ODUVODNENI

vyhlasky ¢. 234/2009 Sb., o ochrané proti zneuZivani trhu a transparenci

A. OBECNA CAST

a) Zavérecna zprava z hodnoceni dopadii regulace (mala RIA)

1. DUVOD PREDLOZENI

Ministerstvo financi Ceské republiky pfipravilo zménu zakona &. 256/2004 Sb., o podnikéni
na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdé¢jSich predpist, (dale jen ,,ZPKT®) v souvislosti
s implementaci smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2004/109/ES ze dne 15. prosince
2004 o harmonizaci pozadavkii na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz
cenné¢ papiry jsou piijaty k obchodovéni na regulovaném trhu, a o zméné smérnice
2001/34/ES (dale také ,,Smérnice o transparenci®) a smérnice Komise ¢. 2007/14/ES ze dne 8.
bfezna 2007, kterou se stanovi provadéci pravidla k nékterym ustanovenim smeérnice
2004/109/ES o harmonizaci pozadavkl na pruhlednost tykajicich se informaci o emitentech,
jejichZ cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu (dale také ,,.Smérnice €.
2007/14/ES%).

Zakon €. 230/2009 Sb., kterym se méni zédkon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitadlovém
trhu, ve znéni pozd¢jsich predpisi (dale jen ,,Novela ZPKT/Transparence®) zrusuje dosavadni
zmocnéni pro vyhlasku €. 264/2004 Sb., o formé a zplsobu zasilani vyro¢ni zpravy a
pololetni zpravy emitenta kétovaného cenného papiru a o zptisobu plnéni povinnosti oznamit
podil na hlasovacich pravech, a jeji novely €. 458/2004 Sb. a 240/2007 Sb. (dale jen
,»Vyhlaska ¢. 264/2004 Sb.*) a ¢astecné upravuje zmocinovaci ustanoveni pro vyhlasku ¢.
536/2004 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni zdkona o podnikani na kapitalovém trhu
v oblasti ochrany proti zneuzivani trhu, ve znéni novely ¢. 92/2007 Sb. (dale jen ,,Vyhlaska ¢.
536/2004 Sb.*). Vyhlasky ¢. 264/2004 Sb. a 536/2004 Sb. jsou nahrazeny novou vyhlaskou ¢.
234/2009 Sb., o ochran¢ proti zneuzivani trhu a transparenci (dale také ,,Nova vyhlaska“).

1.1 Nazev

Vyhléaska ¢. 234/2009 Sb., o ochrané proti zneuzivani trhu a transparenci.

1. 2 Identifikace problému, cili, kterych ma byt dosaZeno, rizik spojenych s nec¢innosti
Identifikace problému

Vyhlaska ¢ 264/2004 Sb.

Vyhlaska ¢. 264/2004 Sb. provadi ustanoveni § 118 odst. 7, § 119 odst. 4 a § 122 odst. 15
ZPKT v dosavadnim znéni.

Emitent kétovaného cenného papiru je podle ZPKT mimo jiné povinen vypracovat vyrocni
zpravu a pololetni zpravu, uvefejnit je zpiisobem umoziujicim dalkovy pfistup a zaslat je
Ceské narodni bance (ptivodné Komisi pro cenné papiry). Vyroéni zpravu je emitent
kotovaného cenného papiru povinen zaslat Ceské narodni bance jak v elektronické, tak
pisemné podobé¢, pololetni zpravu pouze v elektronické podob¢. Vyhlaska ¢. 264/2004 Sb., v
souladu s rozsahem uvedeného zmocnéni, konkretizuje pravidla pro elektronické zasilani a
uvefejnovani vyrocnich a pololetnich zprav emitenti. Koncepce pravidel upravenych



Vyhlaskou €. 264/2004 Sb. vychazi z potieby unifikace zplsobu plnéni informacnich
povinnosti emitentil, a to predevsim pro ucely S$ir$i dostupnosti informaci.

Vyhlaska ¢. 264/2004 Sb. dale konkretizuje pravidla pro plnéni oznamovaci povinnosti
vlastnika kotovanych akcii v oblasti podilu na hlasovacich pravech emitenta, a to ve vztahu k
Ceské narodni bance a vi¢i emitentovi. Jednd se o povinnost oznamit nabyti podilu na
hlasovacich pravech pfi prekroceni stanovenych limitt (3%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 30%,
40%, 50% a 75%), resp. oznameni o sniZeni podilu pod tyto limity. Informace jsou Ceské
narodni bance podavany prostfednictvim standardizované¢ho formulate.

Vyhlaska ¢ 536/2004 Sb.

Vyhléaska ¢. 536/2004 Sb. provadi ustanoveni § 125 odst. 7 pism. a), b) a e) az h) a § 126 odst.
6 ZPKT v dosavadnim znéni a je rozd€lena na ¢asti upravujici podrobnéjsi vymezeni pojmu
vnitini informace a nakladdni s vnitfnimi informacemi, vedeni seznamu osob, které maji
pfistup k wvnitinim informacim, oznamovani transakci povinnymi osobami (oznamovani
manazerskych transakci), posuzovani manipulace strhem a oznamovani o podezieni ze
zneuziti trhu.

V této vyhlasce je soustiedéna celd podzdkonnd Uprava ochrany proti zneuzivani trhu s
vyjimkou upravy pravidel poctivé prezentace investi¢nich doporuceni, ktera byla vzhledem ke

svym specifikiim upravena samostatnou vyhlaskou ¢. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investi¢nich doporuceni.

Zména na urovni zakona

Ministerstvem financi pfipravend Novela ZPKT/Transparence, jejiz u¢innost ma nastane 1.
srpna 2009, se snazi maximalné sjednotit uvetejiovani a zasilani informaci souvisejicich
s emisemi kotovanych investi¢nich cennych papiri a finanénich nastrojii Ceské néarodni
bance. Podle § 127a Novely ZPKT/Transparence zpiistupni Ceska narodni banka vefejnosti

nékteré ji zaslané informace prostiednictvim mechanismu ukladani informaci®.

Transparence

Emitent a dal$i osoby jsou povinni uvetejilovat tzv. povinné uveiejiované informace, kterymi
se rozumi informace, které jsou emitent a dal$i osoby, povinni uvetejnit podle hlavy II az IV
casti osmé Novely ZPKT/Transparence. Oproti dosavadni tpravé dochézi k rozsifeni seznamu
informaci, které jsou emitentem uvefejiiovany. Ceska narodni banka mé stanovit vyhlaskou
formu a zplsob uvefejiiovani povinné uveiejnovanych informaci (§ 127 odst. 3 Novely
ZPKT/Transparence).

Podle nové tpravy budou emitent a dals$i osoby povinni uchovavat podstatné udaje souvisejici
s povinné uvefejiiovanou informaci (§ 127 odst. 2 Novely ZPKT/Transparence). Ceska
narodni banka provadécim pravnim predpisem stanovi rozsah podstatnych udajt, které jsou
vySe uvedené osoby povinny uchovavat (§ 127 odst. 3 Novely ZPKT/Transparence).

! Mechanismus ukladéni informaci je podle &l. 21 odst. 2 Smérnice o transparenci Gfedn& uréeny mechanismus
pro ukladani regulovanych informaci (povinné uvefejiiovanych informaci). Tento mechanismus by mél splhovat
minimalni standardy bezpecnosti, jistoty ohledné zdroje informaci, ¢asového zaznamu a snadného pfistupu ze
strany koneénych uzivatel a byt sladén s postupem podani u organu dohledu. Novela ZPKT/Transparence
piedpoklada, Ze mechanismus ukladani informaci povede orgin dohledu (tj. Ceska néarodni banka),
zasilani/oznamovani bude proto vykonavano vici jednomu subjektu.



Emitent a dal3i osoby zasilaji Ceské narodni bance informace, ktera je dale uveiejiiuje. Ceska
narodni banka stanovi vyhlaSkou strukturu, formu a zplsob zasilani povinné uvetejniovanych
informaci Ceské narodni bance (§ 127 odst. 3 Novely ZPKT/Transparence).

Ochrana proti zneuzivani trhu

Obdobné¢ jako je tomu ve stavajici upravé tykajici se ochrany proti zneuzivani trhu bude moci
Ceska narodni banka upravit vyhlagkou (§ 125 odst. 7 pism. a), d) az g), § 126 odst. 6 Novely
ZPKT/Transparence) odklad uvefejnéni vnitini informace vcéetné divodd pro odklad
uvetejnéni a zptisobu zajisténi diivérnosti vnitini informace, vedeni seznamu osob, které maji
ptistup k vnitini informaci, v€etn¢ podrobnosti o tom, které osoby maji byt vedeny v tomto
seznamu, oznamovani manazerskych transakci, pozadavky na kvalitu vnitini informace,
oznamovani o podezfeni ze zneuziti trhu a posuzovani manipulace s trhem.

Oproti dosavadni tpravé dochazi v této oblasti ke zmén¢. Seznam osob, které maji ptistup k
vnitini informaci, bude zasilan Ceské narodni bance (§ 125 odst. 7 pism. d) Novely
ZPKT/Transparence) a Nova vyhlaska k tomu stanovi strukturu, formu a zpisob zasilani.

