Dotaz: Obchodni spolecnost se rozhodla ziskat prostfedky na svoji ¢innost vydanim vét§iho
mnozstvi smének, které budou nabizeny vefejnosti. Jakému pravnimu reZimu podléha
takovy postup ?

Ohledné ziskavani financnich prostiedki emisi vétsiho poctu smének a jejich nabizenim
vefejnosti vyvstavaji nasledujici otazky:

1. Jedna se o zastfeny vykon kolektivniho investovani a tim o poruSeni, resp. obchazeni
zakona €. 248/1992 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech (dale jen
»zakon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech®) ?

2. Jedné se o porusSeni resp. obchdzeni zédkona ¢. 530/1990 Sb., o dluhopisech (dale jen
»Zakon o dluhopisech®) ?

3. Jedna se o vefejnou nabidku cennych papirt ve smyslu § 78c zakona ¢. 591/1992 Sb.,
o cennych papirech, ve znéni pozd¢jSich zmén (déle jen ,,zakon o cennych papirech®)?

K otazce €. 1:

Z hlediska mozného konfliktu se zdkonem o investiCnich spolecnostech a investi¢nich
fondech je tfeba uvést, Ze podle tohoto zakona v platném znéni je pojmovym znakem
kolektivniho investovani ,,...timto zdkonem vymezené shromazdovani penéznich
prostredk... “. Zakon vymezuje shromazd’'ovani penéznich prostfedkii dvéma formami, a to
vydavanim podilovych listi (v pfipadé investicni spole¢nosti spravujici podilovy fond)
a vydavanim akcii investicniho fondu. Jiné shromazd’ovani prostiedkli citovany zdkon
nevymezuje. Komise proto zastdva nazor, ze vydadnim cennych papira, které jsou jak pravné,
tak svou ekonomickou povahou zieteln¢ odlisné od akcii i podilovych listd, nemutze dojit
k naplnéni pojmovych znaki kolektivniho investovani. Takova aktivita proto neni se zdkonem
o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech v rozporu.

Uvedené podminky jsou u smének splnény. Z pravniho hlediska je sménka cennym papirem
zjevné odliSnym od akcie 1 podilového listu. Z hlediska ekonomické povahy je sménka cenny
papir dluhovy, jehoz vynos, na rozdil od akcii i podilovych listli, nezdvisi na vykonu
a vysledcich ¢innosti emitenta. Postaveni sménecného véfitele je, rovnéz na rozdil od majitele
akcie ¢i podilového listu, posileno existenci zvlastniho sménecného tizeni podle § 175 zédkona
¢. 99/1963, obcansky soudni tad, ve znéni pozdéjSich zmén. Komise proto konstatuje, Ze
smeénka je jak pravné, tak svou ekonomickou povahou cennym papirem zietelné odliSnym od
akcie 1 podilového listu. Z tohoto divodu se pii shromazd’ovani prostiedkli vyhradné pomoci
smének nemlze jednat o shromazd’ovani prostfedkli vymezené zdkonem o investi¢nich
spolecnostech a investicnich fondech, nejde tedy o aktivitu, na kterou se tento zakona
vztahuje. Verejné nabizeni smének proto neni v rozporu se zikonem o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech.



K otazce ¢. 2:

Z hlediska mozného konfliktu emise vétStho mnozZstvi smének se zakonem o dluhopisech je
tieba predevs§im uvést, ze zakon ¢. 191/1950 Sb., sménecny a Sekovy je zdkonem zvlastnim ve
vztahu k zakonu o dluhopisech a rezim téchto dvou zdkonl nelze sméSovat. Takovy nazor
neni v rozporu ani s principem ochrany investoril. Pfedpisy, upravujici vetejnou nabidku, jsou
totiz u smének 1 dluhopist stejné (§ 78c a nasl. zdkona o cennych papirech) a stejnd je proto 1
ochrana poskytovand investorim. Zakon o dluhopisech vyZaduje na rozdil od zdkona
sménecného a Sekového schvaleni emisnich podminek dluhopisi Komisi. Tento pozadavek je
ovSem smysluplny pravé jen u dluhopisti, které nabizeji moznost konstruovat emisni
mohou stanovit vynos dluhopisu napf. rozdilem mezi jmenovitou hodnotou dluhopisu a jeho
niz§im emisnim kurzem, slosovatelnou prémii, pevnou trokovou sazbou a podilem na zisku,
nebo kombinaci n€kterych zplisobl. Neni proto dlivod vztahovat na emisi smének ustanoveni
zdkona o dluhopisech ¢i povaZovat emisi smének za obchdzeni zdkona o dluhopisech.
Verejné nabizeni smének proto neni v rozporu se zakonem o dluhopisech.

