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

Ohrozeni pobidek v modelu bez investicniho
poradenstvi?

Zatimco investicni podniky v tuzemsku v soucasnosti intenzivné diskutuji systém odménovani, je
mozné, Ze je v blizkych ¢asech Cekaji dalsi zasadni zmény, které budou muset ve svém modelu
podnikani zohlednit. V soucasné dobé probihaji trialogova jednani mezi Evropskou komisi,
Evropskym parlamentem a Radou EU ohledné navrhu legislativniho balicku ,Retail Investment
Strategy” (RIS), ktery je zaméreny na posileni ochrany retailovych investoru v Evropské unii a
zvySeni jejich divéry v kapitalové trhy.

Jednim z kli¢ovych prvki navrhu je zakaz pobidek (inducements) v oblasti finan¢nich a
pojisStovacich sluzeb, pokud jsou tyto sluzby poskytovany bez investicniho poradenstvi. Komise
pri pripravé strategie zvazovala i aplny zakaz vSech forem pobidek v ramci EU, avSak vzhledem
k potencialnim destabilizujicim dopadiim na distribu¢ni systémy zvolila odstupnovany pristup.
Ten méa zéroven poskytovatelim sluzeb dat dostate¢ny ¢as na prizpusobeni obchodnich modela.

Ke stavajicimu modelu zdkazu pobidek pri nezavislém poradenstvi a spravé portfolii se ma zakaz
pobidek dle navrhu vztahovat i na pobidky vyplacené ze strany tvurcu distributorim v souvislosti s
prijimanim a predavanim pokynu nebo provadénim pokyni, tedy sluzby bez poradenského prvku.
Cil je zrejmy, a sice minimalizovat strety zdjmu, ke kterym v oblasti distribuce produktu muze
dochéazet.

Kromé jiz zminéného zdkazu vyplaceni pobidek v pripadé uvedenych investicnich sluzeb by dle
navrhu RIS mélo dojit rovnéz k zefektivnéni poskytovani informaci zakaznikovi o vyplaceni pobidek,
nebo posileni zédsady nejlepsiho zdjmu zdkaznika.

Na druhou stranu nutno uvést, ze Rada EU zaujima k uvddénému zdkazu pobidek spiSe opacny
nazor a trva na zavedeni spiSe obecnych zasad, které je treba pri vyplaceni nebo prijimani pobidek
dodrzovat.

Nicméné, je vice nez zrejmé, kam navrh Komise cili. V souCasnosti je jiz mozné pozorovat redlné
dopady uvedeného v praxi, nebot uplny zakaz pobidek byl v minulosti zaveden ve Velké
Britanii, a to od roku 2013 prostrednictvim tzv. Retail distribution review.

Britsky dohledovy organ (FCA) v roce 2020 vydal zpravu[1], kde tento bezpobidkovy model hodnoti.
Jako sva zasadni zjisténi uvadi:

o Narust vyuzivani poradenstvi: Podil dospélych ve Spojeném kréalovstvi, kteri obdrzeli finan¢ni
poradenstvi, vzrostl z 6 % v roce 2017 na 8 % v roce 2020

e ZvySeni poctu poradcl: Pocet finan¢nich poradcu se zvysil z 35 000 v roce 2012 na 36 400 v
roce 2019, coz predstavuje narust o 4 %

* Rozvoj automatizovaného poradenstvi

Otazkou vS$ak napriklad je, jak vysoky by byl néartust poradcu bez zédkazu pobidek ¢i zda rozvoj
automatizovaného poradenstvi neni spiSe dusledkem technologického rozvoje. Studie KPMG z roku
2021 totiz naopak uvadi, ze vyznamna cast retailovych klientu ve Spojeném kralovstvi pristup



k investicnimu poradenstvi nema[2]. Nékteri odbornici hovori o odhadech az 11 %, poradci se
sami zacali vyhybat mens$im klientum, nebot se jim pracovat pro né nevyplati.[3]

Z navrhu RIS je tedy zrejmé, ze Komise sméruje ke strukturovanému omezeni pobidkového modelu a
k podpore distribuce orientované na zajmy klienta. Je otdzkou, zda a jakym zptusobem bude navrh
RIS balicku upraven a v jaké varianté predlozen, coz je o¢ekavano ke konci roku 2025.

Kazda financ¢ni distribuce, jak pobidkova, tak placend, ma své vyhody a nevyhody. Je otdzkou, zda
rozhodnuti a vybér nenechat na klientech a nebrat jim ani jednu z uvedenych variant.

Ing. Katerina Sobotkova
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