28.7.2004

Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Diskuse o pravidlech na ochranu proti
zneuzivani trhu

Dne 12. cervence 2004 oznamila Komise pro cenné papiry (,Komise), ze k verejné diskusi predklada
navrh vyhlasky, kterou se provadéji néktera ustanoveni zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu (,Zakon") v oblasti ochrany proti zneuzivani trhu (,Vyhlaska“). Cilem Komise je
radné dotvoreni nové pravni upravy kapitalovych trha uc¢inné od 1. kvétna 2004. Vyhlaska, poté co
nabude tc¢innosti (Komise stanovila datum 12. rijna 2004), do naseho pravniho radu implementuje
smérnici 2004/72/ES a smérnici 2003/124/ES, které provadi smérnici 2003/6/ES, o zneuzivani trhu.

Dne 12. cervence 2004 oznamila Komise pro cenné papiry (,Komise), ze k verejné diskusi predklada
navrh vyhlasky, kterou se provadéji néktera ustanoveni zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu (,Zakon") v oblasti ochrany proti zneuzivani trhu (,Vyhlaska“). Cilem Komise je
radné dotvoreni nové pravni upravy kapitalovych trha uc¢inné od 1. kvétna 2004. Vyhlaska, poté co
nabude tGc¢innosti (Komise stanovila datum 12. rijna 2004), do naseho pravniho radu implementuje
smérnici 2004/72/ES a smérnici 2003/124/ES, které provadi smérnici 2003/6/ES, o zneuzivani trhu.

Vyhlaska obsahuje komplexni podzakonnou Gpravu opatreni proti zneuzivani trhu, s vyjimkou
pravidel poctivé prezentace investi¢nich doporuceni, ohledné kterych Komise pripravuje
samostatnou vyhlasku a diskuse o ni probéhla jiz v inoru a breznu tohoto roku.

Vyhlaska je rozdélena do sedmi Casti, kdy za nejpodstatnéjsi 1ze oznacit Cast druhou, treti a Ctvrtou.
V Casti druhé je vymezena vnitini informace a jsou zde upraveny i povinnosti emitentu tykajici se
uverejnovani takovych vnitrnich informaci (tj. informaci tykajicich se investi¢niho ndastroje, které
jsou vyznamné pro vyvoj jeho kurzu a které nejsou verejné znamé). Tato ¢ast Vyhlasky prebira cely
obsah vyhlasky Komise ¢. 379/2004 Sb., o pravidlech naklddani s vnitnimi informacemi, ktera bude
zruSena dnem ucinnosti Vyhlasky, a upravuje napr. povinnost emitenta investicniho nastroje
registrovaného na regulovaném trhu EU nebo ndstroje, ktery je predmétem zadosti o registraci na
regulovaném trhu EU, uverejnit vnitrni informaci a povinnost uverejnovat tyto vnitrni informace na
internetovych strankach emitenta a zaroven prostrednictvim hromadné navstévovaného finanéniho
serveru (napr. www.patria.cz). VyhlaSka dale zpresnuje pojem vnitrni informace podle Zakona, tim ze
blize specifikuje dva atributy zakonné definice, a to presnost informace a schopnost vyznamné
ovlivnit kurz nebo vynos finan¢niho néstroje, poté co se danda informace stane verejné znamou.

Cést tieti upravuje vedeni seznamu osob, které maji pristup k vnitfnim informacim (tzv. insider list).
Mezi osobami, které maji byt vedeny v seznamu, jsou nejen ¢lenové organt nebo zaméstnanci
emitenta, ale i osoby vykonavajici pro emitenta Cinnost na zadkladé smlouvy, zejména osoby
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poskytujici emitentovi poradenské nebo pravni sluzby, ¢lenové jejich organu a zaméstnanci. Tento
pozadavek vyplyva primo ze smérnice 2003/6/ES.

Cést ¢tvrta stanovi podrobnosti ohledné oznamovani obchodi osobami, které se podileji na
rozhodovani emitenta (tzv. manazerské obchody). Zakon stanovi rozsah povinnych osob, tj. osob
kterym je uvedena oznamovaci povinnost ulozena, velice Siroce. Jsou jimi nejen ¢lenové organu
emitenta, ale i fakticti vedouci, dale osoby jim blizké nebo pravnicka osoba podilejici se na
rozhodovani emitenta a osoby tvorici s touto osobou podnikatelské seskupeni. Vyhlaska stanovi tzv.
pravidlo de minimis, kdy plnéni oznamovaci povinnosti nepodléhaji transakce, pokud soucet jejich
hodnot nedosahne ¢astky 5 000 Eur v jednom kalendarnim roce.

Zavérem lze jen dodat, Ze prispévky do diskuse je mozné Komisi zasilat do 29. ¢ervence tohoto roku.
Doufejme, ze Vyhlaska prispéje k transparentnosti vztaht na kapitalovém trhu, nebot v této oblasti
stale jesté zaostavame za vyspélymi trhy.
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