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Uvod

V zéti roku 2008, po pddu Lehman Brothers a poté, co AIG potkal téméf stejny
osud, po tii desetileti inovaci a ristu na finan¢nich trzich v zapadnim svéteé doslo
k ndhlému kolapsu. Utopickd mysSlenka o samo-regulujicich se trzich vzala za své
taktéz. Tento pohled, ktery umoziioval raciondlné uvazujicim bankéiGm optimalni
rozhodovéani vzhledem k jejich vztahu kriziku, povazoval regulaci, a tim padem
ochranu klienta na financnim trhu reguldtorem, za nepotiebnou az Skodlivou. V dob¢,
kdy udetila krize, se ukazalo, ze namisto toho, aby tato volnost ponechana na bankétich
vedla k rozmélnéni rizika, vedla k pfesnému opaku, a to ke koncentraci rizika. A praveé
v tento moment se pozornost staci na dosud pomérné opomijené téma, a to na regulaci

finan¢nich trh, pfedev§im z ditvodu ochrany klienta finan¢nich instituci.

Finanéni trhy jsou dynamicky se rozvijejici oblasti jiz ze své podstaty. Jsou
jednou z nejglobalizovanéjSich oblasti viibec, a z pravniho pohledu to plati dvojnasob.
Praveé tato globalizace (miniméln¢ v ramci evropského pravniho prostoru) a moznost
uplatnéni se nejenom v ramci jednoho stitu, déld zpréva financnich trhti velmi
atraktivni obor. Také to, ze existuje spousta ruznych subjektti, které prosazuji svoje
zajmy na financnich trzich, coZz zplsobuje jakousi Zivelnost a nutnost rychlé reakce
1 zékonodarce, d€la tuto oblast prava jesté vice atraktivni. Teorie prava finan¢nich trhti
vyzaduje navic rovnéZ znalost ekonomie a je tak interdisciplinarni. Za poslednich 8 let
jsem také ziskal né€jaké osobni zkuSenosti ohledné obchodovani na finan¢nich trzich
s riznymi nastroji a doufdm, Ze se mi tato praktickd zkuSenost povede zurocit v ramci

tohoto tématu.

Jednim z problémd, na které jsem narazil jiz pti zakladani obchodniho Gc¢tu byla
skutecnost, Ze neslo jednoduse dohledat, kterymi predpisy se musi obchodnici fidit, kdy
navic spousta z nich méla sidlo v jiném ¢lenském staté. Proto cilem této prace je podat
uceleny vycet hlavnich evropskych piedpist tykajicich se ochrany klienta na finan¢nich
trzich, popsat jednotlivé nastroje ochrany klienta na finanénim trhu a pokusit se
analyzovat jejich uc¢innost, to znamena posoudit jejich plsobnost, jak jsou tyto
jednotlivé nastroje pro ochranu klienta vyhodné, jednak z pohledu zhodnocovani uspor

klienta a jednak zpohledu rizika ztraty téchto uspor. Predpokladam, Ze vzhledem



k dynamickému vyvoji pravni Upravy financnich trhti, bude snaha o relativné obecnou
upravu, proto bude vyklad norem z velké ¢asti na dohledovém organu. DalSim cilem
této prace proto bude analyzovat jeho rozhodovani v oblasti ochrany klienta. Jelikoz
také subjektil, které vystupuji na ochranu klienta na financnich trzich je vice, pokusim

se proto podat jejich vycet s nalezitym popisem.

Zdrojem k naplnéni cilti, bude zejména zahrani¢ni literatura a samotné pravni
predpisy, jejich komentate a diivodové zpravy. Bohuzel v Ceské republice neni mnoho
autorti, ktefi by se vénovali pradvnim aspektim finan¢nich trhl, vyjimkou je naptiklad
Martin Hobza a jeho monografie. Doufejme, Ze se do budoucna objevi vice takovych,
ktefi by dokazali oslovit nejenom odbornou vetejnost, uz jenom kvili zatraktivnéni

finan¢nich trhl u laické vetejnosti.

Prace bude rozdé¢lena do uvodu, zavéru a 5 kapitol, z nichz jedna bude mit jesté
dalsi podkapitoly. Tyto kapitoly budou fazeny od vyvoje regulace ochrany klienta na
finan¢nich trzich, ptfes subjekty vystupujici na jeho ochranu, jednotlivych prévnich
nastroji urcenych k ochrané klienta na financnich trzich, az po garan¢ni a zarucni

systémy a zvlastni mechanismy feseni spori klienta s finan¢ni instituci.



1. Vyvoj regulace ochrany klienta na finan¢nim trhu v EU

Jak jiz bylo uvedeno v ivodu préace, zvySend pozornost ze strany zakonodarce je
finan¢nim trhim vénovana az od finan¢ni krize z let 2007/2008 a to i ptes to, ze prvni
specialni program na ochranu spotiebitele ptijala Evropska komise jiz v roce 1975.
V tomto programu bylo definovano 5 zakladnich prav spottebitele, a to:

e pravo na ochranu zdravi a bezpecnosti;

e pravo na ochranu ekonomickych zajmu;

e pravo na nahradu Skody;

e pravo na informace a vzdélavani;

e pravo na pravni zastoupeni.

Tento program nazyvany jako Predbezny program EHS o ochrané spotiebitele se stal

zakladem pro dalsi regulaci v oblasti ochrany spotiebitele ve vSech jeho atributech.

Ptedpisii tykajicich se oblasti finan¢nich trhli a ochrany spotfebitele na ném je
velké mnozstvi, napt. Vincenzo Senatore uvadi, ze je v soucasnosti 90 smérnic v oblasti
ochrany spotiebitele!. Rovnéz vysokoskolsti profesofi Matthias Haentjens a Pierre de
tykajicich se finanénich trhi®. Z téchto 26 predpist vyberu ty, které se dotykaji ochrany
spotiebitele na finan¢nich trzich bezprostfedné a pokusim se na tomto vyctu ilustrovat
zvySeny zajem zakonodarce o oblast finan¢nich trhii od finanéni krize z let 2007/2008.

Zejména z tohoto diivodu budou tyto piedpisy fazeny chronologicky.

Prvnim predpisem je smérnice Rady 93/13/EHS ze dne 5. dubna 1993
o nepiiméfenych podminkach ve spotiebitelskych smlouvach. Tato smérnice byla
nasledné novelizovdna v roce 2011. PfestoZze je smérnice zaméfena obecné na vztah
mezi prodavajicim nebo poskytujicim sluzby a spotiebitelem, méa velky vyznam i pro

v oovr

finan¢ni pravo. Clanek 3 zminéné smérnice totiz tikd, ze pokud smluvni podminka

! An international comparison of financial consumer protection / Tsai-Jyh Chen, editor. Singapore :
Springer Nature Singapore : Imprint: Springer, 2018. x, 404 stran : ilustrace ISBN:978-981-10-8440-

9 http://dx.doi.org/10.1007/978-981-10-8441-6

2 Haentjens, Matthias

European banking and financial law statutes / Matthias Haentjens and Pierre de Gioia Carabellese. First
published. Abingdon : Routledge, 2018. xiv, 687 stran ISBN:978-1-138-04433-3



nebyla individudlné¢ sjedndna, je povazovana za nepfiméienou, jestlize v rozporu
s pozadavkem piiméfenosti zplsobuje vyznamnou nerovnovdahu v pravech
a povinnostech stran, které vyplyvaji z dané smlouvy, v neprospéch spotiebitele. A dale,
ze za podminku, ktera nebyla individualné sjednéana, se povazuje takova, ktera byla
pfedem sepsana a spotiebitel tak nemél Sanci ovlivnit jeji znéni. Pravé timto zptisobem
vznikd vétSina smluv ve financni oblasti mezi spotfebitelem a poskytovatelem sluzeb,
a proto je tato smérnice vyznamna i pro oblast finan¢nich trhi. Déle také smérnice
obsahuje definici spotiebitele. Definuje jej jako fyzickou osobu, ktera nejedna
v souvislosti se svoji obchodni ¢innosti. V této souvislosti je dobré zminit, Ze pravnicka
osoba ve smyslu smérnice 93/13/EHS nemuize byt povazovana za spotiebitele, jak
naznail Soudni dvir Evropskych spoleenstvi v rozsudku pod znackou
C-541/99, C-542/99. Nicméné v n&kterych statech Evropské unie, napf. ve Spanélsku,
je za spotiebitele povazovana i pravnickd osoba, pokud jednd bez timyslu dosazeni

zisku mimo oblast obchodni nebo podnikatelské aktivity.

Druhym ptedpisem bezprostfedné se dotykajicim ochrany spotiebitele, ktery
povazuji za dulezité uvést, je smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/65/ES ze
dne 23. zati 2002 o uvadeéni finanénich sluzeb pro spottebitele na trh na dalku. Tato
smérnice stanovuje spolecnd pravidla pro uvadéni financnich sluzeb na trh
poskytovateli pro spotiebitele v EU a tim zvySuje ochranu spotiebitele. Je v ni mimo
jiné¢ upraveno pravo na odstoupeni od smlouvy do 14 dni, informacni povinnost
dodavatele finan¢nich sluzeb, zdkaz nekalych marketingovych praktik, omezeni dalSich
nekalych praktik jako jsou nevyzadané hovory a e-maily a v neposledni fadé také

sankce pro dodavatele za nedodrZzovani této smérnice.

Dalsi ptedpis, ktery je nutné zminit, je smérnice Evropského parlamentu a Rady
2008/48/ES ze dne 23. dubna 2008 o smlouvach o spotiebitelském uvéru. Cilem této
smérnice je ,,otevrit spotrebiteliim v EU uvérovy trh, a pritom zvysit transparentnost

smluvnich podminek a vroveii ochrany spotiebitele.’

. Obsahuje upravu reklam na
uvéry (mimo jiné zavadi povinnost poskytovatele véru uvést vysi RPSN v reklam¢),

povinnost poskytovatele dostatecné¢ informovat klienta (uvadi konkrétni povinné

3 EUR-Lex. EUR-Lex — Access to European Union law — choose your language [online]. [cit.
01.03.2020] Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/LSU/?uri=CELEX:32008L0048&qid=1574096403843



informace v pfedsmluvni fazi, informace uvedené v uvérové smlouve a jejich nalezité
vysvétleni), zavadi rovnéz povinnost poskytovatele ovéfit uvéruschopnost spotiebitele
a také pravo spotiebitele odstoupit od smlouvy do 14 dnli bez uvedeni divodu
a moznost pfedCasného splaceni Gvéru za priméfené odSkodnéni. Nevztahuje se ovSem
na avérové smlouvy zajisténé hypotékou, které jsou upraveny Smérnici Evropského
parlamentu a Rady 2014/17/EU ze dne 4. inora 2014 o smlouvach o spotiebitelském

uvéru na nemovitosti ur¢ené k bydleni.

DalSim pifedpisem je nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1093/2010
ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského orgénu dohledu (Evropského organu
pro bankovnictvi) odrézejici zpravu skupiny odbornikli, zmocnénych komisi
k vypracovani navrhu, jakym zplisobem maji byt zvySeny pozadavky dohledu za
ucelem lepsi ochrany ob¢ant a obnoveni divery ve financni sektor. Zprava je nazyvana
jako ,,de Larosiérova“ podle jména vedouciho skupiny. Toto nafizeni zavadi mimo jiné
1 nové instituce, které zminim v nésledujici kapitole, a proto se zde omezuji pouze na

zminku o nafizeni, které by dle mého ndzoru v tomto vyctu nemélo chybét.

Rovnéz je zde nezbytné uvést nafizeni Evropského parlamentu arady (EU)
¢. 575/2013 ze dne 26. ¢ervna 2013 o obezietnostnich pozadavcich na ivérové instituce
a investi¢ni podniky (CRR) implementuje spolu se Smérnici Evropského parlamentu
a Rady 2013/36/EU ze dne 26. ¢ervna 2013 o pfistupu k ¢innosti uvérovych instituci
a o obezfetnostnim dohledu nad Gvérovymi institucemi a investiénimi podniky, ktera
veslo v zndmost pod ndzvem CRD IV (Capital Requierments Directive V) zvefejnény
Basilejskym vyborem pro bankovni dohled skupiny G20, znamy jako Basilej III.
Hlavnimi body téchto natizeni jsou:

e zavedeni novych standardu likvidity;

e vyssi kapitalové pozadavky;

e omezeni pakového efektu;

e vytvafeni dodate¢nych kapitalovych rezerv;

e omezeni spoléhani se na externi rating;



e odstranéni mnohych pravomoci a moznosti narodnich organti dohledu nad

finanénimi trhy s cilem zajistit co nejvy$§i harmonizaci.*

Prestoze se tyto predpisy primarné netykaji spotiebitele, zatazuji je do tohoto vyctu,
nebot’ ve svém dusledku spotiebitele chrani. Ideou je posileni stability bankovniho
sektoru omezenim motivace manazerii bank ke generovani co nejvyssich ziskii za cenu
zvySeného rizika ohrozeni stability banky. Pravé tim by mély byt zmirnény dopady
piisti finan¢ni krize a zmensSeno riziko padu banky, coz by mélo pfispét rovnéz i ke
zvySené ochran¢ vklada spotiebitelt. Je potfeba dodat, ze zminéna nafizeni nejsou
prvnimi v oblasti CRD (Capital Requierments Directive). Prvnim pokusem
o harmonizace v oblasti kapitalové primétenosti byla jiz smérnice Rady ¢. 89/299/EEC
ze dne 17. dubna 1989 o vlastnim kapitalu Gveérovych instituci, kterd méla harmonizovat
definice a standardy souvisejici s bankovnim kapitdlem. Nésledovalo pak néckolik
dal$ich, z nichz patrné nejvyznamnéjsi byla smérnice Evropského parlamentu a Rady
2006/49/ES ze dne 14. cervna 2006 o kapitadlové piiméfenosti investi¢nich podnikl
auvérovych instituci, kterd spojovala evropskou legislativu sramcem druhé
z Basilejskych dohod, tzv. Basilej II zroku 2004. Zavadéla tii pilifovou strukturu
kapitalové pfiméerenosti bank, a to:

1. stanoveni minimalnich kapitalovych pozadavkl pro uvérovy trh;

2. zfizeni kontrolnich mechanismt uvniti bank a také vnéjsiho dohledového organu
ke kontrole, zda dodatecny kapitdl by mél byt drZzen oproti rizikim, které
nepokryva prvni pilit a také, ktery by mohl konat v piipad¢ potieby;

3. povinnost bank zvefejnovat detaily ohledné jejich risk managmentu, rizikového
kapitalu a kapitalu obecng.’

Vsechny ptedpisy ohledné kapitdlovych pozadavkil jsou v soucasnosti sousttedény do

smérnice ¢. 2013/36/EU jako jeji dodatky.

Dalsi reakci zejména na finan¢ni krizi z let 2007/2008 bylo vydani smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/17/EU ze dne 4. unora 2014 o smlouvach

o spotiebitelském uvéru na nemovitosti urené k bydleni, jejimZ cilem je ochrana

4 WALKER, George Alexander, Robert L. PURVES a Michael C. BLAIR. Financial services law. Fourth
edition. New York, NY: Oxford University Press, [2018]. ISBN 978-0-19-879380-9. str. 96
S WALKER, George Alexander, Robert L. PURVES a Michael C. BLAIR. Financial services law. Fourth
edition. New York, NY: Oxford University Press, [2018]. ISBN 978-0-19-879380-9. str. 95



spotiebitele pti nakupu nemovitosti. Smérnice zavadi zpiisnénou informacni povinnost
vetiteld vici spotiebitelim. Véritelé musi uzit standardizovany informacni ptehled.
Vztahuje se na vSechny uvéry zajisténé zastavnim pravem k nemovitosti nebo jinym
srovnatelnym zajisténim. Zavadi také nové standardy EU hodnoceni uvéruschopnosti
zadatelti o hypotéku, diky kterym by zadatelé méli snaze dostat svym zdvazkiim. Dale
bych z vyznamnéj$ich bodl zminil povinnost véfiteli umoznit pred¢asné splaceni avéru
pouze za cenu spravedlivého odskodnéni veSkerych nédkladii vyhradné a piimo
spojenych s Casnym splacenim. Smeérnice také zavadi rezim tzv. jednotného pasu EU
pro zprostfedkovatele ivéru, coz znamend, ze zprostiedkovatel schvaleny v jedné zemi

EU smi poskytovat sluzby v celé EU.°

24

Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014 o trestnich sankcich
za zneuzivani trhu (smérnice o zneuzivani trhu). Piestoze se nejednd o smérnici
primérné chranici spotfebitele na financnim trhu, zatazuji ji do vyctu proto, Ze upravuje
trestni sankce za jednani poskozujici spotiebitele, napt. Sifeni nepravdivé informace

o cenach produktu, které zptisobi jmu spotiebiteli.

Ve vyctu by rozhodné neméla chybét i smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/49/EU o systémech pojiSténi vkladli na ochranu vkladatelli ivérovych instituci.
Jejim cilem je ochrana vkladatele uveérovych instituci v ptipadé, Ze nékterd z nich selze.
Natizuje, aby c¢lenské staty ptijaly zakony zavadéjici jeden nebo vice systémil pojisténi
vkladii, do nichZ vstoupi vSechny banky. V ramci téchto zdkonl poZaduje sestavit
seznamy vkladl, které jsou zplsobilé ochrany. Také stanovuje minimdlni rozsah
pojisténi vkladi, a to tak, ze vklady maji byt pojistény na vkladatele a banku do vyse
100 000 EUR. Limitem je soucet vSech vkladi jednoho vkladatele v jedné bance.
PojiSténi vkladl se vztahuje jak na fyzické osoby, tak i na pravnické osoby. Smérnice
také zavadi lhiitu pro vyplatu ndhrad za vklady, kterd je od roku 2019 15 pracovnich
dnii a postupné by méla klesnout az na 7 pracovnich dnti od roku 2024. Resi
1 financovani systému pojiSténi vkladi. Zejména uvadi, ze tento systém musi byt

financovan bankami, ne daflovymi poplatniky, a Ze banky s rizikovéj$im profilem musi

¢ Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/17/EU ze dne 4. 0... - EUR-Lex. EUR-Lex — Access to
European Union law — choose your language [online]. Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/LSU/?uri=CELEX:32014L0017



platit vice. Také stanovuje minimalni vysi finan¢nich prostfedk ulozenych v tomto
systému. Do poloviny roku 2024 by disponibilni prostiedky v systému pojisténi vkladi
mely dosahnout 0,8 % objemu pojiSténych vkladd svych ¢lend. Pro banky zavadi

informacni povinnost vii¢i vkladateli o ochrané jeho vkladu.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan¢nich nastroju, znaméjsi pod oznacenim ,,MiFID II* a natizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15.kvétna 2014 o trzich financnich
nastrojii o trzich finan¢nich nastrojii, znamé pod oznacenim ,MiFIR", vytvaii novy
pravni rdmec, ktery 1épe reguluje obchodni ¢innost na finan¢nich trzich a dale zvysuje
ochranu investora.” Tyto dva pravni piedpisy jsou v tomto ¢lanku spojeny, nebot’ jejich
vzajemna provazanost je zna¢na. Piestoze bylo nafizeni MiFIR pfijato jako samostatny
dokumenty, témét vzdy odkazuje na MiIFID II. Oba dokumenty jsou zfejmé
nejvyznamnéjsi ¢asti balicku predpisii prijatych pro znovuobnoveni davéry ve finanéni
sektor po finanéni krizi z let 2007/2008. Obsahuji 5 kli¢ovych bodd, a to:
1. Zajistit, aby se s finan¢nimi produkty obchodovalo na regulovaném financni trhu;
2. Zvysit transparentnost (napf. Gcastnici trhu musi zvefejiiovat informace ohledné cen
finan¢nich nastroju);
3. Omezeni spekulaci o komoditach;
4. Uprava pravidel pro nové technologie (zejména kontrola obchodnich &innosti, které
probihaji elektronicky velmi vysokou rychlosti);
5. Posileni ochrany investorti (napf. povinnost spolecnosti zajistit, aby produkt
odpovidal potiebé koncového zdkaznika, zejména nemotivovat zaméstnance pomoci
odmén a vykonovych cili k nabizeni urcitého produktu, pokud by jiny produkt

odpovidal potiebam klienta vice)?.

spotiebitele na finan¢nich trzich. Na vy¢tu miZzeme pozorovat nejen narist legislativni

aktivity ze strany EU po finan¢ni krizi, ale také zdsadni obrat smérem praveé k ochrané

7 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. ... - EUR-Lex. EUR-Lex — Access to
European Union law — choose your language [online]. Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/LSU/?uri=CELEX:32014L0065&qid=1578912612646

8 mé&rnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. ... - EUR-Lex. EUR-Lex — Access to
European Union law — choose your language [online]. Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/LSU/?uri=CELEX:32014L0065&qid=1578912612646



spotiebitele. Zvolil jsem formu vyctu a kratkého popisu, jelikoz v nasledujicich ¢astech
se budu vénovat jednotlivé konkrétnim néstrojim, kdy vétSina z nich bude detailngji

popsana v nasledujicich kapitolach.

