Kapitalovy trh zazije mozna jesté v roce 2007
legislativni revoluci

Jiz v roce 2004 byla na urovni EU prijata smérnice ¢. 2004/39/ES o trzich finan¢nich nastroja
(MiFID), ktera by méla zpusobit relativné radikalni zménu v ramci prava kapitalovych trhu ¢lenskych
statt EU.
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Ceska republika je jako ¢lensky stat EU povinna MiFID implementovat do pravniho fadu do listopadu
2007. Navrh novely zdkona 256/2004 Sb., o podnikani na kapitadlovém trhu, v platném znéni, ktera by
méla implementovat smérnici MiFID, byl jiz drive pripraven Ministerstvem financi a nasledné
diskutovan s Sirokou odbornou verejnosti. Dle neoficidlnich informaci vSak tento néavrh bude
predloZen k projednéani vladé CR nejdiive v pribéhu mésice ¢ervence &i srpna. Proto lze
predpokladat, e MiFID nebude v Ceské republice v¢as implementovéan v rozporu s pozadavky EU.

Jaké nejvétsi zmény by méla pripravovana novelizace prinést? Cilem smérnice je zlepsit
transparentnost nabizenych sluzeb, podporit konkuren¢ni prostredni a zvy$it ochranu investord.
Konkrétné se jedna zejména o zmény souvisejici s obchodovanim s cennymi papiry a s pravidly
jednani se zékazniky.

Jednou ze zékladnich zmén je zména v rozsahu hlavnich a dopliikovych sluzeb, napr. poradenstvi je
nové presunuto z dopliikovych do hlavnich sluzeb. Poskytovani doporuceni a analyz vSak zustava v
rezimu doplnkovych investi¢nich sluzeb. Proto je to nutné tyto 2 sluzby rozlisit. Poradenstvi (advice)
je pojmové individualizované, vychazi z individualnich potreb klienta. Naopak doporuceni
(recommendation) neni osobnim doporucenim a je primarné urceno zejména pro verejnost nebo se
predpoklada jeji uverejnéni.

Dilezitou soucasti MiFIDu je i pozadavek na provadéni pokynu zékaznika za nejlepSich podminek.
Obchodnik s cennymi papiry bude v budoucnu povinen zavést a trvale uplatnovat postupy pro
dosazeni nejlepsiho mozného vysledku pro zékaznika. Aplikace tohoto pravidla vSak muzZe v praxi
Cinit jisté potize (pro nékteré z klientt bude rozhodujici cena, pro jiného zase naopak rychlost
realizace pokynu, atd.).

Dal$i podstatnou zménou upravenou v ramci MiFIDu je nové tridéni zékaznikl na drobné,
profesionalni a zpusobilou protistranu. Typ zakaznika musi byt obchodnikem s cennymi papiry
zohlednén pri poskytovani informaci o investi¢nich sluzbach a nastrojich, propagaci sluzeb a obecné
komunikaci se zdkaznikem. Dle navrhu novely zékona o podnikani na kapitadlovém trhu by mezi
profesionalni zakazniky mohl byt na zadost zaclenén i zakaznik spliujici alespon 2 ze 3 kritérii
(objem obchodu, velikost majetku a praxe). Drobny zékaznik definovan explicitné neni. Takova
definice vSak dle mého nazoru ani neni potreba, nebot Ize dovodit Ze drobny zakaznik je ve vztahu k
profesionalnimu zakazniku vymezen negativné, jako fyzicka nebo pravnicka osoba, ktera neni
povazovana za profesionalniho zdkaznika.

Dle navrhu novely bude déle explicitné umoznén outsourcing jednotlivych ¢innosti obchodnika s
cennymi papiry. Pri zvazovani a pripadné realizaci outsourcingu vSak bude potreba respektovat
podminku, aby jim nedoslo k ohrozeni podminek pro udéleni povoleni obchodnika s cennymi papiry k
¢innosti.
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Dalsi clanky:

 Narizeni odstranéni ¢erné stavby aneb Kdyz vyjimka potvrzuje pravidlo

« Investi¢ni dotaznik u pravnickych osob a test vhodnosti
e Radné provéreni podnétu jako podklad pro mistni Setreni (ndlez Ustavniho soudu

e Pristupnost k vybranym vyrobkum a sluzbdm po implementaci Smérnice Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2019/882 ze dne 17. dubna 2019 o pozadavcich na pristupnost u
vyrobki a sluzeb - na koho dopadne nové pravni uprava?

e Qveéreni podpisu advokatem a ,nestrannost” advokata

e K jednomu z vykladovych uskali na useku regulace slev

 Fungovéni Rady pro rozhodovéni sporu podle Cervené knihy FIDIC
e Ohrozeni pobidek v modelu bez investicniho poradenstvi?

« Klicova reforma ochrany prumyslovych vzort Evropské unie: Co se zméni?
e Jak na navrh na yydam elektronického platebmho rozkazu neboh ,,EPR"
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