP podle § 15n odst. 5 a provozovatelem pfevodniho mista podle § 73I.
Novy § 151 odst. 6 feSi OTC transakce.

Kritéria best execution blize vymezuje &l. 59 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU),
kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU. Cl. 60 tohoto
nafizeni pak FfesSi aplikaci na pfijimani a pfedavani pokynu a portfolio management a ¢l. 61
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tohoto nafizeni blize upravuje pozadavky na execution policy. Cl. 62 tohoto nafizeni pak
upravuje moznost pouzit jen jedno pfevodni misto.

§ 15m se vibec nemeéni.

§ 15n odst. 1 (a tudiz i odstavce 2 a 3) se tyka jen neprofesionalnich zakaznik(. § 15n
odst. 3 materialné upravuje pobidky, coZ na ustnim jednani potvrdila i Evropska komise
(ackoli ¢€l. 27 odst. 4 pouziva lehce odliSnou terminologii a hovofi napfiklad o slevé). § 15n
odst. 5 upravuje povinnost uvefejfiovat informace a opét by mélo platit to, co je vySe
napsano k dnesnimu § 15n. Obsah, format a periodicitu zpfistupfiovani udaju podle § 15n
odst. 5 upravuje provadéci nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodiim 137 az 143 (§ 150 a 15p):

§ 150 a 15p se tykaji zpracovani pokynu (client order handling rules), kdy se vyzaduje, aby
poskytovatel investiCnich sluZzeb s povolenim k poskytovani investiéni sluzby provadéni
pokynt tykajicich se investiCnich nastroji zavedl a aplikoval postupy pro zajisténi
neprodleného, spravedlivého a rychlého provedeni pokynl zakaznika vzhledem k pokyn(m
jinych zakaznikd nebo obchodnim zajmum poskytovatele investi¢nich sluzeb. Pfedné by tyto
postupy meély zaijistit, aby jinak srovnatelné pokyny zakaznikd byly provedeny podle
okamziku, kdy byly poskytovatelem investicnich sluZzeb pfijaty a nebyl tak provadén
tzv. front-running (ptedbihani ve front8). V § 150 se rudi zmocnéni na vyhlasku CNB
v odstavci 2 a uprava v odstavci 3, protoZze se jimi transponovala provadéci smérnice
k MiFID I, kterd bude nahrazena provadécim nafizenim k MiFID Il. V navaznosti na to se tak
rusi oznaceni odstavce 1. Zmény v dnesnim § 150 odst. 1 plynou jednak z toho, ze se
zruSovanymi pravidly transponovala provadéci smérnice k MiFID [, ktera bude nahrazena
provadécim nafizenim k MIFID Il a dale se zavadi nova pravidla dle MiFID Il. V § 150
pism. a), dneSnim § 150 odst. 1 pism. b) se transponuje ¢&l. 28 odst. 1 MiFID II. V § 150
pism. b), dneSnim § 150 odst. 1 pism. e) jde o transpozici ¢l. 28 odst. 2 MiFID |l a definice
limitniho pokynu dle ¢l. 4 odst. 1 bodu 14 MiFID II; mimo jiné se doplnuji i dalSi obchodni
systémy.

§ 150 upravuje postup poskytovatele investi¢nich sluzeb v pfipadé, kdy se limitni pokyn
zakaznika stal neproveditelnym vlivem aktualné pfevazujicich podminek na trhu. S cilem
usnadnit co nejrychlejSi mozné provedeni pokynu vyZaduje ¢&l. 28 odst. 2 MiFID I,
aby poskytovatel investi€nich sluzeb za této situace okamzité uverejnil pokyn zpusobem
snadno pfistupnym pro ostatni U¢astniky trhu. Zarover se v MiFID Il nabizi ¢lenskym statiim
diskrece, ktera umoZzniuje stanovit, Ze tato povinnost se splni postoupenim limitniho pokynu
obchodnimu systému. Navrhovanymi zménami v § 150 pism. b) dochazi k vyuziti této
diskrece.

Otazky tykajici se pravidel pro zpracovani pokynu blize upravuje ¢l. 63 az 66 nafizeni
Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU.

Stavajici § 15p se rusi, protoze se jim transponovala provadéci smérnice k MiFID |, ktera
bude nahrazena provadécim nafizenim k MiFID 1. Namisto toho se upravuje moznost CNB
vydat opatfeni obecné povahy, kterymi upfesni pravidla tykajici se limitnich pokyna podle
§ 150 pism. b). Toto opatfeni bude mit fakticky povahu vyhlasky. Dle smérnice se jedna
o tzv. waiver (. moznost stanovit vyjimku) pro organy dohledu a jde o obdobu diskrece,
kterou jinak smérnice poskytuje ¢lenskym statum.
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K bodiim 144 az 146 (§ 159 a 15r):

Stavajici § 159 a 15r se zruSuji (§ 159 bez nahrady). Tato ustanoveni dnes upravovala
ex post informacni povinnosti, které jsou nové v § 15g. Namisto toho je vloZzen novy § 15r,
ktery upravuje specifické informacni povinnosti jen ve vztahu k pravidlim best execution.
To je provedeno mimo jiné i z toho dlvodu, ze pravidla best execution se nevztahu;ji
na potencialni zakazniky. Sou¢asné je zachovana mozZnost odkazovat na § 15 az 15r a neni
tak nutno revidovat odkazy na tato ustanoveni. Protoze souhlas podle § 15| odst. 6 uzce
souvisi (s ohledem na systematiku smérnice MiFID 1) s § 15r odst. 1 a 2, je nutno tato
pravidla aplikovat spole¢né. Viceméné z toho plyne, Ze se jedna o informace ex ante. Oproti
tomu informace podle § 15r odst. 3 jsou ze své povahy informacemi poskytovanymi ex post -
dnes byla obdobna povinnost v § 15d odst. 1 pism. i) a j). Rovnéz povinnost podle § 15r
odst. 4 je povinnosti ex post. Zato § 15d odst. 5 Gzce souvisi s § 15d odst. 1 a 2 a jde tedy
o povinnost ex ante. § 15d odst. 5 se tyka OTC obchodU a souvisi tak i s § 151 odst. 6.

K bodu 147 (§ 15t):

Z duvodu adaptace ZPKT na ¢&l. 26 odst. 1 az 3, 7 a 8 MiFIR dochazi ke zruSeni stavajiciho
znéni ustanoveni § 15t upravujiciho hlaseni obchodl (bez nahrady) a poznamek pod ¢arou
€. 3c, 3d a 3e, jimiz se odkazuje na zruSené evropské predpisy. Hlaseni obchodl je
upraveno v ¢l. 20 MiFIR.

K bodu 148 (§ 16):

§ 16 se upravuije tak, aby lépe odpovidal tomu, jaké informace Ceska narodni banka od OCP
skuteéné vyZzaduje na zakladé tzv. vykaznické vyhlasky CNB &. 427/2013 Sb., ktera je dnes
vydana na zakladé § 41 odst. 3 zakona o CNB, bez vazby na toto souvisejici ustanoveni
ZPKT. DnesSni § 16 odst. 1 se pro pfehlednost rozdéluje do dvou odstavcu a provadi se
drobna revize jeho znéni bez vlivu na jeho obsah. Pfehlednéjsi uprava by méla usnadnit
aplikaci této specifické povinnosti, ktera spociva v zaslani dokumentu (vyrocni zpravy), nikoli
jen informaci (vykazt). Odstavec 3 upravuje povinnosti, které pini i banka (tykaji se
investi€nich sluzeb) a odpovida dneSnimu § 16 odst. 2, zatimco odstavec 4 se tyka jen
nebankovnich obchodnikl (jde o informace podle CRD IV, které jsou pro banky upraveny
separe) a v principu odpovida dnedSnimu § 16 odst. 3. Odstavec 5 fesi rodna Cisla, stejné
jako dnes § 16 odst. 5 véta tfeti a ¢tvrta. Rodna Cisla feSi § 13 odst. 2, § 16 odst. 5, § 17
odst. 7 a § 32 odst. 4 a 7. Odstavec 6 feSi ad hoc informace, které se netykaji vykaznictvi a
nebude k nim tudiz ani vyhlaska CNB. Odstavec 7 pak obsahuje zmocnéni pro CNB
obdobné jako dnedni § 16 odst. 5 véta prvni a druha.

K bodiim 149 a 150 (§ 16a odst. 2):

Upravuji se odkazy s ohledem na zménu systematiky upravy fidiciho a kontrolniho systému.
K bodu 151 (§ 16a odst. 5):

Provadi se drobné Upravy s ohledem na aktualni terminologii zakona o uU€etnictvi. Obdobna
zména se provadi v § 2a, 9aj a 16a.

K bodu 152 [§ 16a odst. 10 pism. d)]:

Dochazi ke sjednoceni terminologie v celém textu zakona, pokud jde o oznaceni ,auditor,
kdy podle zakona o auditorech pojem ,auditor* zahrnuje ,statutarniho auditora® i ,auditorskou
spole¢nost®. Obdobna zména se provadi v § 12e, § 16a ZPKT a v § 8 ZDKT.

K bodu 153 (§ 16¢c):
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Z duvodu adaptace ZPKT na ¢l. 20 odst. 1 a 2 MiFIR dochazi ke zruSeni stavajiciho znéni
ustanoveni § 16c¢c upravujiciho uverejiiovani udaji o obchodech. Uvefejiiovani Udajl
o obchodech bude nové upraveno v ¢l. 20 MiFIR.

K bodu 154 (§ 17):

V odstavci 1 se transponuje €l. 16 odst. 6 MIFID Il stanovujici povinnost uchovavani
zaznamu a dokument( (records) tykajicich se investiénich sluzeb a obchodu tak, aby Ceska
narodni banka mohla sledovat dodrzovani pozadavki stanovenych ZPKT, trestnim
zadkonem, MAR a MiFIR. Tuto povinnost dale rozvadi MiFIR a ¢eska narodni uprava deniku
OCP v § 13. Viz téz ¢l. 25 MIFIR, ale i ¢l. 31 MIFIR upravujici specifika ve vztahu
ke kompresi portfélii (portfolio compression). Novy odstavec 1 viceméné odpovida
stavajicimu § 17 odst. 1.

V odstavcich 2 az 5 dochazi k transpozici prvniho az tfetiho a sedmého az devatého
pododstavce ¢l. 16 odst. 7 MIFID Il, které specifikuji, co vSe je soucasti zaznamu
komunikace se zakaznikem tykajici se poskytnuté investi¢ni sluzby ajakym zpusobem
mohou zakaznici sdélovat své pokyny. Zatimco ¢l. 16 odst. 6 MIFID |l viceméné odpovidal
¢l. 13 odst. 6 MiFID |, tak €l. 16 odst. 7 MIFID Il je zbrusu novy. Na rozdil od odstavce 1,
ktery zmifiuje zaznamy a dokumenty, tak odstavce 2 az 5 se tykaji jen zaznamu (recordings,
minutes, notes), a to typicky zaznam( komunikace se zakaznikem, a odstavec 6 zase
primarné dokumentl. Odstavce 2 az 5 je tfeba vnimat jako podrobna pravidla ve vztahu
k odstavci 1.

Podle odstavce 5 je OCP povinen uchovavat zaznamy podle odstavce 1 po dobu 5 let, a to
plati i pro toto, komu bylo odejmuto povoleni (i jeho povoleni zaniklo), v&etné pravniho
nastupce, insolvenéniho spravce nebo i likvidatora. CNB muze pozadat obchodnika
s cennymi papiry, aby tyto zaznamy uchovaval po dobu delsi, nez je stanoveno v zakoné,
ato az po dobu 7 let. Byla povinnost toto transpozici umoznit, nicméné bylo avizovano,
Ze CNB nehodla této moznosti vyuzit (tim ale neni dot&eno jeji pravo zménit nazor, bude-li to
tfreba).

V odstavci 6 dochazi k transpozici ¢l. 25 odst. 5 MIFID I, ktery stanovuje povinnost OCP
uchovavat dokumenty, ze kterych vyplyvaji vzajemna prava a povinnosti mezi timto
obchodnikem a jeho zakaznikem (tj. zejména smluvni dokumentaci). S touto zménou souvisi
i zména v § 13 odst. 1. Lépe se feSi otazka, kdo uchovava dokumenty po skon&eni ¢innosti
OCP, zejména s ohledem na to, Ze i likvidator a insolvencni spravce se povazuji za pravniho
nastupce (pro tyto ucely); to plati obdobné i pro netranspoziéni ¢ast § 17 odst. 5.
K transpozici ¢l. 25 MiFID Il viz odGvodnéni u § 15k. Dnes toto bylo materialné v § 17 odst. 2.

Dle ustanoveni odstavce 7 jsou soucasti zaznamd uchovavanych obchodnikem s cennymi
papiry i udaj o rodném Cisle zakaznika a ucastnika obchodl a za timto ucelem je opravnén
vést zaznamy o téchto osobnich udajich. Rodna disla feSi § 13 odst. 2, § 16 odst. 5, § 17
odst. 7 a § 32 odst. 4 a 7. Dnes je toto upraveno v § 17 odst. 3.

Pro investi¢niho zprostfedkovatele se § 17 pouzije obdobné na zakladé § 32 odst. 7. Viz téz
§ 15a odst. 5 (povinnost poskytnout zéakaznikovi o ném uchovavané zaznamy), § 24 odst. 5
pism. e) a § 28b odst. 3. Cl. 16 odst. 7 MiFID Il je &asteéné transponovan také v § 15a
odst. 3 az 5.

V § 17 se ruSi zmocnéni na vyhlasku, nicméné vyhlaska zustava u § 13.
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DalSi specifika upravuji €l. 68 az 71 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se
doplfuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodim 155 az 157 (§ 17a a 17b, nadpis oddilu 9 v €asti druhé hlavé Il dilu 3, zruSeni
stavajicich § 17c a 17d a poznamek pod ¢arou €. 6a, 6b, 6¢, 6d, 6e, 6f, 6g, 6h, 6i a 6j):

Dnes je uprava systematického internalizatora obsazena v § 17a az 17d, a hovofi se 0 ném
jako o OCP, ktery provadi systematickou internalizaci. Navrhuje se v8ak pouZit evropsky
pojem ,systematicky internalizator, aby se usnadnila aplikace nafizeni EU. VétSina upravy
byla obsaZena v v provadécim nafizeni Evropské komise k MiFID I, které materialné nahradil
MiFIR. Uprava systematického internalizatora se véak vécn& méni i na evropské Urovni a
nové tak do této definice spadne vice subjektd, vétSina nedobrovolné. Smérnice vSak dava
moznost si upravu systematického internalizatora zvolit i dobrovolné (opt-in). Systematicky
internalizator je pfevodnim mistem (execution venue), nikoli vS8ak obchodnim systémem
(trading venue). Je tedy otazkou, zda obchodovani s nim je nebo neni OTC obchodem.
Napfiklad s ohledem na § 79 a 80 by se mohlo zdat, ze nikoli. Nafizeni EMIR (648/2012) ale
napfiklad OTC derivat definuje jako derivat, ktery neni obchodovan na evropském
regulovaném trhu a v definici obchodniho systému vyslovné vyjima systematického
internalizatora. Domnivame se, ze tomuto institutu je tfeba vénovat zvySenou pozornost, a to
i proto, Ze v samotném ZPKT je Uprava jen velmi kusa. § 17a vlastné jen upravuje definici
systematického internalizatora (navic nekompletné, protoze podrobnosti jsou v nafizenich
EU, viz nize) a § 17b upravuje povinnost (plynouci z MiFIR) hlasit zahajeni a ukonéeni
Cinnosti systematického internalizatora. Zakladnim znakem systematického internalizatora je
obchodovani se zakazniky na vlastni ucet (mimo obchodni systém). OvSem musi se tak dit
organizované, Casto, systematicky a ve vyznamném objemu. To se navic posuzuje ve vztahu
k jednotlivym investi¢nim nastrojim. Jiz nyni mame indikace od nékterych eskych ucéastniku
trhu, Zze minimalné ve vztahu k nékterym investicnim nastrojim spadnou do kategorie
systematického internalizatora.

Z diivodu adaptace ZPKT na ¢l. 14, ¢&l. 15 odst. 1 a 4 a ¢&l. 17 MiFIR dochazi ke zruSeni
§ 17a az 17d, v€etné poznamek pod Carou €. 6a az 6j a odkazl na né. Tyto poznamky pod
Carou odkazuji na upravu obsaZenou v provadécim nafizeni Evropské komise k MiFID I,
které materialné nahradil MiFIR. Dnesni § 17a je vécné prevzat do novych § 17a a 17b.
Dnesdni § 17b az 17d jsou zruSeny bez nahrady, respektive jejich Upravu pFebiraji a doplhuji
¢l. 14,15, 17 a 18 MIFIR. § 17c a 17d se zruSuji samostatné, i kdyz se zavadi nové, a to
z divodu, Ze nové § 17c a nasl. jsou zahrnuty v ramci nového oddilu 10.

Nové znéni § 17a je transpozici ¢€l. 4 odst. 1 bodu 20 MiFID II, a tedy definice
systematického internalizatora. Dnes je tento institut materialné vymezen v § 17a odst. 1.
Nové v8ak pod tento pojem spadaiji i osoby se sidlem mimo CR (nikoli véak mimo EU).

§ 17b je implementaci ¢l. 15 odst. 1 druhého pododstavce véty prvni a ¢l. 18 odst. 4 véty
prvni MiFIR, které ¢lenskym statim stanovuje povinnost urcit, Ze o zahajeni nebo ukonceni
Cinnosti systematického internalizatora je potfeba pisemné informovat bez zbyte¢ného
odkladu narodni organ dohledu. Jde tedy o ustanoveni MiFIR, ktera jsou smérnicového
charakteru. Dnes je Uprava navrhovana v § 17b obsazena v § 17a odst. 2. § 17b se vztahuje
jen na ¢eské subjekty.

Podrobnosti definice systematického internalizatora vymezuji €l. 12 az 17 nafizeni Komise
v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU.
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K bodu 158 (§ 17c az § 17j, novy oddil 10 v ¢asti druhé hlavé Il dilu 3):

Jedna se o ftranspozici ¢l. 17 MIFID I, ktery upravuje tvz. algoritmické obchodovani,
tj. automatické obchodovani s vyuzitim pocitacu. Jeho specifickou subkategorii je pak high-
frequency trading (HFT), neboli algoritmické obchodovani s vysokou frekvenci, kdy dochazi
k zadavani pokynu v ramci milisekund. 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 v obchodnich systémech. Navrhovana pravni
uprava si klade za cil implementaci evropskych pfedpisi do ¢eského pravniho fadu tak,
aby byl tento v souladu s evropskou regulaci kapitalového trhu.

§ 17c upravuje specialni poZadavky na fidici a kontrolni systém algoritmického OCP.

§ 17d stanovuje povinnost OCP provadéjiciho algoritmické obchodovani v jiném ¢lenském
staté, informovat CNB a organ dohledu tohoto ¢lenského statu, ze v obchodnim systému
na jeho uzemi provadi algoritmické obchodovani. Stanovuje i dalSi informacni povinnosti a
povinnost vést o tom zaznamy.

§ 17e upravuje specifika pro vysokofrekvenéni obchodovani, zejména povinnost veést
zaznamy obchodovani a poskytnout je CNB na jeji zadost. Obsah a format schvalené
podoby zaznam( podle § 17e odst. 1 a dobu, po kterou musi obchodnik s cennymi papiry
uvedeny v § 17e odst. 1 tyto zadznamy uchovavat, upravuje provadéci nafizeni Komise (EU),
kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

§ 17f upravuije situaci, kdy je algoritmicky obchodnik tviircem trhu.

Okolnosti, za nichz je OCP, ktery provadi algoritmické obchodovani, povinen uzavfit dohodu
o tvorbé trhu uvedenou v § 17f odst. 1 pism. b), a obsah takové dohody, véetné Casti doby
obchodovani obchodniho systému podle § 17f odst. 1 pism. a), upravuje provadéci nafizeni
Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Situace, které predstavuji mimofadné okolnosti podle § 17f odst. 1 pism. a) upravuje
provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU, a to v€etné okolnosti souvisejicich s mimofadnymi vykyvy trhu, politickymi
a makroekonomickymi otazkami a systémovymi a provoznimi zalezitostmi a dale okolnosti,
které OCP, ktery provadi algoritmické obchodovani, znemozZnuji udrZzovat a uplatriovat
postupy obezfetnostniho Fizeni rizik podle § 17c.