2. Subjekty vystupujici na ochranu klienta na finan¢nim trhu

Nezli se za¢nu zabyvat subjekty na financ¢nich trzich, které maji za ukol ochranu
klienta, je potfeba vymezit, co se rozumi finan¢nim trhem. Finan¢ni trh je definovan
jako systém vztahl, nastroji, subjektd a instituci, umoziujicich shromazd’ovani,
soustfed’ovani, rozdélovani a rozmistovani docasné volnych penéznich prosttedkli na

zékladé nabidky a poptavky.’

Jelikoz v souCasné dobé dochéazi k velkému ovliviiovani narodnich zakont
tykajicich se finan¢nich trhl ze strany Evropské unie, je potieba zminit hlavni evropské
subjekty, které vystupuji v oblasti dohledu a regulace finan¢niho trhu. Krize v letech
2007/2008 odhalila, ze dohled pouze na turovni jednotlivych stati pokulhdval za
finan¢ni globalizaci a realitou vziajemné propojenych a integrovanych finan¢nich
evropskych finan¢nich trhii. Proto Evropské rada v roce 2009 ptichéazi s ,,Evropskym
systémem organii financniho dohledu®, ktery je soucasti Evropského systému dohledu
jako druhy pilif na mikrotrovni. V ramci tohoto systému byly vytvofeny nové subjekty,
které vystupuji na ochranu klienta na finan¢nich trzich. Jsou jimi Evropsky organ pro
cenné papiry a trhy, Evropsky organ pro bankovnictvi a Evropsky organ pro
pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi. Na makrotrovni byla vytvofena

Evropska rada pro systémova rizika.

Vroce 2011 vznikd jako soucast Evropského systému organti financniho
dohledu instituce, ktera ma dle ¢lanku 1 odst. 5 nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o ztizeni Evropského organu dohledu
(Evropského orgénu pro cenné papiry a trhy) za cil ,,chranit vefejné zajmy prispivanim

ke kratkodobé, strednédobé a dlouhodobé stabilité a ucinnosti finanéniho systému

9 BAKES, Milan. Finanéni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické uéebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7



v zajmu hospodaftstvi Unie, jejich obcanli a podnik® (mluvime o tzv. ,,zastfeSujicim
cili®), jejiz ndzev je Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (anglicky The European
Securities and Markets Authority nebo zkracen¢ ,,ESMA®). Cil uvedeny v ¢lanku 1 je
dale blize specifikovan. Zakladem pravniho kontextu jakéhokoliv popisu ditvodl vzniku
a cili ESMA by mél byt odkaz na primarni pravo EU, a to konkrétné¢ na Smlouvu
o fungovani EU (zkracené ,,SFEU“) a jeji ¢lanky 114 a 26.”° Clanek 114 SFEU
expresivné vyjadiuje sblizovani pravnich ptredpisi, coz je jeden z ukoli ESMA a ¢lanek
26 SFEU vyjadfuje vili pfijimat opatieni k vytvofeni a zajisténi fungovani vnitiniho
trhu. K plnéni ukold ma ESMA v ¢lanku 8 nafizeni €. 1095/2010 stanoveny také
pravomoci jako jsou napft. vydavat obecné pokyny a doporuceni, v pripadech tykajicich
se pfimo pouzitelného prava Unie piijimat individudlni rozhodnuti ur¢end ucastnikiim
finan¢niho trhu (viz ¢l. 16 predmétného nafizeni) nebo vypracovavat jednotné

metodiky. Oblast ochrany klienta je expresivné vyjadiena v ¢l. 9 nafizeni.

JelikoZ jsou ndrodni zakony tykajici se finan¢niho trhu stile vice ovliviiovany
evropskou legislativou (v Némecku az z80 %)’/ a jednim zukoli organu je
vypracovavani navrhi norem, vliv Evropského organu pro cenné papiry a trhy timto
stale nartstd. Od zalozeni ESMA vroce 2011 také nartistd rozsah jejich ukolu
a pravomoci.”” Jak je uvedeno vySe na piikladu pravomoci, ESMA nema pouze poradni
funkci pfi vytvéareni pravnich predpist, ale mé také pravomoc vydavat pravné zdvazna
rozhodnuti zavazujici kompetentni ufady a ucastniky finan¢nich trhii. Tato pravomoc se
vztahuje na tfi vyjimecné pripady, a to:

1) poruSeni prava Evropské unie;

2) konani v nouzovych ptipadech;

3) urovnavani sporii mezi ptisluSnymi organy v pteshrani¢nich situacich podle

¢lanku 17 a nasl. nafizeni ¢. 1095/2010.

ESMA nema pravomoc pfijimat pfimo zavazna horizontalni pravidla obecné zavaznosti,

10 Regulating and supervising european financial markets: more risks than achievements. New York, NY:
Springer Berlin Heidelberg, 2016. ISBN 978-3-319-32172-1. str. 17

! Regulating and supervising european financial markets: more risks than achievements. New York, NY:
Springer Berlin Heidelberg, 2016. ISBN 978-3-319-32172-1, str. 15

12 Parmentier (2014), str. 50
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a to zejména vzhledem k omezenim vyplyvajicich ze Smlouvy o fungovani EU. Pro
plnéni kol a vykon pravomoci je diilezité také slozeni Evropského organu pro cenné
papiry a trhy. Clanek 6 nafizeni upravuje slozeni ESMA. Sklada se z:

1) Rady organa dohledu;

2) Spravni rady;

3) Piedsedy;

4) Vykonného teditele;

5) Odvolaciho senatu.

Nad to zminuje clanek 37 uvedeného nafizeni ,,skupinu subjektli ptisobicich
v oblasti cennych papirti a trhti“. Ta slouzi jako poradni organ ve vyjmenovanych
vécech. Jako hlavni rozhodovaci organ ptsobi Rada organti dohledu. Z hlediska
fungovani ESMA je tento organ naprosto klicovy a pro pochopeni fungovani organu je
nutné zminit jeho sloZeni. Cleny rady déli ¢lanek 40 nafizeni na ¢leny s hlasovacim
pravem a na ty bez hlasovaciho prava. Cleny s hlasovacim pravem jsou pouze vedouci
pfedstavitelé vnitrostatnich orgént ¢lenskych statli odpovédni za dohled nad ucastniky
finanénich trhi. Cleny bez hlasovaciho prava jsou piedseda, jeden zastupce Komise,
jeden zastupce Evropské rady pro systémova rizika a jeden zastupce kazdého ze dvou
ostatnich evropskych organti dohledu. Ukoly rady jsou uvedeny v ¢lanku 43 naiizeni.
Rozhodovani v této rad€ probihd prostou vétSinou s urcitymi vyjimkami. Tento
institucionalni ramec, a to jakym zplisobem a jak rychle se budou schopni jeho ucastnici
s Casto protichidnymi zajmy (musime si uvédomit, ze v ném zasedaji zastupci
regulatory z 28 zemi s hlasovacim prdvem) dohodnout, bude klicovy v tom, jak rychle a
efektivné bude tato instituce schopna reagovat na dynamicky se rozvijejici finan¢ni trhy

s nové¢ vznikajicimi néstroji a pokracovat v efektivni regulaci téchto trht.

Evropsky organ pro bankovnictvi (zkracené EBA) vznikl ve stejném roce
jako ESMA, tzn. vroce 2011 nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢.
1093/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o ztizeni Evropského organu dohledu (Evropského
organu pro bankovnictvi). Ukoly EBA jsou uvedeny v ¢lanku 8 uvedeného nafizeni,

tkoly v oblasti ochrany spotiebitele jsou expresivné vyjadieny v ¢l. 9 nafizeni. Obecné
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organ uvadi jako svou ulohu ,vytvofeni jednotného rdmce pro regulaci celého

bankovniho sektoru a dohledu nad nim*.!3

Evropsky organ pro pojiStovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi byl
taktéz zfizen v roce 2011 nafizenim Evropského parlamentu a Rady 1094/2010 o ziizeni
Evropského organu dohledu (Evropského organu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké
penzijni poji§téni). Ukoly tohoto organu jsou uvedeny v &lanku 8 Natizeni 1094/2010
a stejné jako u predchoziho evropského organu dohledu jsou ukoly spojené s ochranou
spotiebitele explicitné uvedeny v €l. 9 natizeni 1094/2010. Obecné¢ organ uvadi jako
svou ulohu, ze funguje jako ,,jako celoevropsky organ dohledu nad zaméstnaneckym
penzijnim poji§ténim a pojistovnictvim,'

Zatimco 3 vySe zminéné organy dohledu se zaméfuji na mikroobezietnostni
dohled, v ramci Evropského systému financniho dohledu vznikl jeden organ, ktery se
zaméfuje na dohled makroobezietnostni, a to Evropska rada pro systémova rizika.
Tato rada byla ustavena natizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1092/2010
o makroobezietnostnim dohledu nad finanénim systémem na urovni Evropské unie
a o zfizeni Evropské rady pro systémova rizika. Konkrétni poslani, cile a ukoly jsou
uvedeny v ¢lanku 3 nafizeni ¢. 1092/2010. Obecné organ uvadi jako svou ulohu
pfispivat k prevenci a zmirfiovani systémového rizika. K tomu vydava, v ptipadech, kdy

uzn4 za vhodné, varovani a doporuceni. !>

Vybral jsem dle mého nazoru ty organy na evropské urovni, které nas pravni rad
ovliviiuji nejvice a jsou nejvice aktivni. Narodni organy jiz nemaji pfiliSny prostor pro
,seberealizaci® pii tvorbé pravnich predpisi v oblasti financ¢nich trhi. Jak jiz bylo
uvedeno v ¢asti vénované Evropskému organu pro cenné papiry a trhy, v Némecku tvoii
80 % piijimanych pravnich ptedpisii tykajicich se finan¢nich trhii unijni normy.

K obdobnému relevantnimu tdaji, ktery by ukazoval situaci v Ceské republice jsem se

13 Evropsky orgén pro bankovnictvi (EBA) | Evropska unie. EUROPA - European Union website, the
official EU website [online]. [cit. 01.03.2020]

14 European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA) | Evropska unie. EUROPA -
European Union website, the official EU website [online]. [cit. 01.03.2020]

15 Ustaveni ESRB. [online]. [cit. 01.03.2020] Dostupné

z: https://www.esrb.europa.eu/about/background/html/index.cs.html
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nedostal, nicmén¢ ptedpoklddam, ze procento bude obdobné, ne-li vyssi. Néasledné

zminim narodni organy, na které zbyva jiz téméf vyhradné prakticky vykon ochrany.

Ministerstvo financi je podle §4 zakona ¢. 2/1969 Sb., o zfizeni ministerstev
a jinych ustfednich organt statni spravy Ceské socialistické republiky Gstiednim
organem statni spravy mimo jiné také pro financni trh. Redlné pak na tseku finan¢niho
trhu vykonava zbytkovou piisobnost ve vécech, které nebyly zakonem svéfeny Ceské

wevr

upravujici finan¢ni trhy, zejména implementace unijnich predpist.

Ceska narodni banka je tstiedni banka statu nezavisla na vykonné moci. Jeji
postaveni vychazi z Ustavy &l. 98 a upfesiiuje ho zakon o Ceské narodni bance &.
6/1993 Sb. Organizaéné je Ceskd narodni banka tvofena uUstfedim, pobockami
a ucelovymi organiza¢nimi jednotkami. Nejvy$Sim organem banky je sedmiclenna
bankovni rada. Tuto radu tvofi guvernér, dva viceguvernéfi a Ctyfi fadovi Clenové.
Cleny bankovni rady jmenuje podle ¢l. 62 Ustavy prezident republiky. Jmenovani je na
dobu 6 let, pficemz nikdo nemuze byt jmenovan clenem bankovni rady vice nez
dvakrat. V § 1 zakona o Ceské narodni bance je vyslovné uvedeno, ze Ceska narodni
banka vykonava dohled nad finan¢nim trhem. V § 44 uvedeného zakona je pak tento
dohled konkretizovan.

Ceska narodni banka v ramci tohoto dohledu:

1) rozhoduje o Zadostech o udéleni licence, registrace, povoleni a souhlasti podle jinych
pravnich predpist;
2) kontroluje dodrzovani podminek stanovenych udélenymi licencemi a povolenimi;
3) kontroluje dodrzovani zédkont a piimo pouzitelnych ptedpisti Evropské unie;
4) ziskdva informace potifebné pro vykon dohledu podle jinych pravnich ptedpisii
a jejich vymahani, ovétovani jejich pravosti, Gplnosti a aktudlnosti;
5) uklada opatieni k jejich napravé a sankci podle zakona o Ceské narodni bance nebo
podle jinych pravnich ptedpisi;
6) vede fizeni o spravnich deliktech a ptestupcich.

Tento dohled je vykonavan jak na dalku, tak i na misté v sidle nebo pobockach

subjektli, prostfednictvim pravidelnych ¢i ptileZitostnych kontrol. V rdmci dohledu na
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dalku sleduje Ceska narodni banka celkovy vyvoj finanéniho sektoru v Ceské republice
a diky tomu miize reagovat na mozné zjisténé nedostatky pomérné rychle. Kontroly na
misté jsou zaméfeny zejména na dodrzovani pravidel ze strany instituci na financ¢nich
trzich. Ceska narodni banka taktéZ piijima podnéty od vefejnosti. Stiznost na instituce
finanénich trhti mize podat kazdy. Ceska narodni banka oviem neméa pravomoc
rozhodovat ani feSit soukromopravni spory mezi institucemi na financnich trzich
a jejich klienty. Kontroluje pouze dodrzovani zakonnych povinnosti a pii zjiSténi
nedostatk®l s kontrolovanym subjektem mutZe zahajit Ceska narodni banka spravni
fizeni. V ném bud ulozi opatieni k napraveé, které nemd sankéni povahu, nebo ulozi
pravé sankci. Zminény dohled vykonava Ceska narodni banka na zékladé zakonného

zmocnéni, zejména dle zdkona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance a zékona

¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu.

Ceska narodni banka je na zakladé zakonného zmocnéni opravnéna
k zabezpeceni ¢innosti ji svéfenych a k vydavani obecné zdvaznych predpist, které maji
vétSinou formu vyhlaSky. Také muize vydéavat opatfeni, kterd jsou zavazna jen pro
subjekty podléhajici jejimu dohledu a nejsou publikovana ve Sbirce zakoni, ale jen ve
Véstniku Ceské narodni banky. Tato opatieni miize vydavat na zakladé § 20d zakona
¢. 21/1992 Sb., o bankach, § 9a odst. 1 zdkona ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a ivérnich
druzZstvech a § 199 odst. 5 zékona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu.

Zpostaveni Ceské narodni banky také plyne jeji ¢&lenstvi v mnoha
mezinarodnich organech. V naSem pravnim prostoru ma nejvétsi vyznam Cclenstvi
zejména v téch evropskych orgénech a institucich, v nichz se podili na tvorbé pravnich
predpist a na tvorb¢ jednotného evropského trhu finanénich sluzeb. Jedna se o ESMA
(regulace finan¢niho trhu), EBA (regulace bank) EIOPA (regulace pojistoven

a penzijnich fondl) a ESRB (systémova rizika).

Finanéni arbitr je subjekt, ktery vznikl na zaklad¢ zakona &. 229/2002 Sb.,
o finan¢nim arbitrovi, jenZ nabyl G¢innosti 1. ledna 2003. Jde o mimosoudni organ
fedeni sporti mezi spotfebitelem a finanénimi institucemi. Rizeni se zahajuje pouze na
navrh spotiebitele, pficemz finan¢ni instituce neni opravnéna podat navrh na zah4jeni

fizeni se svym klientem pfed finanénim arbitrem. Toto fizeni je bezplatné. Podle
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§ 4 zakona o finan¢nim arbitrovi ho jmenuje vlada na ndvrh ministra financi. Funk¢ni
obdobi je 5 let. Do jeho pravomoci podle § 1 zdkona o finan¢nim arbitrovi. spadaji
spory, ke kterym je jinak pfislusny obecny soud Ceské republiky. Resi spory mezi
spotfebitelem a:
1) poskytovatelem platebnich sluzeb pii poskytovani platebnich sluzeb;
2) vydavatelem elektronickych penéz pii vydadvani a zpétné vymeéné
elektronickych penéz;
3) vefitelem nebo zprostiedkovatelem pifi nabizeni, poskytovani nebo
zprostiedkovani spottebitelského tvéru nebo jiného uvéru, zaptjcky, ¢i obdobné
finan¢ni sluzbys;
4) osobou obhospodafujici nebo provadéjici administraci fondu kolektivniho
investovani nebo nabizejici investice do fondu kolektivniho investovani nebo
srovnatelného zahrani¢niho investicniho fondu pifi obhospodafovani nebo
provadéni administrace fondu kolektivniho investovani nebo nabizeni investic
do fondu kolektivniho investovani nebo srovnatelného zahrani¢niho investi¢niho
fondu;
5) pojistitelem nebo pojistovacim zprostiedkovatelem pfi nabizeni, poskytovani
nebo zprostfedkovani zivotniho pojisténi;
6) osobou provozujici sménarenskou Cinnost pii provadéni sménarenského
obchodu;
7) stavebni spofitelnou nebo zprosttedkovatelem pii nabizeni, poskytovani nebo
zprostiedkovani stavebniho spofeni;
8) obchodnikem s cennymi papiry, vdzanym zastupcem, obhospodatovatelem
investicniho fondu nebo zahrani¢niho investi¢cniho fondu nebo investicnim
zprostfedkovatelem pii poskytovani investicnich sluzeb nebo pifi vykonu
¢innosti podle § 11 odst. 1 pism. c) az f) zdkona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich

spolec¢nostech a investi¢nich fondech.

