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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Investicni zprostredkovatel pod dohledem:
Povinnosti, rizika a regulatorni mantinely
jeho cinnosti

Investi¢ni zprostredkovatel predstavuje dulezity clanek kapitalového trhu, ktery zprostredkovava
kontakt mezi investory a poskytovateli investi¢nich sluzeb. Musi ziskat povoleni k ¢innosti od Ceské
narodni banky a je opravnén poskytovat jen omezeny okruh investi¢nich sluzeb - predavani pokynt k
obchodum a investi¢ni poradenstvi. Sdm vSak nesmi obchody provadét ani drzet penize ¢i cenné
papiry klient. Pro drobné investory predstavuje investi¢ni zprostredkovatel dilezity vstupni bod na
kapitélovy trh, pricemz tato pozice je spojena s radou zakonnych povinnosti zajistujicich ochranu
investoru a integritu trhu.

Vymezeni investi¢niho zprostredkovatele a jeho Cinnosti

Investicni zprostredkovatel (I1Z) je fyzicka nebo pravnicka osoba, ktera na zakladé povoleni od
Ceské néarodni banky zprostfedkovava vybrané investi¢ni sluzby na kapitdlovém trhu. Konkrétné
podle zédkona smi poskytovat pouze dvé hlavni investicni sluzby: prijimani a predavani pokynu
k investi¢énim nastrojum a investi¢ni poradenstvi - tedy individuélni doporuceni ohledné
investic[1]. Naproti tomu neni opravnén sam provadét obchody a ani nesmi prijimat a opatrovat
penézni prostredky nebo investi¢ni nastroje zakazniki. Veskeré pokyny od klienta (investoru) musi
predat dalSimu subjektu, ktery je k provedeni obchodu opravnén (typicky obchodnikovi s cennymi
papiry nebo bance). Investi¢ni zprostredkovatel mize své sluzby poskytovat pouze ve vztahu k
omezenému okruhu investi¢nich néstroju. Jedné se o cenné papiry kolektivniho investovani vydavané
fondy kolektivniho investovani nebo fondy kvalifikovanych investoru (tzn. zejména investic¢ni akcie
nebo podilové listy), statni dluhopisy, hypotecni zastavni listy a dluhopisy s prospektem.

Svym postavenim tak investi¢ni zprostredkovatel funguje jako prostrednik, ktery zpristupnuje
investi¢ni produkty zejména mensim investorum, kteri by jinak obtizné navazovali primy vztah s
velkymi obchodniky ¢i bankami. Jeho role je distribu¢ni - pomdaha sjednat investicni sluzby a predava
informace a pokyny mezi klientem a licencovanym subjektem.

Licenc¢ni a registracni pozadavky u CNB

Investiéni zprosttedkovatel musi ziskat povoleni od Ceské narodni banky jesté pred zahajenim
své Cinnosti. Licenc¢ni rizeni zkoumad, zda Zadatel a navrhované osoby spliuji vSechny zakonné
predpoklady[2]. Mezi ty patfi zejména dostateCné vécné, persondlni a organizacni predpoklady pro
radny vykon ¢innosti zadatele a divéryhodnost a odbornéa zptusobilost, trestni bezihonnost a slozeni
odborné zkousky osob vykonavajici ¢innost investi¢niho zprostiredkovatele. Déle je treba Zadatelem
predlozit Ceské narodni bance podnikatelsky plan (z planu musi byt zfejmé, z jakych predpokladi
vychazeji uvadéné financni udaje) a zazemi, které prokazuje, ze zadatel ma odpovidajici kapitalové
vybaveni a vnitini systémy rizeni a kontroly[3]. V neposledni fadé CNB zajiméa i seznam osob s
kvalifikovanou ucasti na zadateli a podrobnosti o nich. Po splnéni nalezitosti[4] je subjekt zapsan do
verejného registru regulovanych osob vedeného CNB[5].



Povinnosti IZ - jednani s odbornou péci a v nejlepsim zajmu klienta

Zakladnim principem, ktery zédkon investi¢nim zprostredkovatelim ukladd, je povinnost jednat s
odbornou péci pri jejich ¢innosti od nabizeni investi¢nich produkti pres poskytovani poradenstvi az
po vyrizovani stiznosti. Odborna péce, ¢i jeji standardy (lege artis) museji byt plnény pri vsech téchto
¢innostech zprostredkovatele, aby bylo jeho jednani povazovano za konformni s pozadavky
zakona[6]. V praxi to znamena, Ze zprostiedkovatel musi vystupovat kvalifikované, ¢cestné a
spravedlivé a vzdy v nejlepsim zajmu zakazniku.

Klient ma byt vzdy na prvnim misté. Zprostredkovatel nesmi uprednostnit vlastni zisk ani doporucit
investici, ktera neodpovida potrebam Ci znalostem zékaznika. Poruseni této povinnosti mize vést k
odpovédnosti za Skodu i k sankcim od dohledu.