§ 17g a 17h stanovuji pozadavky na obchodnika s cennymi papiry, ktery poskytuje pfimy
elektronicky pFistup k obchodnimu systému (direct electronic access, DEA), aby zaved|,
udrzoval a uplathoval ucinné systémy a kontroly v ramci pfimého elektronického pfistupu.
Tento obchodnik je zaroven zodpovédny za dodrzovani téchto standardd a pravidel, které
jsou stanoveny podle tohoto zékona, dale pozadavky pravnich pfedpisu jej provadéjicich a
pfimo pouzitelnych pfedpist Evropské unie v oblasti ¢innosti na finanénich trzich, které jsou
vymezeny v poznamce pod €arou €. 2 a v neposledni fadé také pravidla obchodniho
systému. Ustanoveni dale reflektuje mimo jiné pozadavky o zamezeni manipulace s trhy
plynouci z nafizeni MAR.

§ 17i upravuje specifika ve vztahu ke clearingu.
Podrobné organizaCni 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 nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, a to zejména s ohledem na to, zda tento OCP
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provadi algoritmické obchodovani, algoritmické obchodovani s vysokou frekvenci,
algoritmické obchodovani za ucelem uskuteéfiovani strategie tvorby trhu, zda poskytuje
pfimy elektronicky pfistup k obchodnimu systému, nebo jako vdeobecny &len clearingového
systému poskytuje sluzby clearingu jinym osobam.

§ 17j precizuje okruh adresatl ustanoveni § 17c az 17i o osoby, na které se vztahuji nékteré
vyjimky podle § 4b. Jde o transpozici ¢l. 1 odst. 5 MiFID II.

K bodu 159 (§ 19 odst. 1):

Novela vypousti z vy&tu akcionare, nebot” akcionar je také spoleCnikem, jak vyplyva z § 256
odst. 1 zakona €. 90/2012 Sb., obchodnich spoleCnostech a druzstvech. Nejde o vécnou
zménu.

K bodiim 160 a 161 (§ 19 odst. 2 az 4):

Tento novelizani bod zavadi povinnost podat zadost podle § 19 odst. 1 pouze elektronicky,
coz snizi naklady zadatell a celé Fizeni o zadosti urychli. Ustanoveni tykajici se podoby
zadosti bylo pfeformulovano a rozdéleno do tfi odstavct kvili vétSi srozumitelnosti textu.
Obdobné zmény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a,
192b a 198 (body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196, 197, 198,
199, 245, 250, 251, 344, 345, 354 a 355).

K bodu 162 (§ 19 odst. 5):

Upresniuje se odkaz. Nejde o vécnou zménu.

K bodim 163 a 164 (§ 20 odst. 2 az 4):

Ustanoveni zjednoduSuje a zleviiuje proces podani Zadosti, nebot' obligatorné stanovi pouze
elektronickou formu zadosti. Ustanoveni tykajici se podoby zadosti bylo pfeformulovano a
rozdéleno do tfi odstavclt kvuli vétSi srozumitelnosti textu. Obdobné zmény jsou provadény
v §7,10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a, 192b a 198 (body 52, 61, 91, 160,
161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196, 197, 198, 199, 245, 250, 251, 344, 345, 354 a
355).

K bodu 165 (§ 20 odst. 5):

Upresnuje se odkaz, kdy sice odstavec 2 je rozdélen na vice odstavcd, ale protoze provadi
odstavec 1, tak na néj neni tfeba odkazovat.

K bodu 166 (§ 23):

Novela zruSuje toto ustanoveni, pfiCemz zaroveh jeho vécny obsah pfesouva do Casti
desaté, hlavy |, dilu 5 ZPKT (§ 149m a nasl.), ktera upravuje informaéni povinnosti CNB
ve vztahu k jinym organtm, jez vyplyvaji z pozadavkd MIFID Il. Nicmén& nové CNB
informuje pouze organ ESMA.

K bodim 167 az 171 (§ 24 odst. 5):

V navéti se prfesouva Carka. V pismeni b) se provadi revize odkazi s ohledem na novou
systematiku § 16, a to s pfihlédnutim k tomu, jaké informace CNB skuteéné vyZzaduje.
V pismeni c) dochazi ke sjednoceni upravy odborné péce napfi¢ zdkonem (viz bod 65).
Noveliza¢ni bod vypousti ustanoveni pismene f), nebot tuto problematiku nové upravuji
Clanky 14, 15, 17 a 18 MiFIR. Stejné tak se odkaz v pismeni d) nahrazuje odkazem
na MiFIR, ktery pfedmétnou Upravu materialné prevzal.
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K bodu 172 (§ 24a odst. 1):

Upravuje se odkaz s ohledem na doplnéni nového pismene v ustanoveni § 4 odstavce 2.
K bodim 173 a 174 (§ 26):

Novela méni nadpis s ohledem na obsahové zmény vtomto paragrafu, kdy se zrusuji
odstavce 1 aZz 4 tohoto ustanoveni, pficemz jejich vécny obsah pfesouva do €asti desaté,
hlavy |, dilu 5 ZPKT, ktera upravuje informaéni povinnosti CNB ve vztahu k jinym organtm,
jez vyplyvaji z pozadavk( MIFID Il. Zustava tak jen necislovany odstavec, soucasny § 26
odst. 5. Informovani Evropské komise upravuje § 149m a informovani ESMA § 149n.

K bodu 175 (nadpis hlavy IV v ¢asti druhé):

Nadpis hlavy se upravuje tak, aby neobsahoval véty.
K bodim 176 a 177 (§ 28 az § 28b):

Jedna se o transpozici ¢l. 39 az 43 MIFID Il. Jde o novou upravu MiFID II, ktera vSak
v zasadé odpovida dnedni narodni upravé v § 28. Tuto moznost zatim zadny OCP ze zemi
mimo EU nevyuZil.

Cl. 39 odst. 1 MiFID Il nové pfiznava élenskym statiim moznost (diskreci) vyzadovat, aby
podnikatel ze zemé mimo EU, jenz hodla na jejich uzemi poskytovat hlavni investi¢ni sluzby
(nebo vykonavat investiéni &innosti) spoleéné s poskytovanim nebo bez poskytovani
doplikovych investiénich sluZzeb pro neprofesionalni zakazniky, nebo pro profesionalni
zakazniky na Zadost, zalozZil v daném clenském staté pobocku. Jedna se o zcela nové
ustanoveni, které plvodni Uprava v MiFID | neobsahovala. MiFID | navic ani poskytovani
investiCnich sluZzeb podnikateli ze tfetich zemi vyslovné& neupravoval. V otazce diskrece pfi
zfizovani pobocky byl vysloven jednoznacény nazor zainteresovanych subjektt, které v tomto
sméru preferuji vyuziti diskrece, tedy zachovat poZadavek na zaloZeni pobocky, hodla-li
zahraniéni osoba ze zemé& mimo EU poskytovat investiéni sluzby v CR zakaznikdm, ktefi
nejsou profesionalnimi zakazniky, a profesionalnim zakaznikim na zadost. Tim by doSlo
k zachovani urcité kontinuity pravni upravy z hlediska pfistupu k uvedenym osobam, protoze
nejsou ziejmé duvody, pro které by se dosavadni Uprava meéla v tomto ohledu zménit.

K zaloZeni pobogky v CR je tfeba povoleni CNB, které se udéli pfi spinéni nasledujicich
podminek:

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

- organ dohledu nalezité zohlednil doporuceni Finanéniho ak&niho vyboru proti prani
penéz a financovani terorismu v souvislosti s pranim penéz a bojem proti financovani
terorismu (Financial Action Task Force, FATF pfi OECD),

- existuje dohoda o spolupraci (Memorandum of Understanding, MoU) mezi organem
dohledu v €lenském staté, v némz ma byt pobocCka zaloZena, a organem dohledu
jiného statu, v némz ma zadatel sidlo nebo bydlisté, pficemz tato dohoda upravuje
vyménu informaci pro ucely zachovani integrity trhu a ochrany investora,

- Zadatel ma dostatecny pocate¢ni kapital,

- jsou jmenovany jedna nebo dvé osoby odpovédné za vedené poboclky, které splfiuji
pozadavek stanoveny v ¢l. 9 odst. 1 MiFID Il (§ 10),

- trfeti zemé, v niz ma Zzadatel sidlo nebo bydlisté, uzaviela s ¢lenskym statem, v némz
ma byt poboc¢ka zaloZena, dohodu, ktera zcela splfiuje normy stanovené v ¢lanku 26
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vzorové Umluvy OECD o danich z pfijmu a majetku a zajiStuje ucinnou vyménu
informaci v danovych otazkach, véetné pfipadnych mnohostrannych darnovych
dohod,

- Zzadatel se ucastni zaruéniho systému, ze kterého se vyplaceji nahrady zakaznik(m,
jenZz je povolen a uznan v souladu se smérnici o systémech pro odSkodnéni
investoru.

Dale se jedna o implementaci ¢€l. 46 odst. 5 druhého pododstavce MIFIR, ktery ¢lenskym
statlim stanovuje povinnost zajistit, aby se na urcité subjekty neaplikoval zmifiovany ¢lanek
pfimo pouzitelného pfedpisu Evropské unie.

Zadost o povoleni k poskytovani investiénich sluzeb prostfednictvim poboégky Ize podat
Ceské narodni bance pouze elektronicky, coZ snizi naklady Zadateld a celé fizeni o Zadosti
urychli.

K bodu 178 (§ 29 az 32j):
K § 29 az 32 (investi¢ni zprostifedkovatel):

Pfepracovani celé upravy je investicniho zprostfedkovatele vyvolano zejména transpozici
¢l. 3 odst. 1 a 2 (a souvisejicich) MiFID Il, kde doSlo oproti MiFID | k vyraznému zpfisnéni
této vyjimky a zejména doplnéni ustanoveni, které musi i tato osoba dodrzovat obdobné
(at least analogous). MiFID 1l tak i nadale v €l. 3 povoluje existenci osob mimo rezim MiFID
Il, které mohou poskytovat investi¢ni sluzby pfijimani a pfedavani pokyni a investi¢ni
poradenstvi tykajici se investiénich cennych papirGt a cennych papirdl kolektivniho
investovani, pokud nepfijimaji penézni prostfedky nebo investi¢ni nastroje zakaznikl
a neuzaviraji se svymi zakazniky smlouvy, ze kterych by mu mohl vzniknout dluh. Rovnéz je
zohlednéna snaha o sjednoceni podminek distribuce financénich produktl, zejména
s ohledem na ST 679. V ramci RIA byla zvazovana i varianta nevyuziti této diskrece a tedy
faktického zruseni pravni Upravy investi¢nich zprostfedkovatell s tim, ze by se tito pfeménili
na malé OCP nebo na vazané zastupce (fyzické osoby by se nemohly stat OCP). Nicméné
po dlouhych diskusich bylo dosazeno kompromisu, ktery spocCiva v tom, ze se pravni uprava
investi€nich zprostfedkovateld materialné zachova (i s moznosti fyzickych osob), zuzi se
vSak investi¢ni nastroje, které mohou distribuovat. Také je nové stanoveno, Ze investi¢ni
zprostifedkovatel nemulze provadét distribuci pro zahrani€ni subjekty. Velké diskuse se vedly
i 0 moznosti nabizet fondy kvalifikovanych investoru - tato moznost byla nakonec zachovana,
ale investi¢ni zprostfedkovatel nesmi distribuovat samospravny fond kvalifikovanych
investort napfimo, ale musi ,jit pfes tfeba investi¢ni spole€¢nosti nebo OCP.

V MiFID Il je nové stanoveno, Zze osoby podle &. 3 MIFID Il musi byt pokryty bud
v garan¢nim schématu, pfipadné kryty adekvatnim pojisténim (viz RIA). To je reflektovano v
nové povinnosti byt pojistén, nicméné samotna uUprava povinného pojisténi odpovédnosti
neni novinkou. Nicméné probéhly velké diskuse na spravném nastaveni pojisténi, zejména
ohledné vySe cCastek kryti. Vysledek navrzeny v zakoné je kompromisem mezi snahou
chranit zakazniky (s ohledem na absenci pozadavku na pocdate¢ni kapital) a sou¢asné, aby
pojisténi nebylo likvidacni. Je tfeba konstatovat, Ze pro malé investi¢ni zprostfedkovatele
(napfiklad fyzické osoby) se podcitalo cca s ¢astkou 5 tis. K€ za rok za toto pojisténi. Pro vétsi
investicni zprostfedkovatele s rozsahlou distribuéni siti budou tyto naklady pochopitelné
mnohonasobné vyssi. Bude to velka vyzva i pro pojiStovny, zda budou schopny tento
produkt nabidnout, nicméné neni nijak branéno sjednat toto pojisténi i v zahranici, kde vime,
Ze pojisténi obdobného typu je nabizeno. Viz § 31.
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§ 29 odst. 1 a 2 nepfinasi oproti dneSnimu § 29 vyraznéjsi vécnou zménu, pouze registrace
investiéniho zprostfedkovatele se nahrazuje povolenim (to plyne s odkazu na obdobné
pouziti ¢l. 5 MIFID IlI) a upfesfiuje se, Ze se investiCni zprostfedkovatel nemuze vici
zakaznikovi smluvné zadluzit (to vS8ak neznamena, ze by mu nemohla vzniknout povinnost
k nahradé Skody).

V § 29 odst. 3 jsou nové vymezeny investi¢nich nastroje, kterych se uvedené sluzby mohou
tykat, s ohledem na odbornost samotnych investi¢nich zprostfedkovatell a jejich zakazniku.
Nové vymezeni zahrnuje cenné papiry vydavané investiCnimi fondy a nékteré dluhopisy
(po moznosti nabizet akcie nebyla poptavka, naopak velka poptavka je po moznosti nabizet
fondy kvalifikovanych investorl, zejména v situaci, kdy se sniZzuje vySe minimalni investice
do téchto fondu - viz § 272 ZISIF ve znéni ST 571).

V §29 odst. 4 jsou upraveny osoby, kterym mohou byt investiénimi zprostfedkovateli
predavany pokyny. Tyto jsou oproti pfedchozi upravé zredukovany pouze na tuzemské
subjekty s ohledem na obtiznost dohledu zahraniénich osob (vCetné téch, které maji
pobocku v CR). RovnéZ neni mozno pokyny podavat napfimo samospravnému fondu
kvalifikovanych investora.

V § 30 odst. 1 jsou obdobné jako v § 6 upraveny pfedpoklady pro udéleni povoleni k ¢innosti
investicniho zprostfedkovatele v pfipadé pravnickych osob. Nové neni mozné, aby
investicnim zprostfedkovatelem bylo druzstvo, tato moznost vSak v praxi nebyla vyuzivana.
Dale jsou vlozeny dalSi nové pozadavky vyplyvajici z MiFID Il. Oproti OCP je zde upravena
povinnost byt pojistén. Naopak nejsou kladeny konkrétni poZzadavky na vysi pocateCniho
kapitalu - tim vSak neni dotCena povinnost byt dostate¢né vybaven k vykonu c¢innost
v planovaném rozsahu (tzv. vécné, organizaéni a personalni pfedpoklady). Jde o obdobu
dnesniho § 30 odst. 3.

V § 30 odst. 2 jsou upraveny piedpoklady pro fyzické osoby. Také zde jsou vlozeny
pozadavky vyplyvajici z MiFID Il. Dle diskrece MIFID Il je zohlednéna situace, Ze fyzicka
osoba nebude mit 2 Cleny Fidiciho organu. Nové je vloZzena povinnost zfizeni datové
schranky, kdyz investi¢ni zprostifedkovatel nemusi byt drzitelem Zivnostenského opravnéni
a tedy nemusi mit zfizenu datovou schranku. Komplikace pfi doru€ovani papirovou postou
pak v praxi znesnadriuji dohled. Rovnéz je zde upravena povinnost byt svépravny a fesi se,
aby investi¢ni zprostfedkovatel nebyl ve stfetu zajmu ohledné osoby, které predava pokyny.
Jde o obdobu dnesniho § 30 odst. 4.

V § 30 odst. 3 a 4 je vloZzena povinnost vySe uvedené podminky trvale dodrZzovat a zmény
hiasit CNB. Toto vyplyva zMiFID 1l a obdobna Uprava je i u OCP &iorganizatora
regulovaného trhu.

V § 30 odst. 5 a 6 jsou upraveny informaéni povinnosti smérem k Ceské narodni bance,
v€etné zmocnéni k vydani vyhlasky, kdyz rozsah téchto povinnosti je oproti stavajici upravé
(§ 32 odst. 7) zredukovan, a oproti § 16 je vylozen& minimalni. To ale plyne mimo jiné i
ztoho, Ze na investi¢niho zprostfedkovatele se kromé pozadavku na pocateCni kapital
nekladou ani jiné poZadavky souvisejici s kapitalovou pfiméfenosti, nemusi tedy CNB
informovat o skute€nostech podle CRD IV.

V § 30a jsou upraveny nalezitosti zadosti o udéleni povoleni k €innosti investi¢niho
zprostfedkovatele. Upraven je taktéZ proces rozhodovani o Zadosti, oproti sou¢asné upravé
se vzhledem k novym pozadavkim vyrazné prodluzuje Ihita pro rozhodnuti o Zadosti.
O zadosti se rozhoduje ve spravnim Ffizeni. Navrh zakona vymezuje odchylky od obecné
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pravni Upravy spravniho fizeni podle spravniho fadu, zejména delSi IhGtu pro vydani
povoleni (Ize ale predpokladat, Ze tato IhGita nebude Ceskou narodni bankou vyuzita v plném
rozsahu, zejména u fyzickych osob). Jde o obdobu dnesniho § 30 odst. 6 a 7. Dnesni § 30
odst. 8 je materialné obsazen v § 145.

V § 30b je upraveno rocni trvani povoleni, které se automaticky prodluZuje zaplacenim
pfislusného spravniho poplatku (ve vysi 5 tis. K&, viz zménu ZoSP). Jedna se o jednu
z klicovych norem harmonizace napfi¢ sektory finanéniho trhu. Cilem je, aby registry
a seznamy vedené Ceskou narodni bankou neobsahovaly tdaje o osobéach, které &innost
aktivn& nevykonavaji (dnes se odhaduje, Ze az 70 % téchto osob je neaktivnich). Cinnost
dohledového organu bude tak pfesnéji cilena a bude soustfedovat jen na osoby, které svou
¢innost aktivhé vykonavaji. Upraven je taktéZz zanik povoleni ve vazbé& na nezaplaceni
spravniho poplatku za prodlouzeni povoleni. TaktéZ je upravena povinnost CNB informovat
investiCniho zprostfedkovatele o zaplaceni spravniho poplatku (a tedy prodlouzeni jeho
povoleni).

V § 30c se stanovi mirné odlisné od § 2914 obCanského zakoniku pficitatelnost protipravniho
Cinu investiCniho zprostfedkovatele a jeho vazaného zastupce. Ackoli totiz investiCni
zprostfedkovatel zdanlivé zastupuje osoby podle § 29 odst. 4, ve skuteCnosti jde o situaci
mirné odliSnou. Dnedni § 31 byl materidlné zruSen, protoze investic¢ni zprostfedkovatel ma
samostatnou odpovédnost (na rozdil od vazaného zastupce), a povinnosti osoby, které
pfedava pokyny, tak plynou z jejich smluvnich ujednani. Tim nejsou dotéeny vztahy mezi
vyrobcem a distributorem upravené v § 12ba a 12bb. Navic investicniho zprostiedkovatele
Ize pfi pfedavani pokynu vnimat jako profesionalniho zakaznika, i kdyz nejedna na vlastni
ucet. Za odbornost svych osob vSak odpovida investi¢ni zprostfedkovatel sam.