Redlnym piikladem sporu, ktery spada do plsobnosti finan¢niho arbitra, tak je
napf. spor o nevydani penéz pii vybéru z bankomatu nebo spor s investi¢ni spolec¢nosti
o hodnotu podilového listu apod. Nejvice se finan¢ni arbitr dostal do SirSiho povédomi

v roce 2013, kdy tesil 93 139 hromadné podanych sport o poplatek za spravu tvéru.
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Kancelat finan¢niho arbitra plni tkoly spojené s odbornym, organizacnim a technickym
zajiSténim Cinnosti finan¢niho arbitra. Byla zfizena k 1. 7. 2011 jako organiza¢ni slozka

statu a financni arbitr stoji v jejim cCele, a to zakonem ¢. 180/2011 Sb., kterym byl

novelizovan Zakon o finanénim arbitrovi.

Nakonec muzeme do této kategorie zahrnout také financni instituce a jejich
profesni komory, které stanovi urcita pravidla ve formé kodext s vétsi ¢i mensi mirou
vynutitelnosti. Mezi tyto komory (asociace) patii napiiklad Ceska bankovni asociace,
Asociace pro kapitalovy trh nebo Asociace druzstevnich zalozen a dalsi. Jako posledni
do této kategorie miizeme zahrnout Skoly, média a jejich asociace a spotiebitelské

organizace.
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3. Jednotlivé pravni nastroje ochrany klienta na finanénim
trhu

V této kapitole se budu vénovat jednotlivym pravnim nastrojim. Néstroje jiz
byly zminény v ramci ptehledu vyvoje evropské regulace a nyni se pokusim je detailnéji

popsat a zjistit, jak funguji v praxi.

3.1 Regulace vstupu na financni trh

Regulace vstupu na finan¢ni trh je zédkladnim pilifem obezfetnostni regulace.
Vychazi z presvédcCeni, ze diikladna kontrola instituce pted vstupem do odvétvi muze
ptedejit pozdéjSim problémim. Regulace vstupu do odvétvi mé nékolik rysl, zejména
dva znich se hodi pro oblast finan¢nich trhii, a to moznost zabranit spoleCensky
nezddoucimu jednani a také snaha o to, aby subjekty splnily jistd minimalni kritéria
potiebna pro vykonavani specifické ¢innosti.!® Pies jisté nesporné vyhody institutu
pfedchoziho souhlasu, existuji také urcita rizika. V této souvislosti jsou zminovana
zejména omezeni poctu poskytovatelil, a tim pddem omezeni soutéze, kdy naptiklad
stat, ktery by chtél chranit pozici domacich bank, by mohl pouzit institut pfedchoziho
souhlasu k omezeni soutéZe, ale ve jménu vefejného zajmu.'” Dals$im rizikem
v souvislosti s timto institutem je subjektivni posuzovani kritérii ze strany povolovaciho
organu, coz mize zpusobit dva druhy chyb, a to jednak muize dostat licenci subjekt,
ktery by pfi zpétném pohledu licenci dostat nemél, a jednak mtZe byt neudélena licence
subjektu, ktery pii zpétném pohledu dostat licenci mél. Obé tyto chyby vedou
k ekonomickym ztrdtdm, které jsou oviem t&zko vy¢islitelné.!® Pro regulaci vstupu
oviem hovoii zejména zkusenost z nedavné minulosti Ceské republiky, kdy, prestoze jiz
od vzniku Ceské republiky existovaly podminky pro ziskani bankovni licence a Ceska
narodni banky tyto licence udélovala, byly podminky nastaveny piili§ mékce a Ceska
narodni banka nad to udélovala licenci vSem subjektlim, které je splnili. Proto by se
dalo hovofit o obdobi faktické neexistence regulace vstupu na finan¢ni trh. S odstupem

¢asu muzeme s jistotu fici, Ze pokud by podminky byly nastaveny ptisnéji, zabranilo by

16 JUROSKOVA, Lenka. Bankovni regulace a dohled. Praha: Auditorium, 2012. Studie (Auditorium).
ISBN 978-80-87284-26-1, str. 21

17 CARTWRIGHT, Peter. Banks, consumers and regulation. Portland, Or.: Hart Pub., 2004. ISBN 1-
84113-483-x. str. 106

18 CARTWRIGHT, Peter. Banks, consumers and regulation. Portland, Or.: Hart Pub., 2004. ISBN 1-
84113-483-x. str.110
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to mnoha bankovnim selhdnim. Z vySe uvedené¢ho dovozuji, Ze institut ptredchoziho
souhlasu ma konkrétné v odvétvi financnich trhli své opodstatnéni a je tak jednim ze

zakladnich instituti ochrany spotiebitele na financnich trzich.

V Ceské republice vydava povoleni k &innosti, tj. licence, vét§iné subjekti
piisobicich na finanénich trzich Ceska narodni banka. Mezi tyto subjekty fadime
zejména banky, pojiStovny, obchodniky scennymi papiry, investi¢ni spoleCnosti,
platebni instituce atd. Ceska narodni banka v tomto povolovacim fizeni vystupuje jako
spravni organ. Postupy pro udé¢leni jednotlivych licenci jsou wuvedeny vzdy
v sektorovém zakoné (napt. zdkon o bankdch, zakon o podnikani na kapitalovém trhu
apod.). Jelikoz by shrnuti podminek pro ziskédni vSech licenci bylo velmi obséhlé,

zam¢&iim se ve své praci pouze na bankovni licenci.

Piedpokladem pro existenci banky je predchozi souhlas Ceské narodni banky,
nazyvany licence. Ve smyslu spravni teorie jde o vefejnopravni souhlas, na ktery je po
splnéni pomérné neurcitych podminek pravni narok.'” Ne&kteii jini autofi oviem uvadéji,
7e na udéleni bankovni licence pravni narok neni, ziejmé pro neurditost podminek.?’
Ztotoznuji se s nazorem, ktery uvadi, Zze na licenci pravni narok nevznikd, a to také
proto, Ze ptestoze je mozny soudni pfezkum, zda je interpretace a aplikace neurcitého
pravniho pojmu spravnim organem v souladu se zdkonem?!, na licenci pravni ndrok
neni, nebot’ vzdy kone&né rozhodnuti je na Ceské narodni bance a nikdo toto rozhodnuti

nahradit nemtze.??

Podminky udéleni bankovni licence upravuje zdkon o bankéch, konkrétné
§ 4 odst. 1 (vySe a forma zékladniho kapitalu) a pfedevSim odst. 5. Minimalni vySe
zakladniho kapitalu je zde stanovena na 500 000 000,- K¢ a minimalné v této vysi jej
musi tvofit penéZité vklady. Tato vySe vyrazn€ pievySuje pozadavek smérnice CRD,
ktera stanovuje ve svém €l. 12 odst. 1 minimalni vysi zékladniho kapitalu pro avérové
instituce 5 000 000,- EUR. Navic podle nékterych zahrani¢nich pravnich uprav je do

v 7

zakladniho kapitalu banky moZné zahrnout 1 jiné vlastni prosttedky, nez jsou ty penézni,

19 Smutny, A., Pihera, V., Sykora, P., Cunik, T. Zakon o bankach. Komentéf. 2. vydani. Praha: C. H. Beck,
2019, 843 s.

20 Napt. P. Kotab in Bakes, M. a kol. Finanéni pravo. 5. vydani. Praha: C. H. Beck, 2009, s. 478.

2! Rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu 7 As 78/2005

22 P. Kotab in Bakes, M. a kol. Finanéni pravo. 5. vydani. Praha: C. H. Beck, 2009, s. 478.
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napt. emisni azio. K tak extrémni vysi zdkladniho kapitdlu bylo ziejmé v Ceském
pravnim prostoru pfistoupeno zejména proto, aby zafungovala jako urcita bariéra vstupu
do odvétvi, zejména z diivodu G¢inngjsiho vykonu dohledu ze strany Ceské narodni
banky. Pokud by vyse kapitalu byla nastavena v nizsi vysi, mohlo by vzniknout vice

lokélnich bank a dohled nad vice subjekty by znamenal vyssi naklady.

Prvni podminkou pro udéleni bankovni licence uvedenou v § 4 odst. 5 zdkona
o bankach je ,prithledny a nezavadny puvod zakladniho kapitilu a dalsich financnich
zdrojit banky, jejich dostatecnost a vyhovujici skladba“. Zajimavosti je, ze prithledny
a nezavadny pivod zdroji nevychdzi z komunitarniho prava ani neni vyzadovan ve
vnitrostatnich predpisech jinych evropskych zemi. Za zakladni doklad prikazného
dolozeni piivodu prostiedkil povazuje Ceska narodni banka dafiové piiznani nebo, jde-li
o fyzickou osobu, ktera je zaméstnancem, doklad o pfijmu potvrzeny zaméstnavatelem.
Déle Ceska narodni banka vyzaduje doloZit prvotni zdroj, tzn. nejen napi. darovaci
smlouvu, ale také bude nutné prokazat, jak k penéziim piisel darce.”* Pvod kapitalu
musi dolozit zakladatelé banky. Pokud bude mit v ojedinélych ptipadech banka fadovée
tisic akcionatt, nebude dokladat kazdy jednotlivy akcionaf piivod kapitalu, ale Ceska
narodni banka se zaméifi na akcionafe snejvétsim podilem. Takové rozptyleni
zékladniho kapitalu totiz nevyvola obavy z prani §pinavych penéz apod. Zadny takovyto

ptipad nebyl z dostupnych zdroji dohledan.

Druhé podminka ,,splaceni zakladniho kapitalu v plné vysi“ nepodléha zadné
zvlastni upravé. Dobré je pouze zminit, Ze doklad o splaceni zakladniho kapitalu je

povinnou ptilohou zadosti.

Tteti podminka ,,duvéryhodnost a odborna zpusobilost osoby, které ma byt
licence udélena* obsahuje jen tzv. neurcité pravni pojmy. K vykladu téchto pojmul
v pravnich pfedpisech finanéniho trhu, vydala Ceska narodni banka tfedni sdéleni dne
3. 12. 2013. Duavéryhodnost je kritériem zohlediiujicim jednak dodrZovani pravnich
a etickych pravidel a jednak moralni profil a integritu. Beztthonnost tedy tvoii soucast

divéryhodnosti. Pfi posuzovani osoby vychdzi Ceska narodni banka z principu absence

2 https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/casto-kladene-
dotazy/.galleries/stanoviska a odpovedi/pdf/doklady k prokazani puvodu kapitalu.pdf
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negativnich zprav, ¢imz vSak neni dotena povinnost zadatele piedlozit veSkeré
podklady, které po ném pozaduji pravni piedpisy, nebo které si Ceska narodni banka
sama vyzada.?* Také plati, Ze divéryhodnost pravnické osoby tvofi v podstatné mife
osoby, které¢ za ni stoji, tzn. ¢lenové vedouciho organu a akcionaii, respektive osoby
s kvalifikovanou ucasti. Odborna zptisobilost je spojena s personalem zadatele, zejména
jeho vedoucich pracovnikli. Vztahuje se na ni stejné ufedni sd€leni jako na
divéryhodnost. Ceska narodni banka vyklada odbornou zptisobilost jako kritérium
zohlednujici znalosti, dostatecné zkuSenosti na financnim trhu (odbornd praxe na
finan¢nim trhu), u vedoucich osob téz dostate¢né tidici zkuSenosti (manazerska praxe)
a plsobeni na finanénim trhu.”> Jednotlivé slozky kritéria jsou dale rozvedeny
v uvedeném sd¢leni, napt. za osobu s dostate¢nymi znalostmi pro vykon vedouci funkce
povazuje Ceska narodni banka absolventa magisterského programu apod. Nutno dodat,
ze uvedené sdé€leni se vztahuje na fyzické osoby, nicméné dle obsahu je ho mozné

primétené vztahnout i na osoby pravnické.

Dalsi v potadi ctvrtou podminkou je ,, duveryhodnost a zpiisobilost osob
s kvalifikovanou ucasti (§ 17a odst. 4) na bance nebo, nejsou-li takové osoby, 20
nejvetsich akciondari banky podle podilu na hlasovacich pravech kvykonu prav
akcionare pri podnikani banky . Pozadavek diivéryhodnosti je shodny jako u pfedchozi
podminky, naopak zptisobilosti se nemysli zpusobilost odborna, ale zpisobilost byt
akcionafem. Kritéria pro posouzeni této zpusobilosti obsahuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. ¢ervna 2013 o pfistupu k ¢innosti tvérovych
instituci a o obezietnostnim dohledu nad uvérovymi institucemi a investicnimi podniky
ve svém ¢lanku 14 a detailnéji potom v ¢lanku 23. Tato kritéria odpovidaji v zdsad¢ §20

odst. 9 Bankovniho zakona.

Patou podminkou je , duveryhodnost, odborna zpiisobilost a zkuSenost clenu
Statutdrniho orgadnu, clenii spravni rady a clenu dozorci rady banky a splnéni dalsich
pozadavkii na organy banky a jejich cleny podle § 8. Od obecného pojeti uvedeného

v § 4 odst. 5 pism. c¢) zdkona o bankdach se 1isi tim, Ze na ¢leny vedouciho organu klade

24 https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/Vestnik-
CNB/2013/v_2013 13 21413560.pdf
25 https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/Vestnik-
CNB/2013/v_2013 13 21413560.pdf
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1 pozadavek zkuSenosti a odkazuje na dalsi pozadavky fungovani vedouciho organu
uvedené v § 8 zakona o bankach. Tyto pozadavky jsou naptiklad pocet ¢lenti vedouciho
organu nebo nemoznost soubéhu nékterych funkci (mozné povoleni ze strany Ceské

narodni banka).

Podminka uvedena v § 4 odst. 5 pism. f) zni , technické a organizacni
predpoklady pro vykon navrhovanych cinnosti banky, funkcni vidici a kontrolni system
banky “. Konkrétni technické pozadavky se v ¢ase méni, jelikoz stale nartista vyznam IT
systému v ¢innosti banky. Pozadavek zahrnuje i systémy pro plnéni vykaznictvi vuci
Ceské narodni bance. Obecné je tedy neni mozné specifikovat. Organizacnimi
pfedpoklady se rozumi zejména vytvoteni takovych utvarl, které zajisti jak napliovani
obchodniho plénu, tak zejména vnitini kontrolni funkce a plnéni pravnich pozadavki.
V praxi postaci vytvoreni téchto utvarti a nastaveni jejich vzajemnych vztahii tzv. ,,na
papife®, formou vnitinich predpisii, které nastavi fungovani banky po ud¢leni licence

a zahajeni ¢innosti.?

,,Obchodni plan vychazejici z navrhované strategie cinnosti banky podlozeny
redalnymi ekonomickymi kalkulacemi* je dalsi z podminek, v potadi jiz sedmou. Podle
§2 pism. e) vyhlasky Ceské narodni banky 233/2019 se rozumi planem obchodni
¢innosti ,,skute¢né zamysleny plan na prvni 3 ucetni obdobi Cinnosti podlozeny
realnymi ekonomickymi propocty v rozsahu udaji tcetni zdvérky podle jiného pravniho
predpisu spolu s komentafem k jednotlivym polozkdm planu, ktery vzdy obsahuje
zakladni vychodiska, na nichz je plan postaven, a popis zpisobu zajisténi jednotlivych
¢innosti  vykonavanych podle prislusného pravniho predpisu“.?’ Jinym pravnim
predpisem se rozumi zdkon ¢. 563/1991 Sb., o ucletnictvi. Z vySe uvedené¢ho neni
pochyb, Ze plan posta¢i orientacni, nicméné pravé tomuto planu by mély odpovidat
podminky uvedené v pfedchozim odstavci a také zdroje, kterymi bude plan financovan.
Pro¢ je uvedeno, Ze by mél vychéazet z navrhované strategie neni jasné. Vyhlaska sice
pfedpoklada predlozeni nckterych dil¢ich strategii (fizeni rizik, rozvoje informacnich

systému atd.), nicméné piedlozeni strategie ¢innosti banky neni vyzadovano, a tak dle

26 Smutny, A., Pihera, V., Sykora, P., Cunik, T. Zakon o bankach. Komentaf. 2. vydani. Praha: C. H. Beck,
2019, 843 s.
27 Vyhlaska ¢. 233/2009 Sb.
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mého nézoru neni rozhodujici pro udéleni bankovni licence, zda plan ze strategie bude

¢i nebude vychazet.

Nasledujici 3 podminky spojim do jednoho odstavce, nebot” spolu tzce souvisi.
Jsou jimi ,,prithlednost skupiny osob s uzkym propojenim s bankou*, ,,uzké propojeni
v ramci skupiny podle predeslého bodu nebrani vykonu bankovniho dohledu* a ,,ve
state, na jehoz uzemi ma skupina bodu uvedeného vyse uzké propojeni, nejsou pravni
ani faktické zabrany k vykonu bankovniho dohledu*. Uzkym propojenim se dle ¢l. 4
odst. 1 bod 38 natfizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013 ze dne 26.
cervna 2013 o obezietnostnich pozadavcich na uvérové instituce a investi¢ni podniky
rozumi ,,stav, kdy jsou dvé nebo vice fyzickych ¢i pravnickych osob spojeny jednim
z téchto zplisobii: a) ucasti ve formée vlastnictvi, pfimého nebo kontrolou, nejméné 20 %
hlasovacich prav nebo kapitalu nékterého podniku, b) kontrolou, c) trvalou vazbou obou
nebo vSech osob k jedné a téze tieti osob¢ vztahem kontroly*. Pozadavek prihlednosti
skupiny je v zakoné zaveden zejména z toho diivodu, aby byl dohledatelny skutecny
vlastnik akcii a nezakryval se pomoci riznych off-shore nadaci nebo spolecnosti
s anonymnimi akciemi apod. Povinnou ptilohou zadosti o bankovni licenci je podrobny
popis struktury Uzce propojenych osob, pro prokazani posledniho bodu, tj. Ze nejsou

7adné pravni ani faktické zabrany vykonu dohledu, postaéi ,,sdéleni**.?®

Jednim ze dvou poslednich pozadavki je ,, sidlo banky v Ceské republice . Tato
podminka neni nijak komplikovana. Postaci zde zminit, Ze dle ¢l. 13 odst. 2 smérnice
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2013/36/EU musi ¢lenské staty zajistit, aby méla
uvérova instituce i své skutecné spravni tstredi v ¢lenském state, kde mé své sidlo. Ne

tedy nutné€ na stejném mist¢, ale ve stejném clenském state.

