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K postupu pfi preshrani€éni verejné nabidce cennych papirt, pokud je

v dotéenych zemich transponovano riizné znéni smérnice o prospektu

o zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni
pozdéjsich predpisu (,,ZPKT*)

e nafizeni vlady ¢. 190/2011 Sb., kterym se stanovi limity nékterych
C¢astek v eurech, pokud jde o uUpravu veiejné nabidky investi¢nich
cennych papirti, prospektu cenného papiru a informaénich
povinnosti emitenta nékterych investi€nich cennych papirti a dalSich
osob (,,nafizeni vlady“)

e § 34 odst. 4 pism. g), § 35 odst. 2 pism. b) az d) ZPKT
e §2a§ 3 nafizeni vlady

Jak ma emitent postupovat pfi pfeshraniénim nabizeni v pfipadech, kde Ceské
pravo vyZzaduje prospekt podle novelizované smérnice o prospektu, zatimco pravo
jiného statu zatim novelu smérnice o prospektu netransponovalo, viz vyjimky podle
§ 35 odst. 2 ZPKT?

I. Obecné k vyjimkam z povinnosti uverejnit prospekt po novele 188/2011 Sbh.

Po novelizaci provedené zdkonem ¢&. 188/2011 Sb, kterym se méni zakon
¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni pozdéjSich predpist, a dalsi
souvisejici zakony (dale jen ,novela“), mezi nimi ZPKT, doslo mj. ke zméné limit{
uvedenych v ust. § 35 odst. 2 pism. c) a d) ZPKT. Nové ¢ini 100 tis. EUR na misto
50 tis. EUR a tyto limity jsou uvedeny v ust. § 2 a § 3 nafizeni vlady (nikoli pfimo
v zakoné, jako dosud).

Podle shora citovanych ustanoveni neni dana povinnost uvefejnit prospekt
pfi nabidce cennych papird,

(i) jestlize nejniz8i mozna investice pro jednoho investora je rovna nebo
vy$8i nez Eastka odpovidajici limitu 100 tis. EUR, nebo
(i) jejichZz jmenovitéd hodnota nebo cena za 1 ks se rovna alespori ¢astce

odpovidajici 100 tis. EUR.

ZvySeni limitd pro aplikaci vyjimky z povinnosti uvefejnit prospekt bylo provedeno
v Eeském pravu v navaznosti na zmény, které jsou obsaZeny ve smérnici
2010/73/EU, kterou se novelizuje smérnice 2003/71/ES o prospektu, ktery ma byt
zvefejnén pfi vefejné nabidce nebo pfijeti cennych papird k obchodovani (dale jen
.Smérnice o prospektu®). Novela smérnice o prospektu ma byt transponovana
Clenskymi staty do 1. 7. 2012. Transpozi¢ni novela ZPKT nabyla ucinnosti
15.7.2011. Jedna se tedy o fadnou a v€asnou transpozici, v souladu s pravem
EU, a pfed uplynutim transpozi¢ni lhaty.

Il. Pravidla pro pfeshraniéni verejné nabidky

Pokud jde o vefejné nabizeni omezené na CR, resp. na lzemi jednoho &lenského
statu, to se bude Fidit platnou Upravou v daném staté.

Pokud jde o vefejné nabizeni probihajici na Uzemi vice C&lenskych statq,
Ize pfedpokladat, ze nejméné do 1. 7. 2012 muze dojit k situacim, kdy v nékterych
¢lenskych statech, které transponovaly pfed uplynutim transpozic¢ni lhaty, prospekt
vyzadovan bude, zatimco v jinych (které transponuji ve Ih(té, nebo opozdéné) se
uverejnéni prospektu vyzadovat nebude.

Nabizeni cenného papiru napfiklad v nominalni hodnoté 75 tis. EUR muze
vyzadovat v CR vyhotoveni a uvefejnéni prospektu, zatimco v jiném ¢&lenském
staté nikoli. V takové situaci bude mit emitent v CR povinnost vypracovat a
uvefejnit prospekt. Tato povinnost ovéem nebude dana v hostitelském &lenském
staté, ktery dosud aplikuje vyjimku 50 tis. EUR, proto neni tfeba takovy prospekt
spasportovat®, ani uverejnovat v tomto hostitelském &lenském staté.
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Pokud jde o zrcadlovou situaci, kdy emitent z jiného ¢lenského statu nebude muset
v domovském staté prospekt vyhotovit, a to vsouladu s nérodni uUpravou
odpovidajici smérnici o prospektu ve znéni pfed pfijetim smérnice 2010/73/EU,
zatimco podle pravni upravy platné v CR bude povinen prospekt uvefejnit [tj.
nabidka nebude kryta vyjimkou dle § 35 odst. 2 pism. c) a d) ZPKT], mame za to,
Ze feSenim je dobrovolné vypracovani prospektu podle prava domovského statu.
Na to navazuje Zzadost organu dohledu domovského ¢Elenského statu o schvéleni a
vydani osvédeni a nasledné uvefejnéni takového prospektu v CR jako
hostitelském &lenském staté. Ceska narodni banka pfitom nemudZe vyzadovat
upravy nebo zmény takového prospektu (Upravy podle novelizované smérnice
o prospektu) pro pfipad jeho uvefejnéni v CR.

