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SMERNICE

SMERNICE KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) 2017/593
ze dne 7. dubna 2016

kterou se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o ochranu

finan¢nich ndstrojii a penéznich prostfedku patficich zdkaznikim, povinnosti pfi fizeni produkti

a pravidla vztahujici se na poskytovini nebo pfijimini poplatkds, provizi nebo jinych penéznich &
nepenéznich vyhod

(Text s vyznamem pro EHP)
EVROPSKA KOMISE,
s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie,

s ohledem na smérnici Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich néstroji
a 0 zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU ('), a zejména na ¢l. 16 odst. 12 a ¢l. 24 odst. 13 uvedené smérnice,

vzhledem k témto divodiim:
(I)  Smérnice 2014/65/EU stanovi komplexni rezim zaméfeny na zajisténi ochrany investort.

(2)  Ochrana finan¢nich néstrojii a penéZnich prostiedkii zdkaznikt je vyznamnou soucdsti tohoto rezimu a investi¢ni
podniky maji povinnost pfijmout dostate¢nd opatieni na ochranu vlastnictvi investort a jejich prav tykajicich se
cennych papiri a penéznich prostiedkd svéfenych investiénimu podniku. Investiéni podniky by mély mit
zavedend fadnd a konkrétni opatfeni k zajisténi ochrany finan¢nich ndstrojti a penéznich prosttedkt zakaznika.

(3) S cilem podrobngji vymezit regulaéni rdmec pro ochranu investorl a zvySeni srozumitelnosti pro zdkazniky
a v souladu s celkovou strategil podpory ristu a zaméstnanosti v Unii prostfednictvim integrovaného pravniho
a ekonomického rdmce, ktery je efektivni a zachdzi se vSemi zdcastnénymi spravedlivé, byla Komisi svéfena
pravomoc pfijimat podrobnd pravidla pro FeSeni konkrétnich rizik tykajicich se ochrany investort ¢i integrity
trhu.

(4)  Pokud investi¢ni podnik uloZi prostfedky, které md v drZeni jménem zdkaznika, u zpusobilého fondu penézniho
trthu, mély by se podily nebo akcie daného fondu penézniho trhu drzet v souladu s pozadavky na drzbu
finan¢nich néstrojii nélezejicich zdkaznikim. Zakaznici by méli byt pozZadani o vyslovny souhlas s uloZenim
téchto penéZnich prostfedki. PH posuzovdni kvality ndstroje penézniho trhu by neméla byt mechanicky
pfejimdna externi hodnoceni. Le¢ pokud jakakoli agentura zaregistrovand u Evropského orgdnu pro cenné papiry
a trhy a jim dozorovand, kterd ndstroj hodnotila, snizi své hodnoceni pod dvé nejvyssi kratkodobd tvérovd
hodnoceni, mél by spravce provést nové posouzeni uvérové kvality daného néstroje penézniho trhu, aby bylo
zajisténo, Ze je i naddle vysoce kvalitni.

(5)  Mel by byt jmenovan jeden samostatny referent s celkovou odpovédnosti za ochranu ndstrojii a penéznich
prostiedkt klienta, aby se tak sniZilo riziko roztfi§téni odpovédnosti mezi riznd oddéleni, a to predeviim ve
velkych a slozitych podnicich, a k ndpravé neuspokojivych situaci, kdy podnikiim chybi celkovy néhled na
prostiedky ke splnéni svych povinnosti. Tento samostatny referent by mél mit dostatené znalosti a pravomoci,
aby mohl plnit své povinnosti u¢inné a bez piekdzek, véetné povinnosti poddvat vrcholnému vedeni podniku
zpravy, pokud jde o dohled nad tcinnosti dodrzovini pozadavkii na ochranu majetku zdkaznika v podniku.
Jmenovani referenta by nemélo zamezit tomu, aby tento referent vykondval dalsi dlohy, pokud mu to nebude
branit v efektivnim plnéni jeho povinnosti tykajicich se ochrany finan¢nich ndstrojii a penéZnich prostfedkd
zdkaznika.

(6)  Smérnice 2014/65/EU pozaduje, aby investi¢ni podniky chrénily majetek zdkaznikd. Dle ¢l. 16 odst. 10 smérnice
2014/65/EU maji investi¢ni podniky zakdzdno uzavirat s neprofesiondlnimi zdkazniky dohody o finanénim

() Uf.vést. L 173,12.6.2014, s. 349.
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zajisténi s prevedenim vlastnického préva za tcelem zajisténi nebo kryti soucasnych nebo budoucich, skute¢nych,
podminénych & potencidlnich zdvazka zdkaznikd. Investicni podniky vak nemaji zakdzdno uzavirat dohody
o finan¢nim zajisténi s pfevedenim vlastnického prava se zdkazniky profesiondlnimi. Existuje tudiz riziko, Ze bez
dalsich pokyna by investi¢ni podniky mohly pouZivat dohody o finanénim zajisténi s pfevedenim vlastnického
préava Castgji, nez je pfiméfené odiivodnéné, pti obchodnim styku s profesionalnimi zdkazniky, coz by naruovalo
celkovy rezim zavedeny za Gcelem ochrany majetku zdkaznikd. S ohledem na d¢inky takovychto dohod na
povinnosti podniku vici zdkaznikim a s cilem zajistit, aby pravidla ochrany a oddéleni stanovend smérnici
2014/65[EU nebyla oslabena, by tudiz investiéni podniky mély zvazit vhodnost uzavirdni dohod o finanénim
zajisténi s prevedenim vlastnického prava s profesiondlnimi zdkazniky na zdkladé vztahu mezi zdvazky zdkaznika
vici podniku a jeho majetkem, ktery ma byt pfedmétem této dohody. Podnikiim by mélo byt umoznéno uzavirat
dohody o finan¢nim zaji§téni s pfevedenim vlastnického prava s profesiondlnimi zdkazniky pouze v piipadé, ze
prokdzou vhodnost takovéto dohody ve vztahu k uvedenému zdkaznikovi a informuji jej o souvisejicich rizicich
a taktéZ o dopadech této dohody na jeho majetek. Podniky by mély mit zdokumentovdn postup pfi pouziti
téchto dohod. MoZnost podnikil uzavirat s profesiondlnimi zdkazniky dohody o finan¢nim zajisténi s pfevedenim
vlastnického préava by neméla ovlivnit potfebu ziskat pfedchozi vyslovny souhlas zdkaznika k pouziti jeho
majetku.

(7)  Prokdzdni silného spojeni mezi zajisténim pfevadénym na zdkladé dohody o finanénim zajisténi s prevedenim
vlastnického prava a zdvazkem zdkaznika nebrani vhodnému zabezpeceni se vili zdvazku zdkaznika. Investi¢ni
podniky tak mohou nadédle vyZadovat dostate¢né zajisténi a tam, kde je to vhodné, tak mohou u€init pomoci
dohody o finan¢nim zajisténi s pfevedenim vlastnického préva. Uvedend povinnost by neméla branit dodrZeni
pozadavki stanovenych v nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 (') a neméla by
znemoziovat vhodné uZivani dohod o finan¢nim zajisténi s pfevedenim vlastnického prava v rdmci obchodi s
podminénymi zdvazky nebo repo obchodi s profesiondlnimi zdkazniky.

(8)  Ackoliv nékteré obchody zajistujici financovani (,securities financing transactions®, SFT) mohou vyzadovat pfevod
vlastnického prava k majetku zdkaznikti, investiénim podnikim by v této souvislosti nemélo byt umoznéno
realizovat dohody zakazané v ¢l. 16 odst. 10 smérnice 2014/65/EU.

(9)  Za Gcelem zabezpeceni odpovidajici ochrany zdkazniki v souvislosti s obchody zajistujicimi financovani by mély
investi¢ni podniky pfjmout zvldstni opatfeni, aby zajistily, Ze dluznik, ktery si vyptjc¢uje majetek zdkaznika,
poskytuje vhodné zajisténi, a Ze podnik sleduje, zda zajisténi zlistdva vhodnym. Povinnost investi¢niho podniku
sledovat zajisténi by se méla vztahovat na piipady, kdy je podnik smluvni stranou obchodu zajistujictho
financovéni, jakoz i pfipady, kdy vystupuje jako zprostiedkovatel pfi jeho uzavieni, nebo ptipady trojstranné
dohody mezi vnéj$im dluznikem, zdkaznikem a investiénim podnikem.

(10)  Zékaznici by méli dat investiénimu podniku ptedem vyslovny souhlas a tento by mél byt zaznamendn, aby
investi¢ni podnik mohl jasné prokdzat, s ¢im zdkaznik souhlasil, a aby $lo sndze zjistit stav majetku zdkaznika.
Nicméné by nemély byt stanoveny zddné zdkonné pozadavky na formu, v niz maze byt souhlas poskytnut, a za
zdznam souhlasu by mél byt povazovan jakykoliv dikaz piipustny ve vnitrostatnim pravu. Zdkaznik mtze dat
svtj souhlas jednou na zac¢dtku obchodniho vztahu, pokud je dostate¢né ziejmé, Ze souhlasi s pouzitim svych
cennych papirt. V pfipadé, Ze investi¢ni podnik na zdkladé pokynu zdkaznika ptjcuje finanéni néstroje a tento
pokyn pfedstavuje souhlas zdkaznika s uzavienim transakce, mél by k tomu investi¢ni podnik disponovat dikazy.

(11)  Pro udrzeni vysoké Grovné ochrany investortt by mély investi¢ni podniky, které uklddaji finan¢ni néstroje drzené
jménem svych zdkaznikd na Gcet nebo UCty u tieti strany, postupovat s veskerou ndleZitou odbornou péci
a peclivost! pfi vybéru, ureni a pravidelném posuzovani tieti strany, jakoZ i dohod o spravé a tschové téchto
finan¢nich nastroji. Aby bylo zajisténo, Ze finanéni ndstroje jsou po celou dobu pfedmétem ndlezité péce
a ochrany, mély by investi¢ni podniky v rdmci vykondvani nélezité péce vzit v Gvahu také odbornou zdatnost
a povést na trhu ostatnich tfetich stran, na které by mohla pavodni tfeti strana, u niz by mohly podniky ulozit
finan¢ni ndstroje, pfenést funkce tykajici se spravy a tischovy finan¢nich ndstrojt.

(12) Pokud investiéni podniky umisti penézni prostiedky zdkaznika u tfeti strany, mély by postupovat s veskerou
nalezitou odbornou pé¢i a peclivosti pfi vybéru, urCeni a pravidelném posuzovani tfeti strany, jakoz i dohod
o spravé a uschové penéznich prostfedkd zdkaznika, a mély by zvdzit potiebu diverzifikace a sniZovani rizik,

(") Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. Cervence 2012 o OTC derivitech, tstiednich protistranich
a registrech obchodnich tdaji (UF. vést. L 201, 27.7.2012, 5. 1).
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a kde je to vhodné, u¢init tak umisténim penéznich prostfedkt zdkaznika u vice nez jedné tfeti strany za ticelem
ochrany prav zdkaznika a minimalizace rizika ztrity ¢i zneuZitl. Investicni podniky by nemély obchdzet svou
povinnost vzit v Gvahu diverzifikaci tim, ze budou poZzadovat, aby se zdkaznici vzdali ochrany. Pozadavek na
diverzifikaci by se mél pouzit na penézni prostiedky zdkaznik uloZené v souladu s ¢lankem 4 této smérnice.
Pozadavky na diverzifikaci by se nemély pouzit na penézni prostfedky zdkazniki umisténé u tfeti strany pouze
za Gcelem provedeni n&aké transakce pro zdkaznika. V pfipadé, Ze investi¢ni podnik pfevedl penézni prostiedky
zdkaznika na transakéni Gcet za Ucelem provedeni konkrétni transakce pro zdkaznika, takovéto penézni
prostiedky by tudiz nemély podléhat pozadavku na diverzifikaci, napiiklad pokud podnik pfevedl penézni
prostiedky ustfedni protistrané nebo do obchodniho systému za ti¢elem uposlechnuti vyzvy k poskytnuti marze.