Posledni podminkou je pozadavek, aby banka méla ,, alespoin 3 zaméstnance
nebo fyzické osoby, které uskutecnuji svou cinnost podle prikazu jiného (dale jen
,pracovnik®), kteri zastavaji vykonnou Fridici funkci a jsou cleny jejiho statutdrniho
organu nebo spravni rady*. Z uvedeného tedy plyne, Ze banka nemiize outsourcovat

veskery vykon fidicich pravomoci (tento outsourcing neni obecné bance zakazan,

28 §2 odst. 1 pism. d) vyhlaska ¢&. 233/2009 Sb.
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jelikoz nekdy muze byt bance prospésny z hlediska ndkladid) a musi tedy v uréitém

rozsahu pouzit vlastni persondlni zdroje.

Jak miizeme na vyse uvedenych podminkach vidét, zadatel o bankovni licenci
musi Ceské narodni bance ptedlozit velmi detailni informace o svych planech,
financovani, ptivodu kapitalu, personalii atd., coz by mélo zajistit budouci dostatecnou

stabilitu zadatele o bankovni licenci, a tim 1 ochranu spotiebitele.

3.2 Regulace distribuce financnich ndstroji

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole €. 2, hlavnim posldnim finan¢nich trhu je
zprostiedkovat redistribuci penéznich prostiedkli od subjektii, které maji relativni
ptebytek k subjektiim, které maji jejich relativni nedostatek. Na finan¢nich trzich jsou
pfedmétem obchodovani financni investiéni instrumenty, tj. abstraktni néstroje
zt€lestiujici uréitd majetkovd prava.’’ Nejvétsim a nejéastéji obchodovanym
instrumentem byval bezpochyby cenny papir, nicméné v posledni dobé ho dohéni
a objemem obchodovani mozna i pfedehnal finan¢ni derivat. Pramenem prava regulace
investi¢nich instrumentti v Ceské republice je zejména zakon o podnikini na
kapitalovém trhu a zadkon o investi¢nich spolecnostech a investi¢cnich fondech. Za
ucelem ochrany retailového investora je nabizeni nékterych konkrétnich instrumentii
také regulovano pfimo pouzitelnymi ptedpisy Evropské unie, napt. regulace evropskych
fondl dlouhodobych investic. Pro distributory (regulované subjekty) maji také pravni
relevanci podzikonné pravni piedpisy, jako jsou nafizeni vlady, vyhlasky Ceské
narodni banky a také napf. Gifedni sdéleni Ceské narodni banky, ktera nejsou formalnim
pramenem prava, nicmén¢ pro distributora je z mnoha diavodi lepsi se témto sdélenim
podfidit nez rozporovat jejich pravni zdvaznost a nad miru na sebe upozornovat.
Finan¢ni trhy miZeme rozd¢lit na regulované a neregulované podle toho, zda se trzni
aktivity koncentruji okolo urcitého pravniho subjektu finanéni trh regulujiciho,

organizujiciho a obsluhujiciho.

2 BAKES, Milan. Financni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické uéebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7, str. 421

30 BAKES, Milan. Financni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické uéebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7, str. 434-435
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V Ceské republice mize byt regulovany trh organizovan akciovou spole¢nosti
nebo spoleénosti s ru¢enim omezenym, kterd méa povoleni od Ceské narodni banky.
V soucasné dob&®' Ceska narodni banka eviduje dva organizatory regulovaného trhu,
a to Burzu cennych papirti Praha, a.s. a RM-SYSTEM, &eska burza cennych papir,
a.s.32 V tento moment je dobré zminit jesté Ceskomoravskou komoditni burzu Kladno,
ktera  plsobi dvé desitky let jako  organizdtor = burzovnich  trhl
s energetickymi, primyslovymi a agrarnimi komoditami v Ceské republice. Nad touto
burzou ovem nevykonava dohled Ceskd narodni banka, jelikoZ nema povoleni
k ¢innosti  organizatora regulovaného trhu, které by ji opraviiovalo organizovat
regulovany trh nebo provozovat mnohostranny obchodni systém. Tato burza tedy
funguje pouze vrezimu zakona €. 229/1992 Sb., o komoditnich burzich a je pod
vyluénych dozorem piislusného ministerstva, proto tuto burzu Ceska narodni banka

neeviduje mezi organizatory regulovaného trhu.*’

Burzovni trhy v rdmci Burzy cennych papirit Praha, a.s. jsou organizovény na
¢lenském principu, tzn. pfimo se jich miize Gcastnit pouze subjekt, ktery je ¢lenem
burzy, a ktery splni zdkonné podminky. Ostatni investofi se U¢astni pouze nepiimo
prostfednictvim téchto subjektii. Clensky princip je ziejmé nejvyrazngjsim rozdilem
mezi zminénymi organizatory regulovanych trhli. Ptistup na trhy, jeZ jsou organizovany
spole¢nosti RM-SYSTEM, ¢eska burza cennych papirti, a.s. ma totiz kazdy investor.
Oba organizatoii provozuji nékolik oddélenych trhi. Mimo regulované trhy, které se
mezi sebou 1isi v pozadavcich na emitenta (délka ptisobeni, informacéni povinnost atd.),
a tedy v ,prestizi titulli, provozuje BCPP také jeden trh neregulovany s ndzvem
START. Neregulovanym trhem je proto, Ze veSkeré podminky pro pfijeti k obchodovani
na tomto trhu stanovuje BCPP a nikoliv zakon. Ptestoze dle nazvu se jedna o trh, ktery

neni podfizen regulaci, plati pro n&j pravidla pro provozovani tohoto systému uvedena

31 Leden 2020

32 7Z4&kladni seznamy subjektii (vysledné sestavy). apl.cnb.cz [online]. [cit. 01.03.2020] Dostupné

z: https://apl.cnb.cz/apljerrsdad/JERRS.WEB15.BASIC LISTINGS RESPONSE 3?p lang=cz&p DAT
UM=27.01.2020&p_hie=HI&p rec per page=25&p_ses idx=52

33 Informace poskytnuté Ceskou narodni bankou podle zakona ¢. 106/1999 Sb., o svobodném piistupu k
informacim - Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceska narodni banka 2020 [cit. 01.03.2020].
Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/106/informace-poskytnute-ceskou-narodni-bankou-podle-
zakona-c.-106-1999-sb.-o-svobodnem-pristupu-k-informacim/Informace-poskytnute-Ceskou-narodni-
bankou-podle-zakona-c.-106-1999-Sb-00008.-0-svobodnem-pristupu-k-informacim/
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v § 69-73 zdkona o podnikéni na kapitdlovém trhu. Obchodovani na tomto trhu
neprobiha kontinudlné, ale jedna se o aukci v predem stanovenych dnech. Proto na néj
muzeme vztdhnout vysSe uvedena zdkonna ustanoveni. Po tomto velmi zjednoduseném
uvodu k organizaci finan¢nich trhii se dostavam k nejdalezitéjsim ucastnikiim
distribuce, a to k poskytovatelim sluzeb na kapitdlovych trzich (distributortim)

a adresatiim distribuce, tedy investortim.

Pojem ,,poskytovatel sluzeb na kapitdlovém trhu* je pro oblast kapitalového trhu
oznaceni pro ,financniho zprostredkovatele, tedy osobu, ktera poskytuje servis dvema
hlavnim skupinam ucastniku financniho trhu — veéritelum a dluznikiim, a umoZzZiiuje
a usnadnuje tak jejich vzdjemnou interakci vedouci ke stretu nabidky a poptavky po
penézich, resp. ndstrojich financniho trhu.‘** Pojem zahrnuje typy subjektli, které
budou dale zminény. Zahrnuje ale také organizatory regulovaného trhu, které jsem jiz
zminil. Zminény pojem jsem pouzil, jelikoz pojem ,,distributor investi¢nich néstroji*,
ktery by vzhledem k subjektiim, na které cilim, byl vzhledem k tématu této prace ziejmée
pfesnéjsi, neni pozitivnim pravem financniho trhu vymezen. Nékteré predpisy jej vSak
uzivaji*®. Distribuci investi¢nich nastrojii Ize bezpochyby podiadit pod §ir$i pojem
poskytovani sluzeb na kapitdlovém trhu, jelikoz se jedna o umoznéni nebo usnadnéni
interakce. Za distributora je potom povaZovan ten subjekt z fad poskytovatelt sluzeb na
kapitalovém trhu, jehoZ ¢innosti je nabizeni a zprostfedkovani investi¢nich nastroji

investortim jako koncovym klientiim.*°

Vsechny poskytovatele sluzeb na kapitdlovém
trhu vyjmenovava § 5 odst. 1 zdkona ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového
trhu a o zméné a doplnéni dalSich zakonl. Pro spotiebitele je dilezité, ze vSichni
distributofi musi splnit zdkonné podminky pro nabizeni investicnich instrumentt
a kazdy si mize ovéfit, zda distributor, s kterym pfisel do styku mé ¢i nema potiebné
opravnéni. V opravnéni je také uvedeno, jaky okruh instrumentli ve smyslu zdkona

o podnikéni na kapitdlovém trhu miize dany distributor nabizet®’.

3 BAKES, Milan. Financni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické uéebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7, str. 453

35 Napf. ¢l. 16 odst. 3 véta pata smérnice MiFID II

3¢ Srov. HOBZA, Martin. Distribuce investicnich ndstrojit a jeji pravni regulace. Praha: Leges, 2016.
Teoretik. ISBN 978-80-7502-152-6, str. 42

37 §6 odst. 2 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu
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Obchodnik s cennymi papiry muze teoreticky nabizet vSechny instrumenty,
nicméné vétSina obchodnikll s cennymi papiry toto celé opravnéni nevyuziva. Je to
zejména z divodu, Ze pro nabizeni nékterych skupin instrumentdi, napi. derivatd,
pozaduje zakonna uprava zvysené pozadavky na odbornost osob. U nekterych jinych
skupin instrumentl zase pozaduje zakonna uprava vétsi pozadavky na vysi zakladniho
kapitalu. Tyto zvySené naroky se samoziejmé projevuji v nakladech téchto spolecnosti
a neni vzdy pro né efektivni vyuzivat opravnéni v celé $ifi. Pro zajimavost uvadim, ze
obchodnikii s cennymi papiry v Ceské republice piisobi 79, oviem bez zahraniénich
poskytujicich pfeshrani¢ni sluzby. Investi¢nich zprostiedkovatelli je 177 a vazanych

zéstupcd je 15 388.%8

Vazany zastupce je fyzicka nebo pravnicka osoba, ktera na zdklad€¢ pisemné
smlouvy se zastoupenym obchodnikem s cennymi papiry nebo jinym poskytovatelem
investi¢nich sluzeb jeho jménem zafizuje ¢i uzavira obchody tykajici se investi¢nich
sluZzeb piijimani a ptfedavani pokyntl tykajicich se investi¢nich néstrojii a umistovani
investi¢nich nastrojii bez zavazku jejich upsani nebo poskytuje investi¢ni poradenstvi
tykajici se investi¢nich nastroji.>* Tuto komplikovanou definici je mozné chépat tak, Ze
i kazdy zaméstnanec obchodnika s cennymi papiry, ktery poskytuje poradenstvi musi

byt rovnéZ zapsan na seznamu, a proto je jich takové mnoZstvi.

Investi¢ni zprostiedkovatel se 1i$i od obchodnika s cennymi papiry zejména tim,
Ze je opravnén poskytovat pouze omezené mnozstvi skupin instrumenti. Z pohledu
regulace distribuce investi¢nich instrumentt je ¢ast vénovana poskytovatelim sluzeb na
kapitalovém trhu méné podstatnou, jelikoZz vétSina této regulace probihd pies institut
predchoziho souhlasu a nasledny dohled dodrzovéani podminek v ném uvedenych
Ceskou narodni bankou. Proto se nyni budu vénovat pro spotiebitele stéZejni &asti, a to

k ochrané retailového investora.

Jak je jiz uvedeno vySe, diraz na ochranu investora prostupuje vSemi ¢astmi

regulace distribuce investiCnich ndastrojii. Ne kazdy investor ovSem poziva stejné

38 Celkovy piehled poctu subjektli ke dni 29. 1. 2020. apl.cnb.cz [online]. Dostupné

z: https://apl.cnb.cz/apljerrsdad/JERRS.WEB24.SUBJECTS COUNTS 2

3 BAKES, Milan. Financni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické uéebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7, str. 470.
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ochrany. Hledisko kategorizace investora je stéZejnim pro zajiSténi ochrany téch
investord, ktefi ji skuteCné pottebuji. Kategorizace také urcuje, které instrumenty
mohou byt, kterému zakaznikovi nabizeny. Zakon o podnikdni na kapitalovém trhu
rozliSuje 4 druhy investort, a to:

1) profesionalni zakaznik;

2) profesionalni zakaznik na zadost;

3) zékaznik, ktery neni profesiondlnim zakaznikem (neprofesionalni zakaznik);

4) profesionalni zdkaznik se zvlastnim statutem — tzv. zpusobild protistrana.
Profesionalni zdkaznici jsou vyjmenovani v § 2a Zakona o podnikani na kapitadlovém

trhu.

Profesionalnim zékaznikem na zadost je osoba, kterd pozada o to, aby s ni bylo
zachazeno jako s profesiondlnim zikaznikem a zaroven splni zdkonné podminky.*® Tito
profesionalni zékaznici pozivaji minimalni nutnou uroven ochrany, a to zejména pii
poskytovani informaci a pouceni. Pro Gcely vyzadovani informaci od zdkaznika pfii
poskytovani investi¢nich sluzeb plati nevyvratitelnd domnénka, Ze profesiondlni
zdkaznik ma odborné =znalosti k tomu, aby C¢inil vlastni investiéni rozhodnuti
a vyhodnocoval rizika v souvislosti s investi¢ni sluzbou, pro niz je povazovan za

profesiondlniho zakaznika.

Za neprofesiondlniho zakaznika jsou proto povazovani zakaznici, ktefi nejsou
zatazeni mezi profesionalni zakazniky nebo zpUsobilé protistrany. Zpravidla se mezi
neprofesionalni zakazniky budou fadit fyzické osoby, a to s vyjimkou téch, které
distributor zaradi na jejich Zadost mezi zdkazniky profesiondlni. Déle do této kategorie
budou tazeny pravnické osoby, které¢ nesplni zdkonné¢ podminky pro zatfazeni mezi
profesiondlni zdkazniky na zdklad¢ Zadosti. Osobam, spadajicim do této kategorie,
zakonodarce prizndva nejvyssi stupenn ochrany, a to zejména v oblasti poskytovani
informaci, poskytovani pouceni a upozornéni. ZvySené naroky jsou kladeny jak na
obsah, tak na formu a zplsob sd€lovani informaci. Informacni povinnosti se bude tykat
dalsi kapitola a detaily k ni budou vylozeny pozdéji. Také je omezen okruh investi¢nich
prilezitosti, které takovému zakaznikovi mohou byt nabidnuty. Piikladem takového

omezeni mohou byt ustanoveni Casti osmé zdkona o investi¢nich spolec¢nostech

40 Viz. §2b zékona €. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitdlovém trhu
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a investi¢nich fondech. Podle téchto ustanoveni mohou neprofesionélni zakaznici nabyt
podily ve fondech kvalifikovanych investori pouze za splnéni pozadavkid na vysi
investice, a také musi tento neprofesionalni zakaznik prokazat, ze investice odpovida
jeho financnimu zazemi, investicnim cilim a odbornym znalostem a zkuSenostem.
Cilem tohoto a podobnych ustanoveni je zajistit, aby do téchto ,rizikovejSich®
instrumentti investovali lidé, ktefi velmi dobfe rozumi, do ceho investuji a také
disponuji takovym kapitalem, aby je pfipadny nezdar investice nijak neohrozil. K vyse
uvedenému je potieba dodat, Ze zakon o investiCnich spole¢nostech a investi¢nich
fondech v uvedené Casti uziva pojem ,kvalifikovany investor”. Pojem neni obsahové
totozny s tim, jak jej uziva zdkon o podnikani na kapitalovém trhu. Zatimco zakon
o podnikéni na kapitdlovém trhu pod tento pojem zahrnuje profesionalniho zékaznika,

t*!, ZISIF pod né&j zafazuje i osoby dalsi, které

resp. profesionalniho zakaznika na zados
splni pozadavky uvedené vyse*. I pies jisté dobry imysl zdkonodarce jsou dle mého
nazoru tato ustanoveni v fad¢ piipadli kontraproduktivni. Nutnost ohodnotit zdkaznika
a jeho potieby, které vyplyvaji napt. z § 15h zdkona o podnikani na kapitalovém trhu,
a na zaklad¢ této analyzy mu nabidnout produkt tzv. na miru, vede téméf jisté k vys$im
nakladim distributord, a tim padem i k vy$$im poplatkim za jejich sluzby. Tato
povinnost je do jist¢ miry dle mého ndzoru nadbyte¢nd, nebot pravdivost udaji
uvedenych v ,investiénim dotazniku®, ktery slouzi k naplnéni zadkonnych pozadavkt
v oblasti vyZadovani né€kterych informaci od klienta, nelze spolehlivé ovéfit. To, Ze
dochazi ke zkreslovani Uidaji ze strany investord, at’ uz z diivodu na jejich strané nebo
na popud poskytovatele investicnich ndastroji, sd€luje v jednom zrozhovort
i viceguvernér Ceské narodni banky.** Retailovy investor je navic uzavien v produktech
s mozna niz§i mirou rizika, ale také sniz$Sim potenciondlnim vynosem. Naptiklad
v informa¢nim listu k nemovitostnimu fondu ,,Trigea“**, ke kterému jsem se dostal
v souvislosti se svymi soukromymi aktivitami, se uvadi, ze za rok 2019 ma vynos 4,4
%. Kdyz uvazime, ze vstupni poplatek je max. 5 % a vystupni poplatek max. 3 % (5 %

si fond strhne z kazdé ptichozi platby a 3 % z vyplacené Castky pii vystupu), retailovy

41§34 zak. ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu

428272 zak. ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech

4 Tomas Nidetzky: Investofi své schopnosti &asto pieceiiuji - Ceska narodni banka. [online]. Copyright ©
Ceska narodni banka 2020 [cit. 02.03.2020]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/vlog-cnb/Tomas-
Nidetzky-Investori-sve-schopnosti-casto-precenuji/

4 Pfiloha ¢. 1

28



investor nevydéla béhem prvniho roku ani na poplatky. Nutno podotknout, ze fond byl
zalozen teprve 1.4.2019, tzn. vynos neni pocitan zcelého roku a také, Ze se jedna
o produkt dlouhodobého investovani, nicméné i pii redlném vynosu okolo 8 % rocné ma
retailovy investor co d¢lat, aby dosahl vynosu ve vysi inflace. Pies takovyto vynos,
retailovy investor nese néktera shodna rizika, jako u z pohledu zdkonodarce tzv.
rizikovéjSich instrumentt, které mu nemohou byt nabidnuty. Namatkou lze zminit napf.
kurzové riziko, jelikoz, dle dostupnych informaci, investuje zminény fond do
nemovitosti v ,raznych statech® svéta. Dle mého nazoru vyse uvedené poplatky
v poméru k redlnému vynosu odradi spoustu potencionalnich retailovych investori
(i téch, ktefi jsou schopni piijmout vysokou miru rizika) od investovani do instrumentt
kapitalového trhu a misto investovani, a tim potencionalniho zhodnoceni uspor, se tito
potencionalni investofi zaméfi spiSe na okamzitou spotiebu, piipadné volné penézni
prostiedky ponechaji na bézném bankovnim uctu (v lepSim piipadé zvoli néktery
produkt ,bez rizika® jako napf. terminované vklady apod.). Zda byl toto zamér
zdkonodarce lze pouze spekulovat. Dal§im problémem, na ktery jsem v souvislosti
s ustanovenimi, na néz je vySe odkazovano, narazil je, Ze se pomérné snadno daji
,,obejit®. Pfi snaze o otevieni obchodniho u¢tu u CFD brokera sidliciho ve Svycarsku mi
bylo sdéleno, Ze mi nemohou oteviit obchodni ucet s pakou 1:100, ale pouze 1:30, coz
vyplyva zprava EU, konkrétn¢ zptedpisu MiFID Il a vyjddieni ESMA k dané
problematice. V praxi ovem sta¢i vyplnit piipravené prohlaseni®, Ze jsem si védom
rizik souvisejicich s obchodovanim na uvedeném trhu a prohlasit, Ze pozaduji nebyt pod
ochranou ESMA a ucet byl uspé$né otevien. Z uvedené¢ho plyne myslenka, ze takto
prisna regulace distribuce, kterda navic nemiize efektivné postihnout poskytovatele
z tfetich zemi (oblast kapitdlovych trhli je jedna znejvice globalizovanych oblasti
vibec), vede spiSe k prodraZzovani sluzeb distributori a snizovani vynost retailovych

investort nez k jejich ochrané.