Odborna zpusobilost a organizacni pozadavky

Investi¢ni zprostredkovatel musi trvale udrzovat vysokou odbornou uroven svych sluzeb. Zakon
stanovi, ze investic¢ni sluzby mohou poskytovat jen osoby s odpovidajici kvalifikaci - tuto podminku
musi splnovat jak sam zprostredkovatel, tak vSichni, kdo jednaji jeho jménem (napr. zaméstnanci
nebo vazani zastupci). Zahrnuje to sloZzeni odborné zkousky u akreditované osoby a néasledné
prubézné vzdélavani, a to zejména s ohledem na ¢asté zmény pravni Gpravy a vyvoj finan¢nich
produktl. Zprostredkovatel musi zaroven zavést u€inny systém vnitini organizace - jasné
popsané procesy, vnitini predpisy a kontrolni mechanismy. Ty by mély pokryvat napriklad
schvalovéni investi¢nich doporuceni, ochranu osobnich udajQ, vyrizovani stiznosti, systém
odménovani nebo archivaci dokumentace. Kvalitni vnitrni struktura a dohled prispivaji nejen k
dodrzeni zakonnych povinnosti, ale i ke zvySeni duvéry klientll a prevenci pochybeni nebo streta
z4jmu.

Pravidla informovani klienta

Investi¢ni zprostredkovatel méa informac¢ni povinnost vici klientim - musi je srozumitelné
seznamit se vSemi podstatnymi informacemi o sobé, nabizenych sluzbach a investi¢nich néstrojich,
vCetné upozornéni na rizika a prehledné informace o poplatcich. Nestaci pritom napriklad, pokud je
zakaznik pouze obecné odkazan na vSeobecné obchodni podminky, pricemz je ponechano na ném,
aby si v daném dokumentu mezi radou jinych informaci, v ném obsazenych, dotCené udaje sam
vyhledal[7]. Jesté, nez doporuci konkrétni investici ¢i preda pokyn k obchodu, ma zprostredkovatel
povinnost poznat svého zakaznika a jeho potreby a v ndvaznosti na poskytovanou investi¢ni
sluzbu ziskat od klienta vyplnény investi¢ni dotaznik.

Odménovani, stret zajmu a pojisténi odpovédnosti

Investi¢ni zprostredkovatelé Casto ziskavaji odménu ve formeé provizi - napriklad procentem z
objemu investice od partnerské investi¢ni spole¢nosti ¢i obchodnika. Zakon proto kladou diraz na
rizeni stretu zajmu a nastaveni odménovani tak, aby nebyly poskozeny zajmy klienta. Jakykoliv
benefit nebo provize od treti strany (tzv. pobidka), kterou zprostredkovatel obdrzi v souvislosti
s poskytnutim sluzby, nesmi byt v rozporu s povinnosti jednat v nejlepsim zajmu klienta.
Jinymi slovy, odmeénovani zprostredkovatele nesmi vést k tomu, ze bude klientim doporucovat
nevhodné produkty jen proto, Ze za né ma vyssi provizi. Zprostiedkovatel je povinen prijmout
opatreni k odhaleni a omezeni moznych stfetu zajmu - napriklad interné identifikovat situace, kdy
muze dojit ke stfetu mezi jeho zdjmy a zajmy klientd ¢i mezi raznymi klienty navzajem, a mit
pravidla, jak v takovych situacich postupovat. Pokud se néjakému stretu zajmi nelze vyhnout, musi
o ném byt klient predem informovan drive, nez dojde k poskytnuti sluzby.



Dilezitou povinnosti zprostredkovatele je také pojisténi odpovédnosti. Ze zakona musi byt
investicni zprostredkovatel po celou dobu vykonu cinnosti pojistén[8] pro pripad, Zze by svym
pochybenim zpusobil zdkaznikovi financ¢ni $kodu. Toto povinné pojisténi slouzi k ochrané klientt -
pokud by doslo napriklad k odborné chybé poradce, ktera klientovi zplsobi ztratu, muze klient zadat
nahradu a pojistitel za zprostredkovatele Skodu uhradi.

Dohled CNB a mozné sankce

Cinnost investi¢nich zprostredkovatell podléha soustavnému dohledu Ceské narodni banky.
Zprostiedkovatelé jsou povinni CNB na pozadani poskytovat informace a umoznit vykon kontroly -
typicky predlozenim zadznamu o obchodech, vysledku testt vhodnosti, internich smérnic nebo
dokladl o Skoleni. Nékteré zmeény, jako napr. zména kvalifikované ucasti nebo jmenovani nového
¢lena vedouciho orgénu, podléhaji schvéleni nebo ozndmeni. Pokud CNB zjisti nedostatky, mtize
ulozit opatreni k napravé, pripadné zahajit spravni rizeni, kde se sankce pohybuji od
napomenuti a pokut az po odejmuti opravnéni k cinnosti.

Zavérem

Role investi¢niho zprostredkovatele je klicovéa pro fungujici a davéryhodny kapitalovy trh. Je to
profese, kterd stoji na pruseciku odbornych znalosti, regulatornich povinnosti a etického jednani.
Uspéch v této ¢innosti nezévisi jen na splnéni licenénich podminek, které jsou jednodussi nez u
velkych instituci, ¢i formalnim dodrzovani zakona, ale predevsim na schopnosti trvale poskytovat
sluzby v nejlep$im zajmu klienta a v souladu s principy transparentnosti a férovosti.
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