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Dne 18. prosince 2024 byla zahajena neformdlni konzultace zamérujici se na mozné vyuziti diskreci
v rdmci Listing Act balicku. MoZnost vyjadfit se vyuZilo celkem 5 subjektd.

V ramci konzultace byly napfimo osloveni vybrani zastupci trhu, jako subjekty provozujici néjaky druh
obchodniho systému i odborné asociace. Informace o probihajici neformdlni verejné konzultaci byla
uverejnéna na internetovych strankdch MF spolu s relevantnimi podklady. Konzultace probihala az
do 17. ledna 2025.

1. Povazujete za vhodné aplikovat 12 000 000 EUR hranici pro povinnost uverejnit prospekt v pfipadé
vefejné nabidky cennych papird, nebo aplikovat hranici 5 000 000 EUR? Jaké diivody mdte pro svou
volbu?

Vétsina respondenti se priklani k varianté 5 000 000 EUR hranice pro povinnost sestavit prospekt —
tj. vyuzit diskreci clenského statu. Pouze jeden respondent uvedl, Ze by bylo vhodné zavést
12 000 000 EUR hranici pro povinnost sestavit a uverejnit prospekt.

2a. Povaziujete za vhodné, aby v pfipadé podlimitni nabidky cennych papiri byl vyZadovdn
standardizovany emisni dokument, ktery by obsahoval pouze zdkladni informace — odlehéend
obdoba prospektu?

Vsichni respondenti, ktefi se wvyjadfili k dané otazce, se shodli, Ze podporuji myslenku
standardizovaného emisniho dokumentu v pfipadé podlimitnich nabidek cennych papira.

Jeden respondent navic navrhuje, aby standardizovany emisni dokument nepodléhal povinnému
schviéleni ex ante, a Uprava kopirovala stavajici Upravu pro podlimitni verejnou nabidku dluhopisu
podle zdkona ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni pozdéjsich predpisl

2b. V pripadé stanoveni povinnosti pro podlimitni nabidku cennych papiri, méla by byt povinnost
pro standardizovany emisni dokument omezena spodni hranici, pod kterou jiZ neni nutné tento
dokument vyhotovovat?

Nazory respondenti se v této oblasti rizni. Nékteti navrhuji spodni hranici 1 000 000 EUR. Jini navrhuji
zavést standardizovany emisni dokument pro vSechny podlimitni nabidky bez spodni hranice. Jeden
respondent se vyjadfril pro spodni hranici 1 000 000 EUR, pfipadné Zadnou spodni hranici.

2c. Pokud by byla zavedena povinnost uverejnit vyse popsany standardizovany emisni dokument,
jaké zdkladni informace by v ném podle Vds mély byt uvedeny?

Respondenti se shodli, Ze v obecné roviné by standardizovany emisni dokument mél kopirovat
pozadavky shrnuti prospektu podle natizeni o prospektu, pficemz néktefi vyjadfili ochotu dale
spolupracovat pfi pfipravé konkrétniho znéni.

3. Povaiujete za vhodné, aby byl i naddle zachovdn soucasny stav, tedy Ze CNB pfFijimd prospekty jak
v ¢eském, tak anglickém jazyce?

Jeden respondent upozornil, 7e CNB v soucasné dobé pro pouze vnitrostatni nabidky pfijima prospekt
pouze v Ceském jazyce. Nevyuziti diskrece by tedy znamenalo rozSifeni moZnosti pro emitenty
vnitrostatnich nabidek zvolit si jako jazyk prospektu anglictinu.

Respondenti se v zasadé shodli, Ze preferuji moznost emitentl zvolit si jazyk prospektu dle svého
uvaZeni. Tuto moznost silné preferoval jeden respondent, ktery je proti vyuZiti diskrece, tj. umozZnit
emitentlim sestavit prospekt dle svého uvazeni v anglickém nebo ceském jazyce bez ohledu na to,
jedna-li se o Cisté vnitrostatni nabidku nebo o nabidku na evropském regulovaném trhu. Naopak jeden



respondent se vyjadril pro vyuZiti diskrece a povolit pro ucely vefejnych nabidek cennych papird
nepfijatych na evropsky regulovany trh &inénych vyhradné v CR pouze sestaveni prospektu v éeském
jazyce bez moznosti emitenta zvolit si jazyk anglicky.

4a. Povaiujete za vhodné aplikovat poZadavek, aby cenné papiry predstavujici 10 % upisovaného
kapitdlu byly k okamziku prijeti k obchodovdni v drZeni verejnosti, nebo povaZujete za vhodnéjsi
alternativni variantu, v podobé alespor jednoho z poZadavkii uvedenych v ¢l. 51a odst. 5 MiFID Il ve
znéni zménové smérnice? Jakou variantu vyuZiti diskrece preferujete?