Cile vyhlasky, kterych ma byt dosaZeno

Nova vyhlaska musi respektovat zamér zdkonodarce implementovat Smérnici o transparenci
do &eského pravniho fadu. V ramci tohoto procesu ponechal zikonodarce Ceské narodni
bance prostor pro provedeni zakona. Pii provadéni zdkona musi Ceska narodni banka
implementovat pravidla evropského prava, jejichz okruh zakonodarce vymezil svymi
zmocnovacimi ustanovenimi, a provést dalsi cile sledované Novelou ZPKT/Transparence.
V oblastech, které ponechal zidkonodarce beze zmény, by méla byt Novou vyhlaskou
sledovana kontinuita s dosavadni pravni upravou, maximalné¢ doplnénd o nékolik
uptesiiujicich zmén.

Cilem, ktery si mimo vyse zminéné klade Nova vyhlaska, je vytvofenim jediné vyhlasky
misto vyhlasky ¢. 264/2004 Sb. a vyhlasky ¢. 536/2004 Sb. odstranit zbyte¢né se piekryvajici
materii a regulaci tak zjednodusit.

Rizika spojena s necinnosti

Bez vydani provadéci vyhladsky by Novela ZPKT/Transparence postradala smysl, dotéené
osoby by nevédély, jak postupovat pfi plnéni svych zdkonnych povinnosti v oblasti
transparence a ochrany proti zneuzivani trhu, nebot’ Novela ZPKT/Transparence s vydanim
provadéciho ptedpisu vyslovné pocitd. Bez vydani Nové vyhlasky by nedosSlo k uplné
implementaci Smérnice o transparenci a Smérnice ¢. 2007/14/ES.

2. NAVRH VARIANT RESENI

2.1 Navrh moZnych feSeni vCetné varianty ,,nulové*

Cilem nové regulace musi byt, s ohledem na zdmér zakonodarce, implementace Smérnice o
transparenci do ¢eského pravniho fadu se zfetelem na jiz existuji a souviseji regulaci.
Varianta 1: nulova

Jednou z uvazovanych variant je tzv. nulova varianta — Novou vyhlasku nevydavat. Pak by
vSak regulatorni uprava neodpovidala zdméru zdkonodarce a tim i cili nové regulace, byla by
v ni podstatna mezera a mohla by se projevit vyse zminéna rizika spojena s ne€innosti.



Varianta 2: zména Vyhlasky ¢. 264/2004 Sb.

Na zédklad¢é navrhovanych zmén je prakticky vylouc¢ené kvalitné novelizovat Vyhlasku ¢.
264/2004 Sb. a splnit tim cil nové regulace. Pocet nutnych zmén by ji ucinil nepiehlednou,
proto jiz samotnd Novela ZPKT/Transparence pocitd s jejim zruSenim a nahrazenim novym
provadécim predpisem.

Varianta 3: zména Vyhlasky ¢. 536/2004 Sb.

Novela ZPKT/Transparence by si sama o sobé nevyzadala podstatné zasahy do Vyhlasky ¢.
536/2004 Sb. Nutné zmény by se dotkly zejména ustanoveni § 3 a § 4 (uvetejiilovani vnitini
informace, zasilani vnitini informace Ceské narodni bance). ProtoZe se viak materie obou
vyhlasek prolind (Smérnice o transparenci je provazana se smérnici Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES ze dne 28.ledna 2003 o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci
s trhem (dale také ,,Smérnice o zneuzivani trhu*), podobné je tomu u jednotlivych ¢asti ZPKT
ve znéni Novely ZPKT/Transparence, které implementuji obé smeérnice), doporucujeme,
s ohledem na cil nové regulace, tipravu formaln€ sjednotit do jediné vyhlasky.

Varianta 4: vydani nové vyhlasky nahrazujici Vyhlasku ¢. 264/2004 Sb. a Vyhlasku ¢.
536/2004 Sb.

V pribéhu legislativniho procesu Novely ZPKT/Transparence se jeji predkladatel rozhodl
navrhnout touto novelou zruSeni nejen Vyhlasky ¢. 264/2004 Sb., ale také Vyhlasky ¢.
536/2004 Sb. Vydani jejich néhrady je tedy s ohledem na cil nové regulace nutné.

2.2 Dotcené subjekty

Dotcenymi subjekty Nové vyhlasky jsou podle Novely ZPKT/Transparence:

- emitent uvedeny v § 118 odst. 1 Novely ZPKT/Transparence, emitent uvedeny v § 121a
Novely ZPKT/Transparence, emitent finanéniho nastroje, jind osoba, kterd pozadala o
pfijeti investicniho cenného papiru nebo finan¢niho ndastroje k obchodovani na
regulovaném trhu bez souhlasu emitenta a organizator regulovaného trhu, ktery sam pitijal
investi¢ni cenny papir nebo finan¢ni nastroj k obchodovani bez souhlasu emitenta,

- osoba, kterd dosdhne nebo ptekro¢i podil na vSech hlasovacich pravech emitenta
uvedeného v § 118 odst. 1 Novely ZPKT/Transparence, osoba s fidici pravomoci emitenta
finan¢niho nastroje, ji blizké osoby a dalsi s ni souvisejici osoby (osoba s fidici pravomoci
emitenta, jeji manzel nebo partner, nezaopatiené¢ déti, jini ptibuzni, kteti s ni ziji ve
spole¢né domacnosti po dobu nejméné jednoho roku, a dale jiné osoby, které jsou k osobé
s fidici pravomoci emitenta v poméru rodinném nebo obdobném, ziji s ni ve spole¢né
domacnosti po dobu nejméné jednoho roku a ujmu, kterou by utrpéla jedna z nich, by
druha divodné pocitovala jako jmu vlastni, nebo pravnické osoby, ve kterych jsou tyto
osoby osobami s fidici pravomoci, které jsou ovladané témito osobami nebo jejichz

ekonomické zajmy jsou podstatnou mérou shodné s ekonomickymi zajmy téchto osob),

- oznamovatel vyuziti vnitini informace nebo manipulace s trhem (obchodnik s cennymi
papiry, zahrani¢ni osoba, kterda mé& povoleni organu dohledu jiného clenského statu
Evropské unie k poskytovani investiénich sluZeb a poskytuje investi¢ni sluzby v Ceské
republice, banka, zahrani¢ni banka, ktera vykonava na uzemi Ceské republiky svou
¢innost prostfednictvim pobocky, instituce elektronickych penéz, spofitelni a tvérni
druzstvo a institucionalni investor).



3. VYHODNOCENI NAKLADU A PRINOSU

3.1 Identifikace nakladii a pFinosi

Pfipravovand pravni Gprava by méla zavést novy koncept uveiejiovani a zasilani informaci
z oblasti transparence a ochrany proti zneuzivani trhu. V pravém slova smyslu neni vsak Nova
vyhlaSka ptivodcem zmén, ty jsou vyvoldny implementaci evropského prava prostiednictvim
Novely ZPKT/Transparence.

Nové néaklady vzniknou jak dotéenym subjektim, tak Ceské narodni bance. Rozsifeni
informac¢nich povinnosti pozadovanych Novelou ZPKT/Transparence piinese dotéenym
subjektim vyssi ndklady. To vSak nezpisobi sama Nova vyhléaska, ta se naopak jednoduchym
zpusobem uvetejiiovani a zasilani pokusi naklady vynalozené dotéenymi subjekty snizit na
nejniz§i mozné minimum. Nové naklady vzniknou také Ceské narodni bance, jednak se rozsiti
jeji ptusobnost vykonu dohledu, jednak bude provozovat mechanismus ukladani informaci.
Oboji vsak s sebou piinasi jiz Novela ZPKT/Transparence. Nova vyhlaska se naopak snazi
naklady Ceské narodni banky minimalizovat.

Podnikatelské prostiedi Ceské republiky jako celek nebude piimo Novou vyhlaskou dotéeno.
Jak jiz bylo vyse feCeno, nédklady vzniknou spiSe v souvislosti s vydanim Novely
ZPKT/Transparence. Tyto ndklady by vSak mély byt plné¢ kompenzovany uzitkem, ktery
pfinese finan¢nimu trhu transparentnéjsi podnikatelské prostiedi.

Ceska narodni banka konzultovala problematiku s vybranymi profesnimi asociacemi
finan¢niho trhu a emitenty kétovanych investi¢nich cennych papird, ti vSak nebyli schopni
naklady ptfesné vycislit.

Na zakladé konzultace Asociace pro kapitalovy trh, Ceské bankovni asociace, vybranych
emitentd a vlastniho odhadu Ceské narodni banky jsou naklady pro dotéené subjekty celkem
hrubé odhadnuty na 3 miliény K& roéné, pro Ceskou narodni banku na 200 000 K&. Hruby
odhad jednorazovych nakladd dotéenych subjektl celkem &ini 6 miliont K&, Ceska narodni
banka odhaduje niklady na ziizeni systému SIPReS (aplikace Ceské narodni banky pro
sbér informacnich povinnosti a registraci subjekt) na 16 milionti K¢.