(13) Aby se zajistilo, Ze jsou penézni prostiedky zdkaznika dostatecné chrdnény, jak to poZaduje ¢l. 16 odst. 9
smérnice 2014/65(EU, je tfeba stanovit zvlastni omezeni tykajici se procentniho podilu penéznich prostredka
zdkaznika, které mohou byt uloZeny u vnitroskupinové tvérové instituce. To by mélo vyrazné snizit mozZnost
piipadnych konfliktd s pozadavky vykondvani nalezité péce a fesit riziko ndkazy spjaté s uloZenim veskerych
penéznich prostfedkd zdkaznika u Gvérové instituce ve stejné skupiné jako investiéni podnik. Za ur¢itych
okolnost{ muze byt pfiméfené a vhodné, aby investiéni podnik po Fddném zvézeni ulozil penéini prostredky
zdkaznika u subjektt v rdmci své vlastni skupiny, vnitrostdtni organy by vSak mély peclivé sledovat divody pro
neprovedeni diverzifikace penéZnich prostfedkii zdkaznika mimo skupinu investi¢niho podniku, aby se zabranilo
vytvareni mezer v pravidlech v pfipadech, kde plati obecné vnitroskupinové omezeni.

(14)  Za Gcelem ochrany finan¢nich néstroji a penéznich prostiedkti zdkaznika pfed piivlastnénim tfetimi stranami
usilujicimi o vymozeni dluhd nebo poplatki, jez nejsou dluhy & poplatky zdkaznika, by se mély investi¢ni
podniky byt schopny dohodnout na zaji§tovacim pravu, zdstavnich pravech nebo pravech na zapocteni tykajici se
majetku zdkaznika pouze v piipadech, kde je to vyzadovano pravnimi predpisy tieti zemé. Zakaznikim by mély
byt poskytnuty dostate¢né informace s cilem upozornit je na rizika, kterym by v takovych pfipadech celili.

(15) Aby se od rané faze zamezilo a sniZilo mozné riziko nedodrZeni pravidel ochrany investorti, mély by investi¢ni
podniky, které vytvaii a distribuuji finan¢ni ndstroje, dodrzovat pozadavky na fizeni produkti. Investicni
podniky, které vytvéieji, vyvijeji, vydavaji a/nebo navrhuji finan¢ni ndstroje, by mély byt pro tcely pozadavkii na
fizeni produktd povazovény za tvirce, a to véetné piipadd, kdy poskytuji poradenstvi korpordtnim emitentdm
pii zavadéni novych finan¢nich ndstroji, zatimco investi¢ni podniky, které nabizeji ¢i prodédvaji finan¢ni néstroje
a sluzby zdkazniktim, by mély byt povazovany za distributory.

(16)  Subjekty, které nepodléhaji pozadavkim smérnice 2014/65/EU, ale které mohou byt oprévnény k provddéni
investi¢nich sluzeb podle dané smérnice, by mély také dodrzovat, pokud jde o tyto sluzby, poZadavky na fizeni
produktd stanovené danou smérnici.

(17)  Pokud se investicni podnik, ktery vytvéii, vyviji, vyddvd nebo navrhuje finan¢ni nastroje, podili také na distribuci
téchto produktd, méla by se na néj vztahovat pravidla pro fizeni produktii platnd pro tviirce i pro distributory.
Ackoliv neni nutné opakovat posouzeni cilového trhu a vypracovani distribu¢ni strategie, podniky by mély
zajistit, Ze jediné posouzeni cilového trhu a vypracovani distribuéni strategie jsou dostate¢né podrobné, aby
splnily p¥islusné povinnosti jak tvirct, tak distributord v této oblasti.

(18) S ohledem na pozadavky stanovené smérnici 2014/65/EU a v zdjmu ochrany investort by se méla pravidla fizeni
produkti vztahovat na veskeré produkty proddvané na primdrnim a sekunddrnim trhu bez ohledu na typ
produktu nebo poskytované sluzby a na pozadavky platné v misté prodeje. Nicméné, tato pravidla mohou byt
uplatfiovdna ptiméfenym zptisobem v zédvislosti na slozitosti produktu a na tom, do jaké miry je mozné ziskat
vefejné dostupné informace, s piihlédnutim k povaze ndstroje, investiéni sluzby a cilového trhu. Pfiméfenost
znamend, 7e tato pravidla mohou byt relativné jednoduchd pro uréité jednoduché produkty, které jsou distri-
buovdny pouze na zdkladé pokynt zdkaznikl k provedeni transakce, pokud by tyto produkty byly slucitelné
s potfebami a vlastnostmi masového retailového trhu.

(19)  Uroven strukturovanosti cilového trhu a kritéria pouZivand k definovani cilového trhu a stanoveni vhodné
distribu¢ni strategie by mély byt relevantni pro dany produkt a mély by umoznit posouzeni toho, ktefi zdkaznici
patif do cilového trhu, napiiklad aby pfispély k priibéznému pfezkumu po uvedeni finan¢niho ndstroje na trh.
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V piipadé jednodussich, béznéjsich produktd mdtze byt cilovy trh uréen méné podrobné, zatimco v piipadé

slozitgjsich produktd, jako jsou ndstroje umoziujici rekapitalizaci z vnitfnich zdroji, nebo méné béznych
produkttt by mél byt cilovy trh uréen podrobngji.

(20)  Pro zajisténi efektivniho fungovani povinnosti v oblasti fizeni produkti by méli distributofi pravidelné poskytovat
tvircim informace o své zkuSenosti s danymi produkty. Distributofi by neméli mit povinnost hlésit tvircim
kazdy prodej, ale méli by poskytovat tdaje, které jsou pro tvirce nezbytné k tomu, aby mohli produkt
prezkoumat a ovéfit, zda je stile v souladu s potfebami, vlastnostmi a cili tvircem uréeného cilového trhu.
Relevantni informace by mohly zahrnovat tdaje o vysi prodeji mimo cilovy trh tviirce, souhrnné informace
o typech zdkazniki, shrnuti obdrzenych stiZnosti nebo tdaje ziskané dotazovinim vzorku zdkaznikd podle
zadani tviirce.

(21)  Aby byla posilena ochrana investorti a aby byli zdkaznici lépe obezndmeni s kvalitou sluzby, kterd je jim
poskytovdna, smérnice 2014/65/EU déle omezila moznost podnikt pfijimat nebo platit pobidky. Pro tyto Gcely
by mély byt stanoveny podrobné podminky pro pftijimani nebo platbu pobidek. Zejména podminku stanovici, ze
pobidky by mély zvysit kvalitu sluzby zdkaznikovi, je tfeba dile upfesnit a upravit. Za timto Gcelem, a za
urcitych dalsich podminek, by mél byt vytvofen demonstrativni vycet situaci, které jsou povazovany za relevantni
pro podminku, Ze pobidky zvysuji kvalitu sluzby poskytované piislusnému zdkaznikovi.

(22)  Poplatek, provize ¢i nepenézni vyhoda by mély byt placeny nebo pfijiméany, pouze pokud jsou odivodnény
poskytnutim dodate¢né sluzby nebo sluzby na vyssi trovni piislusnému zdkaznikovi. Tyto sluzby mohou
zahrnovat poskytovani investi¢ntho poradenstvi a pfistupu k Sirokému spektru vhodnych finanénich ndstroji
véetné vhodného poctu ndstrojii poskytovanych tfetimi stranami nebo poskytovani jiného nez nezdvislého
poradenstvi v kombinaci s nabidkou vyhodnoceni provadéného minimélné jednou ro¢né, zda jsou finan¢ni
nastroje, do kterych zdkaznik investoval, stdle vhodné, nebo s jinou priibézné poskytovanou sluzbou, kterd bude
pro zdkaznika hodnotnd. V oblasti jinych neZ poradenskych sluzeb by se také mohlo jednat o piipady, kdy
investi¢ni podniky poskytnou za konkurenceschopnou cenu piistup k Sirokému spektru finan¢nich néstrojd,
které by mohly vyhovét potiebam zakaznika, véetné vhodného poctu ndstroji poskytovanych tfetimi stranami,
které nemaji tizké vazby na investi¢ni podnik, spolu s poskytnutim napiiklad néstroju s pfidanou hodnotou, jako
jsou objektivni informacni néstroje, které pomahaji piislusnému zdkaznikovi v pfijimani investi¢nich rozhodnuti
nebo mu umozni sledovat, modelovat a upravovat spektrum finan¢nich néstrojt, do kterych investoval. Hodnota
vyse uvedenych zpusobi zvyseni kvality, jez investi¢ni podnik nabizi zdkaznikim, kterym je pfislusnd sluzba
poskytovana, musi byt imérna pobidkdm, které dany investiéni podnik pfijima.

(23)  Jakmile investi¢ni podniky splni kritérium zvySeni kvality, mély by tuto zvySenou droven kvality udrzovat, coz
viak neznamend, Ze by musely kvalitu sluzeb v prabéhu ¢asu neustile zlepSovat.

(24)  Blize specifikoviny by také mély byt povinnosti investicnich podniki pfedat zdkaznikim veskeré poplatky,
provize ¢i penézni vyhody, které piijaly od tietich stran v souvislosti s poskytovdnim nezdvislého investi¢niho
poradenstvi nebo sluzby spravy portfolia. Ackoliv by podniky mély predat pobidky co nejdiive, neméla by byt
stanovena konkrétn{ ¢asovd lhuta, protoZe platby tfetich stran mohou byt investiénim podnikem ptijaty v rtiznou
dobu a pro nékolik zdkaznikil najednou.

(25)  Aby bylo zajisténo, Ze zdkaznici ziskaji uceleny piehled o relevantnich informacich ve vztahu k poskytovanym
sluzbdm, mély by investi¢ni podniky informovat zdkazniky o poplatcich, provizich nebo penéznich vyhodach,
které na né byly prevedeny.

(26) Investi¢ni podniky poskytujici jak sluzby provddéni transakci, tak sluzby investicntho vyzkumu, by je mély
oceriovat a poskytovat oddélené s cilem umoznit investi¢nim podnikdm usazenym v Unii dodrZovat pozadavek
stanoveny v ¢l. 24 odst. 7 a 8 smérnice 2014/65/EU, dle kterého investi¢ni podnik nepfijme a neponechd si
poplatky, provize ani jiné penézni ¢i nepenézni vyhody hrazené ¢i poskytnuté tieti stranou nebo osobou jednajici
jménem tfeti strany, pokud jde o poskytovani dané sluzby zakazniktim.

