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Nové predpisy v oblasti kapitalovych trhu

Dne 17. kvétna 2016 byla ve Sbirce zakonu
vyhlaSena novela zakona &. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitdlovém trhu (dale jen
LZPKT®), kterda implementuje do ceského
pravniho fadu smérnice TD2', Omnibus II2,
UCITS V®a adaptuje &esky pravni fad na
nafizeni CSDR® (dale jen ,Prvni Novela
ZPKT").

Legislativni rada vlady dne 21. dubna 2016
schvalila novelu ZPKT, kter& ma za ukol
implementovat do Ceského pravniho fadu
smérnici MIFID 1I°, smérnici CSMAD® a
adaptovat ¢esky pravni fad na natizeni MIFIR’
a na nafizeni MAR® (dale jen ,Druha Novela
ZPKT).

Smérnice ¢. 2013/50 EU o harmonizaci pozadavkd na
prahlednost tykajicich se informaci o emitentech.

2 Smérnice ¢. 2014/51 EU.

Smérnice €. 91/2014 EU o koordinaci pravnich a
spravnich predpisu tykajicich se subjektd kolektivniho
investovani do prevoditelnych cennych papirl
(SKIPCP), pokud jde o ¢&innost depozitafli, zasady
odménovéani a sankce.

Nafizeni ¢. 909/2014 EU o zlepSeni vyporadani
obchodll s cennymi papiry v Evropské unii a
centralnich depozitafich cennych papiru.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU
ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finanénich nastroja.
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU
ze dne 16. dubna 2014 o trestnich sankcich
za zneuzivani trhu.

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&.
600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finanénich
nastroju.

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&.
596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o zneuzivani trhu.

Prvni Novela ZPKT pfinasi fadu novych
povinnosti v oblasti transparentnosti emitentt a
s ohledem na pfislusné evropské normy
zavadi povinnosti, které jsou emitenti povinni
plnit ~ viéi centralnim  depozitaftim a
regulatordm.

Druha Novela ZPKT rozsifuje regulaci na nové
investiéni nastroje, jako jsou napf. emisni
povolenky &i komoditni derivaty. DalSi z nové
regulovanych oblasti je oblast algoritmického a
vysokofrekvenéniho  obchodovani. Druha
Novela ZPKT dale zavadi povinnost
poskytovat nékteré informacni sluzby na
kapitalovém trhu na zakladé licence.

Druha Novela ZPKT zdlvodu adaptace
Ceského pravniho fadu na nafizeni MAR
upravuje oblast zneuziti trhu a oblasti
pfedobchodni a poobchodni transparentnosti
stim, Ze fada ustanoveni upravujici zneuZiti
trhu budou pfimo aplikovatelna podle nafizeni
MAR.

NiZze naleznete blizSi zakladni informace o
Prvni Novele ZPKT, Druhé Novele ZPKT a o
nafizeni MAR.




1. Prvni Novela ZPKT

Prvni  Novela ZPKT upfesfiuje nékteré
povinnosti emitenta v souvislosti s vyro€nimi
zpravami, upravuje nékteré souvisejici Ihity a
upfesinuje pravidla tykajici se Fizeni a spravy
emitenta. Prvni Novela ZPKT dale méni nékteré
oznamovaci povinnosti emitenta a pravidla
upravujici moznost volby referenéniho statu pro
ucely plnéni regulatornich povinnosti.

V navaznosti na nafizeni CSDR se zavadi nova
pravni Uprava upravujici pusobnost centralnich
depozitaift. Prvni Novela ZPKT tak napf.
zavadi, Ze centralnim depozitafem s plsobnosti
vCR mlze byt i zahraniéni osoba a &esky
emitent se mUze rozhodnout své cenné papiry
emitovat i u zahraniéniho centralniho
depozitare.

2. Druha Novela ZPKT

Druha Novela ZPKT v navaznosti na transpozici
smérnice  MIFID Il rozSifuje regulatorni
pusobnost ZPKT na komoditni derivaty, emisni
povolenky a jejich derivaty a zavadi novou
hlavni  investiéni sluzbu - provozovani
organizovaného obchodniho systému. Druha
Novela ZPKT také pfinasi fadu novych
povinnosti pro obchodniky s cennymi papiry
provozujicimi algoritmické (vysokofrekvencni)
obchodovani. V souvislosti s roz8ifenim
informacénich povinnosti se nové zavadi nutnost
licence pro Uulely poskytovani nékterych
informacnich sluzeb na kapitalovém trhu.

Druha Novela ZPKT =zavadi nové sankce
vyplyvajici z transpozice shora uvedenych
evropskych predpist. V navaznosti na nafizeni
MAR mohou sankce v nékterych pfipadech
dosahnout vySe az 450 000 000 K¢&. Spole¢néa
ustanoveni ke spravnim deliktm v ZPKT vs$ak
ukladaji CNB povinnost piihlédnout k finangni
situaci osoby, ktera se daného spravniho
deliktu nebo prestupku dopustila. Presto
vuvedeném ohledu nelze nova sankéni
ustanoveni podcenit.

3. Narizeni MAR

Nafizeni MAR upravuje oblast manipulace
s trhem, obchodovani zasvécenych osob a
nedovolené zpfistupfiovani vnitfnich informaci
a vtomto ohledu si klade za cil prohloubit
regulatorni ramec v Evropské unii.