V § 31 je upraveno povinné pojisténi odpovédnosti investi¢nich zprostfedkovatelt. MiFID I
stanovuje, Ze je povinna ucCast osob podle €l. 3 odst. 1 (v nasi Upravé tedy investi¢nich
zprostifedkovatel() v garanénim schématu, kterou je mozno nahradit timto pojisténim. Byla
zvolena varianta pojisténi, a to zejména s ohledem na to, ze sou€asné garancni schéma dle
ZPKT (Garanéni fond obchodnikli s cennymi papiry dle § 128 a nasl.) nepocita s osobami,
které nedrzi majetek zakaznika. Navrhovana vySe limitu pojistného plnéni zohlednuje
obdobny pozadavek u OCP. Uprava parametrd spolutiéasti pak zajistuje, aby pojisténi bylo
skute€né funk&ni a nikoliv pouze formalni. Povinné smluvni pojisténi pro osoby obdobné
investicnim zprostfedkovatelim je jiZz dnes povinné napf. v Némecku a Rakousku
s minimalnim limitem pInéni je ve vySi 1 100 000 EUR na jednu pojistnou udalost a 1
600 000 EUR na v8echny pojistné udalosti v jednom pojistném roce.

V § 32 je vzhledem k MiFID Il stanoveno obdobné pInéni nékterych povinnosti jako v pfipadé
OCP, s pfislusnymi vyjimkami zohledfujicimu specifické postaveni investi¢niho
zprostfedkovatele (omezeny rozsah investiCnich sluzeb a nemoznost mit majetek
zakaznika). V zasadé jde o obdobu dnesniho § 32, ktery v odstavci 1 upravoval odbornou
pédi, v odstavci 2 odbornost, v odstavci 3 pravidla jednani, v odstavci 4 fidici a kontrolni
systém, v odstavci 5 denik OCP, v odstavci 6 uchovavani dokumentl a zaznamda, v odstavci
7 info povinnosti viié&i CNB a v odstavci 8 zmocnéni k vyhlagkam. Pokud se ale odkazuje
na obdobné ustanoveni zakona, mysli se tim, ze se maji obdobné pouzit i vyhlasky jej
provadeéjici (pfipadné souvisejici nafizeni EU). Dnedni § 30 odst. 1 a 2 byly materialné
pfesunuty do § 14a odst. 1.

K § 32a az 32k (vazany zastupce):
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Uprava vazaného zastupce se primarné harmonizuje s ohledem na harmonizaci podminek
distribuce finanénich produktl, zejména s ohledem na ST 679.

§ 32a v zasadé kopiruje dnesni § 32a odst. 1 az 3 pfi zohlednéni ST 679. Vazany zastupce
logicky nemlze poskytovat vice investi¢nich sluzeb, nez k nimz je opravnén zastoupeny.
Ne v8echny cCinnosti, které vazany zastupce vykonava lze podradit pod investi¢ni sluzby.
Napriklad tak MIFID Il stanovuje, Ze vazany zastupce muze radit ohledné investi¢nich
sluzeb, nebo mulze investi¢ni sluzby propagovat - to samo o sobé& neni investi¢ni sluzbou.
Rovnéz tak muze vazany zastupce radit ohledné investi¢nich nastroju, aniz by poskytoval
investiéni poradenstvi. Nicméné vzdy je tfeba respektovat to, Ze ¢innost vazaného zastupce
nesmi narusit poskytovani investiCnich sluzeb s odbornou pééi. Vazany zastupce by taky
nemél poskytovat vice sluzeb, nez ke kterym je opravnén. Typicky je nezadouci, aby vazany
zastupce poskytoval portfolio management, coz ani z jeho povahy nelze (nemuize mit u sebe
majetek zakaznika), nicméné v minulosti se toto stalo. Zpravidla bude ¢innost vazaného
zastupce obdobna ¢innosti investiéniho zprostfedkovatele (tj. pfijimani a pfedavani pokynu a
investicni poradenstvi), €ili distribu¢ni €innosti. Oproti investi€nimu zprostfedkovateli vSak
vazany zastupce vykonava c&innost jen ve vztahu k jednomu jedinému zastoupenému.
Ten pak za néj odpovida, protoZze vazany zastupce je néco mezi zamésthancem a
podnikatelem, spiSe se v3ak blizi zaméstnanci - obchodnimu zastupci, jehoz mistem vykonu
prace je cela CR (nebo aspon &ast jejiho Uzemi) a nema tak zadnou ,provozovnu®, v niz by
vykonaval svou ¢innost (€imz neni vylou¢eno, aby mél ,zazemi*, kde provadi administrativni
¢innosti). Jeho ukolem je ale primarné distribuce, tj. obchazeni klientl. Pro zakaznika mize
byt Casto obtizné rozliSit, zda jedna s vazanym zastupcem ¢&i s pracovnikem, nicméné
vazany zastupce ma povinnost zakaznika o svém statusu informovat (nemusi vSak byt jisté,
zda zakaznik pochopi, co to znamena byt vazanym zastupcem). Ve skuteénosti je vSak pro
klienta lhostejné, zda jedna s pracovnikem ¢&i vazanym zastupcem, dulezitd je pro néj
informace, kdo je ,zastoupenym®.

V § 32b je upraveno ukonéeni zastoupeni, kdy tato uprava témér doslova kopiruje sou€asny
§ 32d.

V § 32c¢ se v souladu s jinymi pfedpisy regulujicimi finanéni trh, zejména ST 679, stanovuji
podminky zapisu osoby vazaného zastupce do seznamu. Vazany zastupce nepodava zadost
0 zapis, ale €ini tak jeho zastoupeny formou oznameni. Oznameni podava zastoupeny, ktery
je také odpovédny za spravnost a uplnost udaji uvedenych v Zadosti, ale pfedevSim
za ovéfeni splnéni podminek, které zakon stanovi pro provozovani cCinnosti vazaného
zastupce. Ceska narodni banka tedy v ramci spravniho fizeni nezkouma splnéni té&chto
podminek, na rozdil od spravniho Ffizeni o udéleni opravnéni k provozovani cinnosti
samostatného zprostfedkovatele. Tato uUprava ,registrace“ vazaného zastupce jde ruku
vruce s celkovou koncepci vztahu mezi vazanym zastupcem a zastoupenym a piné
odpovédnosti zastoupeného za ¢innost vazaného zastupce a pInéni zakonem stanovenych
podminek (viz i dnedni § 32a odst. 5 a 6). Za této situace neni nutné vést o zapisu vazaného
zastupce do seznamu stejné rozsahlé spravni fizeni jako o udéleni opravnéni k provozovani
Cinnosti samostatného zprostiedkovatele. Timto opatfenim dojde k odstranéni zbyteCné
administrativni zatéze pro CNB a zrychleni celého procesu registrace. Kontrola pinéni
podminek stanovenych zakonem pro provozovani &innosti vazaného zastupce se pak
ze strany CNB dé&je ex post v ramci vykonu dohledu. Odchylné od spravniho fadu je
stanovena |hata pro zapis vazaného zastupce do seznamu, atona 5 pracovnich dnu
od podani oznameni. Upraveny jsou taktéz Udaje, které se do seznamu zapisuji, a § 32¢c
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odst. 5 stanovuje dullezitou zasadu dobré viry pro vSechny, ktefi ze zapisu v seznamu
vychazeji.

V § 32d se stanovi naleZitosti oznameni, na zakladé kterého je vazany zastupce zapisovan
do seznamu. Rus$i se vazba na podminky vykonu &innosti podle zivhostenského zakona.
Zakon vyslovné stanovi, Ze se oznameni podava pouze prostfednictvim elektronické
aplikace Ceské narodni banky pro registraci subjektt. Zakotveni vyhradné elektronické formy
podani vychazi z ovéfené praxe na kapitalovém trhu. Jeji vyhodou je snizeni administrativni
zatéze jak na strané zadateld o udéleni opravnéni k ¢innosti, resp. o zapis do seznamu,
tak na strané Ceské narodni banky, niz$i naklady a také snazsi zapis vazanych zastupcli
do seznamu, ktery vzhledem k elektronické podobé Zadosti mGze probihat automatizované.
Obecné moznosti elektronického podani jsou upraveny ve spravnim fadu a zakoné
¢. 300/2008 Sb., o elektronickych Ukonech a automatické konverzi dokumentd, ve znéni
pozdéjSich predpisa.

V § 32¢ je obdobné jako ve ST 679 upraveno uchovavani dokumentu.

V § 32f je obdobné jako ve ST 679 upravena situace zmény udaju zapsanych v seznamu.

V § 32g je podrobné je upraven vznik opravnéni k €innosti vazaného zastupce a trvani
tohoto povoleni. Podobné jako ve ST 697 a v§ 30b je i v pfipadé vazanych zastupcl
upraveno ro¢ni trvani opravnéni, které se automaticky prodluzuje zaplacenim pfisludného
spravniho poplatku ve vysi 1 tis. K& (viz ZoSP ve znéni této novely). Investi¢ni
zprostiedkovatel plati 5 tis. KE ro¢né a akreditované osoby maji jednou za 5 let zaplatit 25
tis. K& TaktéZ je upravena povinnost Ceské narodni banky informovat zastoupeného
o zaplaceni spravniho poplatku (a tedy prodlouzeni jeho povoleni).

V § 32h je obdobné jako ve ST 679 € v § 30b upraven zanik opravnéni ve vazbé
na nezaplaceni spravniho poplatku za prodlouzeni povoleni a dalsi diavody pro zanik
opravnéni.

V 32i je obdobné jako ve ST 679 upraveno odnéti opravnéni k Cinnosti vazaného zastupce

vCetné CasteCné procesni upravy. Jde o obdobu § 145 a materidlné odpovida dnesSnimu
§ 145 odst. 10.

V § 32j je stanoveno pomoci jakych fyzickych osob mlze vazany zastupce vykonavat svoji
¢innost, obdobné jako v dnesnim § 32a odst. 4. De facto se zakazuje outsourcing vazaného
zastupce, napfiklad na jiného vazaného zastupce.

V § 32k jsou upraveny povinnosti zastoupeného, které z velké €asti vychazi z dnesniho
§ 32c odst. 6, ale jsou zde materialné i dnesni § 32a odst. 7 a 8.

K bodu 179 (§ 36f odst. 1):

Do § 36f s pfesouva odkaz na Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) ze zruSeného
§7e.

K bodu 180 (§ 369 odst. 3):

Opravuje se chybné umistnéni ¢arky.

K bodu 181 (nadpis casti paté):

Nadpis se méni v souvislosti s novou definici obchodniho systému v § 2 odst. 3 vyvolanou
transpozici €l. 4 odst. 1 bod 24 MiFID Il. | nadale se v3ak jedna o trhy s investi¢nimi nastroji,
nejde tedy o vécnou zménu, jen o upfesnéni. Dopliiuje se vSak i OTF.”
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Podrobnosti upravuiji:

ITS 2: Commission Implementing Regulation laying down implementing technical
standards with regard to the format and timing of the communications and
the publication of the suspension and removal of financial instruments from trading
on a regulated market, an MTF or an OTF according to Directive 2014/65/EU of the
European Parliament and of the Council

ITS 4. Commission Implementing Regulation laying down implementing technical
standards with regard to the format of position reports by investment firms and market
operators

ITS 5: Commission Implementing Regulation laying down implementing technical
standards with regard to the format and the timing of position reports by investment
firms and market operators of trading venues according to Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council

RTS 7: Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory technical
standards specifying organisational requirements of regulated markets, multilateral
trading facilities and organised trading facilities enabling or allowing algorithmic
trading through their systems

RTS 8: Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory technical
standards specifying the requirements on market making agreements and schemes

RTS 9: Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory technical
standards on the ratio of unexecuted orders to transactions

RTS 10: Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council on markets in financial instruments
with regard to regulatory technical standards on requirements to ensure fair and non-
discriminatory co-location and fee structures

RTS 11: Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council on markets in financial instruments
with regard to regulatory technical standards on the tick size regime for shares,
depositary receipts and, exchange traded funds

RTS 12: Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council on markets in financial instruments
with regard to regulatory technical standards on the determination of a material
market in terms of liquidity relating to trading halt notifications

RTS 17: Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory technical
standards for the admission of financial instruments to trading on regulated markets

RTS 18: Commission Delegated Regulation supplementing Directive (EU)
No 2014/65/EU of the European Parliament and of the Council with regard to
regulatory technical standards for the suspension and removal of financial
instruments from trading



-48 -

e |ITS 19: Commission Implementing Regulation laying down implementing technical
standards with regard to the content and format of the description of the functioning
of MTFs and OTFs and the notification to ESMA according to Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council

K bodu 182 (§ 37):

Noveliza¢ni bod precizuje toto ustanoveni obdobné podle § 5 odst. 1, kdy dulezité je
opravnéni, nikoli skuteény vykon &innosti. Organizatorem regulovaného trhu se dana osoba
stava jiz okamzikem udéleni povoleni, nikoli az okamzikem, kdy zaCne regulovany trh
skute¢né organizovat.

K bodu 183 (§ 38):

Vzhledem k mnoZstvi zmén se cely paragraf nahrazuje novym znénim. Jde o obdobu § 6,
odlvodnéni k § 6 tak plati i zde.

Navéti odst. 1 je upfesnéno s tim, Ze povoleni se vydava na zakladé Zadosti, nové se taktéz
pocita se situaci, kdy spole€nost jesté neni zapsana v obchodnim rejstfiku.

Pismena v odstavci 1 jsou pFfeuspofadana, néktera jsou slouena. Dochazi vSak také
k nékterym faktickym posuntm.

V odst. 1 pism. a) se &ast ustanoveni rusi, nebot na tuto problematiku dopada zakon
€. 134/2013 Sb., o nékterych opatfenich ke zvySeni transparentnosti akciovych spole¢nosti
a 0 zméné dalSich zakond. Mozné pravni formy jsou pfesunuty z navéti.

V odst. 1 pism. c) je taktéz noveé reflektovana situace, kdy spole¢nost jeS$té neni zapsana
v obchodnim rejstiku.

V odst. 1 pism. d) se oproti soucasné upraveé [pism. c)] vyse 730 000 EUR stanovuje pro cely
pocate¢ni kapital, nikoliv pouze zakladni kapital, vzhledem k vymezeni poCateéniho kapitalu
jsou pozadavky na zakladni kapital (v€etné nutnosti jeho splaceni) opustény upiné.

V odst. 1 pism. f) a i) se pfibliZzuje text tohoto ustanoveni znéni ZISIF, nebot se pfedkladatel
zakona domniva, Ze by zakony v oblasti kapitalového trhu mély byt stylisticky souladné.

V odst. 1 pism. g) je vloZzen pozadavek na plan obchodni ¢innosti, ktery vyplyva ze smérnice
MIFID Il a je taktéz pozadovan i u jinych subjektd (napf. OCP a investi¢niho
zprostfedkovatele).

V odst. 1 pism. k) je transponovan ¢l. 45 smérnice MiFID Il, tento poZadavek je shodny
taktéz pro dalSi subjekty jako jsou OCP a investi¢ni zprostfedkovatel.

Nové pismeno m) v odst. 1 je vyvolano novou upravou OTF (viz dale).

Odstavce 2 az 4 upravuji zadost a zpUsob jejiho podani a nové stanovi, Zze zadost Ize podat
pouze elektronicky, coz snizi naklady na spravni fizeni na strané Zadatele a zaroven toto
fizeni urychli. Obdobné zmény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45,
46, 75, 90a, 192b a 198 (body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196,
197, 198, 199, 245, 250, 251, 344, 345, 354 a 355).

V odstavci 5 mimo jiné v souladu s poZzadavkem ¢l. 59 odst. 2 MiFID |l stanovi, Ze soucasti
povoleni organizatora regulovaného trhu muze byt i ¢innost poskytovatele sluzeb hlaseni
udaju. Taktéz se dopliiuje uvedeni OTF v povoleni.
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Nové odstavce 6 a 7 jsou transpozici €l. 44 MiFID Il (pfi€emz obdobnou povinnost ma i OCP
a poskytovatel sluzeb hlaseni udajl).

Novy odstavec 8 je transpozici ¢l. 45 odst. 1 az 3 MIFID Il. Vzhledem k tomu, Ze text
pfislusného Clanku smérnice je prakticky totozny s pozadavky MiFID Il a CRD IV na OCP,
je odkazano na pfislusna ustanoveni, ktery ¢l. 9 MiFID Il a ¢l. 88 a 91 CRD IV v ZPKT
transponuji. Odkaz na ustanoveni § 10a nahrazuje soucasny § 43, na rozdil od pfedchozi
Upravy jde ovSem o kontrolu ex post.

K bodim 184 a 185 (§ 39 odst. 2):

V pismeni a) se upfesnuje se, ze Cinnost komoditni burzy je upravena jinym zakonem,
konkrétné pak zakonem €. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

Zména v pismeni c) je vyvolana zavedenim nového typu obchodniho systému — OTF.
K bodim 186 a 187 (§ 39 odst. 5 az 7):

Ustanoveni tykajici se podoby zadosti bylo pfeformulovano a rozdéleno do tfi odstavct kvdli
vétSi srozumitelnosti textu. Tento novelizacni bod stanovi, Ze nové lze podat Zadost
o registraci dal$i podnikatelské Cinnosti organizatora regulovaného trhu pouze elektronicky,
coz snizi naklady na spravni fizeni na strané Zadatele a zaroven toto Fizeni urychli. Obdobné
zmeény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a, 192b a 198
(body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196, 197, 198, 199, 245, 250,
251, 344, 345, 354 a 355).

K bodu 188 (§ 39 odst. 10):

Noveliza¢ni bod rudi dnesni § 39 odst. 8, ¢imz reaguje na zménu v § 145, kam byla vloZena
povinnost CNB zrusit registraci na zakladé zadosti.

K bodu 189 (§ 40 odst. 2):

NovelizaCni bod zruSuje toto ustanoveni pro nadbytec¢nost, obdobné jako je ruSen § 6b
odst. 2.

K bodim 190 az 192 (§ 41 odst. 1 a 2):

Ustanoveni sjednocuje upravu odborné péce napfii€ zakonem. RozliSuje se, ze organizator
regulovaného trhu jednak organizuje regulovany trh, ale mize provozovat i mnohostranny
obchodni systém nebo OTF, ¢imz ale jiz poskytuje investiéni sluzby.

K bodu 193 (§ 41 odst. 3):

Ustanoveni je transpozici €l. 47 odst. 2 MiFID Il. Znamena vétsi rozliSovani mezi jednotlivymi
obchodnimi systémy.

K bodu 194 (§ 43)

§ 43 je transpozici ¢l. 45 odst. 4 a 5 MIFID II. Vybor pro jmenovani neni v naSem pravnim
fadu novinkou, kdyZ je upraven jiz u obchodnikl s cennymi papiry v pfiloze vyhlasky
€. 163/2014 Sb. Text této vyhlasky vychazi z CRD IV, stejné jako transponované ustanoveni
MiFID II, odkézano je tedy na upravu vyboru pro jmenovani u OCP. Zmocnéni je vSak
vloZeno samostatné. Dnesni § 43 se materialné pfesouva do § 38 odst. 8.

K bodu 195 (§ 45 odst. 1)
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Noveliza¢ni bod z vy&tu vypousti zadost o rozdéleni organizatora regulovaného trhu, nebot,
jak vyplyva z odstavce 5 tohoto ustanoveni, rozdéleni organizatora regulovaného trhu neni
pfipustné.

K bodim 196 az 201 (§ 45 odst. 2az 4, §46 odst. 2az4 a § 47 odst. 1 a 2):

Jednotliva ustanoveni tykajici se podoby Zadosti byla pfeformulovana a rozdélena do vice
odstavcl kvuli vétsi srozumitelnosti textu. Jednotlivé novelizacni body stanovi, ze nové lze
zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady na spravni fizeni na strané zadatele a
zaroven toto fizeni urychli. DalSi zmény jsou vyvolany upravami v § 10 a nasledujicich.
Obdobné zmény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a,
192b a 198 (body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196, 197, 198,
199, 245, 250, 251, 344, 345, 354 a 355).