(27) 'V zdjmu zajisténi pravni jistoty, co se tyCe pouzivini novych pravidel pro pfijimdni nebo platbu pobidek,
) ] p ) Y yce p vych p pro pry p P
pfedevs§im s ohledem na investi¢ni podniky poskytujici nezdvislé investiéni poradenstvi nebo sluzby spravy
portfolia, by mélo byt poskytnuto blizsi vysvétleni otazky platby ¢&i pfijimdni sluzeb vyzkumu. Je téeba zajistit
dodrzovéani urcitych zdkladnich podminek zejména v piipadech, kde vyzkum neni placen pifimo investicnim

y p ] prip vy |% p
podnikem z jeho vlastnich zdroju, ale z plateb ze zvldstniho platebniho Gc¢tu pro vyzkum. Platebni Gcet pro
vyzkum by mél byt financovin pouze ze zvlastniho poplatku za vyzkum vybiraného od zdkaznika, ktery by mél
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(28)

(32)

(33)

(34)

byt zaloZen pouze na rozpoCtu na vyzkum stanoveném investicnim podnikem a ktery by nemél byt vazdn na
objem a/nebo hodnotu transakci provedenych jménem zdkaznikd. Jakakoli provozni opatfeni tykajici se vybirdni
poplatku za vyzkum od zdkaznika by méla byt plné v souladu s témito podminkami. Pfi pouziti takovych
opatfeni by investicni podnik mél zajistit, aby ndklady na vyzkum financovany z poplatki zdkaznika nebyly
vazdny na objem nebo hodnotu jinych sluzeb ¢i vyhod nebo aby nebyly pouzity na jiné tcely, napiiklad jako
poplatky za provedeni.

Aby se zajistilo, Ze spravci portfolia a nezdvisli investi¢ni poradci budou ndlezité sledovat ¢dstky vyplacené za
vyzkum a Ze nédklady na vyzkum budou vznikat v nejlepsim zdjmu zdkaznika, je tfeba specifikovat podrobné
pozadavky na fizeni, pokud jde o vydaje na vyzkum. Investicni podniky by si mély zachovat dostate¢nou
kontrolu nad celkovymi vydaji na vyzkum, vybérem poplatkii za vyzkum od zdkaznika a stanovenim plateb.
Vyzkum je v této souvislosti tfeba chdpat tak, Ze zahrnuje materidl nebo sluzby vyzkumu, které se tykaji jednoho
nebo vice finan¢nich néstrojii nebo jiného aktiva nebo emitentti & potencidlnich emitentt finanénich ndstroji
nebo které natolik tizce souvisi s urcitym odvétvim ¢i trhem, Ze pomdhaji utvifet ndhledy na finan¢ni néstroje,
aktiva nebo emitenty v rdmci daného sektoru. Tento typ materidlu nebo sluzeb explicitné & implicitné
doporucuje nebo navrhuje investi¢ni strategii a poskytuje odiivodnéné stanovisko tykajici se soucasné nebo
budouci hodnoty ¢&i ceny téchto ndstroji ¢i aktiv nebo jinak zahrnuje analyzy a origindlni nédhledy a dochdzi
k zévérim na zdkladé novych ¢ existujicich informaci, které by mohly byt pouzity k doplnéni informaci pfi
tvorbé investi¢ni strategie, byly by relevantni a mohly by mit ptfidanou hodnotu pro rozhodnuti investiéniho
podniku ¢inénd jménem zdkaznika, kterému je tento vyzkum wétovan.

Pro blizsi upfesnéni, pokud jde o omezeni pii pfijimdni pobidek investicnimi podniky ve vztahu k nezédvislému
investi¢nimu poradenstvi ¢ spravé portfolia a o pouziti pravidel pro vyzkum, je rovnéz vhodné uvést, jakym
zpusobem muze byt uplatnéna vyjimka pro drobné nepenéZni vyhody v souvislosti s urcitymi jinymi typy
informaci nebo materidly ziskanymi od tfetich stran. Zejména pisemny materidl vytvofeny tiet{ stranou, jehoZ
vytvofeni je zaddno a placeno korpordtnim emitentem nebo potencidlnim emitentem s cilem podpofit vydani
nového produktu této spolecnosti nebo kde je tfeti strana smluvné zavdzdna a placena emitentem za pribézné
vytvareni takového materidlu, by mél byt povazovén za pfijatelny jako drobnd nepenéZzni vyhoda za podminky
zvefejnéni a oteviené dostupnosti daného materidlu. Dale maZe byt i nepodstatny materidl nebo sluzby sestavajici
napiiklad z kritkodobého komentdfe trhu tykajictho se nejnovéjsich ekonomickych statistik ¢i vysledkd
spolecnosti nebo informaci o pfipravovanych zvefejnénich ¢i udalostech, ktery je poskytovany tfeti stranou
a obsahuje pouze struéné shrnuti vlastniho stanoviska tieti strany k témto informacim, které neni odivodnéné
ani nezahrnuje vécnou analyzu, kde je napiiklad pouze zopakovdno stanovisko zaloZené na existujicim
doporuceni nebo vécném vyzkumném materidlu & sluzbich, povaZovan za informaci tykajici se finanéniho
néstroje nebo investi¢ni sluzby takového rozsahu a takové povahy, Ze ptedstavuje pfijatelnou drobnou nepenézni
vyhodu.

Predevsim jakdkoli nepenézni vyhoda, kde tfeti strana pridéluje investicnimu podniku cenné zdroje, by neméla
byt povazovdna za drobnou a je tfeba ji povazovat za naruSeni schopnosti investicntho podniku jednat
v nejlep$im zdjmu svého zdkaznika.

Tato smérnice respektuje zdkladni préva a dodrzuje zdsady uznané Listinou zdkladnich prdv Evropské unie,
zejména pokud jde o prévo na ochranu osobnich adajli, svobodu podnikdni, privo na ochranu spotiebitele,
prévo na G¢innou pravni ochranu a spravedlivy proces a musi byt uplatiovdna v souladu s témito privy
a zdsadami.

O technické poradenstvi ve véci pravidel stanovenych touto smérnici byl pozddin Evropsky orgdn pro cenné
papiry a trhy zfizeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 (!).

Aby se mohly piislusné organy a investi¢ni podniky pfizptsobit novym pozadavkim stanovenym touto smérnici
tak, aby mohly byt G¢inné a tcelné uplatiiovany, méla by byt data provedeni a zahdjeni pouZitelnosti této
smérnice sladéna s lhiitou pro provedeni a dnem pouzitelnosti smérnice 2014/65/EU.

Clenské stéty se v souladu se Spole¢nym politickym prohldsenim ¢lenskych stiti a Komise o informativnich
dokumentech ze dne 28. zdfi 2011 zavdzaly, Ze v odivodnénych piipadech doplni ozndmeni o opatienich
pfijatych za dcelem provedeni smérnice do vnitrostitniho priva o jeden ¢i vice dokumentl s informacemi
o vztahu mezi jednotlivymi slozkami smérnice a p¥islusnymi ¢dstmi vnitrostdtnich ndstroji pfijatych za tcelem
proveden{ smérnice do vnitrostatniho prava,

() Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢ 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o ziizeni Evropského orgdnu dohledu
(Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti Komise 2009/77[ES
(Ut.vést. L 331,15.12.2010, s. 84).
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PRIJALA TUTO SMERNICE:
KAPITOLA I

OBLAST PUSOBNOSTI
Cldnek 1
Oblast piisobnosti a definice

1. Tato smérnice se vztahuje na investicni podniky, na sprdvcovské spolecnosti podle ¢l. 6 odst. 4 smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2009/65[ES (') a na spravce alternativnich investi¢nich fondd podle ¢l. 6 odst. 6
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ().

2. Pro ucely kapitol II, Il a IV této smérnice zahrnuji odkazy na investi¢ni podniky a finanéni ndstroje uvérové
instituce a strukturované vklady ve vztahu ke vSem pozadavkim uvedenym v ¢l. 1 odst. 3 a 4 smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU.

3. ,Obchodem zajistujicim financovani“ se rozumi obchody ve smyslu definice v ¢l. 3 bodu 11 nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2015/2365 (°) o transparentnosti obchodi zajistujicich financovani a opétovného pouziti.

4. ,Zptsobilym fondem penézniho trhu“ se rozumi podnik kolektivniho investovani povoleny podle smérnice
2009/65[ES nebo podnik, ktery podléhd dohledu, piipadné ktery md povoleni vydané nékterym orgdnem v souladu
s vnitrostdtni pravni Gpravou povolujictho ¢lenského stitu a ktery vyhovuje viem témto podminkdm:

a) jeho primdrnim investiénim cilem musi byt uchovani ¢isté hodnoty aktiv ve jmenovité hodnoté (bez vynost) nebo ve
vysi ptivodni investice investora plus vynosy;

b) s cilem dosdhnout tohoto primdrniho investi¢niho cile musi investovat vyluéné do vysoce kvalitnich ndstroji
penézniho trhu se splatnosti ¢i zbytkovou splatnosti nepfesahujici 397 dnt nebo s pravidelné upravovanym vynosem
konzistentné s touto splatnosti a s vdzenou pramérnou splatnosti 60 dnd. Tohoto cile mize dosdhnout rovnéz
dopliikovym investovanim do vkladt u tvérovych instituct;

¢) musi zajistit likviditu vypofdddnim v tentyZ nebo ndsledujici den.

Pro ucely pismena b) se ndstroj peneznfho trhu povazuje za vysoce kvalitni, jestlize spravcovska/mvestlcm spolecnost
provede vlastni zdokumentované posouzeni Gvérové kvality ndstroji penézniho trhu, které ji umozni povazovat ndstroj
penézniho trhu za vysoce kvalitni. Jestlize jedna nebo vice ratingovych agentur zaregistrovanych u Evropského organu
pro cenné papiry a trhy, ktery nad nimi vykondva dozor, poskytly rating tohoto néstroje, mélo by v internim posouzeni
spravcovské/investiéni spolecnosti byt zohlednéno mimo jiné i toto ivérové hodnoceni.

KAPITOLA 11

OCHRANA FINANCNICH NASTROJU A PROSTREDKU ZAKAZNIKU
Cldnek 2
Ochrana finanénich ndstroji a prostfedkd zdkaznikd

1. Clenské stity od investi¢nich podniké vyzaduji, aby splnily tyto pozadavky:

a) musi vést zdznamy a UcCty, které jim umozni kdykoli a bezodkladné odlisit majetek drzeny pro jednoho zdkaznika od
majetku drzeného pro ostatni zdkazniky i od svého vlastniho majetku;

b) musi vést své zdznamy a Gty tak, aby byla zajisténa jejich presnost a zejména jejich souvztaznost k finanénim
nastrojum a finan¢nim prostiedkam drzenym pro zdkazniky a aby mohly byt pouzity jako auditni stopa;

(") Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65[ES ze dne 13. ¢ervence 2009 o koordinaci pravnich a spravnich predpisti tykajicich
se subjektd kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirts (SKIPCP) (Uf. vést. L 302, 17.11.2009, . 32).

? Smermce Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ervna 2011 o sprdvcich alternativnich investicnich fondd a 0 zméné
smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nafizen{ (ES) & 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010 (Ut. vést. L 174, 1.7.2011, 5. 1).