3.2 Konzultace

Problémy, s nimiz se ma Nova vyhlaska vyporadat, byly projednavany v ramci Ceské narodni
banky a prostiednictvim RIA, pfi niZ byl publikovan konzultaéni material na webu Ceské
narodni banky, zaslan a diskutovan s nasledujicimi subjekty: Ministerstvem financi CR,
Asociaci finanénich a investi¢nich zprostiedkovatelti, Asociaci pro kapitalovy trh, Ceskou
asociaci obchodnik®i s cennymi papiry, Ceskou bankovni asociaci, Unii spoleénosti
finan¢niho zprostiedkovani a poradenstvi, organizatory regulovanych trhi a emitenty
kétovanych investicnich cennych papirii. Stejné subjekty byly v prosinci 2008 vybidnuty
k vyjadieni k paragrafovanému znéni vyhlasky, jejimu odtivodnéni a navrhu vzort formulait
informacnich povinnosti a v dubnu 2009 k paralelnimu pfipominkovani vedle standardniho
meziresortniho pfipominkového fizeni.

Dotcené subjekty své reakce soustiedily prevazné na dotazy, jak bude nova regulace
konkrétné¢ vypadat, jak se ma které ustanoveni Nové vyhlasky vykladat. Vétsich pripominek
nebylo, nebot’ implementace Smérnice o transparenci byla jiz mezi regulovanymi subjekty
dlouho ocekavana, mnozi znich stejnou regulaci dobfe znaji od svych zahrani¢nich
matefskych spolecnosti. Dotazy byly zodpovézeny, k pfipominkdm piihlédnuto tam, kde
nebyly v rozporu s evropskym pravem, zakonem nebo technickymi moznostmi Ceské narodni
banky.



Meziresortni pfipominkové fizeni prob&hlo mezi 23. dubnem a 18. kvétnem 2009. Zasadni
pfipominky uplatnilo Ministerstvo financi, Ministerstvo primyslu a obchodu, Ministerstvo
vnitra a Odbor kompatibility Utadu vlady CR. Ministerstvo financi se soustiedilo na kontrolu
fadné¢ implementace evropského prdva a na slucitelnost Nové vyhldsky s provadénym
zdkonem (Novela ZPKT/Transparence), Ministerstvo primyslu a obchodu na obsah
Zavérecné zpravy zhodnoceni dopadi regulace (mald RIA) a Ministerstvo vnitra na
terminologickou kompatibilitu Nové vyhlaSky spojmy uZivanymi v informacnich
technologiich. Odbor kompatibility Utadu vlady CR uplatnit n&kolik pfipominek
k implementaci evropského prava. Nékolik dalSich povinnych pfipominkovych mist uplatnilo
drobné legislativné-technické pfipominky, vétSina povinnych ptfipominkovych mist nemélo
pripominky zadné. Pfipominky byly vypotfadany bez rozporu.

Névrh nové vyhléasky byl projednan komisi pro soukromé pravo, komisi pro vetejné pravo I. —
komisi pro spravni pravo ¢.2 a komisi pro vetejné pravo II. — komisi pro finan¢ni pravo.

Néavrh nové vyhlasky nepodléhéd konzultaci s Evropskou centralni bankou podle Rozhodnuti
Rady ¢. 98/415/ES ze dne 29. ¢ervna 1998 o konzultacich vnitrostatnich organti s Evropskou
centrdlni bankou k navrhiim pravnich ptedpist.

4. NAVRH RESENI

Yewr

4.1 Zhodnoceni variant a vybér nejvhodnéjsiho FeSeni

Zvolit tzv. nulovou variantu nelze, protoze by tak po novelizaci ZPKT vznikla zasadni
disproporce mezi predstavou zakonodarce vtélenou do Novely ZPKT/Transparence a
faktickym stavem zplsobenym neexistenci provadéciho pravniho pfedpisu. Totéz lze fici o

variant¢ pocitajici s novelizaci VyhlaSky ¢. 264/2004 Sb., kterda je legislativné
nerealizovatelna.

Vydani Nové vyhlasky a paralelni novelizace Vyhlasky ¢. 536/2004 Sb. nepovazujeme za
ucelné, protoze problematika ochrany proti zneuzivani trhu by byla bezdiivodné rozdélena do
mnoha provadécich predpist. V pribéhu legislativniho procesu Novely ZPKT/Transparence
bylo navic rozhodnuto navrhnout zruseni Vyhlasky ¢. 536/2004 Sb., vydani jeji ndhrady je
tedy nutné.

Proto povazujeme za nejvhodnéjsi vydani Nové vyhlasky, ktera bude provadét ZPKT po jeho
zmeéné Novelou ZPKT/Transparence a nahradi Vyhlasku ¢. 264/2004 Sb. a Vyhlasku ¢.
536/2004 Sb..

4.2 Implementace a vynucovani

Implementace pfedkladaného navrhu nevyzaduje zasadni zmény Cinnosti dotcenych subjekti
ani Ceské narodni banky pti vykonu dohledu.

Respektovani pravni Upravy je zajisténo podle povahy véci prostiedky spravni kontroly a
dohledu.

Predkladany navrh neobsahuje feSeni, ktera by piedstavovala zvySené riziko z hlediska
proveditelnosti a vynutitelnosti.

4.3 Prezkum ucinnosti

Novou vyhléasku lze povazovat za implementac¢ni ke Smérnici o transparenci, proto je nutno
jeji  GCinnost ur¢it ke dni nabyti GCinnosti Novely ZPKT/Transparence. Novela
ZPKT/Transparence ma nabyt ucinnosti 1. srpna 2009.



Stanoveni piechodného obdobi nenavrhujeme, navrh Novely ZPKT/Transparence je
dotéenym osobdm znam jiz od cervence 2008 a Nova vyhlaska byla s dot¢enymi osobami
konzultovana jiz v pribéhu fijna 2008.

4.4 Kontakty a prohlaseni schvaleni hodnoceni dopadi

Vit Ossendorf

Ceska narodni banka

Sekce regulace a analyz finan¢niho trhu
Odbor regulace finan¢niho trhu

Tel.: +420 22441 3583

E-mail: vit.ossendorf(@cnb.cz

b) Zhodnoceni souladu navrhované pravni upravy se zakonem, k jehoZ provedeni je
vyhlaska navrZena, v€etné souladu se zakonnym zmocnénim K jejimu vydani, s pravem
Evropskych spolefenstvi a mezinarodnimi smlouvami

Navrhovana pravni iprava je v souladu s ustavnim potadkem Ceské republiky, véetné Listiny
zakladnich prav a svobod.

Navrhovana pradvni uprava neni v rozporu s mezinarodnimi smlouvami, jimiz je Ceska
republika vazéna.

Navrhovana pravni Uprava je vydadvana na zakladé ZPKT, ve znéni Novely
ZPKT/Transparence. Nova vyhlaska je navrhovana v mezich zmocnéni, jenZ je upraveno v §
199 odst. 2 ve spojeni s § 122 odst. 17, 125 odst. 7 pism. a) ad) az g), § 126 odst. 6 a § 127
odst. 3 ZPKT.

Nova vyhlaska je navrzena v kontextu pravniho fadu jako celku, respektuje vyznam pravnich
pojmt, jednotlivé instituty soukromého a vetejného prava.

Nova vyhlaska je transpozi¢nim ptfedpisem ve vztahu k:

- smérnici Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003 o obchodovani
zasvécenych osob a manipulaci s trhem (zneuzivani trhu),

- smérnici Komise 2003/124/ES ze dne 22. prosince 2003, kterou se provadi smeérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jde o definici a uverejiiovani davérnych
informaci a definici manipulace s trhem,

- smérnici Komise 2004/72/ES ze dne 29.dubna 2004, kterou se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jde o uznavané trzni postupy, definici
davérné informace ve vztahu ke komoditnim derivatim, sestaveni seznamu zasvécenych
osob, oznamovani transakci osob s fidici odpovédnosti a oznamovani podezielych transakeci,

- smérnici Evropského parlamentu a Rady ¢. 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004 o
harmonizaci pozadavkii na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné
papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, a 0 zméné smérnice 2001/34/ES a

- smérnici Komise ¢. 2007/14/ES ze dne 8. biezna 2007, kterou se stanovi provadéci pravidla
k nékterym ustanovenim smérnice 2004/109/ES o harmonizaci pozadavki na prthlednost
tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na
regulovaném trhu.

Nova vyhlaska je v souladu s obecnymi pravnimi zasadami prava Evropské unie a judikaturou
soudnich organti Evropské unie.



B. ZVLASTNI CAST
K§1

Vyhléaska o ochran¢ proti zneuziti trhu a transparenci provadi ustanoveni § 199 odst. 2 ve
spojeni s § 122 odst. 17, § 125 odst. 7 pism. a) ad) az g), § 126 odst. 6 a § 127 odst. 3 ZPKT
ve znéni Novely ZPKT/Transparence.

Novela ZPKT/Transparence implementuje do Ceského pravniho fadu mimo Smérnici o
transparenci a smérnici Komise ¢. 2007/14/ES. Nova vyhlaska je nejen implementacni
k témto smérnicim, pfejima navic materii dosud regulovanou Vyhlaskou ¢. 536/2004 Sb., jez
implementovala néktera ustanoveni Smérnice o zneuzivani trhu, smérnice Komise
2003/124/ES ze dne 22. prosince 2003, kterou se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES, pokud jde o definici a uvefejiiovani divérnych informaci a definici
manipulace s trhem (déle jen ,,Smérnice ¢. 2003/124/ES*) a smérnice Komise 2004/72/ES ze
dne 29. dubna 2004, kterou se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES,
pokud jde o uznavané trzni postupy, definici diivérné informace ve vztahu ke komoditnim
derivatim, sestaveni seznamil zasvécenych osob, oznamovani transakci osob s fidici
odpovédnosti a oznamovani podezielych transakei (dale jen ,,Smérnice ¢. 2004/72/ES®).

