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UVOD

Konzultaéni materidl byl publikovan na webovych strankach Ministerstva financi dne
23.srpna 2017 a na webovych strankdch Ministerstva spravedlnosti dne 24. srpna 2017.
Konzultacni material byl rovnéz rozeslan na e-mailové adresy subjekttl, jejichz akcie jsou
obchodovany na regulovaném trhu, Centralnimu depozitafi cennych papiri a schovatelum,
kteti provadi obchody na uctech zédkaznikli u Centralniho depozitare. Zaroven byly osloveny
profesni asociace: Ceska bankovni asociace a Asociace pro kapitalovy trh. Material byl
rovnéz zaslan Ceské narodni bance, Svazu pramyslu a dopravy Ceské republiky, Hospodaiské
komote Ceské republiky, Ceskomoravské konfederaci odborovych svazii, Komote auditorti
Ceské republiky a Komotfe daiiovych poradcti Ceské republiky. Odpovédi na vefejnou

konzultaci bylo mozno zasilat Ministerstvu financi do 2. fijna 2017.

Veftejné konzultace se zucastnilo celkem 7 subjektd. Souhrn odpovédi ptfindSime ¢lenény dle
polozenych otazek (Cislo uvedené u otdzky odkazuje na otazku polozenou v konzultacnim
materidlu). DoSlé odpovédi zucastnénych respondenti vyuzije Ministerstvo financi
ve spolupraci s Ministerstvem spravedlnosti pfi piipravé transpozice smeérnice Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2017/828 ze dne 17.kvétna 2017, kterou se méni smérnice
2007/36/ES, pokud jde o podporu dlouhodobého zapojeni akcionaiti.

Otazky 1.1. a 1.2. — subjekt

Vefejné konzultace se zucastnilo celkem 7 subjektli. Na konzultaci odpovédél 1 akademik,
1 organizace zaméstnavateld, 2 banky, centralni depozitaf, Asociace pro kapitalovy trh Ceské

republiky a Ceska narodni banka.



KAPITOLA I. - OBLAST PUSOBNOSTI

Otazka 2.1. Je podle Vas nutné k normé vyjadiené v €l. 1 odst. 2 smérnice pristupovat
jako ke kolizni normé s diisledky vyjadienymi vySe? Jakou jinou interpretaci lze

popripadé ¢l. 1 odst. 2 smérnice prisoudit?

Z celkového poctu 7 respondentli na tuto otdzku odpovédéli 4 respondenti. Jeden z nich se
domniva, Ze tento clanek nepifedstavuje kolizni ustanoveni, nebot jde o piikaz unijniho
zékonodarce, ktery stat je pfisluSny pro transpozici této smérnice. Ustanoveni tak podle n¢j
ani nemiize byt pfedmétem transpozice do Ceského pravniho fadu. Jako kolizni ustanoveni
vnima az druhy pododstavec pism. a) a b). Dva respondenti vnimaji toto ustanoveni jako
kolizni normu, nebot’ to vyplyva p¥imo z&l. 1 odst. 2 smérnice. Ctvrty respondent pouze

uvedl, Ze preferuje stanoveni povinnosti pro zprostiedkovatele podnikajici na uzemi CR.

Zbyvajici 3 respondenti na tuto otdzku neodpovédéli.

Je nutné k normeé vyjadrené v ¢l. 1 odst. 2
smérnice pristupovat jako ke kolizni normeé?
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M nejasna odpovéd'

Otizka 2.2. Domnivite se, Ze by méla byt ptiisobnost smérnice SirSi a dopadat i na dalsi

spole¢nosti, neZ jen na spolecnosti s kotovanymi akciemi?

Na tuto otazku odpovedélo 6 respondentti, pficemz se v§ichni shodné domnivaji, ze by zakon,
ktery bude smérnici implementovat do ¢eského prava, nemél dopadat na jiné spolecnosti, nez
na kdtované. Jeden z respondentll upozoriiuje, Ze by zaroven mély byt z plisobnosti vynaty
subjekty tam, kde to smérnice umoznuje (napf. specialni fond nebo fond kvalifikovanych

investort). Jeden z respondentti uvadi, Ze by uprava neméla dopadat na nekétované akcie,



nebot’ divody, pro které jsou akcie zaknihovany u centralniho depozitafe cennych papirt,

mohou byt jiné nez u koétovanych akcii.

Jeden respondent na tuto otdzku neodpovédél.

Méla by byt plisobnost smérnice SirsSi a dopadat
i na dalsi spolecnosti, nez jen na spolecnosti
s kotovanymi akciemi?

14%

M ano
Hne
bez odpovédi

Otazka 2.3. Jaké jsou duvody pro zachovani piisobnosti smérnice, piipadné pro jeji

rozSireni?

Respondenti jako divody pro zachovani plsobnosti smérnice uvadéli zbyte€nou
administrativni zatéZz pro ostatni obchodni spolecnosti, na néz se smérnice nevztahuje, nebot’
je podle jejich ndzoru spravné mensi spole¢nosti méné zatéZovat a v rozSifeni plsobnosti
smérnice nevidi vétsi pfidanou hodnotu pro dlouhodobé zapojeni akcionaiti. Déle se
domnivaji, Ze u obchodnich spolec¢nosti, jejichz akcie nejsou kotovany, je vztah s akcionafi

v

ptirozené tésnéjsi 1 bez zavedeni dodatecnych povinnosti.
Dva respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Otazka 2.4. Méla by se pravidla dan4 smérnici vztahovat i na penzijni spolecnosti a jaké

dopady by takové rozsifeni mohlo mit?