Vyse byli popsani ucastnici distribuce investi¢nich instrumentli (organizatofi,
distributofi a investofi). V souvislosti s distribuci investiéni instrumenti je dobré dale
zminit regulaci nabizeni investic. V pravnim fadu Ceské republiky je tato regulace

provedena napt. v Casti devaté zdkona o investiCnich spole¢nostech a investi¢nich

45 Ptiloha ¢. 2
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fondech nebo v ¢asti ¢tvrtou zdkona o podnikani na kapitalovém trhu. V obou piipadech
pozaduje zékon splnit urcit¢ podminky pro vefejné nabizeni investi¢nich instrumenti.
Pro moznost vefejného nabizeni dle zdkona o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich
fondech je zejména nutné, aby byl fond zapsan na pfislusSném seznamu vedeném
Ceskou narodni bankou.*® Pro veifejné nabizeni investi¢nich cennych papirii dle zékona
o podnikani na kapitalovém trhu je zase nutnosti uvefejnit prospekt cenné¢ho papiru
schvaleny Ceskou narodni bankou.*’ Zajimavosti je pak to, e kazdy zakon chape jinak
pojem ,,vefejna nabidka®. Zatimco zdkon o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich
fondech uvadi jako hranici pro nabizeni investic jinak nez vefejné 20 osob*®, zikon
o podnikani na kapitdlovém trhu pouze obsahuje bez dalsiho pojem ,,8irSi okruh osob*.
K hranici, kdy se jiz nabidka povazuje za vefejnou se tak dostaneme pouze pres sdéleni
Ceské narodni banky, ktera stanovuje hranici 150 osob.*’ Obecné by se dalo fici, e
regulace nabizeni investic se dé&je skrze informaéni povinnost distributord vici

investorim, ¢imz se dostavam k dalsi kapitole, a to k regulaci informac¢ni povinnosti.

3.3 Regulace informacni povinnosti

Informacni povinnost poskytovatelii sluzeb na kapitdlovém trhu dle zikona
o0 podnikani na kapitalovém trhu délime na:

a) informacni povinnost vii¢i orgdnu dohledu;

b) informac¢ni povinnost vii¢i potencionalnimu/stavajicimu zakaznikovi.
Utelem informaéni povinnosti uvedené v bodé a) je umoznéni vykonu dohledu Ceské
narodni banky, a tim zaji§téni stability finanéniho sektoru a ochrany investora. Utelem
povinnosti uvedené v bodé b) je zajistit zdkaznikovi €1 potencionalnimu zdkaznikovi
dostatek informaci pro u¢inéni kvalifikovaného rozhodnuti. Déle se budu zabyvat pouze
informa¢ni povinnosti vi¢i zdkaznikovi, jelikoZ ta se dotykd bezprostiedné klienta

poskytovatele sluzeb na kapitdlovém trhu.

46 § 295a odst. 1 zdk. ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investiénich fondech

47§ 35 odst. 1 zak. ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu

48 § 295a odst. 2 zik. ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech

4 Ceska narodni banka [online] Okruh osob jako znak vefejné nabidky pro tiéely povinnosti sestavit
prospekt [cit. 19.02.2020]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/casto-kladene-
dotazy/.galleries/stanoviska a odpovedi/pdf/sirsi_okruh osob.pdf
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Uprava informaéni povinnosti v souvislosti s poskytovanim investi¢nich sluzeb
vuci zakaznikovi je obsaZena zejména v oddile patém zdkona o podnikdni na
kapitalovém trhu. Informacni povinnost viici zdkaznikovi rozdélujeme mimo jiné také
na:

a) obecnou;

b) specifickou.

Obecna je takova povinnost, kterou musi poskytovatel sluzeb na kapitdlovém
trhu splnit pfi jakémkoliv jednani se zadkaznikem stavajicim i1 potencionalnim (tzn. napf.
v propagacnim sdéleni). Specifickou informacni povinnosti rozumime situaci, v niz
napt. zdkon o podnikéni na kapitdlovém trhu uloZi povinnost poskytovateli sluzeb na

kapitalovém trhu informaci podat.

Dle § 15 odst. 1 zdkona o podnikéni na kapitalovém trhu musi obchodnik
s cennymi papiry jednat s odbornou péc¢i. Pojem odborna péce je dale vylozen tak, Ze
obchodnik s cennymi papiry jednd kvalifikované, Cestné a spravedlivé a v nejlepSim
zajmu zdkaznik, zejména plni povinnosti stanovené v oddilu patém zakona
0 podnikani na kapitdlovém trhu. Tato obecna zasada, kterd je zakladem pro jednani
obchodnika s cennymi papiry se zdkazniky, se pouZije jist¢ vzdy tam, kde bude
shledano specifické nepatiicné jednani a pravni normy budou na toto jednani kratké.
PInénim povinnosti uvedenych v oddile patém se rozumi také plnéni informacni
povinnosti, a tim padem muzeme informacni povinnost vici zédkaznikovi zafadit jako
jednu z podmnozin pojmu odbornd péce. Dalsi obecnd zédsada je uvedena v § 15a
zakona o podnikani na kapitdlovém trhu, ktery stanovuje, Ze pii komunikaci se
zdkaznikem, nesmi obchodnik scennymi papiry pouzivat nejasné, nepravdivé,
zavadéjici nebo klamavé informace. Vztahuje se na jakoukoli interakci mezi
obchodnikem s cennymi papiry a zakaznikem, tzn. telefonicky rozhovor, osobni
jednani, propagacni sdéleni (které musi navic byt oznaceno jako propagaéni sdéleni)
atp. Piestoze vyklad téchto obecnych ustanoveni neplisobi zadné vétsi problémy, najdou
se i ptipady, kdy je Ceskd narodni banka nucena uloZit pokutu pro poruseni téchto
ustanoveni. Ptikladem je rozhodnuti ze dne 26.06.2019, sp. zn. Sp/2017/106/573,
vnémz Ceska narodni banka udéluje pokutu ve vysi 5000 000,- K& spole¢nosti BH

Securities a.s., mimo jiné pravé za poruSeni § 15a odst. 1 zédkona o podnikani na
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kapitalovém trhu®. Jest& vice rozhodnuti vydanych Ceskou narodni bankou se dle mého
zjisténi tykalo poruSeni ustanoveni nasledujicich, a to konkrétnich informaci, které musi

byt zdkaznikovi sdéleny v dostateéném piedstihu pred poskytnutim investi¢ni sluzby.>!

Konkrétni informace, které musi byt zdkaznikovi sd€leny obsahuji § 15d - § 15¢g
zakona o podnikani na kapitdlovém trhu. Jsou mezi nimi informace napi. o své osob¢,
investiCnich sluzbach, které obchodnik scennymi papiry poskytuje, investicnich
nastrojich, kterych se ma sluzba tykat, pfevodnich mistech atd. Ptestoze v této pasazi
hovoti zdkon o podnikani na kapitdlovém trhu pomérné jasné, stavaji se pripady, kdy
obchodnik s cennymi papiry nedostate¢né informuje zakazniky, piipadné ne ve
stanovené lhiité, a Ceska narodni banka udéluje pokuty. Dokonce dle rozhodnuti Ceské
narodni banky ze dne 23. 11. 2018, sp. zn. Sp/2018/138761/570, se investi¢ni
zprostiedkovatel neobtéZoval ve 29 piipadech sd&lovat Gidaje o své osobé.*? Jako druhy
Casty priklad poruseni povinnosti uvedenych v § 15d je mozné zminit rozhodnuti ze dne
8. 11. 2016, sp. zn. Sp/2016/190/573, v némz Ceska narodni banka uklada pokutu mimo
jiné za to, ze spolecnost zékaznikiim neposkytla informace o kompletni cené
investi¢nich sluzeb v&etné vsech poplatki.> Nejvétsi problém v oblasti informaéni
povinnosti obchodnika s cennymi papiry vaci zakaznikovi v praxi, dle mého nazoru,
zpusobuje ¢ast zakona o podnikéni na kapitdlovém trhu oznacena jako ,,vyZadovani

informaci od zakaznika®.

Tato ¢ast souvisi s jiZ zminénou kategorizaci klienta, které jsem se vénoval vyse.
V praxi to znamena, Ze obchodnik s cennymi papiry musi u kazdého neprofesionalniho
zakaznika ud¢lat tzv. test pfimefenosti a test vhodnosti. Obchodnik s cennymi papiry
zakaznikovi tedy zaSle investi¢ni dotaznik (zpravidla koncipovany tak, Ze jsou soucasti
oba testy), vnémz pozaduje sd€lit informace minimalné o odbornych znalostech

v oblasti investic, zkuSenost s investicemi, finanénim z4zemi, vetné schopnosti nést

0 Dostupné z: http://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/prilohy/S-Sp-
2017 _00106_CNB_573.pdf

51'§ 15d odst. 1 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu

52 Dostupné z: https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/prilohy/S-Sp-
2018 00377 CNB_573.pdf

53 Dostupné z: https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/prilohy/S-Sp-
2016_00190 CNB_573.pdf
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ztraty, investi¢nich cilech, véetné tolerance k riziku.’* Jeden z problémd s investi¢nim
dotaznikem, tedy ovéfeni pravdivosti udaji v ném uvedenych, byl jiz zminén v ¢asti
zabyvajici se distribuci investi¢nich instrumentti. Pro doplnéni uvadim odkaz na
kvalifikované odpovédi Ceské narodni banky, v nichz sama Ceska narodni banka

t. Daldi problém s investi¢nim dotaznikem

pfiznava, ze si je nelze spolehlivé ovéti
vidim zejména v tom, ze neexistuje zadny vzorovy, ktery by byl vypracovan bud'to
Ceskou narodni bankou, nebo nékterym z evropskych organti. Existuji pouze metodické
pokyny s ndzvem ,,Obecné pokyny k né¢kterym aspektim pozadavka smérnice MiFID II
ohledné vhodnosti®, v nichz jsou uvedeny nékteré nezbytné prvky, jako je rodinny stav,
rodinnd situace (napf. novorozené dité) apod., ale sestaveni dotazniku ponechéava plné
v kompetenci investi¢nich podnikl. Jsou zde sice uvedeny néktery dalSi pokyny
k sestaveni tohoto dotazniku, které ale jsou dost neurcité a hodnoceni toho, zda byly
ziskany informace od zdkaznikd v dostate¢né mife si musi investi¢ni podniky obhdjit
pied Ceskou narodni bankou. Pfikladem toho, Ze to neni viibec jednoduché a hodnoceni
toho, zda je dotaznik sestaven v souladu s pravnimi ptedpisy, muize byt relativné
subjektivni, je rozhodnuti Ceské narodni banky ze dne 26. 07.2019, sp. zn.
Sp/2017/362/573, v némz Ceska narodni banka vytyka, mimo jiné, Raiffeisenbank a.s.
pravé slozeni investiéniho dotazniku.’® Navic uklada pokutu ve vysi 4 mil. K¢, coZ je
pokuta pomérné vysoka. K jeji vysi je nutné uvést, ze to nebyla jedind véc, kterd byla
Raiffeisenbank vytykana. Pokud ovSem ani tyto velké investi¢ni spole¢nosti, které maji
velké pravni odd€leni, nejsou schopny sestavit investi¢ni dotaznik v souladu s pravnimi
piedpisy, pak pro ty mensi to zakonité musi byt problém jesté vétsi. Dle mého nazoru
by mél byt zpracovan nékterym zorgdni dohledu vzorovy dotaznik, ktery by si
investi¢ni spolecnosti dale mohly upravit podle toho, jakou sluzbu budou zakaznikovi
nabizet. Navic pokud by takovy dotaznik existoval, nevyvolavalo by to zbytecné

otazky, zda je hodnoceni ze strany organu dohledu objektivni ¢i nikoliv.

K prokazani, zda byl zdkaznik dostatecné informovan a zda byly od zakaznika

ziskany informace v dostate¢ném rozsahu, je nutné také archivovat zdznamy o kontaktu

54 Udaje dle § 15h zak. &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu

55 Dostupné z: https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/casto-kladene-
dotazy/.galleries/stanoviska a odpovedi/pdf/k testu vhodnosti pri_poskytovani_ investicnich_sluzeb.pdf
56 Dostupné z: https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/prilohy/S-Sp-

2017 00362 CNB_573.pdf
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zakaznika s investicnim podnikem. Podle ¢l. 16 (7) smérnice Evropského parlamentu
a Rady (EU) 2014/65/EU, ktery byl transponovan do ceského pravniho tadu
prostiednictvim ustanoveni § 17 zadkona o podnikani na kapitdlovém trhu, je nutné tyto
zaznamy uchovavat po dobu alespoii 5 let (Ceska narodni banka miize v odiivodnénych
ptipadech ulozit obchodnikovi s cennymi papiry uchovavat tyto zaznamy az po dobu 7
let), a to i kdyz tato komunikace nebo hovory k uzavieni takovych obchodii nebo
poskytnuti sluZzeb na pokyn zdkaznikli nevedou. V praxi to znamena zejména nahravani
hovori se zadkaznikem (na coz musi byt zakaznik alesponn jednou upozornén pied
telefonickym  poskytnutim investiéni sluzby®’), pofizovani zéapisi z jednani,
elektronickd komunikace, fax atd. Uchovavat zdznamy rozhovort pod dobu 5 let se
zdkaznikem, tim spiSe potencionalnim, se mi jevi jako doba pfili§ dlouha. Opét to dle
mého nazoru povede ke zbyte¢nym nakladiim a v kombinaci s nutnosti zaznamenévat
hovory, 1 kdyz nedojde k poskytnuti investi¢ni sluzby, budou tyto nédklady nepfimérené
ochran¢ zakaznika/potencionalniho zakaznika. Povinnost uchovavat zaznamy
komunikace se zdkaznikem po dobu 3 let, kterd byla v zdkoné¢ o podnikdni na
kapitdlovém trhu v jeho piivodnim znéni, mi piipada z tohoto pohledu jako dostate¢na.
Dale bych navrhoval konkrétnéjSi vymezeni hovord, které maji byt nahravany
a uchovavany. Zajimavou argumentaci proti uchovavani veskerych rozhovort
potenciondlnich zékaznikli uvadi JUDr. Vladek Kramek ze spole¢nosti Fincentrum ve
svém nazoru ohledné udélené pokuty pravé za nezaznamenavani komunikace se
zékaznikem. V rozhodnuti Ceské nirodni banky ze dne 27. 11. 2017, sp. zn.
Sp/2015/43/573 se doCteme ,,Pokud vsak neni v té dobé predem objektivne vylouceno
budouci poskytnuti investicni sluzby, komunikace tykajici se sjednani terminu schiizky
a zjisténi konkrétnich udaju o zakaznikovi jiz je jednoznacné pracovni komunikaci, kterd
muZe vyustit v poskytnuti investicni sluzby.* Podle tohoto vykladu pak dochazi
k absurdni situaci. Dle jeho nazoru totiz bézi lhiita pro uchovani zdznamti komunikace
se zakaznikem od uzavieni smlouvy. Doslova tika: ,,Dochadzime k paradoxnimu zaveru,
kdy pokud touto logikou budu nahravat vsechny potencialni zakazniky, kde nemohu
vyloucit, Ze dojde v budoucnu k poskytnuti investicni sluzby, ale k té nakonec nedojde,
protoze to nemohu nikdy predem predjimat, tak co bych mél s témi nahravkami délat?

Archivovat je na véky, protoze budu cekat, jestli si klient nékdy nekoupi investicni

57§ 15a odst. 3 zdkona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu
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sluzbu, a od té doby se mi rozbéhne Sletd lhiita na archivaci? To je absurdni.*>® Dale
lze zminit naptiklad rozhodnuti ze dne 11. 02. 2020, sp. zn. Sp/2019/82/573, v némz
Ceska narodni banka tresta Komeréni banku za poruseni povinnosti uchovavat zaznamy
komunikace s klientem, pfi¢emz v odivodnéni se mimo jiné docteme, Ze pracovnici
investi¢éniho bankovnictvi a privatniho bankovnictvi byli vybaveni nahrdvanou pevnou
linkou a nenahrdvanym mobilnim telefonem.’® Neznamena to tedy nutné, Ze by
komunikace nebyla zaznamenavadna, pouze existenci moznosti, zZe komunikace
zaznamenana nebyla. Skute¢nost, Ze dochazelo ke komunikaci se zdkaznikem z linky,
ktera nebyla nahravana, podle Ceské narodni banky doklada vypis ze CRM Komeré&ni
banky, vnémz jsou uloZzeny zdznamy z jednani (zfejmé se zminkou o telefonnim
hovoru). Tento vypis ovSem obsahuje pouze 5 zdznamu z jednani. Pokuta byla uloZena
ve vysi 2 000 000,- K¢ s odiivodnénim, Ze maximalni sankce za tento piestupek je az
150 000 000,- K¢ nebo 10 % ro¢niho obratu a je tak ukladana na spodni hranici sazby.
Situace, kdy Ceskd narodni banka rozdava milionové pokuty pouze za moZnost
poruseni predpisti, piipadné za prokazané poruseni v rozsahu 5 zakaznikii, dle mého
nazoru neni zddouci a nebyla smyslem zdkonnych ustanoveni. Jejich smyslem je
bezpochyby umoznéni kontroly ze strany dohledového orgénu, a tim v konecném
disledku ochrana investora, coz by urcité 1épe v téchto piipadech zajistilo nékteré jiné
napravné opatfeni. Dle mého nazoru neuchovani nékterého ze zdznaml neznamena
automatické znemoznéni kontroly ze strany dohledového organu a tento organ by to pii

svém rozhodovani mél pii stanovovani sankce vice zvazit.