(®) Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 201 5/2365 ze dne 25. listopadu 2015 o transparentnosti obchodd zajistujicich
financovani a opétovného pouziti a 0 zméné natizenf (EU) ¢. 648/2012 (UK. vést. L 337, 23.12.2015,s. 1).
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¢) musi pravidelné provadét sesouhlaseni svych vnitfnich ¢t a zdznamd s GCty a zdznamy tietich stran, u nichZ maji
majetek svych zdkaznikt uloZen;

d) musi podniknout potiebné kroky k zajisténi toho, Ze finan¢ni ndstroje zdkaznikd uloZené podle ¢linku 3 u tfeti
strany jsou identifikovatelné oddélené od financnich ndstrojii ndlezicich investiénimu podniku a od finan¢nich
ndstrojii ndlezicich této tieti strané pomoci odlisnych ndzvi G¢td v Géetnich knihdch tfeti strany nebo pomoci jinych
rovnocennych opatfeni, kterd zajistuji stejnou droven ochrany;

e) musi podniknout potfebné kroky k zajisténi toho, Ze prostiedky zdkaznikl ulozené podle ¢lanku 4 v centrélni bance,
uvérové instituci nebo bance povolené ve tieti zemi nebo u zptsobilého fondu penézniho trhu jsou vedeny na tGctu
¢i uctech identifikovatelnych oddélené od w¢td, na nichz jsou vedeny prostiedky patiici investiénimu podniku;

f) musi zavést odpovidajici organiza¢ni opatfeni k minimalizaci rizika ztrity ¢i znehodnoceni majetku zdkaznikd nebo
prav k tomuto majetku v disledku zneuziti majetku, podvodu, nekvalitni spravy, nedostatecné evidence ¢i nedbalosti.

2. Jestlize z divoda platnych pravnich predpist, vCetné zejména pravni dpravy tykajici se majetku & platebni
neschopnosti, nejsou investi¢ni podniky s to dodrzet odstavec 1 tohoto ¢ldnku co do ochrany prav zdkaznika
k uspokojeni pozadavki ¢l. 16 odst. 8 a 9 smérnice 2014/65/EU, vyZaduji clenské stity, aby investiéni podniky zavedly
rezimy k zajisténi ochrany majetku zdkaznikii v zdjmu dodrzeni cilG odstavce 1 tohoto ¢lanku.

3. Jestlize pfislusné pravni ptedpisy jurisdikce, v niZ se nachdzeji financni prostfedky nebo financéni ndstroje
zdkaznik®, nedovoluji investi¢nimu podniku, aby vyhovél ustanovenim odst. 1 pism. d) nebo e), ¢lenské stity stanovi
takové pozadavky, jez budou mit z hlediska ochrany prav zdkaznika stejny Géinek.

Pii uplatnéni takovychto rovnocennych pozadavki podle ¢l. 2 odst. 1 pism. d) nebo e) clenské stity zajist, aby
investi¢ni podniky informovaly své zakazniky, Ze v téchto piipadech se na né nevztahuji ustanoveni uvedend ve smérnici
2014/65[EU a v této smérnici.

4. Clenské staty zajisti, aby nebyla povolena zajistovaci prdva, zdstavni prva ani prdva zdpoctu proti finanénfm
nastrojim nebo prostiedkiim zdkaznika, jez by tieti strané umoznovala naklddat s finanénimi néstroji nebo prostiedky
zdkaznika za G¢elem vymozZeni dluht, které se netykaji zdkaznika nebo poskytovani sluzeb zakaznikovi, s vyjimkou
piipadu, kdy je to pozadovano podle platného zdkona v pravnim fadu tfeti zemé, v niz se zdkaznikovy prostiedky nebo
finan¢ni ndstroje nachdzeji.

Pokud je investi¢ni podnik povinen uzaviit smlouvy, které zaklddaji takovito zajistovaci prdva, zdstavni prdva nebo
préva na zapocteni, clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky sdélily zdkazniktim tuto informaci a uvedly rizika
spojend s témito ujedndnimi.

Jestlize investini podnik udéli zajistovaci prdva, zdstavni prdva nebo prdva na zapocteni proti finanénim ndstrojim
nebo prostfedkiim zdkaznika nebo jestlize byl investi¢ni podnik informovén, Ze tato prdva byla udélena, musi byt
zaznamendna v zdkaznikovych smlouvich a v dcetnictvi podniku, aby bylo zfejmé vlastnické privo k majetku
zdkaznika, napiiklad pfi insolvenci.

5. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky neprodlené poskytovaly informace o finan¢nich ndstrojich
a prostiedcich zakaznikd ndsledujicim subjektam: piisluSnym orgdniim, jmenovanym insolvenénim spravcim
a subjekttim odpovédnym za spravu instituci v selhdni. Poskytované informace obsahujt:

a) souvisejici interni dcetnictvi a zdznamy, které bezprostfedné ukazuji zastatky financnich ndstroji a prostiedkd
spravovanych pro jednotlivé zakazniky;

b) pokud zdkaznikovy finan¢ni prostfedky drzi investiéni podniky podle ¢lanku 4, tidaje o détech, na nichZ jsou
zdkaznikovy finanéni prosttedky uloZeny, a o piislusnych smlouvéch s témito podniky;

¢) pokud finanéni ndstroje drzi investiéni podniky podle ¢lanku 3, ddaje o uétech vedenych u tfetich stran a o
piislusnych smlouvich s témito tfetimi stranami, jakoz i tdaje o piislusnych smlouvdch s témito investiénimi

podniky;

d) adaje o tretich strandch vykondvajicich jakékoli souvisejici (externé zajisténé) tkoly a udaje o vSech externé
zajisténych tikolech;

e) hlavni osoby podniku zapojené do souvisejicich procest, vcetné osob odpovédnych za dozor nad pozadavky
podniku v souvislosti s ochranou majetku zdkaznikd a

f) smlouvy podstatné pro urceni vlastnického prava zdkaznika k majetku.
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Cldnek 3
Uklddéni finan¢nich ndstrojt zdkaznikd

1. Clenské stity umozni investicnim podnikéim uklddat finanéni ndstroje, které podniky drzi jménem svych
zdkaznik®, na Gcet ¢ Gty u treti strany s podminkou, Ze pi vybéru, urceni a pravidelném posuzovdni tfeti strany
a dohod o drzeni a tschové téchto finan¢nich ndstroji budou postupovat s veskerou ndlezitou odbornou péci
a peclivosti.

Clenské stity vyzaduji od investi¢nich podnik® zejména to, aby vzaly v Gvahu odbornou zdatnost tfeti strany a jeji
povést na trhu, jakoz i ptipadné pravni pozadavky spojené s drzenim téchto financnich ndstrojd, jez by se mohly
negativné dotknout prav zdkaznikd.

2. Jestlize investicni podnik navrhne, aby byly zdkaznikovy finan¢ni ndstroje uloZeny u tfeti strany, clenské stdty
zajisti, aby tento investi¢ni podnik uklddal finanéni néstroje pouze u tfeti strany v jurisdikci, kde tschova finan¢nich
néstrojii na uUcet jiné osoby podléhd zvldstni regulaci a dohledu, a aby tfeti strana podléhala této zvlastni regulaci
a dohledu.

3. Clenské staty zajisti, Ze investicn{ podniky neulozi finan¢ni nastroje, které drzi jménem zdkaznikfi, u tieti strany ve
tfeti zemi, kterd nereguluje drzeni a tschovu finan¢nich ndstroji na dcet jiné osoby, pokud neni splnéna nékterd
z téchto podminek:

a) charakter finan¢nich ndstroji nebo investi¢nich sluzeb spojenych s témito néstroji vyzaduje, aby byly uloZeny u tieti
strany v dané tfeti zemi;

b) pokud jsou finan¢ni néstroje drzeny jménem profesiondlniho zdkaznika, tento zdkaznik pisemné pozadd podnik, aby
je ulozil u tfeti strany v dané tfet zemi.

4. Clenské staty zajisti, aby pozadavky podle odstavce 2 a 3 platily také v pifpadé, Ze tieti strana prenese nékterou ze
svych funkei souvisejicich s drzenim a tischovou finanénich néstrojd na jinou tiet{ stranu.

Cldnek 4
Uklddéni prostfedkd zdkaznikd

1. Clenské stity vyzaduji od investicnich podnikéi, aby po pfijeti prostfedkii zdkaznikii bezodkladné umistily tyto
prostiedky na jeden ¢i vice Gctlh zi{zenych u nékteré z téchto organizaci:

a) centralni banky;

b) Gvérové instituce povolené v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU (');
¢) banky povolené ve tfeti zemi;

d) zpusobilého fondu penézniho trhu.

Prvni pododstavec neplati pro udvérovou instituci povolenou podle smérnice Evropského parlamentu a Rady
2013/36/EU, pokud se jednd o vklady ve smyslu uvedené smérnice, které md tato instituce v drzeni.

2. Pokud investiéni podniky neuklddaji prostfedky zdkaznikd u centrdlni banky, clenské stity vyzaduji, aby pii
vybéru, uréeni a pravidelném posuzovani Gvérové instituce, banky nebo fondu penézniho trhu, v nichZ jsou prostiedky
zdkaznikd umistény, jakoz i dohod o drzeni téchto prostiedkii postupovaly s veskerou ndleZitou odbornou péci
a peclivosti a zvazovaly v rdmci nélezité odborné péce ptipadnou nutnost diverzifikace téchto prostiedki.

Clenské stity zejména zajisti, aby investi¢ni podniky s cilem zajistit ochranu prav zékaznikdi vzaly v dvahu odbornou
zdatnost takovych instituci nebo fonda penézniho trhu a jejich povést na trhu, jakoz i pipadné pravni ¢i regulativni
pozadavky ¢ trzni zvyklosti spojené s drzenim finan¢nich prostredka zdkaznikd, jez by se mohly negativné dotknout
prav zdkaznikd.

(") Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. ¢ervna 2013 o piistupu k ¢innosti Gvérovych instituci a o obezfet-
nostnim dohledu nad dvérovymi institucemi a investiénimi podniky, o zméné smérnice 2002/87/ES a zruSeni smérnic 2006/48/ES
a2006/49(ES (UF. vést. L 176, 27.6.2013, 5. 338).
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Clenské stéty vyzaduji, aby investi¢ni podniky zajistily, Ze zdkaznici daj vyslovny souhlas s umisténim svych prostiedkii
do zptisobilého fondu penézniho trhu. Aby bylo zajidténo, Ze toto pravo souhlasu bude G¢inné vykondvdno, musi
investi¢ni podniky informovat zdkazniky, Ze prosttedky umisténé ve zptsobilém fondu penézniho trhu nebudou drzeny
podle pozadavki na tschovu prostiedki zdkaznika stanovenych v této smérnici.

3. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky, pokud uklddaji prostiedky zdkaznika u Gvérové instituce, banky
nebo fondu penéZnitho trhu ze stejné skupiny jako investicni podnik, omezily prostfedky, jez uklddaji u jakéhokoli
takového subjektu v rdmci skupiny nebo u nékolika takovych subjektti v rdmci skupiny, na maximdlné 20 % vsech
téchto prostredkd.