Ustanoveni § 1 jednak odkazuje na prameny evropského prava, které implementuje, jednak na
zmocnovaci ustanoveni obsazend v ZPKT ve znéni Novely ZPKT/Transparence.

Jinou povinnou osobou se rozumi jind osoba, ktera pozadala o pfijeti investicniho cenného
papiru k obchodovani na regulovaném trhu bez souhlasu emitenta, nebo organizator
regulovaného trhu, ktery sam pftijal investi¢ni cenny papir bez souhlasu emitenta.

K§2

Ustanoveni § 2 Nové vyhlasky s drobnymi technickymi Gpravami piejima § 2 Vyhlasky ¢.
536/2004 Sb. Ustanoveni § 2 Nové vyhlasky zptfesiiuje pojem vnitini informace. Zakladni
definice vnitini informace je obsazena v § 124 odst. 1 ZPKT. Novéa vyhlaska blize specifikuje
dva aspekty zakonné definice — kdy je informace povazovana za presnou a kdy je povazovana
za informaci schopnou poté, co se stane vefejné zndmou, vyznamné ovlivnit kurz, jinou cenu
nebo vynos finan¢niho néstroje nebo od néj odvozeného nastroje. Dale je specifikovana
definice vnitini informace ve vztahu ke komoditnim derivatim. Uprava vychéazi z ¢l. 1
Smérnice ¢. 2003/124/ES a z ¢1. 4 Smérnice ¢. 2004/72/ES.

Rozumny investor vychazi z priméru jak profesiondlnich tak drobnych neprofesionalnich
investortl, nepfedpokladaji se u n¢j hluboké odborné znalosti z oblasti financniho trhu, préva,
ucetnictvi, matematiky atd., na druhé stran¢ to je investor rozvazny, zvazujici pro i proti
kazdeé investice.

K§3

Ustanoveni § 3 Nové vyhlasky s drobnymi technickymi upravami piejima § 5 Vyhlasky ¢.
536/2004 Sb. Emitent finan¢niho nastroje rozhoduje o odkladu uvefejnéni vnitini informace,
pficemz Ceskou narodni banku o tomto rozhodnuti informuje.

K odstavei 1

Toto ustanoveni obsahuje demonstrativni vycet zavaznych divodt pro odklad uvetejnéni
vnitini informace, jak vyplyva ze ¢l. 3 odst. 1 Smémice &. 2003/124/ES. Ucelem je zajistit,
aby emitent financniho néstroje mél moznost rozhodnout o odkladu uvetejnéni vnitini
informace v konkrétnim ptipadé, kdy zajem na neuverejnéni informace prevazuje nad zdjmem



kapitalového trhu na dostate¢né informovanosti o skutecnostech, které maji vliv na jeho
hladké fungovani a transparentnost. Skutecnost, Ze k Uc¢innosti rozhodnuti nebo smlouvy je
titeba schvaleni jinym organem emitenta, musi vyplyvat z pravniho ptedpisu nebo spolecenské
nebo zakladatelské smlouvy, resp. zakladatelské listiny. V ustanoveni § 3 odst. 1 pism. b)
Nové vyhlasky je zohlednéno rozsifeni okruhu osob, které v ramci emitenta finan¢niho
nastroje maji nejvetsi vyznam pro nakladani s vnitinimi informacemi, z § 2 odst. 1 pism. b)
bod 4 ZPKT.

K odstavci 2

Toto ustanoveni v souladu s ¢l. 3 odst. 2 Smérnice ¢. 2003/124/ES stanovi podrobnéjsi
pravidla, jez je emitent povinen dodrzovat za Gcelem zajisténi kontroly pfistupu k vnitinim
informacim. Cilem tohoto ustanoveni je zajistit diivérnost vnitinich informaci, dokud nebudou
uvefejnény. Obecna pravidla pro uvetejnéni a odklad uvetfejnéni vnitini informace upravuje
ustanoveni § 125 odst. 1 a 2 ZPKT. Promitnutim podrobnéjSich pravidel ze Smérnice ¢.
2003/124/ES do Nové vyhlasky piispiva Ceska narodni banka k tomu, aby obecné principy
obsazené ve Smérnici o zneuzivani trhu byly ve vSech ¢lenskych statech provadény zptisobem
zaruc€ujicim jednotnou aplikaci.

,Prokazatelnym poucenim o povinnostech plynoucich z této vyhlasky nebo jinych pravnich
predpist ve vztahu k vnitini informaci a o sankcich spojenych se zneuzitim ¢i neopravnénym
Sifenim vnitini informace* se rozumi, aby emitent finan¢niho nastroje zdokumentoval (listing,
nahravkou atd.) to, ze byla kazda osoba s pfistupem k vnitini informaci podrobné
informovéana o povinnostech plynoucich ztéto vyhlaSky nebo jinych pravnich predpist ve
vztahu k vnitini informaci a o sankcich spojenych se zneuzitim ¢i neopravnénym Sifenim
vnitini informace. Toto potvrzeni by mél byt emitent financniho nastroje schopen piredlozit
v piipadé vyzadani nebo kontroly Ceské narodni banky.

K odstavei 3

Ustanoveni te$i pifipady, kdy pominuly diivody pro odklad uvetejnéni vnitini informace.
V takovém piipad¢ vznikd emitentovi finan¢niho néstroje povinnost uvefejnit informaci
neprodlené¢ poté, kdy se o této skuteCnosti dozvédel (subjektivni hledisko). Ustanoveni je
mozno povazovat za implementacni k €l. 6 odst. 2 Smérnice o zneuzivani trhu.

K§4

Ustanoveni § 4 Nové vyhlasky piejima § 7 Vyhlasky ¢ 536/2004 Sb., pouze
s terminologickou zménou podle § 124 odst. 4 a 7 pism. d) Novely ZPKT/Transparence, kde
se pouzivd nového oznaceni ,seznam osob, které maji pfistup k vnitini informaci‘.
Ustanoveni § 4 Nové vyhlasky upravuje v souladu se ¢l. 5 odst. 1 Smérnice ¢ 2004/72/ES
blizsi, svou povahou spise technické, podminky vedeni seznamu osob, které maji pfistup k
vnitini informaci. Vedeni seznamu osob, které maji pfistup k vnitini informaci (tzv. insider
list), je vyznamnym preventivnim opatfenim pied nezadoucim vyuzivanim vnitfnich
informaci. V seznamu by mély byt uvedeny vsechny osoby specifikované ve vyhlasce, které
maji pfistup k vnitini informaci emitenta financniho néstroje. RozliSovani osob, které maji
pfistup k vnitinim informacim pravidelné nebo piilezitostné, postrada podle nové upravy
smysl, protoze v ptipad¢ jedné vnitini informace postacuje jednordzové seznameni s ni,
pravidelny pfistup k ni jiz na jeji znalosti nic neméni.

Smérnice o zneuzivani trhu upravuje povinnost vypracovat seznam osob, které maji pristup k
vnitini informaci, i pro osoby jednajici jménem emitentli nebo na jejich ucet. ZPKT tuto
povinnost uklada emitentovi financniho néstroje (§ 125 odst. 4 ZPKT). Nova vyhlaska proto
podrobnéji upravuje pravidla podle nichz maji byt v téchto seznamech uvedeny skute¢né
vSechny osoby s pfistupem k vnitini informaci. V praxi mize emitent finanéniho nastroje



pomérné snadno napi. smluvné (v mandatni smlouve€) upravit povinnost advokatni kancelare
vypracovat seznam osob, které maji pfistup k vnitfni informaci, a dostat tak povinnosti
vyplyvajici pro ného ze zdkona (§ 125 odst. 4 ZPKT).

K§5

Z hlediska dohledu kapitdlového trhu se jevi jako prehlednéjsi vést seznam osob, které maji
ptistup k vnitini informaci, ke kazdé vnitini informaci zvlast’. Je sice pravdépodobné, Ze se na
téchto seznamech u jednoho emitenta n¢které osoby budou opakovat, ale novy zpiisob vedeni
seznamu osob, které maji pfistup k vnitini informaci, umozni, aby pfipadné vySetiovani
zneuziti vnitini informace nedopadalo na osoby, které sice maji pfistup k nékterym vnitinim
informacim, ale ne k té, jiz se tyka vySetfovani. Novy zpisob vedeni seznamu osob, které
maji pfistup k vnitini informaci, by s sebou nemusel ptinést Zzadné dalsi naklady pro emitenty
finan¢niho nastroje, elektronické kopirovani, dopliiovani a odstrafiovani polozek by mélo byt
prevazné zcela jednoduchou a €asoveé nenarocnou praci.

Jinak je ustanoveni § 5 Nové vyhlasky toliko implementaci ¢1. 5 odst. 2 az 5 Smérnice ¢
2004/72/ES. Emitent finan¢niho nastroje by mél podle dikce ZPKT zajistit vedeni seznamu
osob, které maji pristup k vnitini informaci. Nemusi jej tedy vést sam, ale mtize k jeho vedeni
zmocnit tfeti osobu (viz odivodnéni k § 4 Nové vyhlasky).