K bodiim 202 az 208 (§ 48):

V § 48 odst. 1 pism. i) bodé 3 se v navaznosti na adaptaci MAR (zruSeni § 124 az 125)
zruSuje odkaz na zruSena ustanoveni; to souvisi s bodem 260. V § 48 odst. 1 pism. i) bodé 4
dochazi ke sjednoceni terminologie s ohledem na adaptaci MAR (zruSeni § 124 az 125),
zejména zruseni definice ,finanCniho nastroje”; to souvisi s bodem 260. Také se opravuje
odkaz na § 56, ktery nema 8 odstavcu. V § 48 odst. 1 pism. i) bodé 5 a v § 48 odst. 1 pism. j)
se transponuje ¢l. 54 odst. 1 MIFID II. V § 48 odst. 1 pism. I) se transponuje €&l. 48 odst. 3
druhy pododstavec MIFID Il. V § 48 odst. 2 a 3 se transponuje ¢l. 45 odst. 6 prvni a druhy
pododstavec MiFID II.

Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU, podrobné upravuje

e opatfeni podle § 48 odst. 1 pism. i) bod 3 a

e podrobnosti umoznéni podle § 48 odst. 1 pism. m).
K bodu 209 (§ 48a):

Noveliza¢ni bod vklada ustanoveni, ktera maji za cil zvysit dodrzovani pravnich predpist
ze strany organizatora regulovaného trhu pomoci podpory oznamovani poruseni pfedpisu
a nasledné ochrany tzv. whistleblowert, tedy osob, které interné (v rdmci povinné osoby)
nebo externé (informovanim CNB) nahlasi své podezfeni na porudeni piedpisd. Ustanoveni
se vklada na zakladé pozadavku ¢l. 73 MiFID Il. Obdobnou upravu obsahuje § 12i, § 48a a
§ 78, na obdobné pouziti odkazuje i § 28b odst. 3.

K bodu 210 [§ 49 odst. 1 pism. b)]:

Jedna se o transpozici €l. 54 odst. 2 MIFID II. Ustanoveni €. 75 az 77 nafizeni Komise
v pfenesené pravomoci (EU), kterym se dopliuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU, urcuiji bliz8i okolnosti oznamovani podle § 49 odst. 1 pism. a), b) a f).

K bodu 211 [§ 49 odst. 1 pism. d)]:

Opravuje se nepfesny odkaz.
K bodu 212 [§ 49 odst. 1 pism. f)]:

Jedna se o transpozici ¢l. 54 odst. 2 MiFID II.
K bodu 213 (§ 49 odst. 2):

Ustanoveni odstavce 2 vypusténo, nebot zmocnéni na vyhlasku neni tfeba.
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K bodiim 214 a 215 (§ 50 odst. 7 a § 50a az 509):

Jedna se o transpozici novych €l. 48 a 49 MIFID Il. Tato nova opatfeni maji za cil zajistit
integritu trhu a kontinualnost obchodovani, a to i s ohledem na rozvoj automatického
obchodovani v obchodnich systémech. KoSem akcii v § 50e odst. 1 se rozumi pevné
mnozstvi akci (od jednoho &i vice emitentl), které jsou obchodovany jako jedna jednotka.
Toto je typické v pfipadé fondl ETF.

Rezimy kroku kotace podle § 50f odst. 1 musi respektovat provadéci nafizeni Komise (EU),
kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, kterym jsou uréeny
minimalni kroky kotace nebo rezimy krok( kotace pro konkrétni emise akcii, depozitni
certifikaty, cenné papiry fondd ETF, certifikaty a jiné podobné investi¢ni nastroje a jiné
investicni nastroje podle § 50f odst. 1 pism. e).

Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU, upravuje pozZadavky podle § 50a odst. 1 pism. a) a b), pomér mezi
neprovedenymi pokyny a obchody podle § 50c odst. 1, pozadavky na pfimy elektronicky
pfistup podle § 50d, pravidla pro sluzby spoleéného 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 216 (§ 51 odst. 1):

Jedna se o transpozici ¢l. 55 odst. 1 MiFID II.

K bodu 217 (§ 52):

Jedna se o transpozici ¢l. 55 odst. 2 MiFID II.
K bodu 218 a 219 (§ 55 odst. 2 a 3):

Novelizagnimi body dochazi k precizaci textu zakona.
K bodiim 220 az 223 (§ 56 odst. 2 az 4 a poznamky pod ¢arou €. 10, 10a a 10b v § 57):

Novelizacnim bodem dochazi k vypusténi Upravy obsazené v provadécim nafizeni Evropské
komise k MiFID I.

Nové provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU, podrobné upravuje predpoklady pro spravedlivé, fadné a ucinné
obchodovani podle § 56 odst. 2 a predpoklady pro volnou obchodovatelnost podle § 56
odst. 3, nicméné doposud nebylo publikovano v Urednim véstniku Evropské unie.

K bodiim 224 az 227 (§ 61):

Uprava pozastaveni obchodovani a vyloudeni zobchodovani se upravuje z diivodu
transpozice ¢l. 52 MIFID Il, zejména s ohledem na derivaty investi¢nich nastroju, jejichz
obchodovani bylo pozastaveno nebo byly vylou€eny z obchodovani.

Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU upravuje upfesfiujici pfipady, v nichz je souvislost mezi derivatem, ktery
se tyka investicniho nastroje, s nimz bylo obchodovani pozastaveno nebo jenz byl stazen
z obchodovani, anebo je k nému vztazen, a pivodnim investiénim nastrojem takova, ze by
s derivatem mélo byt rovnéZz pozastaveno obchodovani nebo by méla byt z obchodovani
stazena, aby bylo dosazeno ucelu pozastaveni nebo stazeni podkladového investicniho
nastroje.
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Format a naCasovani uverejniovani a sdélovani podle § 61 odst. 3 stanovi provadéci nafizeni
Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 228 (§ 63a):

Nové ustanoveni transponuje ¢l. 48 odst. 6 MiFID Il s ohledem na algoritmické obchodovani.
Jde o novou povinnost pro ucastniky regulovaného trhu, ktefi pouzivaji algoritmické systémy
obchodovani.

Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU, upravuje poZadavky na naleZité testovani podle § 63a.

K bodu 229 (§ 67 a 68, dil 3 casti paté hlavy Il a poznamky pod ¢arou €. 10e, 10f, 10g a
10h):

Z diivodu adaptace ZPKT na &l. 3 odst. 1 az 3, ¢l. 4, odst. 1 az 3, ¢l. 6 odst. 1a2adl. 7
odst. 1 MiFIR dochazi ke zruseni § 67 a 68, v€etné poznamek pod €arou (a odkazl na né),
které odkazuji na upravu obsaZenou v provadécim nafizeni Evropské komise k MiFID
I. Uprava transparentnosti obchodovani v obchodnim systému, at uZ transparentnost pred
uzavienim obchodu (pre-trade ftransparency), nebo po jeho uzavieni (post-trade
transparency), je obsazena v €l. 3 az 13 MiFIR.

Podrobnosti MiFIR upravuje:

o RTS 2: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards on transparency requirements for trading venues and investment
firms in respect of bonds, structured finance products, emission allowances and
derivatives

o RTS 3: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council on markets in financial
instruments with regard to regulatory technical standards on the volume cap
mechanism and the provision of information for the purposes of transparency and
other calculations

e RTS 4: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards on criteria for determining whether derivatives subject to the
clearing obligation should be subject to the trading obligation

o RTS 5: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards on the direct, substantial and foreseeable effect of contracts
within the Union and to prevent the evasion of rules and obligations

e RTS 14: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards on the specification of the offering of pre-trade and post-trade
data and the level of disaggregation

o RTS 15: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council on markets in financial
instruments with regard to regulatory technical standards on clearing access in
respect of central counterparties and trading venues
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e RTS 16: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards on access to benchmarks

o RTS 23: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards for the data standards and formats for financial instrument
reference data and technical measures in relation to arrangements to be made
by the European Securities and Markets Authority and competent authorities

o RTS 24: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards for the maintenance of relevant data relating to orders in financial
instruments

e RTS 26: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards specifying the obligation to clear derivatives traded on regulated
markets and timing of acceptance for clearing

o RTS 5: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to the
regulatory technical standards concerning the information for registration of third
country firms and the format of information to be provided to the clients

e RTS 1: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council on markets in financial
instruments with regard to regulatory technical standards on transparency
requirements for trading venues and investment firms in respect of shares, depositary
receipts, exchange-traded funds, certificates and other similar financial instruments
and the obligation for investment firms to execute transactions in certain shares
on a trading venue or a systematic internaliser

e RTS 22: Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU)
No 600/2014 of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards for the reporting of transactions to competent authorities

K bodu 230 (§ 69 odst. 1):

Noveliza¢ni bod v souladu s poZzadavky ¢&l. 4 odst. 1 bod 22 MIFID Il upravuje tohoto
ustanoveni tak, Ze nové jsou timto pojmem mysleny i systémy v jinych statech EU.

K bodiim 231 a 232 (§ 69 odst. 2 az 4 a odst. 6):

Nové ustanoveni transponuje ¢l. 18 odst. 1 az4 a7 a ¢l. 19 odst. 1 a 3 MiFID Il s ohledem
na zajisténi integrity trhu a kontinualnosti obchodovani.

K bodu 233 (§ 69 odst. 9):

Novela zruSuje tuto vétu, pfiCemz zarover jeho vécny obsah presouva do § 149p pism. d),
kdyZ tento paragraf upravuje informaéni povinnosti CNB ve vztahu kjinym organdm;
tato povinnost CNB vyplyvaji z pozadavkd MiFID 1.

K bodu 234 (§ 69 odst. 10):
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Nové ustanoveni transponuje MIFID Il s ohledem na monitorovani stfetll zajma. Nalezitosti
oznameni podle odstavce 10 stanovi provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi
MiFID II.

K bodu 235 (§ 70 odst. 1):

Tato zména je vyvolana pozadavkem vyplyvajicim z €l. 18 odst. 6 MiFID II.
K bodu 236, 238 a 239 [§ 71 odst. 1 pism. a)]:

Tato zména je transpozici ¢l. 31 MIFID Il a adaptaci MAR, ktery problematiku zneuzivani trhu
nove upravuje.

K bodu 237 [§ 71 odst. 1 pism. b)]:

Zména reaguje na zmény v § 69.

K bodiim 238 a 239 [§ 71 odst. 2, § 71 odst. 3 pism. b)]:

Tyto zmény jsou transpozici ¢l. 31 MIFID Il a adaptaci MAR, ktery problematiku zneuzivani
trhu nové upravuje.

K bodu 240 [§ 71 odst. 3 pism. d)]:

Noveliza¢ni bod roz$ifuje ohlaSovaci povinnost organizatora regulovaného trhu ve vztahu
k CNB, a to na zakladé& pozadavku &l. 31 odst. 2 pododstavce prvniho MiFID |I.

Nalezitosti oznameni podle § 71 odst. 3 nové bude upravovat pfimo pouzitelny predpis
Evropské komise EU, konkrétné naleZitosti oznameni podle § 71 odst. 3 stanovi ¢l. 77
nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se doplfiuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU.

K bodu 241 (§ 71 odst. 5):

Vzhledem k tomu, Ze oznameni podle § 71 odst. 3 upravi pfimo pouzitelny pfedpis Evropské
komise EU, bude nové CNB mit povinnost vydat vyhlaskou pouze ve vztahu k odstavci 4.

K bodu 242 (8§ 72):

Z diivodu adaptace ZPKT na &l. 3 odst. 1 az 3, ¢l. 4, odst. 1 az 3,¢l. 6 odst. 1a2adl 7
odst. 1 MiFIR dochazi ke zruSeni stavajiciho znéni § 72. Vlozeno nové znéni tohoto
ustanoveni transponujici ¢l. 19 odst. 3 MiFID Il s ohledem na nové rozliSeni jednotlivych
obchodnich systém(, obdobné jako v § 41 odst. 3.

K bodu 243 (§ 73a):

Ustanoveni je transpozici ¢l. 32 odst. 1 MIFID Il, pozastaveni obchodovani, obnoveni
obchodovani a vylou€eni z obchodovani budou feSeny shodné u organizovaného trhu (§ 61),
mnohostranného obchodniho systému i OTF (viz § 73h).

K bodu 244 (§ 73b az 731, nové hlavy IV, V a VI ¢asti paté):

§ 73b az § 73c upravuji ,trh malych a stfednich podnikd®“ (SME Growth Market) a jsou
transpozici ¢l. 33 MiFID Il. Zavadi se jimi specialni poddruh mnohostranného obchodniho
systému (nejde tedy o novy druh obchodniho systému), trh malych a stfednich podnik.
Tento trh bude uréen prevazné (alespon z 50 %) emitentdm, ktefi budou mit primérnou trzni
kapitalizaci za predchozi tfi kalendarni roky nizSi nez 200 mil. EUR. V tomto ohledu nejde
tedy o typickou definici malého a stfedniho podniku, spiSe se jedna o podnik s malou trzni
kapitalizaci dle smérnice o prospektu (2003/71/ES), nicméné tam je aktualné hranice 100
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mil. EUR - toto v8ak bude revidovano v pfipravovaném nafizeni o prospektu. Pfedpoklada
se, ze v budoucnu bude tomuto trhu uleveno napf. od nékterych transparencénich povinnosti.
Jde o novou upravu dle MiFID II.

Podrobnosti trhu malych a stfednich podnikG upravuji ¢l. 72 az 74 nafizeni Komise
v pfenesené pravomoci (EU), kterymi se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU.

§ 73d az 73i jsou transpozici ¢l. 20 MIFID Il se zavadi specialni druh obchodniho systému,
sorganizovany obchodni systém*“ (dale téz ,OTF“). Na OTF budou moci byt obchodovany
pouze nékteré investi¢ni nastroje a to dluhopisy, strukturované finanéni produkty [definované
v § 2 odst. 1 pism. x) odkazem na MiFIR], povolenky na emise sklenikovych plynli a vétSina
derivata (viz podrobnéji § 73d odst. 4). Podobné jako mnohostranny obchodni systém také
OTF muze provozovat obchodnik s cennymi papiry nebo organizator regulovaného trhu.
Provozovatel OTF muze na tomto trhu obchodovat pfi vyuZiti nékterych obchodni praktik,
které jsou na ostatnich obchodnich systémech zakazané - parovanim pokynu na vlastni ucet
a v pfipadé verejnopravnich dluhovych nastroju, u nichz neexistuje likvidni trh, pak dokonce i
pfimo obchodovat na vlastni ucet.

V § 73e odst. 1 se samotnému provozovateli (&i propojené osobé) zakazuje byt zaroven
tvircem trhu na svém OTF. Dle odstavcl 2 a 3 pak provozovatel (pokud je OCP) nesmi
provadét systematickou internalizaci investi¢niho nastroje, ktery je na OTF obchodovan, ani
trh propojovat jistym zplisobem s jinym systematickym internalizatorem ¢&i OTF.

V § 73e odstavci 4 je provozovateli OTF uloZena v souladu s él. 18 odst. 10 MIFID 1l
oznamovaci povinnost ve vztahu k CNB. NaleZitosti tohoto informovani pak stanovi
provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU (ITS 19: Navrh Comission Implementing Regulation laying down
implementing technical standards with regard to the content and format of the description
of the functioning of MTFs and OTFs and the notification to ESMA according to Directive
2014/65/EU of the European Parliament and of the Council).

Ustanoveni § 73e odst. 5 a 6 transponuiji €l. 34 odst. 7 MiFID II, kdyZ obdobnd uprava je jiz
obsazena u organizatora regulovaného trhu (§ 63 odst. 7 a 8) a provozovatele
mnohostranného obchodniho systému (§ 69 odst. 8 a 9).

§ 73f odst. 1 stanovuje organizacni poZadavky na provozovatele OTF, ktera jsou obdobna
jako u mnohostranného obchodniho systému. Zvlastnosti je ustanoveni odstavce 2, které
vyzaduje alespon 3 aktivni u€astniky OTF tak, aby bylo zajist€no obchodovani a cenotvorba
na OTF. Odst. 1 az 5 § 73f jsou transpozici €l. 18 odst. 1 az4 aodst. 7 a ¢l. 31 odst. 1 a 2
MIFID 1l. Odst. 6 a 7 jsou vnitrostatni Gpravou informovani CNB. Obdobnéa povinnost plati
i v pfipadé mnohostranného obchodniho systému (§ 71 odst. 4) a regulovaného trhu (§ 50
odst. 4).

§ 73g podrobné upravuje obchodovani v OTF, ato zvlasté sohledem na moznost
provozovatele OTF zde obchodovat na vlastni ucet. Jde o transpozici €l. 20 odst. 6 MiFID II.
Odstavec 6 pak upravuje situaci investicniho nastroje, ktery je pfijaty k obchodovani
na evropském regulovaném trhu a zaroven je bez souhlasu jeho emitenta pfijat i na OTF.
Odstavec 6 je transpozici ¢l. 18 odst. 8 MiFID II.
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V § 73h upravuje pozastaveni obchodovani obnoveni obchodovani a vylou€eni
z obchodovani, a to odkazem na existujici § 61 upravujici obdobnou situaci na regulovaném
trhu, kterou se fidi i mnohostranny obchodni systém.

§ 73i je transpozici ¢l. 18 odst. 6 MIFID I, ktery stanovi informaéni povinnost provozovatele
organizovaného obchodniho systému ve vztahu k u€astnikim tohoto systému a rovnéz
stanovi povinnost zajistit vyporadani obchodu v tomto systému uzavienych.

§ 73j az 73l upravuji otazky spole¢né pro vSechny obchodni systémy.

V § 73] se jedna se o transpozici ¢l. 50 a ¢l. 58 odst. 3 MIFID II. Jde o povinnost
synchronizace obchodnich hodin, ktera plati pro vSechny obchodni systémy. Provadéci
nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU (RTS 25: Commission Delegated Regulation supplementing Directive
2014/65/EU of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards for the level of accuracy of business clocks), urCuje miru pfesnosti této
synchronizace.

V § 73k jsou upraveny limity pozic u komoditnich derivatl (viz § 134a a dale) ze strany
UCastnikd vSech obchodnich systému.

§ 73l je transpozici ¢l. 27 odst. 3 MiFID Il
K bodu 245 (§ 74 az 81, nova Cast Sestd):

§ 74 az 81 upravuji ,poskytovatele sluzeb hlaseni udaju“ (data reporting services providers),
COZ jsou nové vymezené subjekty, jejichz podnikani spocliva v poskytovani poobchodnich
informaci (post-trade transparency). K jejich Upravé se vyuziva dnes prazdna Cast Sesta, kde
byl dfive upraven tzv. mimoburzovni trh. § 74 az 81 transponuji ¢lanky 59 az 66 MIFID II,
které jsou zcela novou pravni upravou.

Podrobnosti upravuji €l. 79 az 84 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterym se
doplriuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU

§ 74 obsahuje definice ,sluzeb hlaseni udaja“ dle Prilohy | oddilu D MiFID Il a ,poskytovatelt
sluzeb hlaseni udajd“ dle €l. 4 odst. 1 bodu 63 MIFID I, konkrétné ,schvaleného systému pro
uvefejiiovani informaci® (APA - approved published arrangement), ,poskytovatele
konsolidovanych obchodnich informaci“ (CTP - consolidated tape provider) a ,schvaleného
mechanismu pro hlaSeni obchodd“ (ARM - approved reporting mechanism). Tyto subjekty
vymezuje MiFID Il ve svém ¢€l. 4 odst. 1 bodech 52 az 54.

Zakon zamérné pouziva terminy pfimo prevzaté ze smérnice MiIFID Il, aby bylo snazsi
aplikovat souvisejici nafizeni EU, navzdory tomu, Ze nezni uplné Cesky, aby byla osoba
oznacena jako ,systém® nebo ,mechanismus®. Nicméné je tfeba brat v potaz to, Ze zpravidla
nepujde o samostatné entity, spiSe se bude jednat o funkce provozovatell obchodnich
systému, zejména organizatorl regulovanych trhl. Nicméné neni vylouCena, aby takto
podnikaly i jiné subjekty.