Vyse byla popsdna informacni povinnost, kterou bychom mohli nazvat jako
pfedsmluvni, a také zakonné poZadavky na uchovavani dokumentl tykajicich se

komunikace obchodnika s cennymi papiry se zakaznikem.

Nyni bych zminil informacni povinnost, kterou bychom mohli nazvat jako
»smluvni®, a to informacni povinnost obchodnika s cennymi papiry vici zédkaznikovi

tykajici se provadéni pokynt. Obchodnik s cennymi papiry zejména musi zavést

58 Vladek Kramek: Mame odlisny nazor od Ceska narodni banka. Zvazuj | epravo.cz. EPRAVO.CZ — Vs
privodce pravem - Shirka zakonu, judikatura, pravo [online]. Copyright © EPRAVO.CZ, a.s. 1999 [cit.
06.03.2020]. Dostupné z: https://www.epravo.cz/top/aktualne/vladek-kramek-mame-odlisny-nazor-od-
cnb-zvazujeme-podani-spravni-zaloby-107441.html

59 Dostupné z: https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/prilohy/S-Sp-

2019 00082 CNB_573.pdf
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organizacni uspofadani a pravidla pro provadéni pokynti. O tomto musi informovat
zdkaznika.®® Pokud dojde ke zméné organizacniho uspoiadani nebo pravidel pro
provadeéni pokyni, musi obchodnik s cennymi papiry opét informovat zadkaznika. Daéle
je obchodnik scennymi papiry povinen informovat zakaznika o tom, na kterém
pfevodnim misté byl jeho pokyn proveden, a to bez zbyte¢ného odkladu po jeho
provedeni. Tato ¢ast zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu prosla rozsahlejsi
novelizaci uc¢innou od 3. 1. 2018, a proto zatim jest¢ neni zddné rozhodnuti ohledn¢
poruseni zminovaného § 15r uvedené¢ho zakona. ro zjisténi, zda dodrzovani pravidel
uvedenych v této Casti ¢ini obchodnikiim s cennymi papiry problémy, bude nutné

pockat na skonceni zahajenych fizeni.

Kapitolu o informacni povinnosti zakonc¢im zminkou o nalezitostech smluv,
tykajicich se finan¢nich sluzeb. Povinné nalezitosti konkrétni smlouvy budou zalezet na
typu poskytované finan¢ni sluzby. Co je vsak spolecné vSem typim smluv a mohli
bychom to nazvat jako ,obecné nalezitosti“, je pozadavek na srozumitelnost,
nezavadéjici a Uplné informace a transparentnost ndkladovosti finan¢nich produktt, coz
vychézi z obecné informacni povinnosti obchodnika s cennymi papiry vic¢i zakaznikovi.
Specidlni upravu je mozné pozorovat napiiklad u smluv o finan¢nich sluzbach
uzaviranych na dalku, kdy pravidla pro uzavirdni téchto smluv upravuje zikon
¢. 89/2012 Sb., obcansky zékonik ve svych § 1841 az 1851. Tato ustanoveni se pouZiji
pouze pokud je smlouva o financni sluzbé uzaviena vyhradné¢ pomoci prostiedki
komunikace na dalku, které jsou specifikovany v § 1820 zdkona ¢. 89/2012 Sb.,
obcansky zakonik. Informacni povinnost splni poskytovatel finan¢ni sluzby svym
aktivnim jedndnim, které je ucinéno ve stanoveny okamzik, tedy ,,v dostatecném
pfedstihu pfed uzavienim smlouvy nebo pied tim, neZ spottebitel ucini zavaznou
nabidku“. Smyslem tohoto ustanoveni je ,,zajistit svobodné rozhodnuti spotiebitele
s plnou znalosti véci.“¢! Pouhé zvefejnéni informaci napf. na webu poskytovatele
finan¢ni sluzby neni dostacujici. Vyjimku tvoii pouze § 1845 zékona ¢. 89/2012 Sb.,
obcansky zakonik, ktery stanovi, Ze pokud byla smlouva uzaviena na zadost spotiebitele

s pouzitim takovych prostfedki komunikace na dalku, které neumoznuji sdélit smluvni

60°8 15r zak. €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitilovém trhu
1 Hulmak, M. a kol.: Ob&ansky zakonik V. Zavazkové pravo. Obecna ¢ast (§ 1721-2054). Komentaf.
1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, 1335 s.
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podminky a dal§i udaje v souladu s § 1843, splni poskytovatel finan¢ni sluzby tuto
povinnost okamzit¢ po uzavieni smlouvy. Neznamend to tedy uplné zprosténi jeho
informacni povinnosti, nybrz pouze to, Ze ji miize splnit pozd¢ji, a to okamzit€¢ po
uzavieni smlouvy. Povinnym obsahem informac¢ni povinnosti jsou zejména:
a) identifikac¢ni udaje poskytovatele financni sluzby, poptipadé telefonni c¢islo
nebo adresa pro doruc¢ovani elektronické posty, popf. jiny kontaktni tdaj;
b) oznaceni nabizené finan¢ni sluzby a popis jejich hlavnich vlastnosti;
c) zpusob platby a zplisob plnéni ze strany poskytovatele a ndklady na
prostiedky komunikace na dalku, pokud se li§i od zakladni sazby;
d) v pfipadé, ze se jedna o smlouvu, jejimz pfedmétem je opakované plnéni,
nejkratsi dobu, po kterou bude smlouva strany zavazovat;
e) hlavni pfedmét svého podnikani;
f) nazev a sidlo organu odpovédného za vykon dohledu nebo stitniho dozoru
nad ¢innosti podnikatele, jde-1i o podnikani na zéklad¢ povoleni;
g) celkovou cenu poskytované sluzby vcetné vSech poplatkl, jakoz 1 dani
placenych prostfednictvim podnikatele a jinych souvisejicich ndkladd, a nelze-li
presnou celkovou cenu ur€it predem, pak veskeré udaje o zpiisobu vypoctu
kone¢né ceny umoziujici spotiebiteli si tuto cenu ovéfit;
h) udaje o dalSich danich nebo nakladech, které se prosttednictvim podnikatele
nehradi nebo které podnikatel nevybira;
ch) moZzna rizika mimo kontrolu podnikatele spojend s poskytovanou finan¢ni
sluzbou véetn¢ piipadného upozornéni, ze minulé vynosy nezaru€uji vynosy
budouci;
1) praktické pokyny pro uplatnéni prava odstoupit od smlouvy vcetné adresy
mista, na které ma byt ozndmeni o odstoupeni od smlouvy zaslano;
J) pouceni o pravu kazdé ze stran ukoncit pred¢asné nebo jednostranné zavazek
ze smlouvy na zakladé smluvnich podminek vcetné pouceni o ptipadnych
sankcich;
k) oznaceni €lenského statu nebo clenskych statii Evropské unie, jejichz pravni
pfedpisy bere podnikatel za zaklad pro vytvofeni vztahl se spotiebitelem pied

uzavienim smlouvy;
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1) udaj o smluvni doloZzce o rozhodném pravu a o ptislusnosti soudu v piipade
sporu ze smlouvy;
m) udaj o jazyku nebo jazycich, ve kterych bude podnikatel se spotiebitelem
jednat za trvani zdvazku a ve kterych poskytne spotiebiteli smluvni podminky
a dalsi udaje;
n) udaj o existenci, zptisobu a podminkdch mimosoudniho vyftizovani stiznosti
spottebitelil vCetn¢ udaje, zda se 1ze obratit se stiznosti na organ dohledu nebo
statniho dozoru;
0) udaj o existenci garan¢niho fondu.®

Nejvétsim rozdilem oproti ostatnim typtim smluv je, Ze od smluv uzaviranych na dalku

je mozné ve lhité 14 dni odstoupit.

Toto pravidlo mé vsak 2 vyjimky, a to kdy:
a) cena financnich sluzeb, které jsou pfedmétem smlouvy, zavisi na pohybech
cen na finan¢nich trzich, které podnikatel nemize ovlivnit, jako jsou sluzby
k devizovym hodnotdm a investi¢nim nastrojim
b) se jednd o smlouvu o cestovnim pojisténi nebo o pojisténi zavazadel nebo
o podobném kratkodobém pojisténi s pojistnou dobou kratsi nez jeden mésic.
Typl smluv uzaviranych mezi poskytovateli sluzeb na finan¢nim trhu a jejich zdkazniky
je velké mnoZstvi, proto jsem vybral a popsal typ, ktery je navic upraven mimo hlavni

zakony v oblasti finan¢niho trhu.

Vyse byla popsana, dle mého nazoru, nejvice viditelna a stéZejni Cast ochrany
klienta na finan¢nim trhu. Cilem regulace informac¢ni povinnosti poskytovateli sluzeb
na finanénim trhu va¢i zakaznikovi (i tomu potencionalnimu) je zafidit, aby zdkaznik
dostal vSechny potfebné informace k u€inéni jeho vlastnich ekonomickych (i téch
neuvazenych) rozhodnuti. V nékterych ptipadech si myslim, ze by pfistup organu
dohledu nemusel byt pohanén, fekl bych, az uzkostlivou snahou chranit spotiebitele
(udélovani pokut za existenci moznosti poruSeni pravnich predpisii v oblasti uchovavani

zaznamu hovort se zdkazniky). Dale by bylo dobré vypracovat néjaky vzorovy

62 Smlouvy o finanénich sluzbach uzavirané na dalku - Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceska
narodni banka 2020 [cit. 11.03.2020]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-
spotrebitele/ochrana-spotrebitele/smlouvy-na-dalku/index.html

38



investi¢ni dotaznik organem dohledu, ktery by zkonkretizoval potfebnou upravu
v oblasti ziskavani informaci od zdkaznika a nemuselo by dochazet ke zbyteCnym
pochybnostem, jez jsou zplisobeny az piiliS obecnou upravou. Obsah povinné
sd€lovanych informaci se jist¢ bude meénit s mnozstvim investicnich néstroji
nabizenych klientim a je otazkou, jak pruzn¢ dokéaze reagovat jednak evropsky organ
dohledu (napt. ESMA), jednak narodni organ dohledu (Ceska narodni banka) a téZ

zakonodarce.

3.4 Stanoveni sankci za poruSeni zdkona

Regulace uvedena v ptfedchozich kapitoldch by nebyla u¢innd mimo jiné bez
stanoveni pfisluSnych sankci. Podle zdkona o podnikéni na kapitdlovém trhu, je mozné
udélit pokutu pouze za prestupky taxativné vyjmenované v hlavé III, kdezto jina
opatieni 1ze ud¢lit i za poruseni jinych ustanoveni zdkona. Sank¢énimi opatfenimi se dle
uvedeného zdkona rozumi:

a) Opatieni k naprave;

b) Nucena sprava;

¢) Zména rozsahu povoleni;

d) Odnéti povoleni nebo souhlasu a zruSeni registrace;

e) Pokuta.
Splnéni opatteni k nadpravé mize byt vynucovano dle § 136b donucovaci pokutou, ktera
muze byt uklddana i opakované az do celkové vyse 20 000 000.- Kg.63

Podminky, za nichz maze Ceska narodni banka zavést nucenou spravu, nejsou
piekvapivé tak striktni, jak by odpovidalo zavaznosti sankce (jednorazové i nezavazné
poruseni povinnosti podle rozhodnuti Ceské narodni banky). Zakon o podnikani na
kapitalovém trhu zna dva diivody zavedeni nucené spravy, a to:

a) opakované nebo zdvazné poruseni zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu

nebo nafizeni EU na finan¢nim trhu nebo jakékoliv 1 jednorazové
a nezdvazné poruseni povinnosti podle rozhodnuti Ceské narodni banky;
b) jsou ohroZeny z4jmy osob, kterym tato osoba poskytuje své sluzby, a hrozi

nebezpeci z prodleni.

63 Stav k 15. 03. 2020.
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Ackoliv tedy zakon uvadi podminky nucené spravy alternativn¢, domnivame se,
7e v praxi by mély byt uplatnény vzdy obé& podminky souc¢asng, jinak bude Ceské
narodni banka jen obtizné dokladat twcelnost nucené spravy.®* Kromé ziejmé
nejznameéjsiho pripadu zavedeni nucené spravy Investi¢ni a poStovni banky, ktera vSak
probéhla jesté pred Gcinnosti zakona o podnikani na kapitalovém trhu (nucend sprava
byla zavedena dne 16.06.2000), a o které bylo rozhodnuto na zaklad¢ zdkona o bankach,
se mi podatilo dohledat pouze jeden ptipad rozhodnuti o nucené sprave, a to rozhodnuti
Ceské narodni banky ze dne 28.05.2015, sp. zn. Sp/2015/178/573, v némz Ceska
narodni banka zavadi nucenou spravu ve spole¢nosti PROVENTUS Finance, a.s.
Nucena sprava byla zavedena dle § 138 odst. 1 pism. a) a b) zdkona o podnikéni na
kapitdlovém trhu, coz odpovida premise vyjadiené v komentéii k danému ustanoveni.
Vzhledem k poctu ptipadl zavedeni nucené spravy, je mozné konstatovat, Zze tento
institut je vyuzivan pouze v ojedinélych pfipadech a je nejméné vyuzivanym typem
sankce. Je to ziejm¢ 1 kvuli tomu, ze fakticky bude tato situace znamenat i zménu
podminek, za nichZ bylo povoleni udéleno, coz je diivodem odnéti licence podle § 145
odst. 2 pism. e) zakona o podnikani na kapitalovém trhu (ztrita dvéryhodnosti aj.)%’.
Sankce ve formé odnéti povoleni nebo souhlasu a zruSeni registrace je v pravnim
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prostiedi Ceské republiky oéekavatelngjsim typem sankce.

Zména rozsahu povoleni (rozuméj omezeni povoleni) pfichazi v tvahu, pokud
jsou splnény alternativné dvé podminky, a to:

a) zavazné nebo opakované porusSeni povinnosti stanovené timto zdkonem nebo
pfimo pouzitelnymi piedpisy Evropské unie nebo poruseni podminky ¢i
povinnosti stanovené ve vykonatelném rozhodnuti vydaném podle tohoto
zakona;

b) zavazné nebo opakované nedodrzovéni piedpokladi, za kterych bylo povoleni

udéleno.®®

 Hustdk, Z., Sovar, J., Franék, M., Smutny, A., Cetlova, K., Dolezalova, D., Zakon o podnikani na
kapitdlovém trhu. Komentéf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, 1029 s.

5 Hustak, Z., Sovar, J., Franék, M., Smutny, A., Cetlovd, K., Dolezalova, D., Zakon o podnikani na

kapitdlovém trhu. Komentai. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, 1029 s.
66 § 144 zékona ¢&. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu
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Prekvapivé na tomto ustanoveni je zejména to, Ze neni piiliS§ provazano
s ustanovenimi o odnéti povoleni, piestoze se v podstaté¢ jednd o stejny institut.
Podminky pro odnéti povoleni jsou v nékterych ptipadech velmi odlisné, napt. divodem
pro odnéti, ale nikoli omezeni povoleni je nevykondvani Cinnosti po urcitou dobu.
Z rozhodnutich Ceské narodni banky lze vygist, Ze postupuje vyhradné podle odstavce 2
ustanoveni o zméné rozsahu povoleni. To znamena, Ze rozsah povoleni neni ménén jako
sankce, nybrz vyhradné¢ na zadost. Technicky se to dé&je tak, Ze staré rozhodnuti
o povoleni zrusi novym, v némz uvede novy rozsah povolenych ¢innosti. Namatkou lze
zminit napf. rozhodnuti Ceské narodni banky ze dne 21. 12. 2018, sp. zn.
Sp/2016/00398/CNB/571, v némz zadala spole¢nost Roklen360, a.s. o zménu rozsahu
povoleni obchodnika s cennymi papiry. Jelikoz Ceska narodni banka zpravidla vyhovi
7hdosti v plném rozsahu, neni v rozhodnutich odivodnéni.” Z rozhodnuti Ceské
narodni banky, sp. zn. Sp-2017/00602/CNB/571, v némz se rozhoduje o zméné rozsahu
povoleni k ¢innosti investi¢ni spole¢nosti, miizeme dovodit, ze Giprava zmény povoleni
na zadost v jinych zdkonech tykajicich se finan¢niho trhu (v tomto ptipadé zdkona
o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech) je obdobnd té, jez je uvedena

v zékoné o podnikani na kapitalovém trhu.

Odnéti povoleni nebo souhlasu a zruseni registrace, tedy sankce absolutni, je
upraveno v § 145 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu. Teoreticky tuto sankci
miZeme rozdélit jesté na dva okruhy, a to na okruhy piipadi, kdy Ceska narodni banka
tuto sankci ulozit musi a na okruhy ptipadi, kdy sankci ulozit miize, tedy kdy muize uzit
spravniho uvazeni. Ceska narodni banka povoleni odejme v piipadg, Ze:

a) je autoritativng zjiStén tipadek;

b) soud nebo spravni ufad zakdze ¢innost osob¢ o jejiZ povoleni se jedna nebo;

¢) osoba o odejmuti sama pozada.
Pro spravni uvaZeni ma prostor v ptipadé, Ze:

a) osoba, které bylo udé€leno, nezacala do 12 mésici od udéleni povoleni

vykonavat povolenou ¢innost;

b) osoba, které bylo udéleno, nevykonava déle nez 6 mésicti Cinnost, ke které

bylo udé€leno povoleni;

67 Srov. také napf. rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp-2018/00348/CNB/571, zadost 0 zménu
rozsahu povoleni k ¢innosti investicniho zprostfedkovatele NN Finance, s.r.0.
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c) povoleni bylo udéleno na zékladé nepravdivych, zavad¢jicich nebo
neuplnych udaji;

d) osoba, které bylo udé¢leno, opakované nebo zavazné poruSila povinnost
stanovenou timto zakonem nebo piimo pouzitelnymi piedpisy Evropské unie
nebo porusila podminku nebo povinnost stanovenou ve vykonatelném
rozhodnuti vydaném podle tohoto zédkona;

e) doslo ke zmén¢ skutecnosti, na jejichz zdklade bylo povoleni udé€leno;

f) dal$im trvanim nucené spravy nelze dosahnout jejiho udelu.%®

Zakon sice piiznava Ceské narodni bance prostor pro spravni uvazeni, nicméné
pro nevyuziti moznosti povoleni odejmout pfi splnéni zakonnych podminek pro odnéti
musi mit pddné divody, jinak by neSlo o vyuziti, ale o zneuziti spradvniho uvazeni.
Dobrym divodem pro nevyuziti pravomoci odejmout povoleni muize byt napf.
skuteCnost, ze osoba, jiz bylo udéleno povoleni, sice nevykonavala prvnich 12 mésict
¢innost, ale Ceska narodni banka to zjistila az nasledn& v dobg, kdy uz tato osoba Fadné
podnikala.” Rozhodnuti o odejmuti licence je i dle poctu autoritativné odejmutych
licenci prostfedkem az ultima ratio. Posledni rozhodnuti o odejmuti licence, které dle
statistik Ceské narodni banky bylo vydano, je piikaz Ceské narodni banky ze dne 11.
01. 2018, sp. zn. Sp/2017/372/573, vnémz zruSuje zapis v registru investi¢nich
zprostfedkovateld z diivodu, Ze spole€nost nevykonava déle nez 6 mésicii ¢innost, pro
kterou byla registrovdna. Spolecnost nicmén¢ jiz v roce 2016 sama pozadala o z(zeni
predmétu podnikani a rozhodla o zruSeni spolecnosti s likvidaci. Bylo tedy nade vsi
pochybnost jasné, Ze spolecnost ani nepldnuje déale podnikat jako investi¢ni
zprostiedkovatel a Ceska narodni banka neméla jinou moznost nez vyuzit pravomoci
svétené ji zdkonem, uvedené v § 145 odst. 8 pism. b) zdkona o podnikani na
kapitalovém trhu. ZnaméjSim piipadem, kdy se spole¢nost odejmuti licence branila, je
odejmuti bankovni licence ERB bank, a.s. Pifi odnimédni bankovni licence se ovSem
postupuje podle zdkona o bankéch, nikoliv podle zdkona o podnikani na kapitdlovém
trhu. Tato bankovni licence byla odejmuta rozhodnutim Ceské narodni banky ze dne 16.