Z hlediska efektivni kontroly toku informaci je dilezita pravidelna aktualizace seznamu tak,
aby seznam obsahoval vzdy aktudlni udaje o okruhu osob, které maji ptistup k vnitini
informaci. Aktualizace neni to samé, co sestavovani seznamu. Poté co vznikla povinnost
vytvofit seznam, musi byt tento urychlené sestaven, az poté, co je sestaven, je ho mozno
aktualizovat. Seznam osob, které maji piistup k vnitini informaci, by mé¢l byt aktualizovan
urychlené v co nejkrats$i dobé po tom, co doslo ke zméné (tj. novd osoba nabude pfistup k
vnitini informaci, coz je vzdy vyznamna zména seznamu). Kazdé aktualizace s sebou piinasi
povinnost seznam znovu zaslat Ceské narodni bance, protoze se ve skute¢nosti jednd o
seznam novy (srov. § 17 Nové vyhlasky). Na druhé strané plati, Zze seznami-li se s vnitini
informaci celd skupina osob (tieba 1 postupné v kratkém casovém horizontu), posila se
aktualizovany seznam pouze jednou, ne vicekrat po jednotlivych osobach.

V souladu se znénim ¢l. 5 odst. 4 Smérnice ¢ 2004/72/ES se stanovi doba pro uchovavani
udaju ze seznamu osob, které maji pfistup k vnitini informaci, jez ¢ini pét let.

Odstavec 5 stanovi emitentovi finan¢niho nastroje povinnost, aby poskytl osobam, které maji
ptistup k vnitini informaci, pravidla o nakladani s vnitinimi informacemi.

K§6

Ustanoveni § 6 Nové vyhlasky s dil¢imi (spiSe formalnimi) zménami prejima § 9 vyhlasky ¢.
536/2004 Sb.. Rozsah povinnych osob je upraven tak, aby oznamovaci povinnosti podléhaly
fyzické 1 pravnické osoby podilejici se na rozhodovani emitenta financniho nastroje.
Povinnymi osobami jsou tak nejen formalné ustaveni ¢lenové organli emitenta finan¢niho
nastroje, ale i jakékoliv jiné osoby, které mohou mit piistup k vnitinim informacim a jednaji
na ucet emitenta financniho nastroje nebo se podileji na jeho rozhodovéani. Povinnymi
osobami tak kromé clenii organti budou podle konkrétni organiza¢ni struktury emitenta
finan¢niho nastroje zejména vysoce postaveni manazeti (CEO, CFO apod.).

Statutdrni orgdny a management emitentii finan¢nich nastroji maji z povahy své ¢innosti
obvykle pfistup k vnitinim informacim (jsou zasvécenymi osobami) a existuje riziko, Ze praveé
tyto osoby vnitini informace vyuziji (zneuziji). Mozné je také vyuZzivani (zneuzivani)
vnitinich informaci jejich pfibuznymi a jinymi blizkymi osobami. Stejné jako vedeni seznamu
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osob, které¢ maji ptistup k vnitini informaci (tzv. insider listu), emitenty finan¢nich nastroja, je
1 oznamovani transakci s finanénimi ndstroji emitenta vySe uvedenymi osobami vyznamnym
nastrojem prevence a ochrany pred nezddoucim vyuzivanim vnitinich informaci.
Uvetejniovani téchto transakci slouZi nejen ucastnikiim trhu, ale je 1 zdrojem informaci pro
Ceskou néarodni banku pfi jeji kontrolni &innosti. Samotny efekt transparence obchodil pak
odrazuje potencialni insidery od vyuzivani vnitinich informaci.

Novelou ZPKT provedenou zakonem ¢. 230/2008 Sb., kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb.,
o podnikani na kapitadlovém trhu, ve znéni pozd¢jSich ptredpist, a dalsi souvisejici zdkony,
bylo kompletné¢ zménéno ustanoveni § 125 odst. 5 ZPKT. Ve vyctu povinnych osob byli
,vedouci osoba emitenta a ¢len dozorciho organu emitenta finanéniho néstroje* nahrazeni
,»osobou s fidici pravomoci®, ktera je svym obsahem jesté SirSi nez tyto dva okruhy osob
(srov. § 2 odst. 1 pism. b) ZPKT).

Podle § 6 odst. 1 Nové vyhlasky nepodléhaji oznamovaci povinnosti transakce, pokud soucet
jejich hodnot nedosahne ¢astky odpovidajici 5.000,- EUR. Pokud soucet ¢astek dosahuje nebo
ptesahuje 5.000,- EUR, transakce (rozuméno vSechny transakce provedené v daném
kalendafnim roce - pocita se zpétné) podléhaji oznamovaci povinnosti. Ve vztahu k vyjimce
obsazené¢ v § 6 odst. 1 Nové vyhlasky jde o vyuziti diskrece obsazené ve Smérnici .
2004/72/ES. Podle ¢l. 6 odst. 2 uvedené smérnice mohou c¢lenské staty rozhodnout, Ze pokud
celkova hodnota transakci nedosahne 5.000,- EUR na konci kalendainiho roku, nebude
pozadovano oznameni. Celkovd hodnota transakci se vypocitd sectenim transakei
provedenych na et osob s fidici pravomoci a na ucet osoby Uzce propojené s touto osobou.
Ceska republika diskrece obsazené ve Smérnici ¢ 2004/72/ES vyuzila a nezatéZuje
oznamovaci povinnosti transakce nizkych objemd.

Uskute¢nénim transakce u investi¢nich nastrojli, jejichz hodnota se vztahuje k akciim a
zatimnim listiim, se rozumi den jejich sjednéni.

K§7

Ustanoveni § 7 Nové vyhlasky s minimalnimi zménami piejima § 11 Vyhlasky ¢. 536/2004
Sb. a je implementaci €l. 2 odst. 1 pism. a) Smérnice o zneuzivani trhu a ¢l. 4 a €l. 5 Smérnice
¢. 2003/124/ES. Ustanoveni upravujici posuzovani manipulace s trhem navazuje na zakonnou
definici manipulace s trhem v § 126 odst. 1 a 2 ZPKT. Novéa vyhlaSka uvadi, jaké skute¢nosti
a okolnosti vztahujici se ke konkrétnimu jedndni na kapitdlovém trhu je nutné vzit v Gvahu pfi
posuzovani, zda toto jednani je manipulaci s trhem. Ustanoveni neni vy€erpavajici, v ptipadé
potieby je tfeba vzit v tivahu i dalsi faktory; ty v ustanoveni § 7 Nové vyhlasky uvedené jsou
vSak nejcastéjSimi indikatory mozné manipulace trhem. Je tfeba zdlraznit, Ze fakt, Ze nastala
jedna nebo vice ze skutecnosti nebo okolnosti uvedenych v tomto ustanoveni, neznamena sam
o0 sobg, Ze doslo k manipulaci trhem. Jde pouze o indicii, kterou je tfeba vzit v ivahu.

Pojmovy znak ,,vyznamné zmény ceny* v odstavci 1 pism. g) je tfeba posuzovat v souvislosti
s historickym vyvojem ceny (kursu) finan¢niho nastroje.

Skute¢nym vlastnikem finan¢niho néstroje se rozumi osoba, v jejiz prospéch je financni
nastroj drzen. Skutecny vlastnik je osobou odliSnou od pravniho vlastnika, pficemz pravni
vlastnik ma vaci skutecnému vlastnikovi na zdkladé jakéhokoliv vztahu povinnost chovat se
urcitym zplisobem a toto chovani ovliviiuje obchodovani s finan¢nim nastrojem.

Manipulaci trhem nejsou nékterd jednani za splnéni podminek uvedenych v natizeni Komise
ES ¢. 2273/2003 ze dne 22. prosince 2003, kterym se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jde o vyjimky pro programy zpétného odkupu a
stabilizace finan¢nich nastrojl. Jde o jednéani v souvislosti s odkupem vlastnich investi¢nich
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nastroji nebo pifi cenové stabilizaci investicniho nastroje. Zminéné nafizeni je piimo
aplikovatelné na tizemi Ceské republiky, nelze jej tedy transponovat do Geského pravniho
predpisu (zakona nebo vyhlasky) a je tfeba si nastudovat jeho oficidlni znéni (dostupné napf.
na internetové adrese http://eur-lex.europa.eu/). Toto nafizeni je pro Ceskou republiku uéinné
od data vstupu Ceské republiky do Evropské unie, tj. od 1.kvétna 2004. Jeho u¢innost nema
vazbu na G¢innost Nové vyhlasky.

K§$

Ustanoveni § 8 Nové vyhlasky témér beze zmén piejima § 12 odst. 1 Vyhlasky ¢. 536/2004
Sb., které bylo implementaci ¢l. 7 Smérnice ¢ 2004/72/ES. V § 124 odst. 5 a § 126 odst. 5
ZPKT je stanoveno, Ze obchodnik s cennymi papiry, zahrani¢ni osoba, kterd ma povoleni
organu dohledu jiného ¢lenského stdtu Evropské unie k poskytovani investi¢nich sluzeb a
poskytuje investiéni sluzby v Ceské republice, banka, zahrani¢ni banka, ktera vykonava na
tizemi Ceské republiky svou &innost prostfednictvim pobocky, instituce elektronickych penéz,
spofitelni a uvérni druzstvo a institucionalni investor, ktery ma divodné podezieni na vyuziti
vnitini informace pti uzavieni obchodu nebo Ze urcity obchod mize byt manipulaci s trhem,
informuje o téchto podezienich bez zbyte¢ného odkladu Ceskou narodni banku. Uvedeny § 8
Nové vyhlasky dava potencidlnimu oznamovateli blizsi ,,navod®, jak posuzovat konkrétni
obchod, aby se jednalo skute¢né o ,,divodné podezieni“. Stanovi, Ze osoba uvedena v ZPKT
zhodnoti, zda toto podezieni rozumné odlivodiuji konkrétni okolnosti obchodu, pti¢emz pfii
podezieni z manipulace s trhem vychazi zejména z hodnoceni faktord popsanych v § 7 Nové
vyhlasky, podle kterych se posuzuje manipulace s trhem.