§ 75 upravuje jednotné pozadavky kladené na v8echny poskytovatele sluzeb hlaseni udaji.
Ustanoveni je transpozi¢ni s vyjimkou pozadavku na divéryhodnost, ktery je poZzadavkem
narodnim, pfi¢emz davéryhodnost je vyZadovana po vSech osobach s povolenim Ceské
narodni banky plsobicich na kapitalovém trhu. Pojem duvéryhodnost, resp. zplsob jeho
posuzovani, je rozveden v novém § 197. Rovnéz moznost podat Zadost o udéleni povoleni
k €innosti poskytovatele sluzeb hlaSeni udajl a zadost o zménu rozsahu takového povoleni
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elektronicky je upravou narodni, ktera si klade za cil zlevnit a urychlit proces licencovani
subjektl na kapitalovém trhu.

Nalezitosti zadosti podle § 75 osvédcujici spinéni pfedpokladl stanovenych timto zakonem,
formu a zplsob podani této zadosti stanovi provadéci nafizeni Komise k MiFID Il (RTS 13:
Commission Delegated Regulation supplementing Directive 2014/65/EU of the European
Parliament and of the Council with regard to regulatory technical standards on the
authorisation, organisational requirements and the publication of transactions for data
reporting services providers).

Rovnéz na poskytovatele sluzeb hlaseni udaja klade zakon ve svém § 76 odst. 1 v souladu
s pozadavky ¢l. 59 odst. 4 MIFID Il a él. 62 pism. c¢) MiFID Il povinnost trvale dodrZzovat
pozadavky, jejich splnéni bylo podminkou pro udéleni povoleni a soucasné povinnost
informovat CNB bez zbyteéného odkladu o kazdé vyznamné zméné v téchto pozadavcich.
§ 76 odst. 2 zakotvuje narodni povinnost provozovat odbornou ¢innost s odbornou péci (viz
i bod 65). Poskytovatel sluzeb hlaSeni udaji ma v souladu s &l. 63 odst. 4 MiFID Il povinnost
zavést, udrzovat a uplatfiovat Fidici a kontrolni systém a kontrolovat jeho funkénost, coz je
promitnuto do § 76 odst. 3. § 76 odst. 4 pak toto doplfiuje o narodni pravidlo ve vztahu
k fidicimu a kontrolnimu systému obdobné podle § 12a odst. 3, resp. platného § 12b odst. 3.
§ 76 odst. 5 odkazuje na povinnost mit vedouci organ a dodrZovat povinnosti zajistit jeho
pozadovanou kvalitu a dale povinnost oznamit CNB bez zbyteéného odkladu zmény v jeho
Clenstvi a je transpozici €l. 63 odst. 3 MiIFID II.

Podle § 77 je obdobné jako na jiné osoby plsobici na kapitalovém trhu i na poskytovatele
sluzeb hlaseni udajii kladena informaéni povinnost spog&ivajici v povinnosti predlozit Ceské
narodni bance svou vyroCni zpravu a konsolidovanou vyro¢ni zpravu a v povinnosti uverejnit
ji na svych internetovych strankach. Dale ma tato osoba povinnost zasilat Ceské narodni
bance dal$i informace a podklady nutné pro vykon dohledu. DalSi podrobnosti stanovi
vyhlagka Ceské narodni banky. Jedna se o netranspoziéni ustanoveni.

§ 78 transponuje ¢l. 73 MIFID I, ktery upravuje ochranu osoby, ktera nahlasi své podezieni
na poruseni zakona nebo jiného predpisu, tzv. whistleblowera. Obdobnou Upravu obsahuje
§ 12i, § 48a a § 78, na obdobné pouziti odkazuje i § 28b odst. 3.

§ 79 upravuje dalSi pozadavky kladené na schvaleny systém pro uvefejiiovani informaci
(APA), resp. na jeho fidici a kontrolni systém. Ustanoveni je transpozici ¢l. 64 odst. 3 az 5

MIiFID II. § 80 upravuje dalSi pozadavky kladené na poskytovatele konsolidovanych
obchodnich informaci (CTP), resp. na jeho fidici a kontrolni systém. Ustanoveni je
transpozici ¢l. 65 MIFID Il. § 81 upravuje daldi pozadavky kladené na schvaleny

mechanismus pro hlaSeni obchodu (ARM), resp. na jeho fidici a kontrolni systém.
Ustanoveni je transpozici €l. 66 MiFID II.

Podrobnosti stanovi:

e RTS 1: Draft regulatory technical standards on transparency requirements in respect
of shares, depositary receipts, exchange-traded funds, certificates and other similar
financial instruments

o RTS 2: Draft regulatory technical standards on transparency requirements in respect
of bonds, structured finance products, emission allowances and derivatives

e RTS 13: Draft regulatory technical standards on authorisation, organisational
requirements and the publication of transactions for data reporting services providers
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K bodu 246 [§ 82 odst. 1 pism. c)]:

Novelizacnim bodem se sjednocuje terminologie zakona.

K bodiim 247 a 248 [§ 90a odst. 1 pism. k) a I)]:

Novelizacni bod ve shodé s ostatnimi ustanovenimi zakona nahrazuje pojem ,vedouci
osoba®“.

K bodu 249 (§ 90a odst. 2):

Noveliza¢ni bod vypousti slovo ,ktery* pro nadbyteCnost, nebot je jiz v navéti tohoto
ustanoveni.

K bodim 250 a 251 (§ 90a odst. 3 az 5):

Ustanoveni tykajici se podoby Zadosti byla pfeformulovana a rozdélena do vice odstavcu
kvuali vétSi srozumitelnosti textu. Novelizaéni bod dale stanovi, Ze nové Ize Zzadost podat
pouze elektronicky, coz snizi naklady na spravni fizeni na strané zadatele a zaroven toto
fizeni urychli. Obdobné zmény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45,
46, 75, 90a, 192b a 198 (body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196,
197, 198, 199, 245, 250, 251, 344, 345, 354 a 355).

K bodu 252 (§ 93 odst. 5):

Novelizaéni bod zruSuje toto ustanoveni, nebot CNB si tyto informace m(iZze na povinné
osobé vyzadat v ramci vykonu dohledu.

K bodiim 253 az 255 (§ 116 a 117):

Noveliza¢ni body pfesouvaji ustanoveni § 117 odst. 2 do § 116 odst. 2, kam obsahové
nalezi.

K bodu 256 (§ 118 odst. 6):

Novela vypousti z vy&tu akcionare, nebot” akcionar je také spoleCnikem, jak vyplyva z § 256
odst. 1 ZOK.

K bodim 257 a 258 (§ 120 odst. 3 a 5):

Noveliza¢nim bodem dochazi k doplnéni transpozice TD Il, kde se zavadi legislativni zkratka
.elektronického prostfedku® v odstavci 3 a v této souvislosti se zruSuje ¢ast odstavce 5.

K bodu 259 (§ 121b):

V navaznosti na adaptaci MAR (zruSeni § 124 az 125) se odkazy na zruSena ustanoveni
nahrazuji korespondujicimi odkazy na MAR. Tato zména ma dfivéjSi ucinnost. Souvisi
s bodem 260.

Kbodim 260 a 261 (zruSeni § 124 az 126, tj. hlavy IV céasti devaté ,,ochrana pred
zneuzitim trhu“ a poznamek pod ¢arou ¢. 14a, 14b, 14c, 15, 16, 17 a 17a):

V ramci adaptace ZPKT na MAR se stavajici § 124 az 126 zrusuji, nebot oblast ochrany
pfed zneuzitim trhu je nové upravena v pfimo pouzitelném nafizeni EU - MAR.
Jaka ustanoveni MAR odpovidaji jednotlivym zruSovanym ustanovenim je vyznaceno
ve vyznacCeni zmén a v rozdilové tabulce. Toto zruSeni ma dfivéjSi ucCinnost, protoze
samotny MAR nabude ucinnosti jiz 3. Cervence 2016. Ackoli MAR nebude adaptovan vcas,
tak protoZze MAR z velké Casti koresponduje zruSené smérnici MAD, resp. jeji transpozici
v ZPKT, neni tim nijak branéno tomu postupovat do doby plné adaptace podle dosud
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nezruSenych C&asti zakona (tyto nejsou v rozporu s MAR a nebrani tak jeho faktické
aplikovatelnosti). Sou¢asné se zrusuji poznamky pod €arou pouzité v této Casti zakona.

K bodim 262 az 265 (§ 127 a 127a):

V navaznosti na adaptaci MAR (zruSeni § 124 az 125) se odkazy na zruSena ustanoveni
nahrazuji korespondujicimi odkazy na MAR. Tyto zmény maji dfivéjSi ucinnost. Zmény
souvisi s bodem 260. Do § 127 odst. 3 se v souvislosti se zmé&nami vyvolanymi adaptaci
MAR doplfiuje zadkonné zmocnéni pro blizSi podminky zasilani odlozeni uvefejnéni vnitfni
informace, manazerskych transakci a podezfeni ze zneuZiti trhu podle MAR, které nejsou
povinné uverejiiované informace, CNB. V pfipad& nové doplnéného odstavce 3 v § 127a je
vyuzita diskrece poskytnuta €l. 19 odst. 3 tfetim pododstavcem MAR, na jejimz zakladé se
stanovi, Ze je to CNB, kdo uverfejni oznameni o manazerské transakci, a to namisto emitenta
nebo Ucastnika trhu s povolenkami na emise.

K bodu 266 [§ 130 odst. 4 pism. ¢) bod 2 a 7]:

Noveliza¢ni bod reaguje na zmény vyvolané transpozici MiFID II, resp. na upravy vedouciho
organu, obdobné jako v § 90a.

K bodu 267 (§ 134a az 134e):

Jedna se o transpozici ¢l. 57 MIFID Il, ktery s ohledem na vétSi kontrolu komoditnich derivat
a to i takovych, které obchodnici s cennymi papiry obchoduji i mimo obchodni systémy (OTC
obchody) stanovuje limity velikosti Cisté pozice v takovych derivatech. Tyto limity bude
stanovovat CNB a to formou jednotlivych opatfeni obecné povahy.

Metodiky vypoétu, podle kterych Ceska narodni banka stanovi a uplatiiuje limity velikosti
Cisté pozice, budou stanovené v provadécim nafizeni Komise (EU), kterymi se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

Provadéci nafizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2014/65/EU (RTS 21: Commission Delegated Regulation supplementing Directive
2014/65/EU of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory
technical standards for the application of position limits to commodity derivatives), upravuje
kritéria a metody uréeni pozic podle § 134a odst. 2, metody stanoveni pozic na urovni celé
skupiny podle § 134a odst. 1, kritéria uréeni ekonomické rovnocennosti OTC smluv podle
§ 134a odst. 1, vymezeni téhoz derivatu a vyznamného mnozstvi podle § 134b odst. 1,
metodiku vypoctu velikosti Cisté pozice podle § 134a odst. 1, postup pfi zadostech podle
§ 134a odst. 2 a zpusob ur€eni obchodniho systému s nejvétSim mnozstvim derivatu podle
§ 134b odst. 1.

Nové pravomoci § 134c¢ provozovateli obchodniho systému umoziuji takové limity sledovat
a uplatiovat. Ustanoveni § 134d umoziiuje CNB ve vyjime¢nych pfipadech stanovit
restriktivnéjSi limity pozic nez ty, stanovené podle predchozich paragrafu. Taktéz jsou zde
procesni odchylky od spravniho fadu pro opatfeni obecné povahy, které budou limity

stanovovat.

Ustanoveni § 134e upravuje informacni povinnosti provozovatele obchodniho systému
i obchodnik(i s cennymi papiry viiéi CNB pfi sledovani té&chto pozic. Ustanoveni &l. 78
nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU), kterymi se doplfiuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU, stanovi minimalni prahové hodnoty podle § 134e odst. 1
pism. a), pfi kterych je povinna vySe uvedena informacni povinnost.
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K bodiim 268 az 271 (§ 135 odst. 1):

Novym pismenem r) v § 135 odst. 1 se CNB uklada vykonavat dohled i nad osobami, kterym
je uloZena povinnost i zdkaz podle MAR. V navaznosti na tuto zménu vyvstala potifeba
upravit téz § 135 odst. 1 pism. q) a zrusit stavajici pismena r) az w). Tyto zmény maiji dfivéjsi
ucinnost.

S pozdéjsi ucinnosti se navrhuje nové znéni odstavce 1. V pism. |I) novela reaguje
na zavedeni novych subjektt upravenych v § 74 az 81 (poskytovatelé sluzeb hlaseni udaju)
a podfazuje je pod dohled CNB. Novela také pod dohled CNB zahrnuje akreditované osoby.

K bodum 272 az 277 (§ 135a):

Novelizacnimi body dochazi ke zruSeni Casti ustanoveni § 135a v souvislosti s pfesunem
upravy spoluprace s organy dohledu jinych ¢lenskych statl do § 1499 a nasledujici. Méni se
odkazy s ohledem na provadéné zmény a vypousti se nadpis.

K bodu 278 (§ 135b odst. 1):

Reviduji se odkazy.
K bodu 279 (§ 135e):

Jedna se o transpozici ¢l. 20 odst. 7 MiFID Il s ohledem na pfezkoumavani a vyhodnocovani
obchodovani provozovatele OTF parovanim pokynd na vlastni tget ze strany CNB.

K bodu 280 [§ 136 odst. 1 pism. k)]:

Novela v této Casti reaguje na terminologické zmény v ZPKT vyvolané MIFID Il tykajici se
vedouciho organu.

K bodu 281 [§ 136 odst. 1 pism. o) az s)]:

V souladu s pozadavky kladenymi MiFID Il v &lanku 69 odst. 2 jsou do § 136 odst. 1 vloZzena
nova pismena, ktera rozsifuji moznosti CNB uloZit jina opatFeni.

K bodu 282 [§ 136 odst. 2 pism. )]:

Opravuji se odkazy.
K bodu 283 [§ 136 odst. 2 pism. k)]:

V souladu s &lankem 70 odst. 6 pism. e) MiFID Il zavadi novela novou moznost CNB pfi
ukladani jiného opatieni OCP.

K bodu 284 [§ 136 odst. 2 pism. n)]:

Opravuji se odkazy.
K bodu 285 (§ 136a odst. 1):

Novela vztahuje pravomoc CNB vydat opatfeni k napravé v pfipadé podezieni,
Ze nedostatek v Cinnosti teprve muze nastat na opatfeni k napravé vydana podle § 156.

K bodu 286 (§ 136a odst. 2 az 4):

Tato ustanoveni byla zruSena pro nadbytecnost, nebot’ tuto problematiku upravuje ZDKT.
K bodu 287 (§ 136b):

Shodné se ZISIF zavadi novela pravomoc CNB ukladat, a to i opakované donucovaci pokutu
do celkové vyse 20 000 000 K¢ v pfipadé, kdy povinna osoba nesplnila opatfeni k napravé
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podle § 12h pism. e), § 129a odst. 2, § 135b odst. 4 pism. b), § 136a, § 146 odst. 4, § 147
odst. 1, § 148 odst. 2, § 149a, § 149b odst. 2, § 149c, § 149e odst. 2, § 149b odst. 2, § 152b
odst. 1 a podle § 156.

K bodiim 288 az 293 (§ 137):

Ustanoveni se upravuje s ohledem na transpozici ¢l. 52 MiFID Il s ohledem na nové
povinnosti a zavedeni OTF.

K bodu 294 (nadpis § 145):

Zména reaguje na vécné zmény tohoto ustanoveni.

K bodim 295 a 296 (§ 145 odst. 1):

Novela vklada do zakona povinnost CNB odejmout povoleni osobé&, ktera o to pozada.

K bodu 297 [§ 145 odst. 2 pism. ¢)]:

Novelizacnim bodem dochazi k precizaci textu zakona.

K bodu 298 (zruseni § 145 odst. 6):

Novelizatnim bodem dochazi ke zruSeni odstavce 6 zddvodu pFesunu
informacnich povinnosti do ustanoveni § 149m a nasleduijicich.

K bodu 299 [§ 145 odst. 7 pism. d)]:

Novelizaédnim bodem se rozsifuje okruh osob, kterym CNB zrus$i registraci podle zakona
0 osobu, ktera o toto zruSeni registrace pozada.

K bodu 300 [§ 145 odst. 8 pism. d)]:

Dochazi k precizaci textu zakona.

K bodu 301 (§ 145 odst. 9):

Novela zruSuje toto ustanoveni pro nadbyte¢nost. Tuto problematiku nové upravuje § 32f.

K bodiim 302 az 316 (§ 146 az § 149f):

Zjednodusuje se systematika pravni Gpravy dohledu CNB v pFipadech s prvky zahraniéniho
prava, a to i s pfihlédnutim k ZISIF. Sou€asné se reaguje na zménu terminologie. Také se
presouvaji néktera z t&chto ustanoveni, pokud upravuji info povinnosti CNB nebo spolupréaci
organl dohledu.

K bodu 317 (§ 1499 az 149p):

K § 1499g az 149l (spoluprace organti dohledu):

Jedna se zejména o transpozici ¢lanka 79 az 84 MiFID I, jez ma za cil prohloubit spolupraci
organl dohledu nad finanénimi trhy jednotlivych statd EU. Prostfedkem ke zvySeni
kooperace mezi témito organy jsou zejména vymeény informaci a konzultace, ale i moznost
spoleéného dohledu na misté. Lze oCekavat obdobnou upravu i v jinych ¢lenskych statech,
pfipadné se mize CNB dovolavat ptimo zn&ni MIiFID Il. Dnes byla Gprava obsaZena
zejména v § 135a, nicméné toto ustanoveni se jiz Castymi novelizacemi stalo nepfehledné a
navic v ném bylo transponovano vice smérnic, navic napfiklad novela transponujici CRD IV
meéla délenou uginnost. V § 135a se tak ponechala uprava ze CRD IV (dnesni § 135a odst. 5
az 11). Dalsi pravidla byla v § 149b a § 149c, ale i v § 8 a v § 27. Uprava respektuje
systematiku smérnice MiFID Il a provadi zmény, které MiFID Il obsahuje nad ramec MiFID I,
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napf. § 149h. Adresatem téchto ustanoveni je jen CNB. P¥ipadné spory fe$i ESMA formou
zavazné mediace.

Podrobnosti § 149g odst. 3 vymezuje &l. 85 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU),
kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU.

DalSi podrobnosti stanovi:

o RTS 6: Commission delegated regulation (EU) supplementing Directive 2014/65/EU
of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory technical
standards for the exchange of informations between competent authorities when
cooperating in supervisory activities, on-the-spot verifications and investigations

e TS 1: Commission implementing Regqulation (EU) laying down implementing
technical standards with regard to standard forms, templates and procedures
for cooperation arrangements in respect of a trading venue whose operations are
of substantial importance in a host Member State

e [TS 7: Commission implementing Regulation (EU) laying down implementing
technical standards with regard to standard forms, templates and procedures for the
consultation of other competent authorities prior to granting an authorisation
in accordance with Directive 2014/65/EU of the European Parliament and
of the Council

K § 149m az 149p (info povinosti CNB):

Novela transponuje rlizna ustanoveni napfi¢ MIFID Il, ktera stanovuji informacéni povinnost
CNB ve vztahu k Evropské komisi, kterou je CNB povinna informovat prostfednictvim
Ministerstva financi (§ 149m), ve vztahu k Evropskému organu pro cenné papiry a trhy -
ESMA (§ 149n), ve vztahu k Agentufe pro spolupraci energetickych regulacnich organd -
ACER (§ 1490) a ve vztahu k organtim dohledu jinych &lenskych stati EU (§ 149p). Uprava
je sem prfesunuta z Upravy napfi¢ zakonem (napf. § 26 nebo § 149d az 149f) a prehledné
fazena s pfihlédnutim k provadénym zménam kvali MiFID Il. K § 149n odst. 1 pism. u):
mimosoudnim feSenim spotfebitelskych spora tykajicich se poskytovani investi¢nich sluzeb
se rozumi fizeni pfed finanénim arbitrem. Adresatem t&chto ustanoveni je jen CNB. Né&které
informaéni povinnosti pini CNB sougasné ve vztahu k vice subjektim, nicméné predkladatel
povazuje za prehlednéjSi systematiku dle subjektl. VycCet je navic fazen dle systematiky
smérnice MiFID 1l, na kterou se bude CNB pfi komunikaci s témito subjekty odvolavat, a
nikoli dle systematiky ZPKT, ktery zahrani¢ni subjekty zpravidla neznaji. Otazkou je nutnost
tato ustanoveni vibec transponovat, nicméné bylo dosazeno zavéru, ze to tfeba je. Navic
smérnice nékdy uklada povinnost &lenskému statu a nékdy organu dohledu, pfiéemz nemusi
byt jasné, kdo ma plnit. Pfedkladatel napfiklad nepovazuje za vhodné, aby organ ESMA
informovalo Ministerstvo financi a obdobn&, aby CNB informovala Evropskou komisi
napfimo. To plyne i z délby uloh a pravomoci v CR. Nicméné Ize ptedpokladat, Ze vétsinou
bude mit potfebné informace k dispozici pravé CNB jako organ dohledu nad finanénim
trhem. Pochyby muze vzbuzovat napf. informovani o pravni Udpravé investi¢nich
zprosttedkovateltl, nicméné zakon nebrani spolupraci CNB a Ministerstva financi. Nicméné
vysledkem by nemélo byt negativni stanoveni kompetence a odpovédnosti, které maze vést
k hrozbé infringementu za nesplnéni povinnosti uloZzenych smérnici. Nicméné Ize
predpokladat, Zze pfipadnému infringmenentu bude pfedchazet vyzva ke sjednani napravy
(napf. ze strany Evropské komise). Informovani Evropského organu pro bankovnictvi (EBA)
zUstava i nadale v § 155c, protoze se jej MiFiD Il netyka (jde o transpozici CRD V).
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K bodu 318 (zruseni poznamky pod ¢arou ¢. 40):

Noveliza¢nim bodem se zrusSuje nadbyte¢na poznamka pod €arou, kterou se nadbytecné
odkazuje na ¢lanek smérnice CRD V.