8. 2016, sp. zn. Sp/2016/40/573. Nejvyssi spravni soud toto rozhodnuti potvrdil

68 § 145 odst. 2 zak. & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu
% Hustak, Z., Sovar, J., Franék, M., Smutny, A., Cetlovd, K., Dolezalovd, D., Zakon o podnikani na
kapitdlovém trhu. Komentai. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, 1029 s.
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s kone¢nou platnosti v lednu 2019 rozsudkem sp. zn. 7 Afs 288/2018. Bankovni licence
byla odejmuta zejména z diivodu poruSovani ustanoveni o maximalni vysi expozice
vuci jednomu klientovi, coz jsou ustanoveni, jejichz dodrzovani je dusledné
kontrolovano. U této spolecnosti bylo piekroceni limitu az zardzejici (limit je 25 %
pouzitelného kapitalu a spolecnost drzela vici jednomu klientovi 321 % pouzitelného
kapitalu). Rozhodnuti je navic velmi detailn¢ odlivodnéné (samotné ma cca 120 stran).
Soudni fizeni tedy trvalo celkem 2 a pal roku a mezitim (v roce 2017) byly vyplaceny
1 ndhrady za vklady z garancniho fondu. Zvraceni rozhodnuti o odejmuti bankovni
licence by mélo téméf jisté pouze formu zadostiucinéni a spole¢nost by ziskala moznost
zadat nahradu skody po Ceské narodni bance, ktera dle § 6 zakona ¢. 82/1998 Sb.,
o odpovédnosti za Skodu zplisobenou pii vykonu vefejné moci rozhodnutim nebo
nespravnym ufednim postupem, jedna za stat. Z uvedeného piipadu se da usuzovat, ze
soudni obrana proti odebrani licence sice mozna je, nicmén¢ pokracovani podnikatelské
¢innosti banky v ptipadé uspéchu ve spravnim soudnictvi je vysoce nepravdépodobné
(ptipad probéhl i v médiich a divéra klientd v takovém piipadé by se ziskdvala zpét
velmi tézko). Pro lepsi predstavu o Cetnosti vyuziti institutu odebrani bankovni licence
uvadim, ze v ptipadé¢ ERB bank, a.s. $lo o prvni ,,pad* banky od roku 2003, kdy byla

odebrana licence Union bance.

Poslednim a zdaleka nejvice vyuZivanym sank¢énim opatienim je pokuta. Jak je
Jiz zminéno vySe, lze ji udélit pouze za taxativné vyjmenované piestupky uvedené
v Hlavé IIl zédkona o podnikani na kapitdlovém trhu. Tato ¢ast byla novelizovana
sucinnosti od 3. 1. 2018. DosSlo k nahrazeni pojmu ,spravni delikt” pojmem
»prestupek®. Ohledné otazky vySe pokut, kterd je na poméry ¢eského pravniho fadu dost
vysoka (napt. v § 161 odst. 6 je stanovena Castka 550 000 000 K¢, resp. 20 mil. EUR
pro centralniho depozitate za poruSeni CSDR), se zdkonodarce odvoldva na komunitarni
pravo, které nafizuje takto vysoké pokuty. Déle v diivodové zpravé dodava, Ze: ,, pri
stanoveni vySe konkrétnich pokut je Ceskd ndarodni banka povinna zohlednit nejen
pozadavky vyplyvajici z ustalené judikatury, které jednoznacné vedou k zaveru, ze vyse
pokuty nesmi byt likvidacni, ale Ceskd ndarodni banka je povinna rovnéz zohlednit
kritéria stanovend jednotné pro cely pravni 7vad v zakoné ¢. 250/2016 Sb.,

o odpovédnosti za prestupky a 7izeni o nich, (ukladajici povinnost prihlédnout
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polehcujicim a pritézujicim okolnostem). “”° Ceské narodni banka by tedy méla pokutu
ulozit ve vysi odpovidajici pomérim a finanéni situaci subjektti v Ceské republice.
Postup Ceské narodni banky pii stanovovéani konkrétni vyse pokuty je mozné nejlépe
ilustrovat na dvou jejich jiz zminénych rozhodnutich, a to rozhodnuti sp. zn.
Sp/2015/43/573 a sp. zn. Sp/2019/82/573. V obou rozhodnutich Ceska narodni banka
pfi stanovovani vysSe pokuty vychazi zabsorpéni zasady, ze které¢ ve smyslu § 41
prestupkového zakona vyplyva, ze spravni organ uklada ucastnikovi fizeni sankci za
prestupek nejpiisnéji trestny a v ptipade, ze zakon stanovi pro sbihajici se prestupky
ptipadech byla nejvyssi sankce za ptestupek spocivajici v neuchovani dokumentti nebo
zaznamu (v prvnim piipad€ byla maximalni vySe sankce 20 000 000,- K¢ — prestupek
byl posuzovan podle znéni u¢inného do 02. 01. 2018; ve druhém piipad€ je maximalni
vyse sankce dokonce 150 000 000,- K¢ — posuzovano dle zakona ucinného od 03. 01.
2018). TaktéZ v obou piipadech Cesk4 narodni banka uvadi, Ze vyse ulozené pokuty je
pfi dolni hranici. Vzhledem k vypotadani se s ndmitkami ucastnikil fizeni (vSechny byly
vyhodnoceny jako nedivodné, vyjma zptesnéni dvou skutkii v pfipad¢ spolecnosti
Fincentrum — pokuta byla sniZzena z ptivodnich 2 000 000,- K¢ na 1 800 000,- K<)
a uzivanému extenzivnimu vykladu ustanoveni o uchovavani komunikace se
zdkaznikem a majetkovym pomérim tudastnikdl to téméi vypada, ze Ceska néarodni
banka voli takovy postup pii stanoveni vySe pokuty, aby se vyhnula piipadnym
obrannym prostiedkiim ucastnikli fizeni. To je nicméné pouze spekulace. Faktem
zistava, ze Ceska narodni banka dodrzela postup predpokladany ve vyse uvedené
davodové zpravé. Na zavér této kapitoly (a pro zajimavost) uvadim par cisel
z dohledové statistiky Ceské narodni banky — za rok 2018 udélila pokuty v celkové vysi
obchodniklim s cennymi papiry 3 000 000,- K¢&; uvérovym institucim 3 300 000,- K¢
a investiénim spolecnostem a investicnim fondim 5 300 000,- K¢&. Pfijem ze

zaplacenych pokut za prestupky uvedené v hlavé III je piijmem Garanéniho fondu.”!

" Viz. Dvodova zprava k zakonu ¢&. 204/2017 Sb., zména zdkona o podnikani na kapitilovém trhu a
dal$ich zakont
71§ 192 odst. 2 zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu
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4. Garanéni a zaruéni systémy

Garanc¢ni fondy slouzi k ¢astecnému odskodiiovani zakaznikti nefunkénich
finan¢nich domt. V soucasné dobé¢ existuji:

a) Garancni fond obchodnikl s cennymi papiry;

b) Garan¢ni systém finan¢niho trhu.
V ramci Garan¢niho systému financ¢niho trhu funguji dva fondy, a to:

a) Fond pojisténi vkladu;

b) Fond pro feseni krize.
Garan¢ni systém finan¢niho trhu byl zfizen zdkonem ¢. 374/2015 Sb., o ozdravnych
postupech a feSeni krize na finanénim trhu v dasledku piijatych zmén v systému
ochrany vklad® na evropské irovni.”? Fond pojisténi vkladii se pouze pietransformoval,
vytvofen byl jiz zdkonem 156/1994 Sb. Naproti tomu Fond pro feseni krize je zcela
novy. Smérnice vychazi ze snahy zabranit opakovani krize okolo roku 2008. Do pfijeti
smérnice totiz slouzila k odvraceni ¢i feSeni tpadku vetejna podpora, oznaCovand jako
,bail-out”, ktera vychéazi z pfesvédceni, ze nckteré Uvérové instituce jsou jednoduse
,prili§ velké na to, aby zkrachovaly* (too-big-to-fail). Tato vefejnd podpora ma oporu
v ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy o fungovani Evropské unie. Pfijetim smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/59/EU doslo ke zméné¢ piistupu a naklady na feSeni problému
uvérovych instituci by méli namisto vetejnych rozpocti (a tedy daitovych poplatniki)
nést predevs§im jejich akcionafi a véfitelé, coZ je oznaCovano jako ,,bail-in*“. K tomu byl
ziizen pravé Garan¢ni systém finan¢niho trhu, do né&jz uvérové instituce zasilaji
piispévek ve vysi individualné stanovené Ceskou nirodni bankou. Zapotiebi je oviem
vyslovné zdlraznit, Ze cilem smérnice neni znemoZnéni, resp. zdkaz poskytnuti vefejné
podpory — bail-out selhavajici bance, ale to, aby stat mél redlnou moznost nezasahnout,
atedy vefejnou podporu (bail-out) neposkytnout.”> Ceska narodni banka o vysi
pfispévkll  rozhoduje ve spravnim fizeni a zavisi na fadé faktord.

Cilem Garan¢niho systému finan¢niho trhu je zavedeni jednotného a komplexnéjsiho

2 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU ze dne 15. kvétna 2014, kterou se stanovi rimec
pro ozdravné postupy a feseni krize uvérovych instituci a investicnich podnikt
3 OR 11-12/2017 s. 313. ISSN 1803-6554
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mechanismu ochrany vkladatelti bank, stavebnich spofitelen a druzstevnich zdlozen

a siln&jsi podpory stability na finanénim trhu.”

Jak jiz bylo uvedeno vysSe, Fond pojisténi vklada slouzi k vyplaté¢ ndhrady
vkladii klientim tvérovych instituci (banky, stavebni spofitelny a druzstevni zalozny se
sidlem v Ceské republice a pobo&ky bank z jinych nez &lenskych zemi EU), o kterych
Ceska narodni banka prohlasi, Ze nejsou schopny dostat svym zavazkim, nebo soud
vydé rozhodnuti o upadku takové instituce. Vyplata nahrady vkladi uvedenych instituci
je upravena v zakoné o bankach. Néhrada vkladi se vyplaci vcetné urokl, vSem
fyzickym a pravnickym osobdm do vySe stanoven¢ho limitu (v soucasnosti 100 000
EUR). V pfipad¢ urcitych mimotadnych vkladl a po urcitou ¢asové omezenou dobu je
mozné ziskat ndhradu i za vklady nad uvedeny limit (napf. ndhrada vkladl finan¢nich
prostiedkii z prodeje nemovité véci). Vyplata ndhrad musi byt zahédjena do 7 dnt od
rozhodného dne, za ktery je povazovan den, kdy Garancni systém obdrzel pisemné
oznameni Ceské narodni banky o neschopnosti finanéni instituce dostat zavazkiim viiéi
opravnénym osobam za zdkonnych a smluvnich podminek, nebo den, kdy soud nebo
zahrani¢ni soud vydal rozhodnuti o upadku nebo jiné rozhodnuti z divodi piimo
souvisejicich s finan¢ni situaci finan¢ni instituce, jehoz disledkem je pozastaveni prava
vkladatelti nakladat s vklady, na které se vztahuje pojiSténi. Nahrada vkladt v zakladni
vysi je vyplacena bez dalSiho na pobocce banky, kterd byla povéfena vyplatou nahrad.
O vyplatu v mimotadné vysi musi Zadatel pozadat a dolozit zdkonem pozadované
dokumenty. Vyplaty ndhrad probihaji po dobu 3 let. VySe spravovanych financ¢nich
prostfedkit Fondem pojiSténi vkladi dosahla pozadované minimalni vyse, ktera je 0,8
%" krytych pohledavek zvkladii, jiz vroce 2015. Podle smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/49/EU byl c¢as vybrat finan¢ni prosttedky v poZadované
minimalni vysi az do 3. 7. 2024. Naposledy vyplacel Fond pojisténi vkladi nédhrady za
vklady klientiim jiz zminované ERB bank a.s. Vyplata byla zahdjena 20. 10. 2016 na

pobockach banky Ceska spofitelna a.s.”®

74 Zrast Luk4s, Soukromé Pravo (Wolters Kluwer), rok: 2018, ¢&islo: 7, na strané 45. ISSN

2533-4239

75K 26. 09. 2019 ¢inila vyse finanénich prostiedkil ve Fondu pojisténi vkladii 33,2 mld. K&, coz je vice
nez uvadénych 0,8 %.

6 Garancni systém financéniho trhu [online] [cit. 15.03.2020]. Dostupné

z: https://www.garancnisystem.cz/oznameni-klientum-erb-bank-a-s-garancni-system-financniho-trhu-
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Od svého vzniku Fond pojisténi vkladi vyplatil ndhrady za vklady ve vysi cca. 42,1
mld. K&.”’

Fond pro feseni krize predstavuje mechanismus financovani feSeni krize. Tento
fond slouzi k posileni stability finan¢niho trhu a minimalizaci nakladi a §kod, zejména
pak k co nejvyssi eliminaci pouziti vefejnych zdrojti. Finanéni prostfedky ve Fondu pro
feSeni krize by méli dosdhnout minimélni vyse 1 % z celkového objemu pojisténych
vkladi, tj. cca 33 mld. K¢. Jelikoz fond vznikl 1. 1. 2016, jesté nedoslo k zadnému
pouziti finan¢nich prostfedk v ném alokovanych. Pro hodnoceni napliiovani cilti fondu

budeme tedy muset pockat na prvni ,krizi, ktera ptijde.

Garancni fond obchodnikli s cennymi papiry byl vytvoren na pocatku orku 2001
novelou Zakona o cennych papirech, ktery byl nahrazen zdkonem o podnikdni na
kapitdlovém trhu, ktery obsahuje mimo jiné i upravu pravé Garanéniho fondu
obchodnikl s cennymi papiry ve své Hlaveé IX. Prostiedky tohoto fondu lze pouzit k
nahrad€ plynouci zneschopnosti obchodnika s cennymi papiry splnit své zdvazky
spoCivajici ve vydani majetku zdkaznikd zdkaznikiim, z divodu pifimo souvisejiciho
s jeho finan¢ni situaci. Dale k splatkdm vérd nebo navratné finanéni vypomoci a na
provoz &innosti Garanéniho fondu obchodnikil s cennymi papiry.”® Na rozdil od fondd
Garan¢niho systému finan¢niho trhu, do Garan¢niho fondu obchodnikli s cennymi
papiry se prispiva pausalni ¢astkou, a to ve vysi 2 % z objemu vynost z poplatki
aprovizi za poskytnuté investi¢ni sluzby za posledni kalendaini rok.”” Rozdil oproti
Garan¢nimu systému finan¢niho trhu je také v tom, Ze pro vyplatu z Garan¢niho fondu
obchodnikli s cennymi papiry je tieba pozadat a vyplaci se nahrady ve vysi 90 %
majetku zakaznika, nejvySe vSak 20 000 EUR. Limit je tedy vyrazné niz$i a zédkaznik
musi pocitat také se spolutcasti. Na druhou stranu (a to je ziejmé diivodem vyrazné
niz§iho limitu) obchodnici s cennymi papiry nesméji vyuZzivat klientské prostiedky
k vlastnimu obchodovani a jejich majetek je oddélen od majetku klientl. Néhrada se

tyka pouze majetku zakaznika, ktery neni mozné vydat, nejedna se tedy o cely majetek

zahaji-vyplatu-zakladnich-nahrad-pohledavek-z-vkladu-dne-20-rijna-2016-prostrednictvim-vybranych-
pobocek-ceske-sporitelny-a-s-1/?pojisteni-vkladu#text

70 pojisténi vkladd a jeho historii | Garanéni systém finanéniho trhu. Garancni systém financéniho
trhu [online]. [cit. 15.03.2020] Dostupné z: https://www.garancnisystem.cz/o-pojisteni-vkladu/

78 § 128 odst. 9 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu

7§ 129 zékona ¢&. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitalovém trhu
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zakaznika. BohuZzel zjistovani slozek majetku zdkaznika, které neni mozné vydat,
v praxi zabira i n€kolik let (vzhledem ke slozitosti zjiStovani). Piikladem téchto pritahti
je napt. ptipad obchodnika s cennymi papiry KTP Quantum, ktery skoncil v konkurzu
dne 22. 03. 2002 a posledni transe (vyplata ndhrad) probihala od 20. 05. 2009 do 30. 09.
2009.%° Dle vyro¢ni zpravy za rok 2018 byly ke konci piislugného roku ve fondu
penézni prosttedky ve vysi cca. 1 mld. K¢ a hodnota majetku zdkaznikli spravovaného
obchodniky s cennymi papiry €inila cca 4 448 mld. K¢. Pomér je tedy daleko nizsi nez

0,8 % u Fondu pojisténi vkladd.

V této kapitole byly popsany vSechny fondy urcené jako zajisténi klientl pro
ptipad nejhorsi, tedy krach instituce. Bezesporu jsou nutnou soucasti ochrany klienta na
finan¢nim trhu. Pokud se ovSem podivdme na vysi prostfedkli v garan¢nich fondech,
zjistime, ze by rozhodn¢ nepostacovaly k vyplaté vSech nahrad v piipadé padu néjaké
vetsi instituce. Mimo vkladld (v SirSim smyslu) pojisténych ve fondech uvedenych
v této kapitole, existuji vklady nepojisténé. Napt. vklady u pojisStovny jsou nepojisténé.
U pojistovny mohou byt vklady napf. formou investicniho Zivotniho pojiSténi. Jelikoz
je podilovy fond, do né&jz se posilaji finanéni prostiedky v pfipadé investi¢niho
zivotniho pojisténi, ve vlastnictvi pojistovny, ma klient v ptipadé krachu pojistovny
pohledavku viici pojistovné a musi ji ptihlasit do insolvenéniho fizeni. Argumentem by
mohlo byt, e riziko krachu pojistovny v Ceské republice je nizké az zanedbatelné. To
je ale v ptipadé vétSich bankovnich domt také. Rozdilem nejspiSe bude, Ze u pojistovny
nehrozi ,,run na pojiStovnu® (pfekotné vybirani vklad) a tak se tim zdkonodarce
nezabyval. Dal§imi nepojisténymi vklady jsou vklady u penzijnich fondl. Zejména
v piipad¢ téchto dvou piipadl to neni situace idedlni, jelikoZz se jednd o investice na
dlouhou dobu, a navic jsou to statem podporované produkty (danové ulevy, ptispévky
statu). Proto, pfestoZe riziko krachu pojistovny a penzijni spolecnosti je skutecné velmi,
velmi malé, by dle mého ndzoru mél zakonodarce zvazit i zaloZeni dalSich garan¢nich

fondu.