K§9

Ustanoveni § 9 Nové vyhlasky navazuje na § 2 odst. 1 Vyhlasky €. 264/2004 Sb.. Ustanoveni
§ 9 Nové vyhlasky upravuje strukturu a formu zasilani vyrocni zpravy, konsolidované vyrocni
zpravy, pololetni zpravy, pololetni konsolidované zpravy a zpravy statutarniho organu
emitenta Ceské narodni bance a lze jej povaZovat za implementa¢ni k ¢l. 19 odst. 1 a ¢l 21
odst. 1 Smérnice o transparenci.

Zpravy budou zasilany v elektronické podobé pies webovou aplikaci pfistupnou na
internetovych strankach Ceské narodni banky. Vyroéni zprava, konsolidovana vyro&ni zprava,
pololetni zprava, konsolidovana pololetni zprava a zprava statutarniho organu emitenta budou
vkladdany do webové aplikace ve formatu Portable Document Format (pifipona pdf),
elektronické formulare finan¢nich tidaji k vyplnéni bude obsahovat piimo webova aplikace.

K§10

Dalsi informacni povinnosti emitenta uvedené¢ho v § 118 odst. 1 Novely ZPKT/Transparence,
pripadné emitenta uvedeného v § 121a Novely ZPKT/Transparence, dosud nebyly regulovany
podzakonnym piedpisem. Informace podle § 10 budou zasilany v elektronické podobé¢ ptes
webovou aplikaci pfistupnou na internetovych strankach Ceské narodni banky. Informace
podle § 10 budou vkladény do webové aplikace ve formatu Portable Document Format
(ptipona pdf). Ustanoveni § 10 Nové vyhlasky lze povazovat za implementacni k ¢l. 19 odst.
1 acl. 21 odst. 1 Smérnice o transparenci.

K§11

Oznameni podilu na hlasovacich pravech predstavuje informacni povinnost jiz tradi¢né
regulovanou podzédkonnymi pravnimi piedpisy, naposledy § 4 Vyhlasky ¢. 264/2004 Sb.
Zatimco forma zaslané zpravy (vyplnény elektronicky formuléf) zistane nezménéna, zméni se
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obsah oznameni. Evropska komise totiz vydala 5. bfezna 2007 dva ,,Jednotné formulare pro
ucely oznameni o nabyti nebo pozbyti vyznamnych podili na hlasovacich pravech a na
finan¢nich néstrojich a pro ucely oznameni ¢innosti tvirce trhu v souvislosti se smérnici
2004/109/ES*, které budou vzorem formulaii uvedenych pro oznameni podilu na hlasovacich
pravech na internetovych strankach Ceské narodni banky. Také zpiisob zasilani bude jiny,
ozndmeni bude =zasildno prostfednictvim webové aplikace vyplnénim elektronického
formulare. Tato ¢ast ustanoveni je implementaci ¢l. 19 odst. 3 Smérnice o transparenci.

Informace o nabyti nebo pozbyti vlastnich akcii emitenta a informace o celkovém poctu
hlasovacich prav a vysi zékladniho kapitalu jsou novymi dosud podzakonnymi piedpisy
neupravenymi informac¢nimi povinnostmi. Tyto informace budou zasilany v elektronické
podobé pies webovou aplikaci pfistupnou na internetovych strankach Ceské narodni banky
vyplnénim elektronického formulare. Tuto Cast ustanoveni lze povazovat za implementacni k
¢l. 19 odst. 1 a €l. 21 odst. 1 Smérnice o transparenci.

K§12

Vnitini informace a oznameni o odkladu uvefejnéni vnitini informace byla jiz zasilana podle
Vyhlasky ¢. 536/2004 Sb., nové k nim piibude seznam osob, které maji ptistup k vnitini
informaci. Tyto informace budou zasilany v elektronické podobé pies webovou aplikaci
pfistupnou na internetovych strankach Ceské narodni banky. Prvni dvé informace budou
vkladany do webové aplikace ve formatu Portable Document Format (pfipona pdf), seznam
osob, které maji pfistup k vnitini informaci, bude zasilan pfimo vyplnénim elektronického
formulare ve webové aplikaci.

Pravidla zasilani vnitini informace je mozno povazovat za implementa¢ni k ¢I. 19 odst. 1 a ¢l.
21 odst. 1 Smérnice o transparenci, oznameni o odkladu uvefejnéni vnitini informace jako
implementacni k €l. 6 odst. 2 Smérnice o zneuzivani trhu. Novela ZPKT/Transparence v §
125 odst. 4 a § 125 odst. 7 pism. d) napfisté pocCitd s tim, Ze emitenti finan¢niho nastroje
budou seznam osob, které maji piistup k vnitini informaci, zasilat Ceské narodni bance
automaticky. Ceska narodni banka je toho nazoru, Ze je pro ni jako organ dohledu, ale i pro
piimo bez zvlaStniho vyzadéani, pro organ dohledu odpadne nutnost formaln¢ vyzadovat
seznam a zasilani emitenty moc nezatizi, protoze to se bude konat prakticky automaticky.
Toto ustanoveni je implementacni k ¢l. 6 odst. 3 Smérnice o zneuzivani trhu a ¢I. 5 odst. 2 a 3
Smérnice ¢. 2004/72/ES.

K§13

Ustanoveni § 13 Nové vyhlasky navazuje na § 10 vyhlasky €. 536/2004 Sb., nalezitosti
oznameni jsou podobné. Pfislusny formulat bude uveden na internetovych strankach Ceské
narodni banky. Oznédmeni bude zasilano prostfednictvim webové aplikace vyplnénim
elektronického formulate.

Ustanoveni § 13 Nové vyhlasky je implementacni k €l. 6 odst. 2 Smérnice o zneuzivani trhu a
k ¢l. 6 odst. 1 a ¢l. 10 Smérnice ¢. 2004/72/ES.

K§14

Oznamovani podezieni ze zneuziti trhu podle Nové vyhlasky navazuje na dosavadni tpravu §
12 odst. 3 Vyhlasky ¢. 536/2004 Sb. Samotna Uprava konkrétni struktury oznameni vSak jiz
nebude obsazena pifimo v paragrafovaném znéni vyhlasky, nybrz v pfiloze ¢. 14 Nové
vyhlasky a na webovych strankach Ceské narodni banky. Ozndmeni bude zasildno
prostiednictvim webové aplikace vyplnénim elektronického formulare.
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Ustanoveni § 14 Nové vyhlasky je implementacni k ¢l. 6 odst. 9 Smérnice o zneuzivani trhu a
k ¢l. 10 Smérnice ¢. 2004/72/ES.

K§15

Ustanoveni § 15 ur€uje jednotny zpisob zasilani informaci, ktere jsou vétSinou uréeny, mimo
jiné, k dalsimu uvefejnéni Ceskou narodni bankou. Ceské nirodni bance uklada § 127a
Novely ZPKT/Transparence vytvorit centralni informacni systém, jenz zabezpeci
shromazd’'ovani a publikaci informaci, které jsou pfedmétem jak periodické, tak pribézné
informacni povinnosti v souvislosti s emisi investi¢nich cennych papirt a finan¢nich nastroja.
Ustanoveni § 15 Nové vyhlasky je implementacni k ¢1. 19 odst. 1 a3 a €l. 21 odst. 1 Smérnice
o transparenci a ¢l. 10 Smérnice ¢. 2004/72/ES.

K odstavci 1

Ustanoveni urcuje zakladni zpisob zasilani informaci, jimz je komunikace prostfednictvim
webové aplikace pfistupné na internetovych strankach Ceské narodni banky (internetova
aplikace Ceské narodni banky pro sbérinformacnich povinnosti a registraci subjektd
SIPReS).

K odstavci 2

Pokud velikost informace zptsob zasilani uvedeny v odstavei 1 neumoziiuje (piedpoklada se
pouze u vyrocni zpravy, konsolidované vyrocni zpravy, pololetni zpravy a konsolidované
pololetni zpravy), piipadd v ivahu zasilani formou technického nosi¢e dat (CD, DVD).
Informace zasland emitentem nebo jinou povinnou osobou na technickém nosic¢i dat musi byt
odeslana Ceské narodni bance tak, aby ji Ceska narodni banka obdrzela nejpozdéji v den, ke
kterému musi emitent nebo jina povinna osoba svoji informa¢ni povinnost splnit.