K bodu 319 (§ 152a odst. 1):

Opravuje se odkaz s ohledem na provedené zmény.
K bodu 320 (§ 155a):

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

K bodu 321 az 323 (§ 155c odst. 1):

Opravuji se odkazy s ohledem na provadéné zmény.

K bodu 324 (§ 155¢c odst. 5):

Napfi¢ ZPKT se zpfesnuji odkazy na Evropské organy dohledu, zde konkrétné na Evropsky
organ pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA).

K bodu 325 (§ 156 odst. 3):

Legislativné technickou zménou se napravuje odkaz.

K bodiim 326 az 342 (§ 164, 165, 165a, 166, 167 a 167a):

V navaznosti na adaptaci MAR (zruSeni § 124 az 125) se prestupky a spravni delikty
za poruSeni § 124 az 125 nahrazuji prestupky a spravni delikty za poruseni MAR a provadi
se souvisejici opravy odkazu. ZPKT v souladu s pozadavky ¢l. 30 odst. 1 pism. a) MAR
stanovi za poruseni MAR pfislusné sankce. VysSe sankci vyplyvaji z ¢l. 30 odst. 2 MAR.
Protoze MAR stanovuje 6 ruznych vysi sankci (3 pro fyzické osoby a 3 pro pravnické osoby),
je nutno odkazovat na konkrétni ¢lanky MAR. Tyto zmény maji dfivéjsi ucinnost a souvisi
s bodem 260. Nové formulované delikty jsou pak pFejaty i do nové Upravy spravnich delikt(
(bod 343). Do doby nabyti u€innosti adaptace MAR je nutno poruSeni MAR trestat jako
poruseni koresponduijici upravy v ZPKT.

K bodu 343 (hlava lll ¢asti desaté ,,spravni delikty*“, zruSeni dnesSnich § 157 az 192 a
jejich nahrazeni novymi § 157 az 179):

Vzhledem k tomu, Ze sankéni ustanoveni, pfedevsim jejich systematika, jsou poplatna dobé
svého vzniku (rok 2004), pfistoupil zakonodarce k novému uspofadani této ¢asti zakona.
Nové jsou v souladu s aktualni legislativni praxi delikty uspofadany tak, Ze prestupky
fyzickych osob jsou pfedfazeny spravnim deliktdm pravnickych osob a zaroven jsou
ve zvlastnich dilech upraveny delikty, jejichZ objektivni strankou je poruSeni povinnosti
uloZenych nafizenimi EU.

V posloupnosti za sebou nasleduji tedy:

e ustanoveni se skutkovymi podstatami prestupkt spocivajicich v porusSeni zakona
(dil 1),

e Uprava prestupku spocivajicich v poruseni nafizeni EU (dil 2),

e poté jsou ustanoveni se skutkovymi podstatami spravnich deliktd pravnickych osob
(popt. také podnikajicich fyzickych osob) spodivajicich v poruseni zakona (dil 3),
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pri¢emz spravni delikty s obecnym subjektem jsou pfedfazeny spravnim deliktim se
subjektem specialnim,

e nasledné jsou fazeny delikty pravnickych osob (popf. téZ podnikajicich fyzickych
osob) spocivajici v poruseni nafizeni EU (dil 4),

o spole¢na ustanoveni jsou shodné jako nyni zafazena na zavér hlavy upravujici
spravni delikty (dil 5).

Novela zohlednila narustajici mnozstvi povinnosti ulozenych nafizenimi EU fyzickym
i pravnickym osobam a z nafizeni EU plynoucich povinnosti Ceské republiky zajistit, aby
za poru$eni t&chto povinnosti byly uloZeny pfislusné sankce. Ceska republika je tak na
zakladé komunitarniho prava povinna upravit ve svém pravnim fadu prestupky a spravni
delikty za porudeni povinnosti uloZenych nafizenimi EU a pokuty za jejich spachani, ackoli
vlastni povinnosti jsou ulozeny samotnymi nafizenimi, ktera jsou pfimo pouzitelna.
S ohledem na snahu o maximalni pfehlednost a jednoduchost této upravy, stanovil
zakonodarce tato wustanoveni maximalné udspornym zpusobem, kdyz v jednotlivych
ustanovenich odkazuje na nesplnéni povinnosti nebo poruseni zakazu vyplyvajicich
z jednotlivych nafizeni, aniz by vyjmenovaval jednotlivé Clanky téchto nafizeni nebo dokonce
popisoval povinnosti stanovené narizenimi.

Ustanoveni zakona v hlavé Il ¢asti desaté obsahuji odkazy na konkrétni ¢lanky nafizeni
pouze, pokud CNB neni organem dohledu pfislusnym sankcionovat porudeni veskerych
ustanoveni takového nafizeni, ale pouze urcitych ¢lank(, anebo pokud se vySe horni sazby
pokuty liSi v zavislosti na poruseni jednotlivych ¢lankd nafizeni.

Rovnéz ustanoveni o prestupcich a spravnich deliktech spocivajicich v poruseni ZPKT jsou
v souladu se soucasnou legislativni praxi psana uspornym zplsobem tak, aby nebyly
zbyte€né opisovany jednotlivé povinnosti upravené timto zakonem, ale je na né
jednoznacnym zplsobem odkazovano.

Novela si zaroven klade za cil zpfehlednéni této Casti zakona tim, Ze sleduje rozdéleni
delikth podle osoby, ktera se takového jednani mize dopustit, pficemz novela reflektuje, ze
na zakladé MIFID Il upravuje ZPKT nové subjekty (poskytovatelé sluzeb hlaseni udaji
a dalsi), kterym byla zaroven stanovena fada povinnosti a které jsou podrobené dohledu
CNB.

Novela dale vklada spole¢né ustanoveni (§ 179), které bylo dosud v ustanoveni § 192

a u néjz obsahové doslo spiSe pouze k formulaénim zmé&nam a ke zménam vyvolanym
transpozici €l. 72 MIFID II.

Novela vychazi ze sou€asné horni hranice vySe pokut (zpravidla 10 nebo 20 mil. K¢), jeji vySi
za shodné prestupky nebo spravni delikty nezveda, pokud se nejedna o pozadavek
vyplyvajici z MiFID Il nebo MAR. Jiz v sou¢asné pravni Upraveé jsou vS8ak horni hranice vySe
pokut velmi vysoké a dosahuji az vySe stovek miliont korun (napf. v § 161 odst. 6 dle ST
571 je stanovena Castka 550 000 000 K¢, resp. 20 mil. EUR pro centralniho depozitafe za
poruSeni CSDR). Takto vysoké horni hranice pokut jsou vSak v ZPKT vzdy jen na zakladé
pozadavku, které na pravni fad Ceské republiky kladou normy komunitarniho prava.

Zakonodarce si je védom, ze horni hranice vySe pokut dosahujici ¢astky 150 000 000 K¢ a
vy$8i jsou na poméry Ceské republiky, resp. subjekttl zde plisobicich v oblasti kapitalového
trhu, zdanlivé velmi vysoké, nicméné pfi stanoveni vySe konkrétnich pokut je CNB povinna
zohlednit nejen poZadavky vyplyvajici z ustalené judikatury, které jednoznacné& vedou
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k zavéru, Zze vySe pokuty nesmi byt likvidaéni, ale CNB je povinna rovnéz zohlednit spoleéna
ustanoveni ke spravnim deliktim (§ 179), ktera ukladaji povinnost pfihlédnout k finanéni
situaci osoby, ktera se spravniho deliktu nebo prestupku dopustila. Agkoli tedy Ceska
republika je povinna horni hranici vySe pokut stanovit v zdkoné v souladu s pozadavky
komunitarniho prava, vySe konkrétnich ukladanych pokut musi odpovidat pomérim a
finanéni situaci subjektt v Ceské republice.

MIFID 1l v €l. 70 uvadi pfesnou vySi horni hranice pokuty za prestupky a spravni delikty
spocivajici v porudeni povinnosti stanovené zakonem na zakladé MiFID Il nebo MIFIR, a to
5000 000 EUR, kterou zakonodarce promitl do zakona jako 150 000 000 K¢, a to za
prestupky i za spravni delikty, a pokuty do vySe dvojnasobku neopravnéného prospéchu
ziskaného spachanim tohoto pfestupku nebo spravniho deliktu. CNB ma také moznost ulozit
pravnickym osobam pokutu do vySe 10 % celkového ro¢niho obratu pravnické osoby, ktera
se spravniho deliktu dopustila (pfestupky podle MiFID Il jsou upraveny v § 157 odst. 1 a6 a
v § 161 a spravni delikty v § 162 odst. 1 a 6, § 164 odst. 1 a 4, § 165 odst. 1, 2 a 4, § 166
odst. 1a3,§168,§ 169a v § 178).

Na zakladé TD Il (viz ST 571) byly do nadeho pravniho fadu vlozeny sankce s horni hranici
vySe pokuty 60000000 K& pro fyzické osoby, pro pravnické osoby ve vysSi
do 300 000 000 K¢, dale pokuty do vy3e 5 % celkového roéniho obratu pravnické osoby,
anebo do vySe dvojnasobku neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim tohoto
prestupku nebo spravniho deliktu (pfestupky jsou upraveny v § 158 odst. 1 a 4 a spravni
delikty v § 163 odst. 1, 4 a 5 a v § 172 odst. 1, 4 az 5). Dle ST 571 je uprava zejména
v § 162.

Na zakladé pozadavki MAR jsou delikty a sankce v Casti prestupkll v § 160 a v Casti
spravnich deliktdl v § 177. Implementace prestupkd a spravnich deliktd na zakladé MAR
vyzadovala stanovit rizné sazby pokut pro fyzické osoby a podnikajici fyzické osoby ve vysi
150 000 000 K&, 30000000 K& nebo 15000000 K&, nebo sazbu pokuty do vyse
trojnasobku  neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim tohoto pfestupku.
Pro pravnické osoby novela zavadi pokuty do vy3e 450 000 000 K¢&, 75 000 000 K& nebo
do vy3e 30 000 000 K&, nebo do vy3e 15 % nebo 2 % celkového ro¢niho obratu pravnické
osoby nebo do vySe trojnasobku neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim tohoto
spravniho deliktu. Zména souvisi s body 326 az 342 a s bodem 260.

Na zakladé pozadavku CRD IV byly do zakona zavedeny spravni delikty a pokuty za jejich
spachani se sazbou ve vysi 10 % celkového ro¢niho obratu pravnické osoby nebo ve vysi
dvojnasobku neopravnéného prospéchu (§ 164 odst. 2 a 5) a za porudeni povinnosti
uloZenych nafizenim o obezfetnostnich pozadavcich na uvérové instituce a investicni
podniky (CRR) ve vysi 150 000 000 K¢, ve vySi 10 % celkového ro¢niho obratu pravnické
osoby nebo ve vySi dvojnasobku neopravnéného prospéchu (§ 175). V platném znéni
se jedna zejména o § 157 odst. 8 a § 157 odst. 14 pism. c), d) a e).

DalSi nejvyssi hranice pokut vyplyvaji z jednotlivych nafizeni, jejichZ porueni se tresta podle
ZPKT.

Ostatni nejvySSi hranice pokut jsou tzv. narodni Upravou, tedy nevyplyvaji z pozadavki
smérnic nebo nafizeni EU, ackoli pfestupky nebo delikty, za jejichZ spachani je mize CNB
ulozit, mohou byt transpozicnimi ustanovenimi, jsou stanoveny do vySe 1 000 000 K¢
(za méné zavazné delikty, které jsou souCasné poruSenim soukromopravni povinnosti a je
mozno vinika Zalovat o nahradu Skody), 5 000 000 K¢& (zpravidla pro prestupky fyzické
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V § 165 je uvedena pouze Cast spravnich deliktd zahrani¢ni osoby. Napf. spacha-li spravni
delikt zahrani¢ni osoba jako provozovatel mnohostranného obchodniho systému, pouziji se
ustanoveni o spravnich deliktech provozovatele mnohostranného obchodniho systému apod.

K bodiim 344 a 345 (§ 192b):

Ustanoveni tykajici se podoby zadosti bylo pfeformulovano a rozdéleno do tfi odstavcl kvali
vétSi srozumitelnosti textu. NovelizaCni body vychazeji ze snahy urychlit, zlevnit a
zjednodusit podani této zadosti. Obdobné zmény jsou provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28,
30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a, 192b a 198 (body 52, 61, 91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183,
186, 187, 196, 197, 198, 199, 245, 250, 251, 344, 345, 354 a 355).

K bodu 346 (§ 192d):

V navaznosti na &l. 22 MAR se uréuje CNB jako pFislusny organ pro ugely tohoto nafizeni.
Tato zména ma dfivéjsi ucinnost a souvisi s bodem 260. Do doby nabyti u€innost tohoto
zakona je tfeba dovozovat, ze CNB by jako organ podle smé&rnice MAD méla byt organem i
podle nafizeni MAR, které tuto smérnici nahrazuje.

K bodu 347 (§ 192d novy odst. 2):

Novelizaénim bodem dochazi k transpozici véty prvni &l. 67 odst. 1 MIFID Il, konkrétné
k uréeni CNB jakozto organu, ktery je pislusny vykonavat funkce podle MiFIR.

K bodu 348 (§ 194a):

Jedna se o transpozici ¢l. 1 odst. 4 MiFID I, ktery stanovuje, Ze nékteré povinnosti se maji
uplatnit pfi distribuci strukturovanych vkladu [viz jejich definice v § 2 odst. 1 pism. r)].
V soucCasné dobé neni zcela jasna aplikace upravy Garancniho fondu obchodnikd s cennymi
papiry, nicméné mélo by se vychazet ze zasady, ze kryti z Garanéniho fondu neni tfeba,
pokud je produkt jiz pokryt Fondem pojisténi vklad(. Cili strukturované vklady by mély byt
pokryty Garan¢nim fondem jen v rozsahu, v jakém jiz nejsou kryty Fondem pojisténi vklada.
Ustanoveni je tfeba vykladat eurokonformné i s ohledem na vyvoj jeho interpretace
evropskymi organy dohledu, protoZe jde o novou dosud neregulovanou matérii.

K bodu 349 (§ 195b):

Jedna se o transpozici ¢l. 95 MIFID Il, ktery se tyka vyjimky z nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) €. 648/2012 o OTC derivatech, ustfednich protistranach a registrech
obchodnich udaju (tzv. EMIR). V transpozici se jiz zohlednuje pfipravované odlozeni
ucinnosti MiFID 1.

K bodu 350 (§ 197):

Novelizanim bodem se zruSuje stavajici ustanoveni § 197 z dlivodu pfesunu informacnich
povinnosti do ustanoveni § 149m a nasl. Zaroven se vklada nové ustanoveni upravujici
davéryhodnost osob, nebot toto ustanoveni doposud v ZPKT absentovalo. Pojem
,<duvéryhodnost®, a¢ v ZPKT v ustanovenich upravujicich poZzadavky na subjekty pouzivany,
byl tzv. neurditym pravnim pojmem, ktery objastiovalo Ufedni sdéleni Ceské narodni banky
ze dne 21. kvétna 2010 k vykladu pojm0 davéryhodnost a odborna zpusobilost (Véstnik
Ceské narodni banky &astka 11/2010 ze dne 26. kvétna 2010) vychéazejici z doporudeni
mezinarodnich organizaci v oblasti regulace a dohledu nad finanénim trhem (napf. Fit and
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Proper Assessment — Best Practice, IOSCO - Mezinarodni organizace sdruzujici komise
pro cenné papiry, 2009 a Supervisory Standard on Fit and Proper Requirements and
Assessment of Insurers, IAIS - Mezinarodni sdruzeni organl dohledu v pojistovnictvi, 2005).
Ustanoveni je formulovano Siroce a vychazi z pfistupu absence negativnich zprav, tedy ze
davéryhodnou je kazdy, neméa-li CNB zpravy nebo informace naznadujici opak.

K bodim 351 aZ 355 (§ 198):

Noveliza¢nimi body se doplnuji likvidatofi a reflektuje se, Zze pojem ,odborna zpUsobilost* je
definovan je pro ucely odborné zkousky v § 14b. Zaroven ustanoveni tykajici se podoby
zadosti bylo preformulovano a rozdéleno do tfi odstavch kvili vétsi srozumitelnosti textu.
Noveliza¢ni bod stanovi, Ze nové Ize Zadost podat pouze elektronicky, coz snizi naklady
na spravni fizeni na strané Zadatele a zaroven toto fizeni urychli. Obdobné zmény jsou
provadény v § 7, 10d, 14c, 19, 20, 28, 30a, 38, 39, 45, 46, 75, 90a, 192b a 198 (body 52, 61,
91, 160, 161, 163, 164, 177, 178, 183, 186, 187, 196, 197, 198, 199, 245, 250, 251, 344,
345, 354 a 355). Lhata uvedena v posledni vété dnesniho § 198 odst. 3 (nové odstavec 6) je
obecnou lhltou podle spravniho fadu, protoze ZPKT Zzadnou Ihttu nestanovi.

K bodiim 356 a 357 (§ 198b odst. 1 a 3):

V odstavci 1 se doplnuje moznost provozovat MIFID Il zavadény OTF, coz je organizatorovi
regulovaného trhu umoznéno, bez této upravy by ale neplatila omezeni stanovena v tomto
odstavci. V odstavci 3 se stavi na jisto, Ze i pro komoditni burzu, ktera je organizatorem
regulovaného trhu, se pouzije ustanoveni § 39 o dalSi podnikatelské €innosti organizatora
regulovaného trhu.

K bodu 358 (§ 199 odst. 2):

Novelizacnim bodem dochazi k upravé odkaz( na ustanoveni zakona obsahujicich
zmocnéni pro Ceskou narodni banku k vydani provadécich pravnich predpis k ZPKT
s ohledem na zmény navrhované timto zakonem.

K bodu 359 (§ 199 odst. 5):

Novelizaénim bodem dochazi k doplnéni odkazu na MiFIR do ustanoveni zmocfiujici Ceskou
narodni banku k vydani opatfeni obecné povahy podle uréenych pfimo pouzitelnych
pfedpist Evropské unie.

K bodim 360 a 361 (§ 199 odst. 6 a 7 a § 204c odst. 2 a 3):

Noveliza¢nim bodem dochazi k doplnéni, kterym se zpfesfiuje, Ze navrh opatfeni obecné
povahy a samotné opatfeni obecné povahy CNB se zvefejiiuje na elektronické Gfedni desce
CNB, a nikoli na jeji ufedni desce v listinné podobé.

