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

Neni prospekt jako prospekt

K 1. ¢ervenci 2005 uplynula lhtita pro implementaci smérnice 2003/71/ES (,,Smérnice”), o prospektu,
do ceského pravniho radu, pricemz prislusny vladni navrh novely zdkona o podnikani na kapitalovém
trhu, kterym k této implementaci mélo dojit, proslo 1. ¢tenim v Poslanecké snémovné a v souc¢asné
dobé ceka na projednani Rozpoctovym vyborem.

K nové vzniklé situaci vydala dne 20. ¢ervence stanovisko Komise pro cenné papiry (,Komise“). Toto stanovisko
obsahuje ndzor Komise na aplikaci Natizeni Evropské komise 809/2004 (,,Nafizeni”), kterym se Smérnice provadi, a
to pro prechodné obdobi do doby, nez Ceska novela nabude Gc¢innosti (sama Komise odhaduje, Ze se tak stane
nejdrive koncem roku). Z pravniho hlediska je zajimavé, jakym zplsobem toto stanovisko kombinuje pozadavky
evropské a Ceské pravni upravy.

Dle nazoru Komise totiz nelze uvedené Narizeni primo aplikovat, prestoze je, jak sama Komise uznava, dostatecné
podrobné, aby pfimo aplikovano byt mohlo (slouZi ostatné jako predloha Ceské novely). Své rozhodnuti zdivodiuje
Komise tim, Ze ,narizeni stanovi obsah dokumentu (rozuméj prospektu), ktery ceské pravo - pres shodné oznaceni
blizkého institutu - neznd”, a tim padem ,chybi institut, na ktery by toto natizeni dopadalo”. I nadale je tedy mozno
zadat o schvaleni uzsiho prospektu a prospektu o obsahu a formé podle stavajici ceské ipravy a Komise v tomto
pripadé Narizeni viibec neuplatni.

Na druhou stranu se Komise snazi dostéat zakladnimu pozadavku Smérnice, kterou je tzv. jednotny pas pro emitenty,
tj. povinnost uznat prospekt schvéaleny v domovském staté emitenta ve vSech ostatnich (hostitelskych) statech EU, a
to bez dalSiho spravniho rizeni. Sama Komise k tomu uvadi, Ze ,verejnou nabidku Ci prijeti na trh 1ze na zakladé
primého Gcinku Smérnice provést i s ,evropskym” prospektem schvalenym v zahranici.” Nakolik je toto tvrzeni o
primém tcinku Smérnice v souladu s vySe popsanym postupem podle ¢eskych norem, nechame na posouzeni ¢tenare.

Velmi komplikovana je v tomto ohledu situace zadateld, kteri v sou¢asné dobé zédaji Komisi o schvaleni prospektu
podle evropského préava, tj. prospektu, ktery by uz nepodléhal schvaleni v ostatnich statech EU. Komise schvali
prospekt dle soucasné ¢eské pravni upravy a pokud bude obsahovat i informace dle komunitdrniho prava, ,mize
Zadateli vydat potvrzeni, Ze dokument spliiuje pozadavky stanovené pro ,evropsky” prospekt.” Vysledny dokument by
tak musel splnovat pozadavky evropské varianty prospektu na vnitini ¢lenéni a zaroven obsahové pokryvat minimum
jak podle ¢eské, tak podle evropské upravy. Otdzkou zlstavd, nakolik budou vySe zmifované potvrzeni Komise bez
dalsiho uznavat dozorové organy ostatnich stati EU, kdyz Komise sama deklaruje, Ze pri schvalovani postupuje podle
stavajici ceské upravy. A neni snad vydani onoho potvrzeni samo o sobé aplikaci Natizeni, o kterém Komise tvrdi, ze
ho aplikovat nelze?

Pres veskerou kritiku je nutno ocenit snahu Komise o zaji$téni pravni jistoty tim, Ze jasné rekla, jakym zpusobem
bude postupovat. Nezbyva nez pockat, az novela zdkona o podnikani na kapitalovém trhu ukonc¢i stavajici ponékud
neprehledné obdobi, v némz unifikaci navzdory neni prospekt jako prospekt.
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