Investi¢ni podnik nemusi tuto hranici dodrzet, pokud prokdze, ze s ohledem na charakter, rozsah a slozitost svého
podnikdni a také s ohledem na bezpecnost, kterou nabizeji téeti strany uvedené v piedchozim pododstavci, a v kazdém
piipadé s ohledem na maly zistatek prostiedkd zdkaznika, které investi¢ni podnik drzi, neni dodrZeni pozadavku podle
ptedchoziho odstavce pfiméfené. Investicni podniky pravidelné reviduji hodnoceni provadéné v souladu s timto
pododstavcem a informuji p¥islu§ny vnitrostatni orgdn o svém ptvodnim i revidovaném hodnoceni.

Cldnek 5
PouZiti finanénich néstrojii zdkaznikd

1. Clenské stity nepovoli, aby investi¢ni podniky uzaviraly dohody o obchodech zajistujicich financovani ve vztahu
k finanénim ndstrojim, které drzi jménem zdkaznika, nebo aby s takovymi finan¢nimi nastroji disponovaly na vlastni
tcet nebo na ucet jiné osoby ¢i zdkaznika podniku, pokud nejsou splnény obé tyto podminky:

a) zdkaznik poskytl pfedem vyslovny souhlas s pouzitim ndstrojii za pfesné stanovenych podminek a tento sviij souhlas
pisemné stvrdil svym podpisem nebo jinym rovnocennym zptsobem a

b) pouziti finan¢nich ndstroji daného zdkaznika je omezeno presné stanovenymi podminkami, s nimiZz zdkaznik
souhlasil.

2. Clenské stity nepovoli, aby investi¢ni podniky uzaviraly dohody o obchodech zajistujicich financovan{ ve vztahu
k finan¢nim ndstrojim, které drzi jménem zdkaznika na souhrnném Gétu vedeném tieti stranou, nebo aby s finan¢nimi
néstroji drzenymi na takovém a¢tu disponovaly jinak na vlastni Gicet nebo na tcet jiné osoby, pokud kromé podminek
uvedenych v odstavci 1 neni splnéna nejméné jedna z téchto podminek:

a) kazdy zdkaznik, jehoz finanéni ndstroje jsou drZeny spole¢né na souhrnném Gétu, musel vyslovit svij pfedbézny
vyslovny souhlas v souladu s odst. 1 pism. a);

b) investi¢ni podnik musi mit systémy a kontrolni mechanismy, které zajistuji, Ze takto mohou byt pouzity jen financni
nastroje patfici zdkaznikam, ktet{ vyslovili svijj pfedbézny vyslovny souhlas v souladu s odst. 1 pism. a).

Zaznamy investi¢niho podniku obsahuji tidaje o zdkaznikovi, na jehoZz pokyn byly finan¢ni ndstroje pouzity, a o poctu
pouzitych finan¢nich ndstroji patficich kazdému jednotlivému zdkaznikovi, ktery dal svij souhlas, aby bylo mozné
spravné rozdélit p¥ipadnou ztratu.

3. Clenské stity zajist, aby investi¢ni podniky ucinily vhodnd opatieni zabrafujici neopravnénému uziti finan¢ni
néstrojii zdkaznika na jejich vlastni icet nebo na acet jakékoli jiné osoby, a to napiiklad:

a) uzavienim smluv se zdkazniky o opatfenich, jez investi¢ni podniky maji ucinit, pokud zdkaznik nebude mit na svém
uctu dostateCnou rezervu k datu vypofdddni, jako je vypujcka odpovidajicich cennych papirti jménem zékaznika
nebo zruseni pozice;

b) tak, ze investi¢ni podnik bude peclivé sledovat svou predpoklddanou schopnost dostdt zdvazkim k datu vypofddani
a v piipadé, Ze to nebude mozné, provede ndpravnd opatteni, a

¢) peclivym sledovanim nedodanych cennych papirt k datu vypofddéni ¢i po ném a neprodlenym vyzadovanim jejich
dodani.

4. Clenské stéty zajisti, aby investi¢ni podniky piijaly pro viechny zdkazniky zvldstni opatieni zajistujici, ze vypdjcitel
finan¢nich ndstroju zdkaznika poskytne piiméfené zajisténi a Ze podnik bude sledovat trvalou pfiméfenost tohoto
zajisténi a udini nezbytné kroky, aby byla udrzena rovnovdha s hodnotou ndstroji zdkaznika.
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5. Clenské stity zajisti, aby investi¢ni podniky neuzaviraly ujedndni, kterd jsou zakdzdna podle ¢l. 16 odst. 10
smérnice 2014/65/EU.

Cldnek 6
Neoprivnéné uziti dohod o finan¢nim zajisténi s pfevedenim vlastnického prava

1. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky ¥adné a prokazatelné zvazovaly uzit{ dohod o finanénim zajisténi s
ptevedenim vlastnického prava v rdmci vztahu mezi zdvazky zdkaznika vi¢i podniku a jeho majetkem, na néjz podnik
tyto dohody uplatiiuje.

2. Pfi zvaZzovéni a dokladovani opravnénosti uziti dohod o finanénim zaji§téni s pfevedenim vlastnického prava berou
investi¢ni podniky v Gvahu vSechny nasledujici faktory:

a) zda neni souvislost mezi zdvazky zdkaznika vici podniku a vyuzitim dohod o finan¢nim zajisténi s pfevedenim
vlastnického prava jen velmi slabd, véetné toho, zda pravdépodobnost zdvazku zdkaznika vaci podniku je mald ¢i
zanedbatelnd;

b) zda vyse finan¢nich prostfedkd ¢ néstrojii zdkaznika, které podléhaji dohoddm o finanénim zajisténi s pfevedenim
vlastnického prava, vysoce nepfekracuje zdkaznikovy zdvazky nebo zda neni dokonce neomezend, pokud zdkaznik
vici podniku vibec néjaky zdvazek ma, a

¢) zda dohoddm o finan¢nim zajisténi s prevedenim vlastnického prava podléhaji vSechny finanéni ndstroje nebo
prostiedky zdkaznikd bez ohledu na to, jaké zavazky jednotlivi zdkaznici vii¢i podniku maji.

3. Pfi vyuzit{ dohod o finanénim zaji§tén{ s prevedenim vlastnického prava zdirazni investiéni podniky profesio-
nalnim zdkazniktim a zplsobilym protistrandm rizika kazdé takovéto dohody a jeji ndsledky pro finan¢ni néstroje
a prosttedky zdkaznika.
Cldnek 7
Systémy spravy a Fizeni v oblasti ochrany majetku zdkaznika

Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky jmenovaly jednoho tifednika s dostate¢nymi znalostmi a pravomocemi, ktery
bude odpovédny konkrétné za zéleZitosti tykajici se dodrzovdni povinnosti podnik v oblasti ochrany finan¢nich
nastroju a prostredkd zdkaznika.

Clenské stdty umozni investicnim podnikim rozhodnout, zda se md tento jmenovany diednik vénovat pouze
uvedenému dkolu, nebo zda mize své povinnosti vykondvat efektivné i p#i vykonu jinych povinnosti, pficemz zajisti
dodrzovéni této smérnice v celém rozsahu.
Cldnek 8
Zpravy externich auditori
Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, Ze jejich externi auditofi nejméné jednou ro¢né podaji

piislusnému organu domovského ¢lenského stitu podniku zprévu o pfiméfenosti opatfeni pfijatych podnikem podle
¢l. 16 odst. 8, 9 a 10 smérnice 2014/65/EU a této kapitoly.

KAPITOLA 1II

POZADAVKY NA RIZENI PRODUKTU
Cldnek 9
Povinnosti investi¢nich podniki vytvafejicich finanéni ndstroje v oblasti ¥izeni produktd

1. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky pii tvorbé finanénich ndstrojfi, coz zahrnuje vytvafeni, vyvoj,
vydévani a/nebo navrhovdni finan¢nich ndstrojt, dodrzovaly tento ¢ldnek.



L 87/510 Utednt véstnik Evropské unie 31.3.2017

Clenské staty vyzaduji, aby investi¢ni podniky vytvéiejici finanéni ndstroje dodrzovaly vhodnym a piiméfenym
zpsobem pifslusné pozadavky uvedené v odstavcich 2 az 15, a zohledriovaly pfitom charakter finan¢niho nastroje,
investi¢ni sluzbu a cilovy trh produktu.

2. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky ziidily, zavedly a udrzovaly takové postupy a opatieni, které zajisti,
aby vytvafeni financnich ndstroji spliiovalo pozadavky na fadné fizen{ stfetu zdjmi, vCetné odménovéni. Investi¢ni
podniky vytvdfejici finanéni ndstroje zejména zajisti, aby ndvrh finanéniho ndstroje vCetné jeho vlastnosti nemél
negativni dopad na koncové zdkazniky a nevedl k problémiim s integritou trhu tim, Ze by podniku umoznoval snizit a/
nebo vyloucit svéd vlastni rizika nebo expozici spojenou s podkladovymi aktivy produktu, pokud investiéni podnik jiz
tato podkladovd aktiva drzi na vlastni tcet.

3. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky analyzovaly potencidlni stfety z&jm@ vzdy, kdyz vytvéteji finan¢ni
ndstroj. Podniky zejména posuzuji, zda finan¢ni ndstroj nevytvafi situaci, kterd by mohla mit negativni dopad na
koncové zdkazniky, jestlize zdkaznici zaujmou:

a) expozici opacnou pozici, kterou ptivodné drzel podnik samotny, nebo
b) expozici opacnou pozici, kterou chce podnik drzet po prodeji produktu.

4. Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky, nez se rozhodnou piikrocit k uvedeni produktu na trh, zvazily, zda
finan¢ni ndstroj nemtiZe piedstavovat hrozbu pro fadné fungovani nebo stabilitu finan¢nich trhd.

5. Clenské staty vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, Ze piislusni pracovnici zapojeni do vytvéfeni finan¢nich
nastroji budou mit odborné znalosti potiebné pro pochopeni charakteristik a rizik finan¢nich néstroju, které maji
v Gmyslu vytvéfet.

6.  Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky zajistily, Ze vedouci orgdn md efektivni kontrolu nad procesem
fizeni produktd v podniku. Investiéni podniky zajisti, aby zprdvy o dodrzovani pfedpisti urcené pro vedouci orgin
systematicky obsahovaly informace o finan¢nich nastrojich, které podnik vytvéii, v¢etné informaci o distribu¢ni strategii.
Investi¢ni podniky tyto zpravy na pozadani poskytnou pfislusnému organu.

7. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, ze Gtvar zajistovani shody s piedpisy sleduje vyvoj
a pravidelné kontroluje systémy fizeni produktti, aby tak bylo mozné odhalit pfipadné riziko, Ze podnik nesplni
povinnosti stanovené v tomto ¢lanku.

8.  Pokud investi¢ni podniky spolupracuji na vytvéfeni, vyvoji, vydavani a/nebo navrhovani produktu s jinymi
subjekty, a to vcetné subjektt, které nejsou povoleny a dozorovany podle smérnice 2014/65/EU, nebo s podniky
z tietich zemi, ¢lenské stity vyzaduji, aby tyto podniky pisemnou smlouvou stanovily své vzdjemné povinnosti.

9. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky dostateéné podrobné uréily potencidlni cilovy trh pro kazdy finanéni
nastroj a upfesnily typ nebo typy zdkaznikd, s jejichz potfebami, charakteristikami a cili je dany finan¢ni néstroj
slucitelny. V rdmci tohoto procesu podnik ur¢i viechny skupiny zdkaznikd, s jejichz potfebami, charakteristikami a cili
dany finan¢ni néstroj slucitelny neni. Pokud na vytvafeni finan¢niho ndstroje spolupracuje vice investi¢nich podnikd,
postadi urcit pouze jeden cilovy trh.

Investi¢ni podniky vytvafejici finan¢ni ndstroje, které se distribuuji prostfednictvim jinych investi¢nich podnikd, stanovi,
s jakymi potiebami a charakteristikami zdkaznikii je dany produkt slucitelny, na zdkladé svych teoretickych znalosti
a minulych zkuSenost{ s timto finanénim ndstrojem nebo s podobnymi finanénimi ndstroji a na zakladé znalosti
finan¢nich trha a potieb, charakteristik a cilt potencialnich kone¢nych zdkaznika.

10.  Clenské stity vyzaduji, aby investiéni podniky provaddély u svych finan¢nich nastrojéi analyzu scéndfd, v niz
posoudi, jakd rizika $patnych vysledkii pro koncové zdkazniky s sebou produkt nese a za jakych okolnosti mohou
takové vysledky nastat. Investi¢ni podniky posuzuji finanéni ndstroj za nepfiznivych podminek véetné toho, co se stane,
kdyz naptiklad:

a) zhorsi se trzn{ prostieds;

b) tviirce nebo tfeti strana zapojend do vytvafeni a/nebo fungovani finan¢niho ndstroje se dostane do finan¢nich potizi
nebo kdyz se projevi jiné riziko protistrany;
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¢) finan¢ni ndstroj nebude komer¢né Zivotaschopny nebo

d) poptavka po tomto finanénim ndstroji bude mnohem vys3si, nez se ocekdvalo, coz bude vyvijet tlak na zdroje
podniku a/nebo na trh podkladového ndstroje.

11.  Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky stanovily, zda finan¢ni ndstroj spliiuje urcené potieby, charakteris-
tiky a cile cilového trhu, a to véetné provéfeni nésledujicich prvk:

a) zda pomér rizika a vynosil u tohoto finanéni néstroje odpovidé cilovému trhu; a

b) zda je ndvrh finanéntho néstroje zaloZen na vlastnostech, které jsou ku prospéchu zdkaznika, a nikoli na obchodnim
modelu, ktery pocita se ziskem ze $patnych vysledki zdkaznika.

12.  Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky zvézily strukturu poplatkd, a to véetné provéfent:
a) zda ndklady a poplatky za finan¢ni nastroj jsou slucitelné s pottebami, cili a charakteristikami cilového trhu;

b) zda poplatky nezhorsuji ocekdvanou vynosnost finan¢niho nastroje jako napiiklad, kdyz se naklady a poplatky
rovnaji témét veskerému ocekdvanému dariovému zvyhodnéni spojenému s finanénim néstrojem, pfevysuji jej nebo
vyloudi a

¢) zda struktura poplatkl u finan¢niho néstroje je pro cilovy trh pfiméfené transparentni, takZe nezahrnuje zadné
skryté poplatky a neni piilis sloZitd na pochopeni.

13.  Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky zajistily, Ze informace o finanénim néstroji poskytované distri-
butoriim budou zahrnovat tidaje o vhodnych kandlech pro distribuci finan¢niho ndstroje, procesu schvalovani produktu
a hodnoceni cilového trhu a budou dosahovat takového standardu, aby distributofi dokdzali finan¢ni ndstroj pochopit
a spravné jej doporucovat ¢i prodavat.

14.  Clenské stity vyzaduji, aby investiéni podniky pravidelné revidovaly finan¢ni nastroje, které vytvéieji, a brali
pfitom v tvahu viechny udalosti, jez by mohly podstatné ovlivnit potencidlni riziko pro urceny cilovy trh. Investi¢ni
podniky zvazuji, zda finan¢ni ndstroj stle vyhovuje potfebdm, charakteristikim a cilim cilového trhu a zda je
distribuovdn na cilovy trh, nebo se dostdvd k zdkaznikim, s jejichz potfebami, charakteristikami a cili dany finan¢ni
nastroj neni slucitelny.

15.  Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky revidovaly finanéni ndstroje pted kazdou dalsi emisf ¢ znovuu-
vedenim na trh, pokud je jim zndma jakdkoli udalost, jeZ by mohla podstatné ovlivnit potencidlni riziko pro investory,
a v pravidelnych intervalech posuzovaly, zda finan¢ni ndstroje funguji tak, jak bylo zamysleno. Investi¢ni podniky
stanovi, jak ¢asto budou své finan¢ni néstroje revidovat podle podstatnych faktort, a to véetné faktort souvisejicich se
slozitosti ¢i inovaéni podstatou sledovanych investi¢nich strategii. Podniky déle ur¢i rozhodujic uddlosti, které by mohly
ovlivnit potencidlni riziko nebo ocekdvany vynos finan¢niho néstroje, jako je:

a) piekroceni limitu, které ovlivn{ vynosovy profil finanéniho ndstroje, nebo
b) solventnost nékterych emitentt, jejichZ cenné papiry ¢i zdruky mohou ovlivnit vykonnost finan¢niho ndstroje.

Clenské staty zajisti, aby v ptipad¢, Ze dojde k takovymto udilostem, investi¢ni podniky ucinily vhodné opatieni, které
miize spocivat v:

a) poskytnuti viech podstatnych informaci o udilosti a jejich disledcich pro finanéni ndstroj zdkaznikim nebo distri-
butorim finan¢niho ndstroje, jestlize investiéni podnik tento finanéni ndstroj nenabizi ani neproddvd p¥imo
zdkaznikGm;

b) zméné procesu schvalovani produktu;
¢) zastaveni dalstho vydavani finan¢niho nastroje;

d) zméné finan¢niho ndstroje, aby nedochdzelo k nepfiméfenym smluvnim podminkdm;
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e) zvaZeni, zda prodejni kandly, pfes které se finan¢ni ndstroje prodavaji, jsou vhodné, pokud se podniky dozvi, Ze
finan¢ni ndstroj neni proddvan tak, jak bylo zamysleno;

f) kontaktovan{ distributora za ti¢elem projedndni dpravy procesu distribuce;
g) ukonceni vztahu s distributorem nebo

h) informovéni pfislusného organu.

Cldnek 10
Povinnosti distributorii v oblasti fizeni produkti

1. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky pii rozhodovani o spektru finanénich néstrojd, které emituji samy
nebo jiné podniky, a sluzeb, které zamysleji nabizet nebo doporucovat zdkaznikim, dodrzovaly vhodnym a pfiméfenym
zpsobem piislusné pozadavky uvedené v odstavcich 2 az 10 a braly v tivahu charakter finan¢niho ndstroje, investi¢ni
sluzby a cilového trhu produktu.

Clenské stdty zajisti, aby investi¢ni podniky rovnéz dodrzovaly pozadavky smérnice 2014/65[EU, kdyz nabizeji nebo
doporucuji finan¢ni ndstroje vytvirené subjekty, které smérnici 2014/65/EU nepodléhaji. V rdmci tohoto procesu maji
takové investi¢ni podniky uzavieny platné dohody zajistujici, Ze od téchto tvirct obdrzi o finan¢nich ndstrojich
dostate¢né informace.

Investi¢ni podniky stanovi pro pfislusny finanéni nastroj cilovy trh i v piipadé, Ze tvirce finan¢niho nastroje cilovy trh
nedefinoval.

2. Clenské stity vyzaduji, aby investitni podniky mély adekvétni systémy fizeni produktd, aby bylo zajisténo, Ze
produkty a sluzby, které hodlaji nabizet nebo doporucovat, jsou slucitelné s potifebami, charakteristikami a cili uréeného
cilového trhu a Ze zamyslend distribu¢ni strategie odpovidd uré¢enému cilovému trhu. Investi¢ni podniky fadné urci
a posoudi okolnosti a potieby zdkazniksi, na néz se hodlaji zaméfit, aby bylo zajisténo, Ze v dusledku komerénich ¢i
finan¢nich tlak nebudou ohrozeny zdjmy zdkaznikd. V rdmci tohoto procesu podniky urci vSechny skupiny zdkaznikd,
s jejichZ potfebami, charakteristikami a cili dany produkt nebo sluzba nenf slucitelna.

Clenské stity zajisti, aby investicni podniky obdrzely od tviirci produktt, kteii podléhaji smérnici 2014/65/EU,
informace potiebné pro pochopeni a znalost produktd, které hodlaji doporucovat nebo prodavat, aby bylo zajisténo, Ze
tyto produkty budou distribuovany v souladu s potfebami, charakteristikami a cili uréeného cilového trhu.

Clenské stity vyzadujf, aby investi¢ni podniky uginily vSechny piiméfené kroky k zajisténi, ze obdri adekvétni
a spolehlivé informace také od tvirct produktt, ktefi nepodléhaji smérnici 2014/65/EU, aby bylo zaruceno, Ze produkty
budou distribuovdny v souladu s potfebami, charakteristikami a cili cilového trhu. Pokud pfislusné informace nejsou
vefejné dostupné, ucini distributor vSechny pfiméfené kroky, aby takovéto podstatné informace od tviirce produktu
nebo jeho zdstupce ziskal. Prijatelné vefejné dostupné informace jsou informace, které jsou jasné, spolehlivé a jsou
poskytnuty za Gcelem splnéni regulatornich pozadavkd, jako jsou pozadavky na zvefejnéni podle smérnic Evropského
parlamentu a Rady 2003/71/ES (') nebo 2004/109/ES (%. Tato povinnost se tykd produktd proddvanych na primdrnim
a sekunddrnim trhu a plati Gmérné, v zdvislosti na mife dosaZitelnosti vefejné dostupnych informaci a sloZitosti
produktu.

eer

Investi¢ni podniky pouZiji informace ziskané od tvircti produktd a informace o svych vlastnich zdkaznicich, aby urcily
cilovy trh a distribu¢ni strategii. Pokud investi¢ni podnik vystupuje soucasné jako tvirce produktu a distributor, postaci
posoudit pouze jeden cilovy trh.

(") Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES ze dne 4. listopadu 2003 o prospektu, ktery md byt zvefejnén pfi vefejné nabidce
nebo piijeti cennych papirt k obchodovani, a 0 zméné smérnice 2001/34/ES (UF. vést. L 345, 31.12.2003, s. 64).

(*) Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004 o harmonizaci pozadavk na prithlednost tykajicich se
informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovdni na regulovaném trhu, a 0 zméné smérnice 2001/34/ES
(Ut. vést. L 390, 31.12.2004, s. 38).
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3. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky pfi rozhodovani o spektru finan¢nich ndstrojéi a sluzeb, které
nabizeji nebo doporucuji, a o pfislusnych cilovych trzich jednaly podle postupt a opatfeni zajistujicich dodrzovani
viech platnych pozadavkd podle smérnice 2014/65/EU, véetné pozadavki na zvefejiiovani, posuzovani vhodnosti nebo
pfiméfenosti, pobidky a fddné Fizeni stfetll zdjmu. V tomto smyslu se postupuje zvldsté peclivé v ptipadé€, ze distributofi
zamysleji nabizet ¢i doporucovat nové produkty, nebo v pipadg, ze dojde k tipravdm sluzeb, které poskytuji.

4. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky pravidelné revidovaly a aktualizovaly své systémy sprdvy a fizeni
produktti, aby bylo zaji§téno, Ze budou stdle robustni a vhodné pro svij acel, a v piipadé potieby cinily vhodnd
opatfen.

5. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky pravidelné revidovaly investiéni produkty, které nabizeji nebo
doporucuji, a sluzby, které poskytuji, a braly pfitom v tivahu vSechny udélosti, jeZz by mohly podstatné ovlivnit
potencidln{ riziko pro urceny cilovy trh. Podniky posuzuji alespoii to, zda produkt ¢i sluzba stile odpovidd potiebdm,
charakteristikdm a cilim urceného cilového trhu a zda je zamyslend distribu¢ni strategie stdle vhodnd. Jestlize se
podniky dozvi, Ze cilovy trh pro konkrétni produkt nebo sluzbu urcily chybné nebo ze produkt ¢i sluzba jiz neodpovidd
okolnostem uréeného cilového trhu, napiiklad v piipadé, kdy se produkt stal nelikvidnim nebo velmi nestabilnim
v disledku zmén trhu, ptehodnoti cilovy trh a/nebo aktualizuji systémy fizeni produkti.

6.  Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky zajistily, Ze jejich Gtvar zajistovani shody s piedpisy bude sledovat
vyvoj a pravidelné kontrolovat systémy Fizeni produktd, aby tak bylo mozné odhalit piipadné riziko, Ze podnik nesplni
povinnosti stanovené v tomto ¢lanku.

7. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, Ze piislusni pracovnici budou mit odborné znalosti
potiebné pro pochopeni charakteristik a rizik produktd, které hodlaji nabizet nebo doporucovat, a poskytovanych
sluzeb, jakozZ i potieb, charakteristik a ciléi ur¢eného cilového trhu.

8.  Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, Ze vedouci orgdn md efektivni kontrolu nad procesem
fizeni produktl v podniku, aby mohl byt stanoven rozsah investi¢nich produktd, které podniky nabizeji ¢i doporucuji,
a sluzeb, které poskytuji pfislusnym cilovym trhiim. Investicni podniky zajisti, aby zprdvy o dodrZovani pfedpisti uréené
pro vedouci orgdn systematicky obsahovaly informace o produktech, které nabizeji nebo doporucuji, a sluzbach, které
poskytuji. Tyto zprdvy o dodrZovéni predpist zpFistupni na pozadani p¥islusnym orgdntim.

9. Clenské staty zajisti, aby distributofi poskytovali tviircdm produkt® informace o prodeji, piipadné také informace
o vyse uvedenych pfezkumech pro téely posuzovani produkti provadéného tvirci téchto produkti.

10.  Pokud pii distribuci produktu nebo sluzby spolupracuji rizné podniky, ¢lenské stity zajisti, aby za plnéni
povinnosti v oblasti Fzeni produktd stanovenych v tomto ¢lanku nesl kone¢nou odpovédnost investiéni podnik, ktery
mé piimy vztah k zdkaznikovi. Zprostfedkovatelské investicni podniky vsak:

a) zajisti, aby byly pfislusné informace o produktu pfedany od tviirce kone¢nému distributorovi v Fetézci;

b) umozni, aby tviirce produktd obdrzel informace o prodeji produktu, jestlize je poZaduje, aby mohl splnit své vlastni
povinnosti v oblasti fizeni produktt, a

¢) uplatiuji pfislusné povinnosti tviirct v oblasti fizeni produkti na sluzby, které poskytuji.
KAPITOLA IV
POBIDKY
Cldnek 11

Pobidky

1. Clenské stity vyzaduji od investitnich podnikd, které v souvislosti s poskytovanim investicni nebo doplitkové
sluzby zdkaznikovi plati poplatek ¢i provizi nebo kterym jsou poplatek ¢i provize placeny nebo které poskytuji
nepenéZni vyhody nebo kterym jsou nepenézni vyhody poskytovény, aby zarucily, Ze jsou nepfetrzité plnény vSechny
podminky stanovené v ¢l. 24 odst. 9 smérnice 2014/65/EU a pozadavky vymezené v odstavcich 2 az 5.
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2. M4 se za to, ze poplatek, provize nebo nepenézni vyhoda slouzi ke zvySeni kvality piislusné sluzby poskytované
zdkaznikovi, pokud jsou splnény vSechny tyto podminky:

a) jsou zdvodnény poskytnutim dodate¢né sluzby ¢i sluzby na vys$si drovni zdkaznikovi, tmérné drovni obdrzené

pobidky, napf-:

i) poskytnutim jiného nez nezavislého investi¢ntho poradenstvi k siroké skdle vhodnych finan¢nich néstroji véetné
odpovidajictho poctu néstroji poskytovatelti produktt z fad tietich stran, ktefi nemaji s investi¢nim podnikem
uzké propojent, a zajisténi{ piistupu k témto finanénim ndstrojim,

ii) poskytnutim jiného neZ nezdvislého poradenstvi v kombinaci bud s nabidkou zidkaznikovi, Ze bude alespoii
jednou za rok posouzeno, zda jsou finan¢ni ndstroje, do nichz zdkaznik investoval, nadédle vhodné, nebo s jinou
prabéznou sluzbou, kterd je pravdépodobné pro zdkaznika cennd, napf. poradenstvim k navrhovanému
optimélnimu rozdéleni aktiv zdkaznika, nebo

iii) zajisténim pfistupu za konkurenéni cenu k Siroké skile finan¢nich néstroju, které pravdépodobné budou
vyhovovat potiebdm zdkaznika, véetné odpovidajictho poctu néstroji poskytovatelti produktti z fad tietich stran,
kteff nemaji s investi¢nim podnikem tzké propojeni, spole¢né bud’ s poskytnutim ndstroji s p¥idanou hodnotou,
jako jsou objektivni informa¢ni ndstroje, které pomdhaji zdkaznikovi €init investiéni rozhodnuti nebo mu
umoziiuji sledovat, modelovat a upravovat spektrum financnich néstroji, do kterych investoval, nebo s
poskytovanim pravidelnych zprav o vykonnosti a ndkladech a poplatcich, které s finanénimi ndstroji souviseji;

b) nejsou pifmo prospésné pro pfijimajici podnik, jeho akciondfe nebo zaméstnance, aniz by zprostiedkovaly hmotnou
vyhodu danému zdkaznikovi;

¢) jsou odtivodnéné poskytovanim priibézné vyhody zdkaznikovi ve vztahu k priibézné pobidce.

Poplatek, provize nebo nepenéini vyhody se nepovazuji za pfijatelné, pokud je v jejich dusledku poskytovani
relevantnich sluzeb zdkaznikovi zaujaté nebo narugené.

3. Investi¢ni podniky plni pozadavky vymezené v odstavci 2 prubézné po celou dobu, kdy plati nebo pfijimaji
poplatek, provizi nebo nepenézni vyhodu.

4. Investi¢ni podniky vedou dikazy o tom, Ze poplatky, provize nebo nepenézni vyhody, které poskytly nebo
obdrzely, slouzi ke zvy3eni kvality piislusné sluzby poskytované zdkaznikovi, tim, Ze:

a) vedou vnitini seznam vSech poplatkd, provizi nebo nepenéznich vyhod, které investicni podnik obdrzel od tieti
strany v souvislosti s poskytovanim investi¢nich nebo doplitkovych sluzeb, a

b) zaznamendvaji, jak poplatky, provize nebo nepenézni vyhody poskytnuté nebo obdrzené investiénim podnikem nebo
poplatky, provize nebo nepenézni vyhody, které podnik hodld vyuzit, zvySuji kvalitu sluzeb poskytovanych
zdkazniktim, a vedou zdznamy o krocich pfijatych s cilem zajistit, Ze neni nepfiznivé ovlivnéna povinnost podniku
jednat Cestné, spravedlivé a profesiondlné v nejlepsim zdjmu zdkaznika.

5. Pokud jde o platbu ¢i vyhodu, které byly obdrzeny od tietich stran nebo byly témto strandm poskytnuty, investi¢ni
podniky sdéli zdkaznikovi tyto informace:

a) pfed poskytnutim relevantni investi¢ni nebo doplitkové sluzby sdéli investi¢ni podnik zdkaznikovi informace
o dotéené platbé nebo vyhodé v souladu s ¢l. 24 odst. 9 druhym pododstavcem smérnice 2014/65/EU. Drobné
nepenézni vyhody lze popsat obecné. Jiné nepenézni vyhody obdrzené nebo poskytnuté investicnim podnikem
v souvislosti s investi¢ni sluzbou poskytnutou zdkaznikovi se oceni a sdéli samostatné;

b) pokud investicni podnik nebyl schopen pfedem zjistit ¢dstku platby nebo vyhody, kterou md obdrzet nebo
poskytnout, a misto toho sdélil zakaznikovi metodu vypoctu této ¢dstky, poskytne svym zakaznikim ndsledné také
informace o pfesné ¢astce platby nebo vyhody, kterd byla obdrzena ¢i poskytnuta;

c) alesponi jednou za rok, jestlize investi¢ni podnik (prtibézné) pfijimd pobidky v souvislosti s investiénimi sluzbami,
které poskytuje prislusnym zdkaznikdam, informuje tento podnik své zdkazniky individudlné o skutecné cdstce plateb
nebo vyhod, které byly obdrzeny nebo zaplaceny. Drobné nepenéZzni vyhody Ize popsat obecné.
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Pii plnéni téchto pozadavki investicni podniky zohledni pravidla upravujici ndklady a poplatky, kterd jsou stanovena
v &l. 24 odst. 4 pism. ¢) smérnice 2014/65/EU a ¢ldnku 50 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 ().

Pokud je do distribu¢niho kandlu zapojeno vice podnikd, splni své zdvazky ohledné poskytovéni informaci zdkaznikéim
kazdy investi¢ni podnik, ktery poskytuje investi¢ni nebo doplitkovou sluzbu.

Cldnek 12
Pobidky ve vztahu k nezdvislému investicnimu poradenstvi nebo sluzbim sprivy portfolia

1. Clenské stdty zajisti, Ze investicn{ podniky, které poskytuji nezdvislé investi¢ni poradenstvi nebo sluzby spravy
portfolia, vrati zdkaznikm veskeré poplatky, provize nebo penézni vyhody, které jim zaplatila nebo poskytla tteti strana
nebo osoba jednajici jménem tieti strany v souvislosti se sluzbami poskytnutymi tomuto zdkaznikovi, a to co nejdfive
po jejich piijeti. Viechny poplatky, provize nebo penézni vyhody obdrzené od tietich stran v souvislosti s poskytnutim
nezdvislého investi¢niho poradenstvi a sluzeb spravy portfolia se v plném rozsahu ptevedou na zdkaznika.

Investi¢ni podniky zavedou a budou provadét politiku, jejimz prostiednictvim zaruci, Ze veskeré poplatky, provize nebo
penézni vyhody, které zaplatila nebo poskytla tfeti strana nebo osoba jednajici jménem tieti strany v souvislosti s
poskytnutim nezédvislého investi¢niho poradenstvi a sluzeb spravy portfolia, jsou pfidéleny jednotlivym zdkaznikim a na
tyto zdkazniky pfevedeny.

