&
KOMISE PRO CENNE PAPIiRY

K verejnopravni odpovédnosti za zachazeni s informacemi na kapitalovém trhu
(§ 80d zakona o cennych papirech)

I. Obecné k § 80d zakona o cennych papirech

Ustanoveni § 80d odst. 1 zédkona €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni pozd¢jsich
predpisi, obsahuje obecny zakaz védomé pouzivat nepravdivé nebo klamavé informace nebo
zamlCovat skuteCnosti dulezité pii1 rozhodovani o investici do cenného papiru pii plnéni
informacni povinnosti dle zdkona o cennych papirech, jakoz i pifi propagaci cennych papira.
Zékaz se vztahuje na vSechny osoby, které bud’ plni informac¢ni povinnost nebo propaguji
cenny papir.

Dle ustanoveni § 82 odst. 1 pism. ¢) vykondva Komise nad plnénim povinnosti stanovené
v § 80d odst. 1 zakona o cennych papirech statni dozor. Podle § 86 odst. 1 zdkona o cennych
papirech pak Komise za jeji poruseni miize ulozit opatfeni k napravé nebo pokutu ¢i uvetejnit
oznameni o jejim poruseni.

I1. Propagace a pInéni informacni povinnosti

Propagaci investi¢nich cennych papirti je nutné rozumét jakékoli jednani smétujici viici
vefejnosti nebo i proti omezenému okruhu osob, jehoz ucelem je poskytnout jakékoli
informace o cenném papiru za ucelem vzbuzeni zajmu o dané cenné papiry. Rozsah téchto
informaci je z hlediska § 80d odst. 1 zdkona o cennych papirech nevyznamny.

vvvvv

Vztahuje se tak na jakékoli poskytnuti informaci, k némuz stanovi povinnost zakon o cennych
papirech. Takovymi nejsou jen povinnosti, které jsou vyslovné zdkonem o cennych papirech
oznaceny jako informacni, ale napf. i povinnosti uvetejnit informace o cennych papirech ve
standardizované formé prospektu, vyrocni zpravy ¢i pololetni zpravy stejné jako plnéni
povinnosti emitenta cennych papiri uvefejnovat informace dle § 80c a § 80e zakona
o cennych papirech.

Vzhledem k tomu, Ze postaveni osob a jejich vefejnopravni odpovédnost je v piipadech
propagace investiCnich cennych papird a v pfipadech plnéni informaénich povinnosti
povinnosti s tim, ze dosazené zavéry je nutné obdobné aplikovat i na odpovédnost osob pfi
propagaci investi¢nich cennych papirti.

III. Osoby na které se vztahuje zakaz v § 80d zakona o cennych papirech
Zakon nestanovi, Ze by se povinnost dle § 80d odst. 1 zakona o cennych papirech vztahovala

vyhradné na subjekty, kterym je ulozeno plnéni informacni povinnosti. Dle jeho dikce se
zakazaného jednani nesmi dopustit ,nikdo* ,,pfi plnéni informaéni povinnosti“. Z toho
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vyplyva, ze zékaz se vztahuje na jakoukoli osobu, kterd se ucastni plnéni dané informacni
povinnosti. Tedy nejen ten, kdo ,,plni*, ale i ten, jehoz osoba plnici povinnost ke splnéni
vyuziva. Rozhodné bude, zda si je dand osoba védoma, ze pouziva klamavé nebo zavadéjici
informace ¢i zaml¢uje dilezité skutecnosti.

Svym jednanim, pfipadné¢ opomenutim, tedy muize porusit zakaz stanoveny v § 80d zakona
o cennych papirech fyzicka i pravnicka osoba. Miize jit o osobu, které zdkon uklada plnit
informacni povinnost, jeji statutdrni organy ¢i ¢leny statutdrnich organii, zaméstnance, jiné
osoby jednajici vramci svého opravnéni za jinou osobu, pfipadné téz o externi
spolupracovniky (uplatni se zejména u propagace).

Pro ucely posuzovani vefejnopravni odpoveédnosti neni podstatného rozdilu mezi tim, jestli za
pravnickou osobu nebo jménem pravnické osoby jedna jeji zaméstnanec, Clen statutdrniho
organu nebo jind osoba na zaklad¢ plné moci ¢i obdobného pravniho vztahu. Pravni ukony
ucinéné dle smlouvy o zastoupeni nebo na zdkladé existence pracovnépravniho vztahu maji
tytéZ pravni ucinky, jako kdyby je ucinila pravnicka osoba sama svym statutdrnim orgénem,
a pravni ukon ucinény tteti osobou vici zastupci ¢i zaméstnanci ma stejné pravni ucinky, jako
by byl ucinén piimo vici zastoupené pravnické osobé&, resp. jejimu statutdrnimu orgéanu.
Proto v dal§im textu nerozliSujeme jednani ,,za spolecnost” a jedndni ,,jménem spole¢nosti‘
a pro oba druhy jednani uzivame obecného terminu ,,jednani za spolecnost*.