K odstavei 3

Nékteré zasilané informace musi byt opatfeny podpisem kontaktni osoby. Toto pravidlo plati
tehdy, kdyz za vykazujici osobu informaci posila nékdo jiny nez ona sama (typicky
zaméstnanec nebo advokatni kancelar). Vyjimku tvofi emitent uvedeny v § 118 odst. 1 novely
ZPKT/Transparence, emitent uvedeny v § 121a Novely ZPKT/Transparence, emitent
finan¢niho ndstroje a jind povinnd osoba, ktefi vzhledem ke svym stilym a pravidelnym
informacnim povinnostem musi kontaktni osobu ustanovit vzdy. Kontaktni osobé se zadna
povinnost neuklada, za fadné splnéni informacni povinnosti stale odpovida vykazujici osoba
sama.

K odstavci 4

Ustanoveni upravuje pfipady, na které se nevztahuje predchozi odstavec. U informacnich
povinnosti podle Nové vyhlasky se jedna pouze o oznamované informace, které povinna
osoba plni osobné (fyzickd osoba sama, pravnicka osoba prostiednictvim fyzické osoby, ktera
je za ni opravnéna ze zakona jednat).

K odstavci 5

Aby byla zajiSténa autenti¢nost obdrzené informace z hlediska prokazatelnosti pivodu
dorucen¢ informace, tak i1 z hlediska neopravnéného zasahu ttetich osob do jejiho obsahu, je
kontaktni osoba nebo fyzickd osoba povinna opatfit ji zaruCenym elektronickym podpisem
zalozenym na kvalifikovaném certifikdtu vydaném akreditovanym poskytovatelem
certifikacnich sluzeb. Tato moznost s ucinnosti od 1. fijna 2000 vyplyva ze zakona ¢.
227/2000 Sb., o elektronickém podpisu a o zméné nékterych dalSich zdkonti, ve znéni
pozdéjsich predpistt (dale jen ,,ZEP). Pozadavek zaruceného -elektronického podpisu
zalozeného na kvalifikovaném certifikdtu vydaném akreditovanym poskytovatelem
certifikacnich sluzeb (dale jen ,,uznavany elektronicky podpis*) odpovida § 11 ZEP, ktery pro
oblast organii vefejné moci béznou formu elektronického podpisu nepfipousti. Povinnost
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opatfit informaci elektronickym podpisem by neméla ptinést vykazujicim osobam nadmérné
administrativni néklady, nebot povinnost zasilat informace opatfené uznavanym
elektronickym podpisem pro né vyplyva jiz z plnéni jinych, jiz dfive existujicich,
informaénich povinnosti (jak vii¢i Ceské narodni bance, tak vii¢i jinym organiim veiejné
moci, napf. pii spravnich fizenich). Pro n€které osoby, u nichz mize jit o jednotlivou
informacni povinnost, upravuje Nova vyhlaSka alternativni zplsoby zasilani (srov.
odvodnéni k § 16 Nové vyhlasky)

Vyjimku z povinného zasildni informace opatiené uzniavanym elektronickym podpisem
predstavuje zasilani oznameni o podezieni ze zneuziti trhu, u néj je preferovana rychlost na
ukor formalnich nélezitosti. Pokud by rychlost ozndmeni nebyla ohrozena, doporucuje se pro
jistotu zaslanou informaci opatfit jest¢ uznavanym elektronickym podpisem.

K odstavci 6

Kwvili nezaménitelnosti informace se vyzaduje, aby byla informace jedine¢n¢ identifikovana.
V kazdém vzoru formulafe je pro tyto Ucely uvedena zvlastni kolonka. Identifikacni ¢islo
pridéli automaticky samotny systém Ceské narodni banky.

K§16

Povinnou osobou oznamovéni podilu na hlasovacich pravech a manazerského obchodu muize
byt i osoba, kterd nema kvalifikovany certifikat. Pokud bude plnit oznamovaci povinnost
jednorazove, nejevi se jako hospodarné nutit tuto osobu, aby si toto vybaveni pofizovala.
Proto obsahuje nova vyhlaSka alternativni zpisoby zasilani téchto informaci. Autenticita
oznameni tim nebude dotCena, tato forma zasilani bude doplnéna listinnym oznamenim
opatfenym ufedné ovéfenym podpisem nebo ozndmenim zaslanym prostiednictvim datové
schranky ziizené podle zékona ¢. 300/2008 Sb., o elektronickych tikonech a autorizované
konverzi dokument.

Z jiného davodu se alternativni zpiisoby zasilani uplatni u oznamovani podezieni ze zneuZziti
trhu, coz se projevi zejména tehdy, kdyz pfi odesilani ztechnickych divodid nefunguje
elektronické zasilani. Jak jiz bylo uvedeno v odiivodnéni k § 15 odst. 2 a 3 Nové vyhlasky,
zde ma rychlost pfednost pred formalnosti.

Ustanoveni § 16 odst. 1 Nové vyhlasky je mozno pokladat za implementaéni k ¢l. 19 odst. 3
Smérnice o transparenci, § 16 odst. 2 Nové vyhlasky ni k €l. 6 odst. 1 a ¢l. 10 Smérnice ¢.
2004/72/ES a ustanoveni § 16 odst. 3 jako implementacni k ¢l. 6 odst. 9 Smérnice o
zneuzivani trhu a ¢l. 10 Smérnice ¢. 2004/72/ES.

K§17

Ustanoveni upravuje procesni pravidla situace, kdy vykazujici osoba zjisti, Zze zaslala Ceské
narodni bance nespravnou nebo neuplnou informaci. Napravend informace je pak povazovana
za opravenou informaci, u které plati obecna pravidla. Nad ramec obecnych pravidel vSak
musi byt opravenda informace k napraveni pivodné nespravné nebo neuplné informace
doplnéna o obsah a diavody oprav. Opravend informace musi byt rovnéz doplnéna o
identifikaci informace ptivodni.

K§18

V ptipadé, ze informaci zasild jin nez vykazujici osoba, musi vykazujici osoba sdélit idaje o
této jiné osob¢ (kontaktni osob€). Kontaktni osobou musi byt osoba fyzicka, i kdyz informaci
za vykazujici osobu zasild jina osoba, kterd je sama pravnickou osobou (typicky advokatni
kancelar). Samotné kontaktni osobé nejsou ukladany zddné povinnosti. Smyslem upravy je,
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aby Ceska narodni banka méla v piipadé problémi pii zasilani informace n&jakou osobu, na
kterou by se mohla obratit.

Zmocnéni kontaktni osoby se predpoklada v pisemné listinné podobé opatiené podpisy osob,
které jsou opravnény jednat za vykazujici osobu. Emitent nebo jind povinnd osoba dale zajisti
co nejrychlejsi napravu jakéhokoli selhdni nebo preruSeni zasilani povinné uvefejiované
informace. Vykazujici osoba mize takto zmocnit vice osob.

Udaji o certifikatu je otisk certifikatu, coZ je vyti§téna informace o certifikatu v txt. formatu
(Ize stdhnout z internetovych stranek certifikani autority). Kromé& toho se Ceské narodni
bance elektronicky zaSle i vlastni certifikat.

K§19
Toto ustanoveni stanovi pravidla formy uvetejiiovani informace.

K odstavei 1

Podle ¢l. 21 odst. 1 Smérnice o transparenci musi byt povinné uvetejiiované informace
uveiejnény ,,zptsobem, ktery zajisti rychly a nediskriminacni pfistup k t€émto informacim®.
Podle ¢l. 12 odst. 2 Smérnice ¢. 2007/14/ES musi byt povinné uvetejiiované informace
,Sifeny zpusobem, jenZz zajisti, ze proniknou k co nejSirsi vefejnosti®. Proto se povinné osoby
zavazuji, aby uvefejiiovaly informace v podobé datového souboru vhodného ke staZeni,
v bézn¢ pouzivaném formatu.

K odstavci 2

Ustanoveni ma zabranit smiSeni povinné uvefejiovanych informaci s jinymi, zejména
reklamnimi, sdélenimi povinné osoby. Stejné tak by nebylo zddouci, aby byly zaménény
rizné povinn¢ uveiejiiované informace mezi sebou navzajem. V ndzvu povinné uvetejiované
informace je proto potiebné zieteln¢ uzit slovni spojeni jejiho oznaceni ¢i vyznamu (napf.
,Hospodarské vysledky za 1. ctvrtleti”). Ustanoveni § 19 odst. 2 Nové vyhlasky je
implementacni k ¢1. 2 odst. 1 Smérnice ¢. 2003/124/ES.

K odstavei 3

Ustanoveni implementuje ¢l. 6 odst. 1 Smérnice o zneuzivani trhu, které hovofi o uvetejnéni
vnitini informace ,,na pfiméfenou dobu®, jiz s ohledem na obdobné lhity v ¢l. 4 odst. 1 a¢l. 5
odst. 1 Smérnice o transparenci a na ¢l. 5 odst. 4 Smérnice ¢. 2004/72/ES navrhujeme stanovit
na dobu péti let.

K §20

Uvetejnéni zptisobem umozinujicim dalkovy ptistup (,,zvetejnili ... zpisobem, ktery zajisti
rychly a nediskriminacni piistup* — €l. 21 odst. I Smérnice o transparenci) nejlépe odpovida
uvetejnéni na internetovych strankach povinné osoby.

K odstavei 1

Ustanoveni zajist'uje transparentni pravidla pro uvetejiiovani povinné uvetejiiované informace
na internetové adrese povinné osoby. Ustanoveni je implementaci k €l. 21 odst. 1 Smérnice o
transparenci a k ¢l. 12 odst. 2 Smérnice ¢. 2007/14/ES.