Investi¢ni podniky informuji zdkazniky o poplatcich, provizich a veskerych penéznich vyhodich, které na né prevedly,
napf. prostrednictvim pravidelnych zprav.

2. Investiéni podniky, které poskytuji nezdvislé investicni poradenstvi nebo sluzby sprdvy portfolia, nepfijmou
nepenéZni vyhody, které nelze povazovat za pfijatelné drobné nepenézni vyhody v souladu s odstavcem 3.

3. Nasledujici vyhody lze povazovat za pfijatelné drobné nepenézni vyhody pouze v piipadé, Ze jde o:

a) informace nebo dokumenty, které se tykaji finanéniho néstroje nebo investi¢ni sluzby, maji obecnou povahu nebo
jsou pfizptsobeny pozadavkim dané osoby a odrazeji situaci daného zdkaznika;

b) pisemny materidl od tfeti strany, ktery byl zaddn a zaplacen korpordtnim emitentem nebo potencidlnim emitentem
s cilem propagovat novou emisi spole¢nosti, nebo v ptipad¢, ze emitent smluvné zaangazoval a zaplatil tfeti stranu,
aby takovyto materidl prabézné vytvéfela, je-li jejich vztah v materidlu jednoznacné popsén a je-li materidl soucasné
k dispozici vSem investi¢nim podnikim, které si pteji jej obdrzet, nebo siroké vetejnosti;

) ucast na konferencich, semindfich ¢i jinych Skolicich akcich zaméfenych na vyhody a vlastnosti konkrétniho
finan¢niho ndstroje nebo investi¢ni sluzby;

d) pohostinstvi rozumné malé hodnoty, napf. potraviny a ndpoje nabizené béhem obchodniho setkdni nebo konference,
semindfe ¢i jiné $kolici akce uvedené v pismeni c), a

e) jiné drobné nepenéini vyhody, o nichz md néktery z clenskych stitG za to, Ze zvysi kvalitu sluzby poskytované
zdkaznikovi, a které jsou vzhledem k celkové tirovni vyhod poskytnutych jednim subjektem nebo skupinou subjekti
takového rozsahu a povahy, Ze pravdépodobné nebudou mit nepfiznivy vliv na plnéni povinnosti investi¢niho
podniku jednat v nejlepsim zdjmu zdkaznika.

Prijatelné drobné nepenéZni vyhody jsou rozumné a piiméfené a maji takovy rozsah, aby bylo pravdépodobné, ze
neovlivni chovéni investi¢éniho podniku zptsobem, ktery by poskozoval zdjmy daného zdkaznika.

Drobné nepenézni vyhody se oznamuji pfedtim, neZ jsou dané investicni ¢i doplitkové sluzby poskytnuty zdkazniktim.
V souladu s ¢l. 11 odst. 5 pism. a) lze drobné nepenézni vyhody popsat obecné.

() Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne 25. dubna 2016, kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65[EU, pokud jde o organizacni pozadavky a provozni podminky investi¢nich podnikt a o vymezeni pojmii pro dcely
zminéné smérnice (viz strana 1 v tomto isle Utedniho véstniku).
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Cldnek 13
Pobidky ve vztahu k vyzkumu

1. Clenské stity zajisti, Ze poskytovani sluzeb vyzkumu tfetimi stranami investi¢cnim podnikéim, které zdkaznikiim
poskytuji sluzby spravy portfolia nebo jiné investi¢ni ¢i doplikové sluzby, neni povazovdno za pobidku, jestlize je
vyzkum protiplnénim za cokoli z nésledujictho:

a) piimé platby investi¢nim podnikem z jeho vlastnich zdrojs;

b) platby ze samostatného platebniho Gictu pro vyzkum, ktery je kontrolovan investicnim podnikem, za pfedpokladu, ze
jsou splnény ndsledujici podminky tykajici se provozu uctu:

i) platebni dcet pro vyzkum je financovén ze zvldstniho poplatku za vyzkum hrazeného zdkaznikem;

ii) spolu se zfizenim platebniho Gétu pro vyzkum a dohodou na poplatku za vyzkum, kterou investiéni podnik
uzavie se zdkazniky, tento podnik stanovi a pravidelné posuzuje rozpocet pro vyzkum jako interni spravni
opatien;

iii) za platebni Gicet pro vyzkum nese odpovédnost investi¢ni podnik;

iv) investi¢ni podnik na zdkladé spolehlivych kritérii kvality pravidelné posuzuje kvalitu potizeného vyzkumu a jeho
schopnost pfispivat k lepsim investiénim rozhodnutim.

Pokud jde o prvni pododstavec pism. b), jestlize investiéni podnik vyuzivd platebni tcet pro vyzkum, poskytne
zdkazniktim tyto informace:

a) predtim, neZ je zdkaznikim poskytnuta investicni sluzba, informace o objemu rozpoétu na vyzkum a Cdstce
odhadovaného poplatku za vyzkum pro kazdého ze zdkaznikd;

b) roé¢ni informace o celkovych ndkladech, které kazdému z nich vznikly v souvislosti s vyzkumem provddénym tieti
stranou.

2. Pokud investi¢ni podnik provozuje platebni tcet pro vyzkum, ¢lenské staty zajisti, Ze se od investicniho podniku
rovnéz pozaduje, aby na zddost svych zdkaznik( nebo pfislusnych organti poskytl souhrnné informace o poskytovatelich,
jimz jsou z tohoto G¢tu vypldceny &astky, o celkové cdstce, kterd jim byla v pribéhu ur¢itého obdobi vyplacena,
vyhoddch a sluzbich obdrzenych investiénim podnikem a informace o tom, jak celkovd castka vyplacend z uctu
odpovidd rozpoctu, ktery podnik stanovil pro dané obdobi, pricemz se uvede jakdkoli sleva nebo prevedend ¢astka,
pokud na t¢tu zbude zistatek. Pro tcely odst. 1 pism. b) bodu i) zvldstni poplatek za vyzkum:

a) je zaloZen pouze na rozpoltu pro vyzkum, ktery investiéni podnik stanovil pro déely uréeni potieby vyzkumu
provadéného tieti stranou v souvislosti s investiénimi sluzbami, které tento podnik poskytuje svym zdkazniktim, a

b) nesouvisi s objemem a/nebo hodnotou transakci provedenych jménem zdkaznikd.

3. Kazdé provozni opatfeni, jehoz cilem je vybér poplatku za vyzkum od zdkaznika, neni-li tento poplatek vybirdn
samostatné, ale spoletné s provizi za transakci, uvddi samostatné identifikovatelny poplatek za vyzkum a v plném
rozsahu vyhovuje podminkdm stanovenym v odst. 1 prvnim pododstavci pism. b) a v odst. 1 druhém pododstavci.

4. Celkovd castka obdrzenych poplatkil za vyzkum nesmi pfesahnout rozpocet pro vyzkum.

5. Investi¢ni podnik se v dohodé o spravé investic nebo ve vSeobecnych obchodnich podminkdch se zdkazniky
dohodne na poplatku za vyzkum stanoveném na zdkladé rozpoctu podniku a na frekvenci, v némz bude zvldstni
poplatek za vyzkum v priibéhu roku odetitin ze zdrojti zdkaznika. Rozpocet pro vyzkum se navysi pouze poté, co byly
zakaznikiim sdéleny jasné informace o pldnovanych navysenich. Pokud je na konci urcitého obdobi na platebnim détu
pro vyzkum piebytek, podnik by mél mit zaveden proces pro pievedeni téchto prostiedkti zdkaznikovi nebo zapocteni
piebytku proti rozpotu pro vyzkum a poplatku vypoctenému pro nasledujici obdobi.

6.  Pro tcely odst. 1 prvniho pododstavce pism. b) bodu ii) je rozpocet pro vyzkum spravovan vyhradné investi¢nim
podnikem a je zaloZen na rozumném posouzeni potfeby vyzkumu provadéného tfeti stranou. Vyclenéni prostfedki
z rozpoCtu na pofizeni vyzkumu provddéného tfeti stranou podléhd odpovidajicim kontroldm a dohledu ze strany
vrcholného vedeni, aby se zarucilo, Ze jsou prostiedky spravoviny a pouzivany v nejlepsim zdjmu zdkaznikt podniku.
Tyto kontroly zahrnujf jasnou auditni stopu plateb vyplacenych poskytovatelim vyzkumu a zptisob, jak byly vyplacené
¢astky urceny s odkazem na kritéria kvality uvedend v odst. 1 pism. b) bodé€ iv). Investi¢ni podniky nevyuzivaji rozpocet
pro vyzkum a platebni ticet pro vyzkum k financovéni interniho vyzkumu.
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7. Pro tGéely odst. 1 pism. b) bodu iii) mtze investiéni podnik spravou platebniho G¢tu pro vyzkum povéfit teti
stranu, pokud takové ujedndni usnadiiuje pofizeni vyzkumu provadéného tfeti stranou a platby poskytovatelim
vyzkumu jménem investi¢nitho podniku v souladu s jeho pokyny a bez zbyte¢ného prodleni.

8. Pro Gcely odst. 1 pism. b) bodu iv) vymezi investi¢ni podnik viechny nezbytné prvky v pisemné koncepci, kterou
poskytne svym zdkaznikiim. Tato koncepce se také bude zabyvat otizkou, do jaké miry mize byt vyzkum pofizeny pro-
stfednictvim platebniho G¢tu pro vyzkum pfinosny pro portfolia zdkaznikd, pfi¢emz ve vhodnych piipadech také
zohledni investi¢ni strategie pouZitelné na rtzné druhy portfolif, a jaky pfistup podnik zaujme, aby tyto ndklady
spravedlivé pfidélil riznym portfoliim zdkaznika.

9. Investicni podnik, ktery poskytuje sluzby provadéni transakci, uréi samostatné poplatky za tyto sluzby, které
odrazeji pouze ndklady na provedeni transakce. Poskytnuti kazdé dalsi vyhody nebo sluzby stejnym investiénim

podnikem investi¢nim podnikdm, které jsou usazeny v Unii, podléhd samostatné urcitelnému poplatku; poskytovani
téchto vyhod nebo sluzeb a poplatky za né nejsou ovlivnény ¢i podminény drovni plateb za sluzby provadéni transakci.

KAPITOLA V
ZAVERECNA USTANOVEN{
Cldnek 14
Vstup v platnost a pouZitelnost

1. Clenské stity pfijmou a zvefejni prévni a spravni predpisy nezbytné pro dosazeni souladu s touto smérnici do
3. Cervence 2017. Neprodlené sdéli Komisi jejich znéni.

Pouziji tyto pfedpisy ode dne 3. ledna 2018.

Tyto predpisy piijaté clenskymi staty museji obsahovat odkaz na tuto smérnici nebo musi byt takovy odkaz ucinén pii
jejich tfednim vyhldseni. Zptisob odkazu si stanovi ¢lenské staty.

2. Clenské stity sdéli Komisi znéni hlavnich ustanoveni vnitrostdtnich pravnich piedpisti, které piijmou v oblasti
plisobnosti této smérnice.

Cldnek 15

Tato smérnice vstupuje v platnost dvacitym dnem po vyhldseni v Urednim véstniku Evropské unie.

Cldnek 16

Tato smérnice je urCena ¢lenskym stattm.

V Bruselu dne 7. dubna 2016.

Za Komisi
piedseda
Jean-Claude JUNCKER
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