Nabidka cennych papirti nabyvanych do obhospodarovaného majetku
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o zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitadlovém trhu, ve znéni
pozdéjsich predpisu (,,ZPKT*)

o zakon €. 189/2004 Sb., o kolektivhim investovani, ve znéni pozdéjsich
predpisu (,,ZKI“)

e §34 odst. 1 ZPKT
e 8§46 odst. 1 a 58 odst. 1 ZKI

Jde o vefejnou nabidku, pokud emitent oslovi v Ceské republice pouze obchodniky
s cennymi papiry, ale ti pofidi nabizené cenné papiry do majetku nékolika set
klient(, jejichz majetek obhospodaruji?

Jednim z kli¢ovych znakl vefejné nabidky investiCnich cennych papir(l je podle
§ 34 odst. 1 ZPKT osloveni Sirsiho okruhu osob. Pokud emitent oslovi pouze
obchodniky s cennymi papiry, nepljde o vefejnou nabidku, a to bez ohledu
na to, ze tito obchodnici mohou koupit nebo upsat nabizené cenné papiry na
Ucet vétSiho mnozstvi drobnych investort, jejichz majetek obhospodaruji.
O vefejnou nabidku pujde tim méné v pfipadé, pokud do portfolii zakaznikd umisti
obchodnik s cennymi papiry takové cenné papiry, které pro své zdkazniky sam
vyhledal.

Tuto situaci nelze povaZovat ani za obchazeni pravidel vefejné nabidky, nebot
rozhodovani o nabyti cennych papirt nebudou ¢&init drobni investofi, ale na jejich
ucet a v jejich zajmu profesionalni obchodnici s cennymi papiry, jejichz osloveni
nevyzaduje spIinéni podminek pro vefejnou nabidku a ktefi by méli i tak
kvalifikované vyhodnotit vhodnost nabyti cennych papird do majetku zakaznikd.
O obchéazeni zakona by bylo mozné mluvit v pfipadé, Zze by obchodnik uzaviral
smlouvu o obhospodarovani proto, aby s jejim vyuzitim mohl $ir§i okruh zakaznik
nabyt nabizené cenné papiry bez splnéni povinnosti stanovenych v souvislosti
s vefejnou nabidku. Na tento zamér bude mozné usuzovat napfiklad z toho, Ze po
nabyti nabizenych cennych papirG do majetku klientd jsou smlouvy
0 obhospodarovani systematicky a s védomim emitenta ukoncovany.

Uvedené pravidlo plati jak v pfipadé nabidky investi€nich cennych papird podle
ZPKT, tak pfi nabizeni cennych papird standardniho nebo specialniho
zahrani¢niho fondu kolektivniho investovani podle ZKI. ZKI také pouziva pojem
,verejné nabizeni“ a i v kontextu tohoto zakona je podstatna ochrana drobnych
investorl, kterou dostate¢né zajisti obchodnik s cennymi papiry.

Tato odpovéd vyjadfuje nazor pracovniki Ceské narodni banky. Soud a pfipadné
i bankovni rada Ceské narodni banky mohou zaujmout odli$ny nazor. Postup
v souladu s odpovédi v8ak bude CNB pfi vykonu dohledu nad finan&nim trhem
povazovat v mezich odpovédi a jejich vychodisek za postup v souladu s pravnimi
pfedpisy, ledaZe z okolnosti vyplyne neaplikovatelnost odpovédi na dany pfipad.

Ale$ Smutny, ales.smutny@cnb.cz
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