K odstavei 2

Ustanoveni implementuje ¢l. 2 odst. 1 Smérnice €. 2003/124/ES a €l. 12 odst. 3 Smérnice ¢.
2007/14/ES. Dlvodem pro zmirnéni pozadavkil na uvetejnéni vyro¢ni zpravy, konsolidované
vyro¢ni zpravy, pololetni zpravy a zpravy statutarniho organu emitenta je jejich veliky rozsah,
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proto postaci jejich uvefejnéni na internetovém portalu nebo v agentufe hypertextovym
odkazem na internetové stranky povinné osoby.

v r

Internetovym portalem, ktery se zabyva Sifenim informaci vztahujicich se ke kapitalovému
trhu a je hromadné¢ a pravidelné navstévovan, jsou takové internetové stranky, které
shromazd'uji informace =z kapitdlového trhu (napt. www.akcie.cz, www.cekia.cz,
www.fincentrum.cz, www.patria.cz). Agenturou, kterd se zabyva Sifenim informaci
vztahujicich se ke kapitdlovému trhu, se rozumi zprosttedkovatelé, ktefi se shromazd’ovanim
informaci o kapitalovém trhu profesiondlné zabyvaji, napt. Bloomberg, Reuters, Telekurs,
Telerate. Pro vétsi prehled povinnych osob jejich seznam uvefejni Ceska narodni banka na
svych internetovych strankéch.

K odstavci 3

Ustanoveni ¢l. 21 odst. 1 Smérnice o transparenci vyZaduje, aby ,,emitent pouZzival takova
média, na kterd lze pfiméfené spoléhat pfi ucinném S$ifeni informaci k vetejnosti v celém
Spolecenstvi.“ Takovymi médii jsou internetové portaly a agentury, které se zabyvaji Sitenim
informaci vztahujicich se ke kapitadlovému trhu (blize viz odivodnéni k § 20 odst. 2 Nové
vyhlasky). Informace, které doplnuji v médiu povinné uvefejiovanou informaci, jsou
implementaci ¢l. 12 odst. 5 Smérnice ¢. 2007/14/ES. Ustanoveni § 19 odst. 3 Nové vyhlasky
je implementacni také k €l. 2 odst. 1 Smérnice ¢. 2003/124/ES a ¢l. 12 odst. 3 Smérnice ¢.

2007/14/ES.

K odstavci 4
Ustanoveni je implementaci k ¢l. 12 odst. 4 Smérnice €. 2007/14/ES, stanovi pozadavky na
zabezpeceni zasilani zpravy spravci internetového portalu nebo agentufre.

K odstavci 5

Ustanoveni feSi ptipady, kdy se ukaze, Ze plvodni uvefejnénd povinné uvetejiiovana
informace byla nespravna nebo neuplna. Tyto skuteCnosti zakladaji povinnost uvefejnit
opravenou povinné uvetejiovanou informaci, kterd musi byt uvetejnéna stejné jako ptavodni.
Cilem tohoto ustanoveni je zajistit snadnou orientaci investord ve vztahu k uvefejiovanym
informacim, ktera jim umozni jejich Uplné, v€asné a spravné posouzeni. Opravend povinné
uvefejiilovand informace musi byt doplnéna o identifikaci informace pivodni. Ustanoveni
implementuje ¢l. 2 odst. 3 Smérnice ¢. 2003/124/ES.

K odstavci 6

Ustanoveni obsahuje pravidla pro ptipad, Ze je povinn¢ uvetejiiovand informace uvetejiiovana
1 v jiném clenském stat€¢ Evropské unie. Ustanoveni implementuje ¢l. 2 odst. 4 Smérnice €.
2003/124/ES.

K §21

Ustanoveni § 21 Nové vyhlasky je implementaci ¢l. 12 odst. 5 Smérnice ¢. 2007/14/ES,
stanovi podstatné udaje souvisejici s povinné uvetejiiovanou informaci. Organ dohledu si
muze pro ucely vykonu dohledu kdykoliv tyto podstatné tidaje od povinné osoby vyzadat.

Podrobnostmi o zajisténi bezpecného zaslani se rozumi podrobnosti zabezpeceni, které
minimalizuje riziko poskozeni tdaji a neopravnéného ptistupu a poskytuje jistotu, pokud jde
o zdroj povinn¢ uverejiiované informace. (§ 20 odst. 4 Nové vyhlasky).

K §22

Ptechodnéd ustanoveni nejprve fesi informacni povinnosti a problematiku vedeni seznamu
osob, které maji pistup k vnitinim informacim, vzniklé pted G¢innosti Nové vyhlasky.
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Poté prechodna ustanoveni fe§i obdobi mezi G¢innosti Nové vyhlasky a dnem, od kterého
zatne Ceska narodni banka provozovat mechanismus ukladani informaci, ktery bude
informace centraln¢ sdruzovat a nékteré z nich uvefejnovat. Protoze je technicka ptiprava
takového systému velmi naro¢nd, nebylo mozné ho pfipravit jiz ke dni ucinnosti Nové
vyhlasky.

V uvedeném mezidobi by mély vykazujici osoby zasilat informace tak, jak je stanoveno
v prechodnych ustanovenich Nové vyhlasky (tzn. podle struktur uvedenych v ptilohach Nové
vyhlasky). Na internetovych strankach Ceské narodni banky budou k dispozici elektronické
formuladfe pro zasilani elektronickou posStou (na adresu podatelna@cnb.cz) nebo
prostfednictvim datové schranky. Datova schranka Ceské narodni banky by méla byt zfizena
do konce zari 2009 (§ 31 odst. 1 zdkona ¢. 300/2008 Sb., o elektronickych tukonech a
autorizované konverzi dokumenti, ve znéni zdkona ¢. 190/2009 Sb.), do té doby bude Ceska
narodni banka pfijimat informace zaslané pouze prostrednictvim elektronické posty. Ztizeni
své datové schranky Ceska narodni banka uvefejni na svych internetovych strankach.

D¢élku samotného ptrechodného obdobi Ize z technickych divodd dopiedu téZzko odhadnout,
jeho maximalni délka je omezena bodem 6 ¢l. II. Novely ZPKT/Transparence, tj. na 1 rok od
nabyti G¢innosti zminéné novely. Skondeni pfechodného obdobi oznami Ceska narodni banka
ve Véstniku Ceské narodni banky (a soudasné i jinym transparentnim zptisobem) tak, aby
meély vykazujici osoby dostatek ¢asu na piipravu.

Informace zasilana prostiednictvim datové schranky nemusi byt opatfena uznavanym
elektronickym podpisem, protoze je jeji autenticita uz dostate¢né zabezpeCena samotnou
datovou schrankou.

K §23

Nova vyhldska nabyva ucinnosti stejny den jako Novela ZPKT/Transparence, tj. 1. srpna
2009.

K priloham ¢. 1 az 14

Ptilohy urcuji struktury plnéni informacnich povinnosti:

- ptiloha €. 1 zahrnuje vyro¢ni zpravu a konsolidovanou vyrocni zpravu podle § 118 odst. 1
zékona a pololetni zpravu a konsolidovanou pololetni zpravu podle § 119 odst. 1 zakona,

- ptiloha ¢. 2 zpravu statutarniho organu emitenta podle § 119a odst. 1 zdkona,

- pfiloha €. 3 informaci o zméné prava podle § 119b odst. 1 zdkona a informaci o zméné
prava podle § 119b odst. 2 zékona,

- priloha ¢. 4 informaci o nové emisi investicnich cennych papird, pfijaté pijéce nebo uvéru
nebo obdobném zévazku, jakoz i o potencidlnim zavazku podle § 119b odst. 3 zékona,

- ptiloha ¢. 5 souhrnny dokument o uvefejnénych udajich za ptfedchazejicich 12 mésict
podle § 120 odst. 7 zakona,

- priloha ¢. 6 informaci souvisejici s valnou hromadou nebo obdobnym shroméazdénim
vlastniki cennych papirti ptedstavujicich podil na emitentovi podle § 120a odst. 2 a 3
zdkona a informaci souvisejici se schizi vlastnikd dluhopisi nebo obdobného
shromazdéni vlastnikd cennych papirti predstavujicich pravo na splaceni dluzné castky
podle § 120b odst. 1 zékona,

- priloha ¢. 7 oznameni podilu na hlasovacich pravech podle § 122 odst. 1 zédkona,
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priloha €. 8 informaci o nabyti nebo pozbyti vlastnich akcii emitenta podle § 122 odst. 15
zakona,

ptiloha €. 9 informaci o celkovém poctu hlasovacich prav a vysi zakladniho kapitalu podle
§ 122 odst. 16 zakona,

ptiloha ¢. 10 vnitini informaci podle § 125 odst. 1 zakona,
ptiloha €. 11 oznameni o odkladu uveiejnéni vnitini informace podle § 125 odst. 2 zédkona,

priloha ¢. 12 seznam osob, které maji pristup k vnitini informaci, podle § 125 odst. 4
zakona,

priloha €. 13 oznameni o transakci podle § 125 odst. 5 zdkona,

ptiloha €. 14 ozndmeni o podezieni z vyuziti vnitini informace podle § 124 odst. 5 zdkona
nebo manipulace s trhem podle § 126 odst. 5.
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