8 Stranky Garanéniho fondu obchodnikd s cennymi papiry -
http://www.gfo.cz/page.php?show=obchodnici&id=2
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5. Mechanismy FeSeni stiZnosti a sport

Tato kapitola bude vénovana specifickému zptisobu feseni sporti mezi klientem
a finan¢ni instituci. VéEtSina téchto sporti je vyznacovana nepomérem mezi penézni
hodnotou sporu a délkou soudniho Fizeni, coz pro Ceskou republiku platilo zfejmé
dvojnasob. Proto byl pfijat zdkon ¢. 229/2002 Sb., o zfizeni finan¢niho arbitra
sucinnosti od 01. 01. 2003, ¢imz také byla implementovana smérnice ¢. 97/5/EC,
o preshrani¢nich avérovych prevodech. Financni arbitr je jiz zCasti popsan v kapitole

druhé této prace, proto ohledn¢ Casti popisu této instituce odkazi na zminénou kapitolu.

Na rozdil od vétSiny cClenskych statl je nalez finan¢niho arbitra (oznaceni pro
rozhodnuti finanéniho arbitra) soudné vykonatelny podle ob&anského soudniho Fadu.®!
Zavaznost ¢i nezavaznost rozhodnuti samo o sob¢ nezajisti, Ze spolecnost bude tuto

instituci akceptovat.®?

Ostatné to, Ze instituce finan¢niho arbitra to ve svych zacatcich
neméla vitbec jednoduché, lze ilustrovat na nasledujici tabulce poctu piipadu, které od

svého vzniku fesila.

Rok Pocet®?
2003 66
2004 130
2005 160
2006 77
2007 95
2008 99
2009 118
2010 135
2011 167
2012 204
2013 698
2014 611
2015 964
2016 1948
2017 1343
2018 1399

81°§ 17 zékona ¢. 292/2002 Sb., o finan¢nim arbitrovi

82 Srov. Evropské pravo 8/2003, s. 17 (SALOMON, Claudia T., SIMKOVA, Danica, GEISS, Oliver.
Zakon o finan¢nim arbitrovi: rychlé a efektivni feSeni spor mezi finan¢nimi institucemi a jejich klienty?.
Evropské pravo. 2003, ¢. 8,s. 17 - 19)
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Jak muzeme vidét, vétSi pocet piipadi tesi az v poslednich 3-4 letech, coz se da
vykladat tak, Ze spolecnost o této instituci vi a zacind ji vyuzivat. Velkym plusem
finan¢niho arbitra je, ze fizeni v ptipad¢ jednodussich véci trva 4 mésice, a to 1 s dobou,
kdy strany sporu se snazi vést ke smirnému feeni.®* Rizeni pred finanénim arbitrem je
bezplatné, coz je dalsi velkou vyhodou oproti soudnimu fizeni. V oblasti ochrany
spotiebitele na finan¢nim trhu a institutu poskytovéani investi¢nich sluzeb s odbornou
péci, kterému je vénovana nemala ¢ast této prace, vystupoval financni arbitr pfedevsim
vroce 2018, ve kterém byla vyddna série rozhodnuti v fizenich vedenych proti
spole¢nosti Broker Consulting a.s. Na zaklad¢ téchto rozhodnuti (napf. nalez finan¢niho
arbitra ¢. j. FA/SR/KI/15/2016-8 nebo ¢.j. FA/SR/KI/81/2016 — 4) lze hodnotit, ze
institut finanéniho arbitra plni svlij kol (alternativa soudniho fizeni) pomérné dobfe.
Sice od zahgjeni fizeni do vydani prvoinstanéniho néalezu uplynuly cca 2 roky, ale tato
fizeni nepatfila mezi ty skutkové jednodussi. Z hlediska ochrany spotiebitele je také
neméné dulezité, Ze fizeni je bezplatné. V tizenich §lo o ¢astky cca 160 000,- K¢ a cca
260 000,- K¢ to znamena, ze navrhovatelé (spotiebitelé) usetiili v t€chto dvou piipadech
cca 20 000,- K¢&. Spottebitel se tedy pii sporech s finan¢nimi institucemi, které vétSinou
maji velkd pravni oddéleni nemusi bat neuspéchu ve véci a pripadné dalsi finanéni
ztraty. Vyhodné to je i pro finan¢ni instituce, jelikoz existuji zavazna rozhodnuti
v oblastech spadajicich do plsobnosti finan¢niho arbitra, a tato rozhodnuti mohou
slouzit jako urcity navod, kdy se jesté pohybuji v mezich zdkona a kdy uz ne. Zajimavé
je, a co bych zfejmé trochu finan¢nimu arbitrovi vytknul, Ze téméf ve vSech fizenich
s obdobnym predmétem, jako v uvedenych ptipadech, ptizndvd navrhovateli cca
polovinu Zalované castky, pfipadné pomérnou cast, s odkazem na spoluzavinéni
navrhovatele. I pfes tuto okrajovou kritiku si myslim, ze finan¢ni arbitr ma pfi ochrané

klienta na finan¢nim trhu své nepostradatelné misto a vyrazné ptispiva k jeho ochrang.

8 Zprava o ¢innosti finanéniho arbitra za rok 2018
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Z7.avér

Zaveérem bych uvedl jesté jeden néstroj ochrany klienta na finan¢nim trhu, a to
zvySovani finanéni gramotnosti. V Ceské republice byla strategie finanéniho vzdélavani
schvalena vladou v roce 2010 a predméty, jejichz soucasti je finan¢ni vzdélavani, byly
povinné zafazeny do vyukovych programu stfednich Skol v roce 2012. Toto opatieni
povazuji za velmi dualezité, jelikoz napt. dle pruizkumu Doxa z roku 2016 v Italii 50 %
mladych lidi mezi 18 a 29 lety nevi, co je to dluhopis.®® Pfitom &¢im je vy$si finanéni
gramotnost, tim spiSe plati, ze spotiebitel nepodlehne vabeni vidiny neredlnych ziskl
nebo pijcek bez rizika. V urcitych oblastech je jedinym nastrojem, jak ochranit klienta,
prave dobra troven jeho finanéni gramotnosti. Naptiklad v oblasti dluhopist by klient
(investor) zaslouzil, dle mého nazoru, vétsi pravni ochranu. Emitent totiz neni,
v piipad¢ ze emise dluhopisii je do celkové hodnoty 1 mil. EUR, coz rozhodné neni
zanedbatelnd suma, v nabizeni dluhopisii nijak omezen. Jediné omezeni je, ze tyto
dluhopisy bez prospektu nemohou nabizet investi¢ni zprostiedkovatelé a jejich vdzani

zastupci.®® V dob& riznych ,,internetovych trzist*®’

pak neni problém sehnat zdjemce
o koupi témét jakychkoli dluhopisii, které jsou v tadé ptipadi bezcenné. Velmi
zajimavym faktem je, Ze 3 namatkou vybrané spolecnosti nabizeji dluhopisy v ramci
jedné emise pravé za cca. 1 mil. EUR, tedy absolutné na horni hranici pro nabizeni
dluhopisii bez prospektu. Zda takovou ¢astku potiebuji nebo jde o podvod se 1ze pouze

domnivat, kazdopadné pftili§ seri6zné tyto nabidky jako celek neplisobi.

Naopak v jinych oblastech je aktivita zdkonodarce az zarazejici. V ur€itych
ptipadech jsou pfijatd ustanoveni pomérné obecna a ani stanoviska Ceské narodni banky
nejsou v neékterych ptipadech Upln€ konkrétni (napf. zminovany investi¢ni dotaznik).
Z hlediska vykladu bude v mnoha piipadech nutné pockat na rozhodovaci praxi Ceské
narodni banky, pfipadn€ na rozhodnuti spravnich soudii ohledné uziti spravniho
uvazeni. Hranice mezi zneuZzitim a uzitim spravniho uvazeni neni v mnoha ptipadech

evidentni (coz je ilustrovano na nékterych rozhodnutich v této praci uvedenych). Sankci

85 An international comparison of financial consumer protection. New York, NY: Springer Berlin
Heidelberg, 2018. ISBN 978-981-10-8440-9, str. 229

8 Komu smi emitent nabizet své firemni dluhopisy - Frank Bold Advokati. [online]. [cit. 15.03.2020]
Dostupné z: https://www.fbadvokati.cz/cs/clanky/2373-komu-smi-emitent-nabizet-sve-firemni-dluhopisy
87 Napt. www.dluhopisy.cz
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nejsou usetieny ani nejveétsi bankovni domy s velkymi oddélenimi specializujicimi se na
implementaci legislativy do vnitinich ptfedpisi a postupd. Jesté vétsi problém
s legislativou pak zakonit¢ musi mit mensi obchodnici s cennymi papiry, nebot’ tyto
nemaji ta velkd pravni oddéleni. Vzhledem k tomu, ¢ Ceskd narodni banka ma
v nékterych oblastech Siroky manévrovaci prostor v rdmci spravniho uvazeni, musi
Ceska narodni banka pii své dohledové Ginnosti dbat zejména na to, aby bylo nade vsi
pochybnost jasné, ze udélené sankce nejsou jakousi formou ,,bankovni dan¢, ale jsou

sankcemi za konkrétni prokézana provinéni.

Za neuspéch ve své praci povazuji fakt, ze se mi nepodafilo sehnat data, na
kterych by bylo mozné ilustrovat, jak zvySovani ndkladl poskytovateld sluzeb na
kapitdlovém trhu v souvislosti s dynamicky naristajici legislativou ovliviiuje vynosy
jejich klientti. Naptiklad v minulosti jeden z nejvétsich dluhopisovych fondi v Ceské
republice s ndzvem SPOROINVEST byl schopen az do roku 2008 generovat vynos cca.
5 % p. a. Od roku 2008 do roku 2014 jesté dosahl celkového zhodnoceni okolo 4 %, ale
od roku 2014 jiZ nejsou vynosy schopné pokryt ani ndklady na spravu fondu.®® Spise

nez zvysené naklady v souvislosti s legislativou, jej utlumily snizujici se tirokové sazby.

Uplnym zévérem bych dodal, Ze od posledni ekonomické krize, kterd prob&hla
okolo roku 2008, ub¢hla jiz fada let, a protoze vétSina nastrojii ochrany klienta byla
piijata jako reakce na ni a zejména jako prevence pied ndsledujici, bude nutné na
potvrzeni spravnosti sméru, kterym se zakonodarce vydal, jest¢ pockat. Vzhledem
k nyni probihajici virové pandemii, ktera ovliviiuje vSechny aspekty Zivota obyvatel
a ekonomika vSech statli svéta je utlumena, je mozné, ze ekonomicka krize ptijde velmi
brzy, tim padem by i finan¢ni sektor proSel zatézkavaci zkouSkou, tudiz hodnoceni
ptijatych opatieni slouzicich ke zmirnéni dopadii krizi ve financnim sektoru by bylo

mozné vyhodnotit v relativné blizké budoucnosti.

8 Graf vykonnosti fondd. [online]. [cit. 15.03.2020] Dostupné

z: https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/StruC3uA Inky/Graf vuC3uBDkonnosti
fonduC5uAF/index.phtml?FROM=27.03.2008&T0=26.02.2020&TIME _SPAN=si&ISIN=&FUNDS=C
70008472271&COLORS=D90111
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Seznam zkratek

BCPP

CRD

CSDR

EBA

EHS

EIOPA

ES

ESMA

ESRB

EU

MiFID II

MiFIR

RPSN

SFEU

Burza cennych papirt Praha, a.s.

Capital Requirements Directive

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014

Evropsky orgéan pro bankovnictvi

Evropské hospodaiské spolecenstvi

Evropsky orgéan pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi
Evropské spolecenstvi

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy

Evropska rada pro systémova rizika

Evropska unie

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna

2014 o trzich finan¢nich nastroji

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne

15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich néstroji
Rocni procentni sazba naklada

Smlouva o fungovani Evropské unie
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socialistické republiky, ve znéni pozdé&jsich predpisii

Zakon €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozdéjsich predpist

Zakon €. 229/2002 Sb., o zfizeni finan¢niho arbitra, ve znéni pozd&jSich predpist

Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech, ve znéni
pozdéjsich predpisi

Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist
Zakon €. 280/2009 Sb., danovy tad, ve znéni pozdéjsich predpist

Zakon ¢. 374/2015 Sb., o ozdravnych postupech a feseni krize na finan¢nim trhu, ve znéni
pozdgjsich predpisi

Zakon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozd¢jSich predpisti, ve znéni pozdéjsich
predpist

Zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdgjsich piedpisi

w

Zakon ¢. 82/1998 Sb., o odpoveédnosti za Skodu zplsobenou pii vykonu vefejné moci

rozhodnutim nebo nespravnym Gfednim postupem, ve znéni pozdéjSich predpist

Zakon ¢. 250/2016 Sb., o odpovédnosti za prestupky a fizeni o nich, ve znéni pozdé€jSich

predpist
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Zakon ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitdlového trhu, ve znéni pozdéjSich
predpist

Zakon ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach, ve znéni pozd¢jsich predpisi
Zékon ¢. 229/2002 Sb., o finan¢nim arbitrovi, ve znéni pozd¢jsich predpist

Zakon ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a uvérnich druzstvech, ve znéni pozdéjsich

predpist

4. Seznam pouzité judikatury

Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp-2018/00348/CNB/571
Nalez finan¢niho arbitra €. j. FA/SR/KI/15/2016-8

Nalez finan¢niho arbitra €. j. FA/SR/KI/81/2016—4

Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2015/43/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2019/82/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2016/40/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2017/106/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2018/138761/570
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2016/190/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2017/362/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2015/178/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2016/00398/CNB/571
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp-2017/00602/CNB/571
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2017/372/573
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp/2016/00398/CNB/571
Rozhodnuti Ceské narodni banky sp. zn. Sp-2018/00348/CNB/571

Rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu sp. zn. 7 As 78/2005
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Rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu sp. zn. 7 Afs 288/2018

5. Seznam ostatnich zdroju
Zprava o ¢innosti finan¢niho arbitra za rok 2018

Vyroéni zprava Ceské narodni banky za rok 2018
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Seznam Priloh

Ptiloha €. 1: Informacni list ,, Trigea“

Piiloha ¢&. 2: Prohlaseni
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Pravni nastroje ochrany klienta na finan¢nim trhu

Abstrakt

Diplomovéa prace se zabyva ochranou klienta na finanénim trhu. Dana
problematika je upravena spoustou pravnich ptredpisii zejména téch evropskych. Tato
prace proto piinasi uceleny ptehled téch nejvyznamnéjSich, na némz je také ilustrovan
zvySeny zajem zakonodarce o danou problematiku v poslednich letech a obrat zajmu
smérem k ochran¢ klienta. Popisnd je i ¢ast zabyvajici se subjekty, které vystupuji na
ochranu klienta na financ¢nich trzich. Zminéné vyhradné popisné Casti jsou v praci
zejména pro lepsi pochopeni pfijiméni ptedpisit v oblasti finan¢nich trhii a také pro
vymezeni funkei jednotlivych subjekt. Dale se zabyva jednotlivymi pravnimi nastroji
ochrany klienta na finan¢nim trhu. Diiraz je zejména kladen na pravni nastroje uvedené
v zdkon¢ o podnikdni na kapitdlovém trhu tykajici se obchodnikli s cennymi papiry,
vyjma institutu piedchoziho souhlasu, ktery je ilustrovan na bankovni licenci. Pravni
nastroje ochrany klienta na finan¢nim trhu jsou podrobeny kritické analyze predevSim
poméru miry ochrany klienta na financnim trhu a naklady spojenymi s dodrzovanim
téchto nastrojli ze strany obchodnikii s cennymi papiry. Tematicky jsou zapojena
rozhodnuti Ceské nirodni banky, na nichz jsou ilustrovany problémy, které maji
obchodnici s cennymi papiry snékterymi pravnimi ndstroji ochrany klienta na
finanénim trhu. Jednotlivé sankce udélované Ceskou narodni bankou jsou zhodnoceny
z hlediska Cetnosti jejich vyuZivani. V nékterych piipadech navrhuje feSeni dil¢ich
problémi vznikajicich pii aplikaci finanénépravnich norem. Tato prace také zminuje
nékteré oblasti, které by ochranu klienta zaslouzili, nicméné zdkonodarce ji prozatim
neposkytuje nebo poskytuje ve velmi omezené mite a obsahuje zamysleni nad tim, proc¢
tomu tak je. V neposledni fad¢ prace obsahuje kapitolu vénovanou alternativé soudniho
rozhodovéani sporti mezi klientem a finan¢ni instituci, tedy rozhodovéni finan¢niho

arbitra.

Kli¢ova slova: finanéni trhy, ochrana klienta, pravni nastroje
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Legal instruments of client protection on financial markets
Abstract

The thesis deals with the protection of the client on the financial market. The issue is
regulated by a lot of legislation, especially European legislation. This work therefore
brings a comprehensive overview of the most important ones, which also illustrates the
increased interest of the legislator in this issue in recent years and the turnover of
interest towards client protection. Describing is also part dealing with entities that act to
protect the client in the financial markets. These descriptive parts are at work in
particular to better understand the adoption of financial market regulations and also to
define the functions of individual entities. It also deals with individual legal instruments
of client protection on the financial market. Emphasis is placed on the legal instruments
referred to in the Act on Undertaking on the Capital Market relating to investment
firms, with the exception of the institute of prior consent, which is illustrated on
a banking license. Legal instruments of client protection on the financial market are
subjected to a critical analysis of the ratio of the degree of client protection on the
financial market and the costs associated with compliance of these instruments by
investment firms. Thematically involved are decisions of the Czech National Bank,
which illustrate the problems that investment firms have with some legal instruments of
client protection on the financial market. Individual sanctions issued by the Czech
National Bank are evaluated in terms of the frequency of their use. In some cases, it
proposes solutions to partial problems arising from the application of financial law
standards. This work also mentions some areas that would deserve client protection, but
the legislature has not yet provided it or provides it to a very limited extent and contains
a reflection on why this is the case. Last but not least, the thesis contains a chapter
devoted to the alternative arbitration of disputes between a client and a financial

institution, therefore the decision-making of the Financial Arbiter.

Klic¢ova slova: financial markets, client protection, legal instruments
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