K ¢asti prvni, El. Il (prechodna ustanoveni k ZPKT)

K bodiim 1 az 6:

Stavi se na jisto, ze existujici povoleni k €innosti OCP [v€etné povoleni k poskytovani
doplfikové investi¢ni sluzby dle § 4 odst. 3 pism. a), které se formalné drobné& zménilo] a
povoleni k €innosti organizatora regulovaného trhu se povaZzuji za obdobna povoleni dle
nové upravy. Taktéz stavajici investicni zprostfedkovatelé se stavaji investiCnimi
zprostfedkovateli podle nové Upravy, podobné i vazani zastupci. Rovnéz stavajici ¢lenové
vedouciho organu nemuseji byt oznamovani jako novi Clenové (a to vcetné téch, ktefi
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doposud nepotiebovali k vykonu své funkce souhlas CNB, jako jsou &lenové dozoréi rady);
tim neni nijak dotéena moznost CNB vyzadat si doklady, Ze splfiuji podminky podle nové
upravy.

K bodum 7 a 8:

Specificka pfechodna ustanoveni pro investi¢ni zprostfedkovatele a vazané zastupce, které
upravuji povinnost uhrazeni udrZovaciho spravniho poplatku. Na splnéni této nové
nekomplikované povinnosti (viz § 30b a 329g) jsou jim dany 3 mésice ode dne ucinnosti
zakona. Dale je zde pro investi¢ni zprostfedkovatele upravena Ihita na uzavieni pojistné
smlouvy podle § 31, kdy v tomto pfipadé je Ihdta limitovana ucinnosti MIFID Il (tj. 3. ledna
2018, dle aktualniho navrhu Komise na odlozeni uéinnosti), protoZze jde pravé o novou
povinnost plynouci z MiFID II.

K bodium 9 az 12:

S ohledem na harmonizaci pravidel odborné zpusobilosti pro osoby podilejici se na distribuci
finanénich produktd jsou upravena pfechodna ustanoveni obdobné podle ST 679 (novy
zakon o spotrebitelském avéru). Pro povinnost ziskat maturitu je stanovena lhata 42 mésicu
(ov8em vyZaduje se praxe alespon 1 rok, aby toto pravidlo nebylo obchazeno; osoby nové
vstupujici do odvétvi musi mit maturitu jiz od ucinnosti této novely, tj. od 3. ledna 2018
s ohledem na navrh Evropské komise na odloZeni ucinnosti, u kterého pfedpokladame, Ze
bude pfijat). Osoby, které maji praxi v délce minimalné 5 let, nemusi maturitu ziskat vibec.
Pro povinnost ziskat odbornou zkousku je dana je lhata 24 mésict. Béhem této lhity postadi
Cestné prohlaseni poskytovatele investi¢nich sluZzeb, Ze jeho pracovnici a vazani zastupci
témito odbornymi znalostmi a dovednostmi disponuji. Dale je pak stanovena vyjimka pro
osoby, které maji doklad prokazujici ziskani téchto znalosti a dovednosti podle dosavadniho
§ 14a ZPKT, pfitemz se vyzaduje, aby se jednalo o odbornou zkousku podle § 14a platného
ZPKT (a& zakon umoznioval i jiné zplisoby, fakticky toto nikdy nebylo CNB povoleno).

K bodu 13:

Tento bod stanovi najisto, podle jakych procesnich pfedpisi se povedou spravni fizeni
zahdjena a pravomocné neskonlena pfede dnem nabyti ucinnosti této novely. Jde
o standardni formulaci.

K bodu 14:

S ohledem na omezeni pravnich forem investiCnich zprostfedkovatell na obchodni
spolecnosti se stanovi, Ze existujici investi€ni zprostfedkovatel, ktery je statnim podnikem
(coz neni obchodni spole¢nost), muze byt i nadale investiénim zprostfedkovatelem, a¢ nema
pozadovanou pravni formu.

K bodu 15:

Tento bod pFfechodnych ustanoveni transponuje poZadavek stanoveny v &l. 93 odst. 1
MIFID IlI, a to i s ohledem na planované odlozZeni ucinnosti MiFID II.

K &asti druhé, él. lll (zména TR)

Kbodim 1 az 3 (§ 17):

Navrh zmén ustanoveni § 17 vychazi ze zmén trestniho zakoniku navrzenych v souvislosti
s implementaci CSMAD (viz ¢l. X této novely). Jde o zmény terminologické, které promitaji



- 069 -

zménu terminologie v oblasti kapitalového trhu a reaguji na rozdéleni ustanoveni § 255
trestniho zakoniku. Délena ucinnost pak reaguje na to, ze na OTF (a na emisni povolenky)
se pravidla vztahnou az od 3. ledna 2018 (s ohledem na navrh Evropské komise na odloZeni
ucinnosti, u kterého predpokladame, ze bude pfijat).

K &asti treti, ¢l. IV (zména 22Z)

Podobné jako u jinych €innosti regulovanych ZPKT se i u poskytovani sluzeb hlaseni udajt a
u &innosti akreditované osoby dle ZPKT v § 3 ZZ stanovuje, Ze tyto &innosti nejsou Zivnosti,
protoZe se u nich vyZaduje povoleni/akreditace CNB. Obdobné postupuje i ST 680.

K ¢asti étvrté, ¢l. V (zména ZoB)

K bodiim 1 az 5 (§ 1 odst. 3 a poznamka pod ¢arou ¢. 1b):

S ohledem na jednotu bankovni licence, kdy banka mize vykonavat jen Cinnosti, které ma
zminény v licenci (a nemlze ziskat jiné podnikatelské opravnéni, na rozdil tfeba od OCP,
ktery toto ma umoznéno v § 6a ZPKT), se provadi nékteré nezbytné zmény v ZoB. Protoze
ZPKT pojem ,investini sluzby“ zavadi pro cely pravni fad, neni potfeba na néj odkazovat
(také proto se rusi i poznamka pod €arou €. 1b, ktera navic odkazuje na nenovelizovany
ZPKT). Dale se v pism. h) upfesriuje i, kdy mize banka byt poskytovatelem sluzeb hlaseni
udaju (obdobné jako u OCP nebo organizatora regulovaného trhu). V pism. 0) se reaguje
nato, ze banka nemuize mit licenci hlavniho administratora, pfitom ale muze provadét
administraci investi¢nich fond. Neni ale dle sou¢asného znéni ziejmé, zda je mozno tuto
licenci omezit obdobné podle § 487 ZISIF [resp. obdobné podle pism. h)]. Dale se v novém
pism. p) vyslovné umozriuje, aby banka mohla vykonavat €innost akreditované osoby podle
ZPKT, a to i pro vefejnost. Ve stavajicim pism. p) se s ohledem na vlozeni nového pismene
upravuje souvisejici odkaz.

K bodu 6 (§ 9):

Vzhledem k tomu, Ze odménovani je nové upraveno v § 9a, pfi¢emz 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 7 (§ 9a a poznamky pod éarou €. 27 a 33):

Obdobné zmény jsou provadény v § 12j ZPKT, § 9a ZoB a v § 7ae ZSUD. Jde o upfesnéni
transpozice CRD 1V, kdy do dnesniho dne jsou podrobnéjsi pravidla obsazeny ve vyhlasce
CNB ¢&. 163/2014 Sb. S ohledem na diskuse, zda je toto Ustavn& konformni, se Uprava
pfesouva do zakona. Zejména se upfesiuje, Ze odménovani nemusi upravovat stanovy a ze
ucinnost.

K odstavci 1:

Pravidla pro rozhodovani valné hromady o odménovani jsou nové stanovena v zakoné.
Pouze valnd hromada a pouze na navrh statutdrniho organu vypracovany podle nafizeni
Evropské komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 604/2014 muize rozhodovat o vySSich
variabilnich odménach. Oproti dosavadni Upravé neni jiz potfeba upravovat odménovani
ve stanovach. Pokud jde o stanoveni osob s rizikovym profilem na €innost banky, odkazuje
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se na pfimo pouzitelné nafizeni Evropské komise (EU) &. 604/2014. Nafizeni upravuje, kdo
je takovou osobou (napf. to vyplyva z lenstvi v organu) nebo jak takovou osobu urcit.

K odstavci 2:

Valnd hromada mulze rozhodovat pouze na navrh fidiciho organu (tj. vedouciho organu
ve vykonné funkci, ¢imZ se rozumi pfedstavenstvo nebo spravni rada, nikoli v8ak statutarni
feditel), ktery mlOze takovy navrh se znalosti situace v bance a v souladu s nafizenim
Evropské komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vylucuje
pfedloZeni navrhu jinym svolatelem. Jiny svolatel nemuze identifikovat osoby s rizikovym
vlivem. Obsah oduvodnéni navrhu je stanoven v souladu s &l. 94 odst. 1 pism. g) CRD IV.
Ustanoveni § 9a odst. 2 predpoklada, Ze pravidla odméfnovani schvalovana valnou
hromadou se mohou u jednotlivych osob, resp. skupin osob s rizikovym profilem [iSit (jinak
u vykonné funkce, jinak u nevykonného ¢lena kontrolniho organu apod.).

K odstavci 3:

Odstavec 3 upravuje proces schvalovani rozhodnuti valné hromady o vySSich variabilnich
odmeénach. Transponuje se €¢l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druha a Sesta alinea CRD IV.
VyluCuji se ustanoveni ZOK o pravu akcionafe uplathovat navrhy a protinavrhy, pfipadné
zvlastni uprava ve stanovach. Akcionafi hlasuji o navrhu fidiciho organu 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 navrzenym akcionafi.

K odstavci 4:

V odstavci 4 se upravuje zplsob, jakym Ize revokovat rozhodnuti valné hromady. Lze ménit
diléi 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
pfipadé poda Fidici organ novy odivodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1 az 3.
Valné hromadé je timto ustanovenim umoznéno revokovat své dfivéjSi rozhodnuti i tak, ze
rozhodnuti zruSi en bloc, a to i bez navrhu fidiciho organu. V takovém pfipadé muze nechat
svolat valnou hromadu také kvalifikovany akcionar.

K odstavcim 5 a 6:

Ustanoveni feSi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti valné hromady o vysi odmén.
Pokud banka pfestane splfiovat kapitalové pozadavky, fidici organ svola valnou hromadu,
ktera zruSi navySeni odmén, 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 sloZzkou, pokud valna hromada pfijme nové
rozhodnuti (at’ uz modifikaci pfedchoziho, nebo jeho zruSeni en bloc). U osob v pracovnim
poméru existuje znaéna variabilita stanoveni odmén (napf. vnitinim pfedpisem, mzdovym
vymérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily podminky stanovené bankou pro pfiznani
odmeén, 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, Ize po uplynuti jednoho roku
ze strany banky jednostranné zménit.

K &asti paté, él. VI (zména ZSUD)
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K bodu 1 (§ 5 odst. 2):

Vzhledem k 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 schlize ve stanovach.

K bodu 2 (§ 7ae a poznamky pod ¢arou €. 38 a 47):

Obdobné zmény jsou provadény v § 12j ZPKT, § 9a ZoB a v § 7ae ZSUD. Jde o upfesnéni
transpozice CRD 1V, kdy do dnesniho dne jsou podrobnéjsi pravidla obsazeny ve vyhlasce
CNB &. 163/2014 Sb. S ohledem na diskuse, zda je toto Ustavn& konformni, se Uprava
pfesouva do zakona. Zejména se upfesnuje, ze odménovani nemusi upravovat stanovy a ze
ucinnost.

K odstavci 1:

Pravidla pro rozhodovani ¢lenské schize o odménovani jsou stanovena v zakoné. Pouze
¢lenska schuze a pouze na navrh fidiciho organu (ij. pfedstavenstva) vypracovany podle
nafizeni Evropské komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 604/2014 mulze rozhodovat
o vySSich variabilnich odménach. Oproti dosavadni uUpravé neni jiz potfeba upravovat
odménovani ve stanovach. Pokud jde o stanoveni osob s rizikovym profilem na cCinnost
druzstevni zalozny, odkazuje se na pfimo pouZitelné nafizeni Evropské komise (EU)
€. 604/2014. Nafizeni upravuje, kdo je takovou osobou (napf. to vyplyva z €lenstvi v organu)
nebo jak takovou osobu urcit.

K odstavci 2:

Clenska schiize muze rozhodovat pouze na navrh Fidiciho organu, ktery mize takovy navrh
se znalosti situace v druzstevni zalozné a v souladu s nafizenim Evropské komise
v prenesené pravomoci (EU) €. 604/2014 zpracovat. Vyslovné se vylu€uje pfedlozeni navrhu
jinym svolatelem. Jiny svolatel nemuze identifikovat osoby s rizikovym vlivem. Obsah
oduvodnéni navrhu je stanoven v souladu s €l. 94 odst. 1 pism. g) CRD IV. Ustanoveni § 7ae
odst. 2 predpoklada, ze pravidla odménovani schvalovana c¢lenskou schuzi se mohou
u jednotlivych osob, resp. skupin osob s rizikovym profilem liSit (jinak u vykonné funkce, jinak
u nevykonného €lena kontrolniho organu apod.).

K odstavci 3:

Odstavec 3 upravuje proces schvalovani rozhodnuti ¢lenské schize o vys$sich variabilnich
odménach. Transponuje se €l. 94 odst. 1 pism. g) bod (ii) druhd a Sesta alinea CRD IV.
Clenové hlasuiji o navrhu Fidiciho organu en bloc a nemaji moznost na navrhu nic ménit.
Timto zplsobem je zajisténo, Ze budou schvaleny vy$Si variabilni odmény pro osoby
s rizikovym vlivem v souladu s evropskou regulaci a zabranéno nepromyslenym zménam
navrzenym cleny.

K odstavci 4:

V odstavci 4 se upravuje zpUsob, jakym Ize revokovat rozhodnuti ¢lenské schize. Lze ménit
diléi parametry (napf. nové vymezeni osob s rizikovym vlivem nebo jind vySe stropu
pro osoby s rizikovym vlivem, pokud neodporuje hranici stanovené v CRD 1V), ale v takovém
pFipadé poda Fidici organ novy odtvodnény navrh a uplatni se postup podle odstavce 1 az 3.

rozhodnuti zrudi en bloc, a to i bez navrhu Fidiciho organu.
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K odstavcim 5 a 6:

Ustanoveni fesi situaci, kdy bude existovat nové rozhodnuti ¢lenské schize o vySi odmén.
Pokud druzstevni zalozna pfestane spliiovat kapitalové pozadavky, fidici organ svola
Clenskou schlzi, ktera zruSi 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
schuze pfijme nové rozhodnuti (at uz modifikaci pfedchoziho, nebo jeho zruseni en bloc).
U osob v pracovnim poméru existuje znacna variabilita stanoveni odmén (napf. vnitfnim
predpisem, mzdovym vymérem, tabulkami apod.). Pokud by splnily podminky stanovené
druzstevni zaloZnou pro pfiznani odmén, pak by bylo nutné vyplacet a nové Clenské schiize
by se pouZilo aZ u nové uzaviranych pracovnich smluv. Navrzené ustanoveni je reakci na
tento problém. Pravni jednani, kterym se stanovi vySe odmény zaméstnance, Ize po uplynuti
jednoho roku ze strany druzstevni zalozny jednostranné zménit.

K casti Sesté, ¢l. VIl (zména ZDKT)

K bodu 1 (§ 6 odst. 2):

Jedna se o standardizaci ustanoveni tykajici se postupu CNB pfi posuzovani spravnich
deliktd, dnes napi. ZDKT, ZoB nebo ZSUD, ale i ST 679. Je udelné, aby koncepce spravniho
trestani v zakonech upravujicich spravni delikty spachané osobami pulsobicimi v oblasti
finanéniho trhu byla postavena na principu oportunity. Cilem ustaveni tohoto principu je
fadné prihlédnuti ke vSem aspektim pfipadu, hospodarnost fizeni a hledani nejlepsSi cesty
napravy v souladu s mezinarodnimi standardy pro vykon dohledu nad subjekty pusobicimi
na finanénim trhu. Cilem navrzené konstrukce je nezahajovat spravni fizeni v pfipadech, kdy
je pfedem zfejme, Ze je zavaznost deliktu zanedbatelna, nebo Zze by takové fizeni bylo
neucelné.

Ceské narodni bance jako organu dohledu se uklada, aby pred zahajenim Fizeni predb&zné
posoudila €in, ktery zaklada podezfeni ze spachani spravniho deliktu nebo pfestupku;
na zakladé tohoto prfedbézného posouzeni pfistoupi bud k zahajeni fizeni, nebo k odlozZeni
véci. Pfi tom posuzuje, zda se vlbec jedna o spravni delikt, tedy zda zjisténé skutecnosti
nasvédcCuji tomu, Ze jsou naplnény znaky skutkové podstaty, a to v€etné znaku materialniho
spocivajiciho ve spoleCenské Skodlivosti (tzv. hmotnépravni korektiv). Kromé toho dava
navrzené ustanoveni CNB moznost nezahajovat fizeni o spravnim deliktu nebo prestupku,
ackoli se z hlediska hmotného prava o spravni delikt jednd, jestlize je zfejmé, Ze Fizeni
o spravnim deliktu by bylo neucelné (tzv. procesni korektiv, zasada oportunity). Jedna se
tedy o zjednoduSenou obdobu konstrukce, ktera se uplatriuje i v trestnim fizeni. Také divody
pro nezahajeni fizeni z divodu neucelnosti jsou po formulaénich Upravach prevzaty
z analogickych ustanoveni trestniho fadu.

K bodu 2 [§ 8 odst. 1 pism. e)]:

Dochazi ke sjednoceni terminologie v ZPKT av ZDKT, pokud jde o oznaceni ,auditor®,
kdy podle zadkona o auditorech pojem ,auditor zahrnuje ,statutarniho auditora® i ,auditorskou
spole¢nost®. Obdobna zména se provadi v § 12e, § 16a ZPKT a v § 8 ZDKT.

K bodim 3 a 4 [§ 8 odst. 1 pism. g) a § 8 odst. 6]:

Toto ustanoveni reflektuje povinnost emitenta pfedloZit CNB seznam zasvécenych osob
(insider list) vyplyvajici z MAR. Sougasné se doplfiuje zmoctiovaci ustanoveni pro CNB
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v souvislosti s touto povinnosti dle MAR. V souéasné dobé je tfeba CNB zasilat seznam vzdy
po jeho vyhotoveni nebo aktualizaci, podle MAR se ma seznam zasilat na zadost organu
dohledu. Zamérem je zachovat kontinuitu pravni upravy, kdy CNB si vyzada zasilani
seznamU pro futuro pro pfedem neohrani¢eny okruh osob a pfipadl na zakladé vyhlasky,
¢imz bude zachovan stavajici stav (viz dnesni § 125 odst. 4 ZPKT). Domnivame se, zZe
Uprava MAR tomuto nebrani.

K bodu 5 [§ 13 odst. 1 pism. p) az u)]:

V pismeni p) se upfesfiuje se, Ze vazani zastupci podle ZPKT maiji byt vedeni v jednom
seznamu. Oproti tomu se reaguje i na situaci, ze napfiklad podle ST 679 pro vazané
zastupce zprostfedkovatelll uvéru je zaveden registr (nikoli seznam) s vlastni specifickou
upravou, proto je dnesni pism. r) matouci. Pismena q) a r) jsou nova a reaguje se jimi
nazmény v § 14c a nasl. ZPKT a § 73b a 73c ZPKT. Pismeno s) je odrazem dnesniho
pismene s), jen se reflektuje zména terminologie ZPKT. Z divodu adaptace ZPKT na ¢&l. 14
odst. 6 MiFIR (zruSeni § 17b odst. 7 az 9 ZPKT) dochazi ke zruSeni stavajicich pismen t) a
u) a pro zajisténi vétsiho uzivatelského komfortu adresatu zakona se vklada nové znéni
pismene t), podle kterého vede Ceska narodni banka seznamy akcii podle &. 14 odst. 6
MiFIR, byt toto plyne piimo z MiFIR. Dale se v pism. u) doplfiuje, Ze Ceska narodni banka
vede seznam poskytovatelu sluzby hlaseni udajl, ¢imz novela reaguje na nové § 74 az 81
ZPKT.

