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

Provadéci narizeni o evropskem prospektu
ucinné jiz od cervence letosniho roku

V minulosti jsme se jiz nékolikrat vénovali komunitarni smérnici o prospektu a jeji implementaci.
Vzhledem k tomu, Ze se blizi konec lhuty, ve které méa byt komunitarni smérnice transponovana do
néarodnich pravnich radu (1. cervenec 2005), muze byt i zdvérecné doporuceni nezavislého Vyboru
evropskych regulatort cennych papirt (CESR, Committee of European Securities Regulators, dale
jen ,Vybor”) ohledné shodné implementace provadéciho narizeni o prospektu, publikované dne 10.
tnora 2005, dobrym davodem k tomu, abychom se problematikou komunitarni pravni upravy
prospektu cenného papiru zabyvali.

Smérnice o prospektu (Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2003/71/ES ze dne 4. listopadu
2003 o prospektu, ktery ma byt zverejnén pri verejné nabidce nebo prijeti cennych papirt

k obchodovéani, dale jen ,Smérnice”) prinasi vedle mnoha dalSich novinek i zavedeni institutu tak
zvaného jednotného pasu (single passport for issuers), ktery umozni emitentim cennych papiru z
ruznych Clenskych statll Evropské unie zjednoduseni procesu vydavéani cennych papird.
Spole¢nostem vydavajicim cenné papiry ve vice nez jednom clenském staté EU totiz odpadne
povinnost zadat o schvéleni prospektu cennych papirt v kazdém jednotlivém Clenském staté EU, jak
tomu bylo az dosud. Nova uprava tedy spociva v tom, ze prospekt cenného papiru, schvaleny
regulacnim organem jednoho (domovského) ¢lenského statu, musi byt akceptovan i v kazdém dalSim
(hostitelském) Clenském statu EU. Tento princip se bude vztahovat na subjekty vydavajici jakykoli
druh cenného papiru, jak jej definuje Smérnice (tj. akcie, dluhopisy, derivaty apod.).

Po prijeti Smérnice nasledovalo obdobi pomérné Sirokych diskusi, zavrsené vydanim narizeni
Evropské komise (ddle jen ,Komise“) ¢. 809/2004, kterym se provadi Smérnice (déle jen ,Narizeni”),
které Komise pripravila mimo jiné na zdkladé konzultaci s Evropskou komisi pro cenné papiry.
Narizeni bylo publikovano v predvecer lonského rozsireni Evropské unie a uc¢innosti nabude dne 1.
cervence 2005.

Cilem vyse uvedeného Zavérecného doporuceni Vyboru a souvisejiciho Prohlaseni o zpétné vazbé,
které zavrsuje druhou fazi implementac¢nich doporuceni, je vice objasnit emitentim ustanoveni o
zverejiiovani ruznych informaci a podporit pruhlednost zplisobu, jakym budou regulatorni orgéany
aplikovat Narizeni, aniz by ulozily emitentim dal$i povinnosti. (Jen pro Uplnost pripominame, ze
komunitarni narizeni jsou v Clenskych statech primo aplikovatelna.)

Clenové Vyboru po diskusi dospéli k zavéru, Ze i pres zastieSujici princip Smérnice museji byt
informace obsazené v prospektu zavislé na charakteru emitenta a cennych papirt nabizenych
verejnosti nebo prijatych k obchodovani. Diivodem je skutecnost, ze investori potfebuji ruznou
uroven zverejnovani v zavislosti na druhu nabizenych cennych papir nebo cennych papira prijatych
k obchodovani.

Vybor dale vysvétlil rozsah svych doporuceni ve vztahu k predpovédim ¢inénym mimo prospekt,



napr. pomoci road show, a rovnéz na zakladé diskusnich prispévku zménil své doporuceni ohledné
vykazu o strukture zdroji financovani (capitalisation and indebtness statement). Vybor déle jasné
deklaroval, ze Gcelem Zavéreéného doporuceni neni interpretace Gcetnich standardu ¢lenskych
zemi, ale objasnéni urcitych pozadavki na zverejnovani obsazenych v Narizeni.

Prestoze na uplnou implementaci Smérnice si pockame az do roku 2011, jak bylo vyse receno,

v Cervenci letosniho roku nabude ucinnosti ,evropsky komunitarni rozmér” stavajicich pravidel pro
ptijeti cennych papirt k obchodovéani na regulovaném trhu v Ceské republice a v dal$ich ¢lenskych
statech Evropské unie. Vyvojem v této oblasti se budeme zabyvat v nékterém z dal$ich prispévka.
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