MiFID dorazil do CR

Pravni postaveni a poZadovany zpusob prace investicnich zprostfedkovateld se
novelou zakona o podnikani na kapitdlovém trhu zasadnée meni.

Nékteri odbornici povazuji MiFID za revolucni skok v regulaci finan¢niho trhu v
Evropské unii, jini za pfirozeny evolucni posun. Nékdo vnima MIFID spiSe negativné,
jiny pozitivné. At uz vnimate MIFID jakkoli, faktem je, Ze v Cervnu letosniho roku
dorazil do Ceské republiky a bude tady s nami.

CESTA Z BRUSELU DO PRAHY

MIFID je zkratkou anglického Markets in Financial Instruments Directive. éesky %
plném znéni: smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2004/39/ES ze dne 21.
dubna 2004 o trzich finan¢nich nastrojl. Jde o zakladni dokument celého procesu,
pro ktery se vzila zkratka MiFID.

MIiFID je ramcovou smeérnici tzv. Lamfalussyho typu. Popisuje, ¢eho ma byt
dosazeno. Clenské staty EU maji za ukol provést ve své legislativé takové zmény, aby
bylo cili popsanych ve smérnici dosaZeno (transponuji smeérnici do narodni
legislativy). V CR doSlo k transpozici zejména prostfednictvim novely zdkona o
podnikani na kapitalovém trhu (256/2004 Sb.). Rozsahla novela proSla parlamentem
a byla podepsana prezidentem v poloviné Cervna letosniho roku. UCinnosti nabyla
prvniho Cervence 2008. Ke stejnému datu nabylo ucinnosti nékolik vyhlasek Ceské
narodni banky (CNB). Ty rozviji nékteré obecné formulace v novém znéni zakona vice
do detailu.

Novela je pomérné rozsahlda a upravuje celou fadu oblasti, které mnohdy pfimo
netykaji zakaznikl. Nové napt. definuje, co jsou investicni nastroje a investicni
sluzby, vymezuje opravnéni investinich zprostredkovatell a zavadi novou kategorii
tzv. vazanych zastupcl a zvySuje naroky na kvalifikaci osob poskytujicich sluzby a
také provadi tzv. kategorizaci zakaznikd.

INFORMACE PRO ZAKAZNIKA

Z pohledu zdkaznika je nejdllezitéjsi, které informace obdrzi a které bude muset
naopak poskytnout.

Vedle identifikacnich Udajli o své osobé a popisu investicnich sluzeb, jez nabizi, musi
obchodnik s cennymi papiry ¢i investicni zprostfedkovatel klientovi sdélit Udaje o
povaze a Vvlastnostech investi¢niho nastroje, rizicich spojenych s investicnim
nastrojem a kolisavosti cen. OvSem jen ,pokud to povaha véci nevyluc€uje". Pfitom
musi mluvit tak, aby informaci pochopila ,,0soba s prlimérnou intelektualni Grovni®.



Povinna je informace o nakladech a poplatcich. Obchodnik s cennymi papiry, resp.
investi¢ni zprostredkovatel klientovi sdéli ,celkovou cenu, kterou zakaznik zaplati v
souvislosti s investicnim nastrojem nebo investini sluzbou, véetné souvisejicich
odmén, provizi, poplatkd, vyloh a vSech dani placenych prostfednictvim obchodnika s
cennymi papiry. Pokud nelze presnou cenu vycislit, uvede obchodnik s cennymi
papiry alespon zaklad, ze kterého se celkova cena vypocita, aby si ji zakaznik mohl
ovérit." To vSe ale pouze , pfimérené okolnostem®".

Vyhlaska také popisuje, jakym zplsobem informovat o minulé vykonnosti investi¢niho
nastroje, simulaci minulé vykonnosti a odhadech budouci vykonnosti.

INFORMACE OD ZAKAZNIKA

Pfed tim, nez miZe obchodnik s cennymi papiry nebo investi¢ni zprostiedkovatel
zacit klientovi poskytovat sluzbu obhospodarovani majetku, investi¢niho poradenstvi
nebo zprostfedkovani, musi od néj povinné ziskat informace o jeho odbornych
znalostech v oblasti investic, zkuSenostech v oblasti investic, finanénim zazemi a
investicnich cilech. Pokud je neziska, nemdze mu zacit zminéné sluzby poskytovat. To
plati i v pripadé, ze klient udaje odmitne sdélit nebo uvede Udaje nepresné i zjevné
nepravdivé. Detailn€jsi popis toho, jaké informace je potfeba od klienta ziskat
stanovuje prislusna vyhlaska. Také podrobnéjsi metodika CNB zfejmé bude nutna.

S udaji o klientovych znalostech investicnich nastrojd a jeho zkuSenostech s nimi
musi poskytovatel sluzby investi¢niho poradenstvi provést tzv. test pfimérenosti.
Zkouma, zda dany investicni nastroj je priméreny klientovym znalostem a
zkusenostem. S udaji o klientové financnim zazemi a investi¢nim cili provadi tzv. test
vhodnosti. Zkouma, zda dany investi¢cni nastroj je vhodny jeho majetkovym
pomértim, investicnimu horizontu a rizikovému profilu. Investi¢ni poradenstvi bude
narocné na zjist'ovani povinnych informaci od klienta. Vétsina soucasnych ,poradci"
si tak mozna z legislativnich dGvodd asi prestane fikat.

Pfi ostatnich investi¢nich sluzbach, tedy naptiklad pfijimani a predavani pokyn(
(investicni zprostfedkovatel) nebo pfi provadéni pokynd (obchodnik s cennymi
papiry) neni treba zjistovat klientovo financni zazemi a investicni cile a provadét test
vhodnosti. Stadi zjistit klientovy znalosti investi¢nich nastrojti a jeho zkuSenosti s nimi
a provést test primérenosti. Legislativci odhadli, ze malo lidi bude ochotnych pisemné
potvrdit Udaje o majetku.

I ze zjistovani klientovych znalosti a zkusenosti pro sluzbu pfijimani, predavani nebo
provadéni pokynd se ale mize obchodnik s cennymi papiry i investicni
zprostredkovatel vyvazat. To v pfipad€, Ze investicni sluzba je poskytovana z podnétu
zakaznika v rezimu tzv. ,omezeného provadéni pokyn{", kdyz o ni sam pozadal, musi
vSak zakaznika prokazatelné informovat, ze vhodnost dané investice pro ného nijak
neposuzuje.
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