K bodiim 6 az 9 (§ 13 odst. 4 a 5):

Jde o transpozici €l. 5 odst. 3 a 59 odst. 3 MiFID II. V souladu s témito ¢lanky se do ZDKT
vklada rozsifeni okruhu Udajl o pravnickych osobach [pism. a)] a o fyzickych osobach
[pism. b)] v seznamech vedenych CNB. Zména v pism. c) zavadi smérnici MiFID II
vynucenou povinnost uvefejfiovat informace o odnéti povoleni, alespori ve vztahu k OCP a
poskytovatelim sluzeb hlaseni udajd, a to po dobu 5 let. V odstavci 4 se do zakona vklada
povinnost CNB pravidelné aktualizovat seznamy, které vede.

K bodim 10 a 11 (§ 15 az 18c):

Noveliza¢ni bod je transpozici provadéci smérnice k MAR - whistleblowing, ktera stanovi
povinnosti CNB jakozto pfislusného organu v CR zavést mechanismus hlaseni tykajici se
poruseni povinnosti vyplyvajicich z MAR. Tento mechanismus zahrnuje pfedevsim zpusoby,
jakymi ma byt oznameni pfijato, ochranu duavérnych udaju o oznamovateli a o osobé, ktera
se poruseni MAR udajné dopustila a zpusoby zaznamu téchto oznameni. Dale tato smérnice
stanovi velmi podrobn& fadu povinnosti, které musi CNB splfiovat ve vztahu
k whistleblowingu, jmenovité jsou zde podrobné upraveny povinnosti urit a proskolit
zameéstnance, ktefi s témi oznamenimi budou pracovat, zavést komunika¢ni kanaly pro
oznamovani a dale povinnosti pfi informovani vefejnosti o moznostech, jak oznamit poruseni
MAR. Tato smérnice v8ak nestanovi povinnosti osobam podiéhajicim dohledu CNB.

Identita oznamovatele pfi oznamovani poruSeni vici organu dohledu je chranéna tak,
7e CNB jeho identitu nerozsifi ani nezvefejni a dotéena finanéni instituce a jeji pracovnici by
se 0 oznameni poruSeni ani neméli dozvédét. Sou€asné je oznamovatel poucen ze strany
CNB, Zze ma o oznameni porudeni pomléet. Pokud se presto dotéena finanéni instituce &i jeji
pracovnici o oznameni dozvi a zaCnou oznamovatele jakkoliv Sikanovat, je mozny zasah
CNB v mezich danych pravomocemi CNB jako organu dohledu.
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CNB je povinna chranit oznamovatele, v ptipadé pracovnika finanéni instituce alespori pred
diskriminaci nebo dal§imi druhy nespravedlivého zachazeni. K tomu CNB m(ize vyuzit vi&i
instituci diskriminujici nebo nespravedlivé zachazejici s oznamovatelem pfedevSim ulozeni
opatfeni k napravé, pokuty za spravni delikt za nezajisténi ochrany svych pracovniku nebo
podani trestniho oznameni, byl-li spachan trestny ¢&in vi¢i oznamovateli v disledku
oznameni porudeni.

Dalezitou roli pfi ochrang& oznamovatele muZe hrat spoluprace CNB se Statnim ufadem
inspekce prace, jehoZz hlavnim ukolem je kontrola dodrZovani povinnosti plynoucich
z pracovnépravnich predpisl. V pfipadé diskriminace oznamovatele nebo nahlaSené osoby
CNB uv&domi Statni ufad inspekce prace, ktery na zakladé zjisténych skuteénosti maze
v ramci své pusobnosti ukladat pokuty za spachani pfestupku nebo spravniho deliktu.

K bodu 12 (§ 20):

Toto stanoveni je transpozici ¢l. 32 odst. 3 MAR. Toto ustanoveni stanovi,
ze zaméstnavatelé vykonavajici ¢innosti, které jsou regulovany regulaci finanénich sluzeb,
maji povinnost zavést pro své zaméstnance postupy umoZzhiujici hlasit poruseni MAR.
S ohledem na to, Zze osoby spadajici do puUsobnosti tohoto ¢lanku jsou znacné natolik
rozmanité, pfistoupil predkladatel novely k minimalistické variant¢ formulace tohoto
ustanoveni. Osoby podléhajici dohledu CNB jsou zejména osoby uvedené v § 44 odst. 1
zakona o CNB (&. 6/1993 Sb.), a to véetné& emitentd kétovanych cennych papird. Obdobna
povinnost ma byt de lege ferenda zavedena v pfipravovaném nafizeni o prospektu, které ma
nahradit smérnici o prospektu (2003/71/ES). Siroka plisobnost tohoto ustanoveni je nutna,
protoze manipulovat s trhem muze de facto kazdy.

K €asti sedmé, €l. VIIl (zména ZoSP)

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

Nové se v pfipadé Zadosti o povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry rozliSuje,
o které investi¢ni Cinnosti obchodnik Zada. Tomu je umérna slozitost povolovaciho fizeni,
a je tedy i na misté, aby byla také rozlisena vySe spravnich poplatkl. Sou¢asné se tim stira
rozdil mezi ,malym“ OCP a investi¢nim zprostfedkovatelem, alespon co se poplatkl tyce.

K bodim 3 a 4 [polozka 65 bod 2 pism. u) a bod 3 pism. ¢)]:

Spravni poplatek se presouva, protoze investiéni zprostiedkovatel bude mit namisto
registrace nové povoleni. A€ je zachovana vySe 10 tis. KE (oproti obdobnému povoleni OCP,
kdy se nové stanovuje vySe 20 tis. KC), tak je tfeba brat v potaz, Ze investi¢ni
zprostfedkovatel (na rozdil od OCP) je nucen platit tzv. udrzovaci poplatek (5 tis. K&/rocné),
¢ili fakticky nejde o zvyhodnéni investi¢niho zprostfedkovatele.

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

Tyto zmény souvisi se zménami v bodech 1 a 2 a jejich cilem je zajistit, aby pfes zménu
povoleni nebyly obchazeny rozdilné vySe poplatki k Zadosti o povoleni €innosti dle rozsahu
¢innosti OCP.

K bodu 8 (polozka 65 bod 9):

K pism. r):
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Zavadi se poplatek za zapis vazaného zastupce dle ZPKT, kdyz toto doposud zpoplatnéno
nebylo, pfitom zde v§ak naklady pro CNB nepochybné existuji. Obdobné& zpoplatnéni jsou
také vazani zastupci dle ST 679 (zakon o spotfebitelském uvéru), resp. ST 680.

K pism. s):
Upravuje se poplatek pro nové zavadéné akreditované osoby podle ZPKT, kdyZ obdobny
poplatek maji akreditované osoby dle ST 679 (zakon o spotfebitelském uveéru), resp. ST 680.

De lege ferenda je tieba zvazit situaci, kdy jedna osoba je akreditovanou osobou podle vice
zakonu a plati tak vice poplatkd v nesnizené vysi.

K bodum 9 a 10 [polozka 65 bod 12 a poznamkal:

V souladu s novou konstrukci trvani povoleni (obdobné jako ve ST 679, resp. ve ST 680)
se u investi¢nich zprostfedkovatelli, vazanych zastupcl i akreditovanych osob zavadi
poplatek za prodlouzeni. Pfipojeno je téz procesni ustanoveni, které upravuje pozici
vazanych zastupcl vzhledem k placeni tohoto poplatku a lhaty pro zaplaceni pFislusného
spravniho poplatku; plati pravidlo, Zze poplatek hradi zastoupeny. Provadi se harmonizace
upravy i s ohledem na ST 680 tak, aby byly obdobné situace feSeny obdobné.

K éasti sedmé, El. IX (prechodné ustanoveni k ZoSP)

Pfechodné ustanoveni konkrétné upravuje situace, kdy je spravni fizeni ve véci pfedmétu
poplatku zahajeno prfede dnem nabyti u€innosti tohoto zakona, ale poplatek se stane
splatnym az po dni ucinnosti tohoto zakona. Jde o standardni ustanoveni (viz tfreba ST 571).

K c¢asti osmé, ¢l. X (zména TZ)

CSMAD vyZaduje, aby Cclenské staty trestnépravné postihovaly jednani spocivajici
v obchodovani zasvécené osoby, nedovoleném zpfistupnéni vnitfni informace a v manipulaci
s trhem. Trestni zakonik jiz v souasné dobé& obsahuje skutkové podstaty trestnych &inl
manipulace s kurzem investi¢nich nastroju a zneuziti informace a postaveni v obchodnim
styku, které vSak pIné neodpovidaji pozadavkim smérnice, pfedevSim v oblasti terminologie
a vySe trestnich sazeb. S ohledem na to, Ze ve vztahu k OTF a emisnim povolenkdm se
Uprava pouzije az do 3. ledna 2018 (s ohledem na navrh Evropské komise na odlozZeni
ucinnosti, u kterého pfedpokladame, Ze bude pfijat), je tfeba toto feSit délenou uc€innosti
(uprava s ucinnosti od 3. ledna 2018 reflektuje zavedeni pojmu ,obchodni systém® v § 2
odst. 3 ZPKT ve znéni této novely). Do té doby se primarné doplfiuje mnohostranny
obchodni systém.

K bodim 1 az 3 (§ 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, ktera upfesni, ze investi¢ni
nastroje se obchoduji v obchodnim systému. Obchodnim systém se podle § 2 odst. 3
navrzeného zakona mysli evropsky regulovany trh, mnohostranny obchodni systém a
organizovany obchodni systém. Rovnéz k odstranéni moznych pochybnosti pfi vykladu se
nahrazuje slovo ,informace“ (mnozné Ccislo, 4. pad) slovem ,informaci“ (jednotné dislo,
4. pad). Implementace ¢l. 5 odst. 2 pism. d) CSMAD se odrazi ,nebo jinému poskytne®. Body
1 a 3 maji dfivéjSi ucinnost, bod 2 ma ucinnost pozdéjsi.
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K bodiim 4 az 6 (§ 255 a § 255a):

Dosavadni ustanoveni § 255 TZ obsahujici trestny ¢&in zneuziti informace a postaveni
v obchodnim styku se bude z legislativné technickych duvodu &lenit na dvé ustanoveni,
z nichz prvni (§ 255 TZ) bude obsahovat trestny &in zneuziti informace v obchodnim styku a
druhé (§ 255a TZ) bude obsahovat skutkovou podstatu zneuZiti postaveni v obchodnim
styku.

Do ustanoveni § 255 TZ se na zakladé ustanoveni ¢l. 4 CSMAD vklada nova skutkova
podstata, kterda ma postihovat osoby, které zpfistupni tfeti osobé& informaci dosud nikoli
verejné pfistupnou, jejiz zverejnéni je zplsobilé podstatné ovlivnit rozhodovani v obchodnim
styku. Vzdy zde musi byt dan umysl ke zpfistupnéni takovéto informace, ktera je obsahové
8irSi nez vnitfni informace definovana v €&l. 7 nafizeni €. 596/2014/EU (tento ¢lanek v3ak
uréuje jeji minimalni obsah). S ohledem na moznost urcitého uvazeni, které nam ponechava
CSMAD (srov. bod 11 recitalu, €l. 3 bod 1 a ¢l. 4 bod 1 — alespon v zavaznych pfipadech a
pokud byly spachany umysiné), se zuzuje dosah skutkové podstaty pomoci zpusobeného
nasledku s tim, Ze ostatni jednani budou sankciovana mimotrestnimi prostfedky (toto feSeni
se jevi vhodné i s ohledem na povahu trestniho prava jako ultima ratia). Navrhuje se tak zuzit
dosah skutkové podstaty na jednani, jimiz je zplsobena vétSi Skoda nebo jiny zavazny
nasledek, nebo jimiz pachatel sob& nebo jinému opatfil vétsi prospéch (materialni nebo
nematerialni), tedy jednani, ktera jsou vedena ziStnym motivem (vyhovéni pozadavku
recitalu smérnice - vysokého skute¢ného nebo potencialniho odvozeného zisku nebo vysoké
skute¢né nebo potencialni ztraty, které bylo zabranéno) nebo ktera ve svém dlsledku budou
mit negativni nasledky na trh &i jiné ucastniky trhu (vyhovéni pozadavku recitalu smérnice -
vysoké vySe Skody zplsobené pfislusnému trhu, zna¢ny dopad na integritu trhu). Horni
hranice trestni sazby byla zvolena v navaznosti na ¢l. 7 CSMAD ve vysi dvou let.

Druha skutkova podstata ustanoveni § 255 TZ zUstava zachovana z dosavadniho znéni,
avSak s nékolika zménami. Kromé terminologickych zmén (obchodni systém) dochazi
k vypusténi tzv. specifického umyslu v podobé snahy opatfit sobé& nebo jinému vyhodu nebo
prospéch, dosah skutkové podstaty bude vSak rovnéz i zde omezen zplUsobenym
nasledkem, coZ nevylu€uje stihat jednani, u kterého k nasledku nedoslo, jako trestny €in ve
stadiu pokusu. Dale se navrhuje, aby se v souladu s pozadavkem CSMAD zneuziti
informace dosud nikoli vefejné pfistupné, jejiz zvefejnéni je zpusobilé podstatné ovlivnit
rozhodovani v obchodnim styku, mohl dopustit nejen ten, kdo takovouto informaci ziskal pfi
vykonu svého zaméstnani, povolani, postaveni nebo své funkce, ale také ten, kdo takovouto
informaci ziskal i jinym zpUsobem. Vzdy vSak bude platit, ze pachateldv Uumysl musi
zahrnovat i tu skute€nost, Ze jde o takovouto informaci, kterou neopravnéné uzije. Nahrazeni
slova ,a@“ za slova ,tim, Ze“ je zména odrazejici skute¢nost, Ze se nejedna o dvé samostatné
podminky, ale o zpusob neopravnéného uziti.

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 Cinu zneuziti postaveni v obchodnim styku
do samostatného ustanoveni trestniho zdkoniku ma slouzit pfehlednosti a srozumitelnosti
tohoto pravniho pfredpisu. Zmény oproti plvodnimu ustanoveni § 255 odst. 2 TZ jsou
navrzeny pouze v navaznosti na rozdéleni ustanoveni na dvé, tedy se zruSenim odkazul
na plvodni odstavec prvni. Kvalifikované skutkové podstaty byly pfevzaty z pavodniho
ustanoveni § 255 TZ.
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Body maji dfivéjsi u€innost, kromé bodu 5, ktery ma ucinnost pozdéjsi.

K bodu 7 (§ 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 nepfekazeni trestného
¢inu se i nadale vztahuje pouze na jednani napliujici kvalifikovanou skutkovou podstatu
s nejvysSsi spoleCenskou Skodlivosti, tj. pfipady, kdy pachatel ziskal pro sebe nebo pro jiného
prospéch velkého rozsahu. Bod ma dfivéjSi ucinnost.

K bodu 8 (poznamka pod ¢arou €. 1):

Vzhledem k navrhované implementaci CSMAD se navrhuje také doplnit tuto smérnici
do seznamu evropskych predpisl, které jsou do trestniho zakoniku zapracovany. Bod ma
dfivéjsi ucinnost.

K ¢éasti devaté, ¢l. Xl (zména ZISIF)

K bodim 1 a2 (§ 15 odst. 1 a 2)

Vypousti se povinnost zapisu fyzickych osob jako osob dle § 15 ZISIF. Takovato povinnost je
nadbyte¢na, fyzicka osoba se nikdy nemuize stat obhospodarovatelem investi¢niho fondu.
Ani smérnice AIFMD (2011/61/EU) nepoditd s moznosti fyzické osoby jako spravce
alternativniho investi¢niho fondu [viz jeji ¢l. 4 odst. 1 pism. b): ,,spravcem® (se rozumi)
pravnicka osoba, jejimz pfedmétem podnikatelské Cinnosti je sprava jednoho nebo vice
alternativnich investi¢nich fondd®].

K bodu 3 (§ 32 odst. 1):

Upfesnuje se text zakona tak, aby bylo zjevné, k jakému kapitalu se pravidlo v § 32 vaze.
Stavi se najisto, Ze v likvidnich aktivech musi byt umistén jen ,povinny“ kapital. Na kapital
nad stanovené hodnoty se toto ustanoveni nevztahuje. Jde o upfesnéni transpozice
smérnice i s ohledem na jeji vyklad v jinych statech. Cilem zmény je zbyte€né nezatéZovat
Ceské subjekty nad miru nezbytné nutnou.

K bodu 4 (§ 171 odst. 4):

Doplniuje se ¢arka v souladu s pravidly Eeského pravopisu.

K bodu 5 [§ 599 odst. 1 pism. a) a § 604 odst. 1 pism. a):

Tyto novelizaCni body precizuji text zakona, kdy se po vzoru ZPKT sjednocuje formulace
spravnich delikta za poruseni nafizeni EU. Upfednostiuje se, Ze nafizeni EU nemusi klast
jen povinnosti, ale mohou zakotvovat i zdkazy. Toto by asi Slo dovodit jiz nyni, novy text je
ale presnéjsi.

K bodu 6 [§ 612 odst. 1 pism. s)]:

Doplriuje se spravni delikt za poruSeni nafizeni, kterym se provadi smérnice UCITS 5
(2014/91/EU) a které upravuje Cinnost depozitaitd standardnich fondd. Toto nafizeni zatim
nebylo publikovano v Ufednim véstniku Evropské unie, ackoli by mélo nabyt uginnosti 18.
bfezna 2016.

K bodiim 7 az 9 (§ 616 odst. 4 a § 620 odst. 4 a 5)
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S ohledem na zménu v § 15 se vypousti souvisejici prestupky a spravni delikty fyzickych
osob. Zména souvisi s body 1 a 2.

K ¢asti devaté, ¢l. XIl (prechodné ustanoveni k ZISIF)

Pfechodné ustanoveni fe8i situaci fyzickych osob dle § 15 ZISIF v souCasné dobé
zapsanych v seznamu podle § 596 pism. f) ZISIF. Tyto osoby se ke dni u€innosti tohoto
zakona z tohoto seznamu vymazavaji, protoze nemaiji povinnost byt v ném vedeny.

K casti desaté, ¢l. Xlll (zruSovaci ustanoveni)

K bodu 1:

Zakon rusi vyhladku €. 114/2006 Sb., poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni, nebot
provadéci smérnice ke smérnici MAD bude od 3. Cervence 2016 nahrazena MAR a jej
provadécimi nafizenimi. Toto ustanoveni ma proto dfivéjSi ucinnost.

K bodu 2:

Vyhlaska &. 143/2009 Sb., o odbornosti osob, pomoci kterych provadi obchodnik s cennymi
papiry své &innosti, by méla byt zruSena, nebot materie odbornosti je dle tohoto navrhu
upravena jinak a v navaznosti na to vyda Ceska narodni banka vyhlasku novou.

K bodu 3:

Vyhlaska ¢. 303/2010 Sb., o podrobnéjsi upravé nékterych pravidel pfi poskytovani
investiCnich sluzeb, bude v pfevazné mife nahrazena provadécimi nafizenimi k MiFID I,
proto se zruSuje. Tato vyhlaska z vétsi Casti transponovala zejména provadéci smérnici
k MiFID I, ktera ma byt nahrazeni nafizenim Evropské komise v pfenesené pusobnosti.

K ¢asti jedenacté, ¢l. XIV (Géinnost)

Uginnost zakona je navrzena k 3. lednu 2018 sohledem na G&innost MIFID Il a jej
provadéjicich nafizeni EU a s ohledem na navrh Evropské komise na odlozeni u&innosti,
u kterého predpokladame, Ze bude pfijat. S ohledem na ucinnost MAR (3. Cervence 2016) je
u vybranych souvisejicich bodl stanovena uc&innost patnactym dnem vyhlaSeni tohoto
zakona. Dfivéjsi ucinnost je navrhovana i u nékterych zmén, které nesouvisi pfimo s MiFID Il
a jde o narodni upravu nebo o upfesnéni transpozice jiz dfive transponovanych smérnic.