Nafizeni MAR upravuje i nové regulované
investi¢ni nastroje, jako jsou napf. emisni

povolenky ¢&i komoditni derivaty regulované
smeérnici MIFID Il. Nafizeni MAR dale
zohledriuje i legislativni  vyvoj v oblasti
pouzivani benchmarkl (referenénich sazeb) a
voblasti regulace investinich  nastrojl
obchodovatelnych na OTC (mimoburzovnich)
trzich. Rada povinnosti uvedenych v
nafizeni MAR je nasledné podrobnéji rozvinuta
v prisluSsnych provadécich pfedpisech. Napf.
jednotlivé Cinnosti, které mohou byt povazovany
za manipulaci strhem, jsou uvedeny
v provadécim nafizeni Evropské komise.’

Dodavame, Z2e provadéci vyhlaska CNB
k ZPKT ¢€. 234/2009 Sb., o ochrané proti
zneuzivani trhu a transparenci, jiz byla
v souvislosti s nafizenim MAR podstatné
revidovana. Rozsah vyhlasky se podstatné zuzil
a vyhlaska vfadé povinnosti odkazuje na
pfisluSnou upravu v nafizeni MAR ¢i na jeho
provadéci normy.

Vzhledem ke skute€nosti, ze nafizeni MAR je
pfimo aplikovatelna evropskda norma, je
potfebné pfislusné povinnosti zohlednit jiz
k datu jeho ucinnosti, tj. ke dni 3. Cervence
2016, a to bez ohledu na skute€nost, ze Druha
Novela ZPTK, ktera ma &esky pravni fad na
nafizeni MAR adaptovat se nachazi teprve na
zacCatku legislativniho procesu.

4, Zaveér

S ohledem na fadu novych povinnosti, které
shora uvedené piedpisy pfinasi, doporu¢ujeme
provést provérku vnitfnich predpist a ovéfeni
jejich souladu s rezimem nafizeni MAR a ZPKT
ve znéni po novelizaci.

Skutecnost, ze Druha Novela ZPKT se nachazi
na zacatku legislativniho procesu, nema vliv na
aplikovatelnost pfisluSnych ustanoveni nafizeni
MAR, na jejichZ z&kladé je nutné postupovat.

Viz provadéci nafizeni Evropské komise 2016/522 ze
dne 17. prosince 2015.
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BBH, advokatni kancelaf, s.r.o. dlouhodobé poskytuje svym klientim pravni poradenstvi v oblasti
prava finanénich trhli. V ramci svych sluzeb nabizi také zakladni informacni servis o nejvyznamné;jsich
aktualitach v oblasti regulace a prava financniho trhu.

Bulletin BBH je uréen pouze jako obecna informace o nékterych dulezitych novinkach a udalostech
v oblasti finan¢nich trhU a souvisejici pravni problematice. Jeho obsah neni pravnim poradenstvim ani
doporucéenim k urcitému postupu v konkrétni situaci.

Pokud jsou uvadény odkazy na pfipravované pravni predpisy ¢i stanoviska pfislusnych organd,
upozoriujeme na moznost dalSich zmén v téchto navrzich. Vzdy prosim konzultujete oficidlné
zvefejnéné texty pravnich predpisli, stanovisek a dalSich dokumentll, na které je v bulletinu
odkazovano.

V pfipadé zajmu o dalSi informace nebo o individualni poradenstvi nebo konzultaci nas nevahejte
kontaktovat.

Kontakty:

Tomas Sedlacek, Partner, TSedlacek@bbh.cz

Zdenék Hustak, Of counsel, ZHustak@bbh.cz

vl Adam Necas, Of counsel, ANecas@bbh.cz
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BBH spotfebiteli poskytuje vzdy informaci o cené za poskytované pravni sluzby &i zplsob jejiho uréeni, a to pfed zahajenim poskytovani sluzeb spotfebiteli tak, aby cena
odpovidala vzajemné sjednanym podminkam. Informace o cené za poskytnuté pravni sluzby jsou rovnéz nedilnou soucasti smlouvy o poskytovani pravnich sluzeb
spotrebiteli, jez BBH se spotiebitelem uzavira pfed samotnym zahajenim poskytovani pravnich sluZzeb. VySe odmény BBH je stanovena na zakladé individualni dohody se
spotfebitelem, a to s ohledem potifeby a moznosti spotfebitele a rovnéz s ohledem na €¢asovou, odbornou naro¢nost a hodnotu daného pripadu spotiebitele. Odména BBH
mulze byt dle ujednani se spotfebitelem dohodnuta jako odména hodinova, odména pevnou &astkou za konkrétni pravni jednani, odména pausalni ¢i podilova. BBH
provadi vyuctovani poskytnutych sluzeb spotfebiteli jednou mésiéné, zpravidla do patnactého dne mésice bezprostfedné nasledujiciho po mésici, ve kterém byly pravni
sluzby poskytnuty. Faktury BBH jsou splatné ke dni uvedenému na faktufe, nikoliv v8ak dfive nez deset dni od doruceni pfislusné faktury spotrebiteli. Spotfebitel je
opravnén smlouvu s BBH pisemné vypovédét kdykoliv, a to i bez udani duvodu. V pfipadé vyuziti moznosti vypoveédét smlouvu ze strany kterékoliv smluvni strany &ini
vypovédni doba tfi mésice a pocina bézet ode dne doruceni pisemné vypovédi druhé smluvni strané.
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