K otazce ¢. 3:

Zakon ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech ve znéni pozdéjSich predpisii (dale jen ,,zdkon o
cennych papirech®) upravuje v § 78c a nasl. tzv. vefejnou nabidku cennych papird. Podle
ustanoveni § 78c odst. 2 se vefejnou nabidkou rozumi ,jakékoliv jednani, pri kterém
nabizejici sdéluje Sirsimu okruhu osob podminky nabyti cennych papiri, jestlize jejich
prijetim dojde k uzavieni smlouvy smérujici k nabyti téchto cennych papiri nebo jestlize
nabizejici na zdklade téchto podminek vyzyvd kpodavani navrhii na uzavieni takové
smlouvy®. V § 78d zadkon o cennych papirech dale uvadi taxativni vycet ptipada, kdy se o
vetejnou nabidku nejednd (s ohledem na charakter ¢i pocCet subjektl, kterym jsou cenné
papiry nabizeny ¢i s ohledem na konkrétni vlastnosti nabizenych cennych papirti). Pravni
institut vetejné nabidky byl do ceského pravniho fadu zatazen zdkonem ¢&. 362/2000 Sb.
s u€innosti od 1. 1. 2001 s cilem dosahnout harmonizace s pravem Evropskych spolecenstvi,
konkrétné se smérnici ¢. 89/298/EHS (Council Directive of 17 April 1989 coordinating the
requirements for the drawing-up, scrutiny and distribution of the prospectus to be published
when transferable securities are offered to the public - 89/298/EEC).

Z uvedené definice vetfejné nabidky plyne, Ze je ji minéna nabidka SirSimu okruhu osob
(vetejnosti) jakychkoliv cennych papirti bez ohledu na jejich druh, nesporné tedy zahrnuje i
smeénky (veetné depozitnich smének), popft. skladistni listy a obdobné cenné papiry (srovnej §
1 zdkona o cennych papirech). Zadkon zadné ustanoveni ptimo ¢i neptimo vylucujici z vefejné
nabidky tyto cenné papiry neobsahuje, zejména nezakotvuje omezeni vetejné nabidky pouze
na zastupitelné cenné papiry.

Subjekt nabizejici vetfejné cenné papiry, a tedy i sménky, je podle § 78c odst. 1 zdkona o
cennych papirech povinen uvetejnit tzv. prospekt, pfipadné tzv. uzsi prospekt cenného papiru.
Tento dokument nesmi byt uveiejnén diive, nez jej schvali Komise (§ 78e odst. 1 zdkona o
cennych papirech). Nalezitosti prospektu (uzsiho prospektu) obecné vymezuje sdm zakon,
konkretizovany jsou ve vyhldSce ministerstva financi ¢. 82/2001 Sb., kterou se stanovi
minimalni naleZitosti prospektu cenné¢ho papiru a uz§iho prospektu cenného papiru. Tato
vyhlaSka konkretizuje naleZitosti prospektu v pifipadé, ze emitentem je pravnicka osoba.
V ptipadé, ze budou cenné papiry emitovany osobou fyzickou, pouzije se tato vyhlaska



piimétené (tj. fyzickd osoba misto sidla uvede misto podnikani a pokud jej nema, bydlisté
apod.).

Bude-li kterykoliv subjekt veiejné nabizet cenné papiry jakéhokoliv druhu vcetné
smének na tzemi Ceské republiky, je povinen splnit zejména povinnosti stanovené v §
78c odst. 1 zakona o cennych papirech, tj. uverejnit prospekt, pripadné uZzsi prospekt
cenného papiru, nejde-li o piipad spadajici pod vyjimku uvedenou v § 78d zakona o cennych
papirech. Za poruSeni této povinnosti je Komise opravnéna mimo jiné ulozit pokutu az do
vyse 20 miliond korun (§ 86 odst. 1 pism. b) zakona o cennych papirech).

Prezidium Komise schvalilo dne: 11. ¢ervna 2002
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