Jeden respondent se vyjadfil pro stanoveni 10% pozadavku na free float, pfiCemz alternativni
pozadavky by nebyly stanoveny.

Ostatni vyjadrivsi se respondenti podpofili pozadavek 10% free float, ale zaroven by uvitali stanoveni
alternativnich moznosti pro splnéni pozadavku dostate¢ného free float.

Jeden respondent by povaZoval za Zadouci zachovat stavajici princip uvedeny v § 65 odst. 1 pism. i)
bod 1 zdkon €. 256/2004 o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisu, kdy pozadavek
vlastnictvi verejnosti bude zajistén teprve obchodovanim na trhu (v kratké dobé).

4b. Pokud jste v predchozi otdzce uvedli alternativni poZadavek jako vhodnéjsi, ktery z poZadavkii
uvedenych v ¢l. 51a odst. 5 pism. a), b), nebo c) MIFID Il ve znéni zménové smérnice je dle Vaseho
ndzoru nejvhodnéjsi zpiisob stanoveni hranice pro jeho naplnéni?

Respondenti, ktefi by uvitali moZnost alternativnich poZzadavk( se vyjadrili pro myslenku ponechat
na organizatorovi trhu, aby sdm zvolil nejvhodnéjsi variantu alternativniho reseni. Proto navrhuiji, aby
aplikace alternativnich kritérii byla promitnuta zplsobem, ktery ponechd co nejvétsi prostor
organizatorovi regulovaného trhu, tj. umozni aplikaci kteréhokoliv ze tfi alternativnich kritérii
uvedenych v¢l. 51a odst. 5 MIFID Il (nebo jejich kombinaci) podle posouzeni organizatora
regulovaného trhu.

5. Povaziujete za vhodné, aby emitenti, jejichZ financni ndstroje jsou prijaty k obchodovdni na trhu
pro riist malych a stfednich podniki, na své seznamy zasvécenych osob zapisovali véechny osoby
uvedené v cl. 18 odst. 1 pism. a) narizeni MAR?

Mezi respondenty ztrhu, ktefi se vyjadfrili, panuje podpora myslenky zjednoduseného seznamu
zasvécenych osob. Pouze jeden respondent se vyjadril pro vedeni Uplného seznamu zasvécenych osob,
tedy i osob, které se seznami s vnitini informaci ad hoc, nikoliv na pravidelné bazi.

6a. Jaké jsou podle Vds hlavni pfinosy a rizika dobrovolného zapojeni CNB do mechanismu CMOBS?

Zadny z respondentd neuvedl moznou pridanou hodnotu pro zapojeni CNB do mechanismu CMOBS,
naopak vyjadrili obavu z navyseni nakladd.

6b. Povazujete dobrovolné zapojeni CNB do CMOBS za vhodné a Zddouci?

Zadny z respondent( se nevyjadFil pro zapojeni do mechanismu CMOBS, pravé naopak.

7. Jaky pfistup by podle Vds mél byt zvolen v CR? Méli by emitenti v pfipadé odloZeni zvefejnéni
vnitfnich informaci poskytnout vysvétleni okamZité po zverejnéni, nebo by toto vysvétleni mélo byt

poskytovdno pouze na Zddost dohledového orgdnu?

Vétsina respondentl se shodla, Ze vysvétleni odloZeni zverejnéni vnitini informace by mélo byt
poskytovano pouze na zadost dohledového organu. Odlvodnuji to nejen snizenim administrativni



zatéze a nakladd spojenych s pfipravou dokumentu, ale také lepSim zajisténim ochrany vnitfnich
informaci pred uverejnénim. Na druhou stranu jiny respondent podporuje zavedeni oznamovani
o odloZeni uverejnéni vnitfni informace spolu s odlvodnénim vidy — nejen na Zadost — s odGvodnénim,
Ze v okamziku odloZeni uvefejnéni vnitfni informace existuje podstatné zvysené riziko obchodovani
zasvécenych osob.

8. Ostatni pfipominky a naméty tykajici se Listing Act balicku

Nad rdamec vySe uvedenych diskreci se dva respondenti vyjadfil k otdzce zmény limitu
tzv. manaZerskych obchodl. Vzhledem k tomu, Ze je tato otdzka pfimo upravena v predmétném
nafizeni a nejedna se o diskreci ¢lenskych statl, nebyla dana otazka vznesena v ramci této konzultace.
Nicméné dle nazoru jednoho respondenta by mél byt limit pro hlaseni manazerskych transakci zvysen
na 50 000 EUR.