IV. Postaveni zaméstnancii, ¢lent statutarnich organi a zastupcu pravnickych osob

V této souvislosti vyvstavad otazka postaveni zaméstnancii, ¢lenii statutdrnich organa
a zastupct pravnickych osob, kterym je uloZena informac¢ni povinnost. Dle ndzoru Komise je
nutné vychazet z toho, ze zdkaz v § 80d odst. 1 zdkona o cennych papirech se vztahuje na
osoby, které dané informace skute¢né ,,pouzivaji* pfi plnéni informacni povinnosti (pfip. pfi
propagaci). Jedna se tedy o ty osoby, které mohou rozhodovat o jejich pouziti a jejichz
jednani je tak zasadni podminkou nasledku zakladdajictho poruseni zakona. Takovymi
pravidelné nebudou zaméstnanci, ktefi pouze zpracovavaji informace, ale v jejichz pravomoci
neni rozhodnout o kone¢né celkové podobé daného sdéleni. Naopak jsou jimi zaméstnanci,
ktefi rozhoduji o konecné podobé sd€leni, jako jsou napi. osoby odpovédné za zpracovani
prospektu dle § 75 odst. 1 in fine zdkona o cennych papirech nebo osoby v obdobném
postaveni ve vztahu k plnéni jinych informacnich povinnosti. V obdobném postaveni jsou
i ¢lenové statutarnich organt, jejichz schvaleni konkrétni podoba dané informace nejcastéji
podléha.

Jestlize napft. dle vnitinich piedpist emitenta registrovanych cennych papirt méa odpovédnost
za obsah pololetni zpravy feditel odboru compliance a pololetni zprava bude obsahovat
klamavé informace, o kterych feditel odboru compliance védél, pak se dopusti poruseni
ustanoveni § 80d odst. 1 zdkona o cennych papirech.

V. Postaveni pravnickych osob

Samotna skutecnost, ze poruSeni § 80d odst. 1 zdkona o cennych papirech se dopustil
zaméstnanec, zastupce nebo ¢len statutarniho organu pravnické osoby neznamend, ze by bylo
vyloucené, aby totéz jedndni bylo zaroven kvalifikovano jako poruSeni § 80d zikona
o cennych papirech pravnickou osobou. Pokud o pouziti klamavé informace védély osoby,
které byly opravnény v dané véci za pravnickou osobu jednat, pak ve vztahu k otdzce
umyslného jednani pravnické osoby plati, ze o pouziti klamavé informace védéla i samotna
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pravnicka osoba. Vzhledem k tomu, Ze jednani danych fyzickych osob je nutné povazovat za
jednéni pravnické osoby (srov. § 20 obcanského zakoniku a dale § 13 odst. 1, § 14 a § 15
obchodniho zakoniku), nelze nez konstatovat, ze poruseni § 80d zakona o cennych papirech
se v téchto ptipadech dopusti i pravnicka osoba samotna.

Pouze pokud se protipravniho jednani dopusti osoba, kterd v dané zalezitosti bude jednat za
pravnickou osobu, avSak takové jednani, byt by vici tietim osobam spolecnost zavazovalo,
bude v rozporu s vnitinimi pfedpisy pravnické osoby nebo v rozporu se smluvnim ujednénim,
nelze (s vyhradou nize uvedeného) konstruovat, ze by i v téchto ptipadech méla pravnicka
osoba védomost o takovém jednéni.

Vé&domi pravnické osoby o protizdkonném jednéni je naopak nutné dovozovat i v situaci, kdy
o této skutec¢nosti védéla osoba opravnéna jednat za spolecnost, avsak v dané véci jednala za
spolecnost osoba jind, kterd naopak tuto védomost neméla ¢i k poruSeni zdkona doslo na
zéaklad¢ predchoziho rozhodnuti, ukolu nebo schvaleni statutarnim organem spole¢nosti nebo
osobami vykondvajicimi fidici ¢i kontrolni ¢innost. Posledné uvedené se uplatni i v piipadech,
kdy nebude fakticky mozné identifikovat konkrétni fyzickou osobu, ktera se dopustila
spravniho deliktu.

VI. Informovani o kurzotvornych informacich

Zvlastni zminku si zaslouzi problematika informac¢ni povinnosti emitenta registrovanych akcii
ve vztahu k tzv. , kurzotvornym informacim® dle § 80c odst. 2 pism. b) zédkona o cennych
papirech. Pokud emitent neuvefejni kurzotvorné informace, jak pozaduje zakon, pak se
dopusti poruseni povinnosti stanovené v § 80c odst. 2 pism. d) zdkona o cennych papirech,
ktery je ve vztahu speciality ke generalni klauzuli v § 80d zdkona o cennych papirech.
Osobam jednajicim za emitenta vSak ustanoveni § 80c odst. 2 pism. d) zdkona o cennych
papirech zadnou povinnost nestanovi, a proto by v piipad€ nesplnéni povinnosti emitentem,
mohly byt tyto osoby za vySe uvedenych podminek shledany odpovédnymi za poruseni § 80d
odst. 1 zdkona o cennych papirech.

Pokud emitent uvetejni kurzotvorné informace a splni tak povinnost dle § 80c odst. 2 pism. b)
zakona o cennych papirech, piesto mize zaroven porusit povinnost dle § 80d odst. 1 zdkona o
cennych papirech, pokud pfi prezentaci kurzotvornych informaci pouzije nepravdivé nebo
klamavé informace nebo zaml¢i dilezité skuteCnosti, byt by tyto skute¢nosti nebyly samy o
sob¢ shleddny kurzotvornymi. Shodné plati o pifipadné vetejnopravni odpovédnosti osob
jednajicich za emitenta.

Prezidium Komise pro cenné papiry schvalilo dne 16. 12. 2003.

Kontaktni osoba:
JUDr. Vlastimil Pihera, tel.: 221 096 233, email: vlastimil.pihera@sec.cz
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