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Stanovisko

k
Navrhu zakona, kterym se méni zakon &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni
pozdéjsich predpisl, a nékteré dalSi souvisejici zakony

I. Uvod:

Cilem navrhu zakona je implementace novych evropskych predpisli na useku kapitalového trhu
do Ceského pravniho fadu (MiFID Il, MiFIR, MAR, CSMAD). Jelikoz se jedna o transpozici, Zprava
RIA se zaméfuje pfedevSim na srovnani variant moznych narodnich diskreci u 22 ustanoveni
MIFID Il a 7 ustanoveni MAR.

Il. Pfripominky a navrhy zmén:

Zprava RIA spoléha predevSim na konzultace s organizacemi subjektt Cinnych na kapitalovém
trhu (AKAT, USF, PSE, banky) a jejich regulatora (CNB). Chybi zastoupeni organizaci
spotiebiteld, coZ je nejspiSe dusledek jejich obecné absence v CR, nikoli neviile predkladatele.
Pfipominky byly vypofadany konsenzualné. Rozhodnuti o variantach spoléha na kvalitativni
Usudek konzultovanych organizaci, nikoli na kvantitativni srovnani, coz je vSak vzhledem
k charakteru opatfeni adekvatni (konzultace na arovni EU probihaji obdobnym zplsobem).

Nicméné Zprava RIA by méla obsahovat poéty jednotlivych typu dotéenych subjektu, které
potvrdi, Ze nékteré z nich na kapitalovych trzich CR nefiguruji, coz je v nékolika pfipadech kli¢ovy
faktor pro nastaveni diskreci.

Specifické pfipominky k jednotlivym ¢astem Zpravy RIA:

Struéné shrnuti - 3.2 Dopady na podnikatelské subjekty: Ackoli ve shrnuti se uvadi, Ze
nejvyraznéjSim dopadem navrhu je zpfisnéni pozadavkd na distribuci finan€nich produktui
a na odborné vzdélani distributorti, nejsou tyto dvé otazky v RIA zpracovany. Tyto by mély byt
alespof ramcové popsany a vyéisleny i v pfipadé, Ze je nelze ze strany CR jiz zménit.

1.4 Popis cilového stavu: Soucasné znéni zmifiuje pouze transpozici, avSak navrh predpisy
nejen transponuje, ale také nastavuje diskrec¢ni opatieni na specifické podminky kapitalovych
trht v CR. Zaroven ultimativnim smyslem navrhu nemdGze byt soulad pravnich ptedpisd, ale lepsi
fungovani kapitalovych trhi a ochrana spotfebitele (jak vyplyva i z ¢asti B.1-4), coz by mélo byt
jasné uvedeno. Stejny problém se tyka i odstavce v ¢asti C.

Urad vlady CR Ustfedna 224 002 111
nabf. Edvarda Benese 4 posta@vlada.cz

118 01 Prahal dat. schranka ID: trfaa33



1.5 Zhodnoceni rizika: Jako v pfedchozi sekci, i zde text zmifuje vyhradné pravni, nikoli vSak
substantivni rizika neimplementace. Pravni nesoulad by motivoval regulatorni arbitraz, snizil
efektivnost kapitalovych trhl i snizil ochranu spotfebitelll v CR ve srovnani s ostatnimi staty EU.

2.1 a 2.2 Navrhy moznych feseni: Uplatnéni vSech diskreci je hodnoceno na zakladé &tyr kritérii
(resp. kategorii o€ekavanych pfinosu):

- atraktivita Ceské republiky,

- kontinuita regulatorniho ramce,

- ochrana investora a

- rozvoj trhu.

Nikde ovSem nejsou kritéria ani definovana, ani neni vysvétlen jejich vybér. Zejména atraktivita CR
neni a priori zfejma, nebot ji Ize zvysit jak efektivni regulaci, tak i regulatornim dumpingem.

V pfipadé nejednoznacného vysledku konzultaci predkladatel neuvadi, kterd varianta je
implementovana do navrhu. Ve shrnujici tabulce jsou az tfi (!) rGzné varianty oznaceny jako
-nejvhodnégjsi feSeni“. Tento problém je tfeba odstranit, aby bylo jasné, kterou variantu navrh
obsahuje.

Casti 3 az 8: Zprava nema standardni strukturu dle pfilohy 2 Obecnych zasad, nebot sluéuje &asti
2 a 3. To odpovida povaze navrhu, avSak nékteré chybéjici informace je tfeba doplnit. Zejména
¢ast 4. Navrh FeSeni (tj. Shrnujici tabulku navrhovanych diskre€nich opatfeni). Ostatni informace
s vyjimkou kontaktu na zpracovatele jsou v dokumentu viceméné obsazeny.

. Zavér:

Komise poZaduje dopracovani Zpravy z hodnoceni dopadu regulace dle vySe uvedenych
pfipominek.

Vypracoval: PhDr. Zdenék Kudrna, Ph.D.
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