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

Novela zakona o podnikani na kapitalovém
trhu

Zéakon €. 230/2008 je posledni novelou zakona o podnikani na kapitalovém trhu prijatou v roce 2008.
Davodem prijeti byla predevs$im povinnost transpozice ramcové smérnice MiFID (smérnice o trzich
finan¢nich néstroji) a prijeti dal$ich provadécich smérnic a narizeni vztahujicich se k trhu s
finanCnimi nastroji. Uvedend smérnice mimo jiné vyrazné zlepsuje postaveni drobného klienta na
kapitdlovém trhu a prinasi konec monopolu narodnich burz na obchodovani s akciemi. Novela zavadi
nejen nové instituty, jako je napr. vazany zastupce ¢i mnohostranny obchodni systém, ale také
vyznamneé rozsiruje a zpresnuje stavajici upravu.
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Obsah novely zakona se tyka regulace investicnich sluzeb a organizovani trhu s investi¢nimi néstroji.

Smérnice vytvari jednotny evropsky trh pro akcie, komodity a finan¢ni derivaty. Nové upravuje
rozsah regulace investi¢nich sluzeb a investi¢nich néstroju, kdy oproti stavajicimu stavu dochazi v
prvé radé k rozsireni regulace. Napriklad nové je mezi hlavni investicni sluzby zarazeno investi¢ni
poradenstvi, coz znamen4, ze proti soucasnému stavu bude moci nadale poskytovat poradenské
sluzby pouze osoba s prislusnym povolenim. Samotni obchodnici s cennymi papiry budou mit
podstatné rozsahlejsi nez doposud pravidla pro jednéni se zdkazniky, ale zmén dozna i Uprava vnitni
organizace obchodnika s cennymi papiry. Mezi derivaty jsou zarazeny prakticky vsechny druhy
derivatia komoditnich a derivata exotickych. Nové budou rezimu zékona o podnikéni na kapitalovém
trhu podléhat také organizatori komoditnich burz, paklize na nich budou obchodovény komoditni
derivaty.

Dalsi novum je modifikace a rozsireni rozsahu pravidel ¢innosti a hospodareni obchodnika s cennymi
papiry, napr. podrobnéjsi pravidla pro outsourcing ¢innosti, pro zjiStovani a rizeni stretu zajmu atd.
Podstatné rozséahlejsi nez doposud je také uprava rezimu pro jednani se zakazniky, napt. je doplnéna
tzv. kategorizace zakazniku na profesiondlni a neprofesionalni véetné pravidel pro jeji provadéni,
podrobné pravidla hodnoceni vhodnosti investi¢nich sluzeb a investi¢nich néstroji pro daného
zdkaznika, detailné je upraveno informovani zdkaznika, pravidla pro naklddani s pokyny a pro jejich
provadeéni.

Smérnice prinasi téz zmény v rezimu spoluprace organt dohledu jednotlivych ¢lenskych statl
Evropské unie nad Cinnosti hostitelskych poskytovatela investi¢nich sluzeb a nad Cinnosti
preshrani¢né pusobicich regulovanych trhti. Rovnéz dochazi k urcitym Gpravam kompetenci organt
dohledu nad ¢innosti poskytovatell investi¢nich sluzeb a organizator regulovanych trhu.

Smérnice nové dale zavadi institut tzv. vdzaného zastupce (tied agent) jakozto povérence
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obchodnika s cennymi papiry pro vykon vybranych cinnosti.

Smérnice prinadsi i pomérné velké zmény v oblasti organizovanych trhi s investi¢nimi nastroji. Nové
se zavadi jednotny rezim pro regulovany trh s investicnimi nastroji a pro jeho organizatora, tzn. neni
jiz nadale rozliSovan trh burzovni a mimoburzovni. Smérnice také modifikuje pravidla pro prijiméani
investi¢nich nastroju na regulovany trh. Dalsi novinkou je moznost tzv. jednotného pasu organizatora
regulovaného trhu.

Vedle regulovaného trhu se na zakladé pozadavki smérnice zavadi tzv. mnohostranny - nebo téz
vicestranny - obchodni systém (multilateral trading facility), jakozto trh, ktery musi plnit niz§i miru
pozadavki oproti trhu regulovanému. Provozovani mnohostranného obchodniho systému je zarazeno
mezi hlavni investi¢ni sluzby a tento mnohostranny obchodni systém muze provozovat jak
organizéator regulovaného trhu (tedy Burza cennych papirt Praha a RM-Systém) tak obchodnik s
cennymi papiry.

V navaznosti na narust ruznorodosti trznich platforem zavadi smérnice radu pozadavkl na
transparentnost pri obchodovéni s investi¢nimi nastroji v rdmci ruznych trznich platforem
(regulovany trhu, mnohostranny obchodni systém, OTC). Zejména jsou zavadény nové pozadavky na
tzv. pred-obchodni transparentnost (uverejiovani nabidek a poptavek po investi¢nich nastrojich) a
tzv. po-obchodni transparentnost (uverejnovani vysledki obchoda).

Pro organizatory vyporadacich systémi prinasi smérnice mezi jinym zakaz uprednostiovani

tuzemskych ucastnika pred zahraniénimi a také moznost, aby vyporadaci systém vyporadaval
obchody uzaviené na ruznych regulovanych trzich a to jak v tuzemsku, tak v zahranici.
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