Ve stejné logice Ize aplikovat dalSi vyjimky. Podle § 35 odst. 2 pism. b) ZPKT
povinnost uvefejnit prospekt neplati pro nabidky omezené v Clenském staté na 150
osob, nepoditaje vto kvalifikované investory. Ve statech, kde dosud nebylo
transponovano, je limit niz8i, 100 osob. Pfi poctu napf. 120 osob tedy emitent neni
povinen podle ¢eského prava uvefejiiovat prospekt, podle prava jiného Clenského
statu ano. Pokud je CR domovskym &lenskym statem, Ize i zde uvaZovat o
dobrovolném vypracovani prospektu a jeho ,pasportovani do zemé, kde se
uvefejnéni prospektu vyzaduje. Pokud je CR hostitelskym statem, neni nutné
uverejiiovat prospekt v CR.

Vyznamna je zména obsazena v ust. § 34 odst. 4 pism. g) ZPKT, reagujici
na zvydeni limitu ve smérnici o prospektu. Novela ZPKT upravila limit 1 mil. EUR
(dosud 200 tis. EUR)1. Napfiklad Velka Britanie ale vyuZila nového limitu podle
smérnici o prospektu 5 mil. EUR, ktery aplikuje s u€innosti od 31. 7. 2011. Jde-li
o nabidku cennych papird, jejichz celkova hodnota protiplnéni je napfiklad 1,5 mil.
EUR, je nutné dle ¢eského prava aplikovat ustanoveni ZPKT o vefejné nabidce a
uvefejfiovat prospekt, dle britského prava nikoli. Re$eni bude opét spogivat
v dobrovolném vypracovani prospektu ve Velké Britanii a jeho ,pasportovani do
CR, je-li domovskym statem Velka Britanie (srov. &l. 1 (3) smérnice o prospektu).
Pfitom rozhoduje objem ureny k nabizeni v cilovém staté.

Ill. Prislusnost organu dohledu domovského statu

Zahrani¢ni emitent nemuze dobrovolny prospekt schvalovany v zahranié¢i ve shora
uvedenych situacich Fesit vypracovanim prospektu podle ¢eského prava a pozadat
pfimo o schvaleni CNB, nebot smérnice o prospektu zaklada plsobnost ke
schvalovani prospektu pro organ dohledu domovského statu (srov. ¢l. 13 smérnice
o prospektu). CNB by tedy nemé&la pusobnost ke schvalovani prospektu, u néhoz
je CR hostitelskym &lenskym statem. Je tedy tfeba predloZit prospekt organu
dohledu domovského ¢lenského statu a nasledné vyuzit jednotného pasu.

Misto organu dohledu domovského statu se mize ve vyjimeénych pfipadech
uplatnit pfisluSnost jiného organu dohledu, ale jen pokud to plyne ze smérnice o
prospektu resp. narodnich predpist, tedy nikoliv podle rozhodnuti emitenta resp.
nabizejiciho.

IV. Nalezitosti prospektu

NaleZitosti prospektu jsou upraveny v nafizeni Komise (ES) &. 809/2004.> Pokud
jde o smérnici o prospektu, ta obsahuje jen zakladni upravu obsahu prospektu v €l.
5, mj. také shrnuti prospektu, kde doslo novelou smérnice o prospektu ke zméné.
Po dobu, nez bude zajisténa plna transpozice ve vSech ¢lenskych statech, mohou

! Ceska republika na narodni trovni limit 5 mil. EUR zpfisnila a vyzaduje aplikaci ustanoveni o vefejné
nabidce a prospektu cenného papiru u nabidek s celkovou hodnotou protipinéni v Evropské unii 1 mil.
EUR a vice. Srov. dosavadni limit 2,5 mil. EUR ve smérnici o prospektu a 200 tis. EUR v ZPKT.

2 Nafizeni Komise (ES) ¢&. 809/2004, kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady
2003/71/ES, pokud jde o udaje obsazené v prospektech, Upravu prospektd, uvadéni udaji ve formé
odkazu, zvefejiovani prospektd a Sifeni inzeratl.
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Vyznam
odpovédi pro jeji
adresaty

Kontaktni osoba:
Datum:

byt vedle sebe uvefejiiovany prospekty rlznych emitentll obsahujici rozdilna
shrnuti.

Tato odpovéd vyjadfuje nézor pracovniki Ceské narodni banky. Soud a pfipadné i
bankovni rada Ceské narodni banky mohou zaujmout odli$ny nazor. Postup
v souladu s odpovédi véak bude CNB pFi vykonu dohledu nad finanénim trhem
povazovat v mezich odpovédi a jejich vychodisek za postup v souladu s pravnimi
predpisy, ledaze z okolnosti vyplyne neaplikovatelnost odpovédi na dany pfipad.

Nelze také vyloudit, ze v jinych &lenskych statech Evropského hospodarského
prostoru zemich budou zde popsana pravidla vnimana jinak. V pfipadé zaujeti
jednotného stanoviska Evropského organu pro cenné papiry a trhy bude tato
odpovéd doplnéna.

Daniel Tyraj, daniel.tyraj@cnb.cz
31. 8. 2011
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