Na tuto otazku odpovédéli 4 respondenti, ktefi uvedli, ze smérnice by se neméla vztahovat na
penzijni spole¢nosti. Svoji odpoveéd’ jeden respondent zdliivodnil tim, Ze akcionafi penzijnich
spolecnosti jsou vétSinou banky a pojistovny, které nemaji problém s vykonem svych prav

a akcionafska struktura je konsolidovana.

Ostatni respondenti na tuto otazku neodpovedéli.



Méla by se pravidla dana smérnici vztahovat i na
penzijni spolecnosti?

M ano
W ne
bez odpovédi

Otazka 2.5. Na koho jiného se domnivate, Ze by se pravidla dana smérnici méla

vztahovat?

57 % respondentii shodné uvedlo, Ze by se smérnice neméla vztahovat na nikoho dalsiho.

Zbyvajicich 43 % respondentti na tuto otazku neodpovédelo.

Otazka 2.6. Domnivite se, Ze by mély byt pridany dalsi osoby do definice ¢lenii organu

spole¢nosti?

Vsichni 4 respondenti, ktefi na tuto otazku odpovédéli, zastavaji nazor, ze by nemély byt
pridany dal$i osoby do definice ¢lent organu spolecnosti, nebot’ definice dostatecné pokryva
okruh osob, které¢ jsou odpoveédné za dlouhodoby uspéch spolecnosti. Pokud by se uvazovalo
o pridani dalSich osob, mély by byt ptidany pouze osoby v linii podiizenosti bezprostiedné
,»pod® statutarnim organem, a to jen v pfipad¢, Ze spole¢nost nema generalniho feditele. Jeden
respondent upozoriiuje, ze do definice ¢lena organu spolecnosti by mél spadat i generalni
feditel v dualistickém systému vnitini spravy akciové spoleCnosti, nebot’ ten ma vécné

obdobny vliv jako statutarni feditel (CEO) v monistickém systému.



Mély by byt pridany dalsi osoby do definice clenl
organu spolecnosti?

M ano
Hne
1 bez odpovédi




KAPITOLA II. - IDENTIFIKACE AKCIONARU,
PREDAVANI INFORMACI A USNADENI VYKONU
PRAV AKCIONARU

Otizka 3.1. Méla by se v ¢eském pravnim rFadu zavést vicestupnova evidence cennych

papiria?

86 % respondentd je pro zavedeni vicestupnové evidence cennych papird, nebot’ jde o svétove
akceptovany standard, ktery ptfinasi jednoduchost, flexibilitu, pravni jistotu, a tim vyrazné
zvySuje atraktivitu trhu pro zahrani¢ni investory, ¢imz pfimo podporuje smérnici ve smyslu
vétsiho zapojeni akcionafii. Bylo by vSak potieba nastavit funkéni rozkryvéani koncovych
vlastnikli a zaroven zvolit takové technické feseni, které zachova rychlost a jednoduchost
poskytovani informaci od centralniho depozitdiie smérem k bance. Zarovenn vSak jeden
respondent upozornuje, ze se jedna o velmi slozitou problematiku, ktera nemtize byt vhodné

feSena v ramci novely zapracovavajici tuto smeérnici.

Zbyvajicich 14 % je proti zavedeni vicestupiiové evidence cennych papiri. Svoji odpoveéd’
vysvétluji tim, Ze na otazku nelze odpovédét bez konkrétni znalosti toho, jak by méla byt
vicestupniova evidence zavedena. V ramci transpozice smérnice neni nutné zabyvat se natolik
komplexni tématikou, jako je dvou ¢i vicestupnova evidence, nebot’ smérnice po Clenskych

statech nepozaduje, aby ménily zpiisob evidence cennych papirti.

Méla by se v ¢eském pravnim radu zavést
vicestuprova evidence cennych papiru?

0%

M ano
Hne
bez odpovédi




Otazka 3.2. Je vhodné v navaznosti na dpravu stupii evidence zavést koncept tzv.

intermediated securities znaAmy nap¥r. ve Svycarském pravu?

Na tuto otdzku odpoveédéli vsichni respondenti, ktefi shodné uvedli, Ze neni vhodné zavést
koncept tzv. intermediated securities. Jako divod naptiklad uvadi, ze nebyly zaznamenany
zaddné praktické problémy s existenci zaknihovanych cennych papirti evidovanych na dvou
stupnich evidence, zérove tento koncept neodpovida praxi v CR. Dale se respondenti obavaji
pfipadné upravy takto koncepéni otazky v ramci transpozice smeérnice, nebot k takové
koncepcni tprave by bylo potfeba porovnat zahrani¢ni upravy a dikladné vyhodnotit veskeré
mozné dopady, coz se obavaji, Ze neni vramci transpozi¢ni lhiity mozné vyfesit. Mnozi
respondenti by pfivitali, kdyby byla k této otdzce ustanovena pracovni skupina, ktera by dale

problematiku diskutovala.

Je vhodné v navaznosti na upravu stupinti evidence
zavést koncept tzv. intermediated securities
znamy napr. ve Svycarském pravu?

0%

M ano
W ne
bez odpovédi

100%

Otazka 3.3. Jste-li pro zachovani dvoustupiiové evidence, domnivate se, Ze bude naplnén

smysl smérnice ohledné pozadavku identifikovat akcionare?

Na tuto otdzku odpovédélo 86 % respondentii. 5 znich se domnivd, Ze smysl smérnice
ohledné pozadavku identifikovat akcionafe bude pii zachovani dvoustuptiové evidence
naplnén. Jeden respondent se domnivé, Ze ucel naplnén nebude. Nékteti, kteti se domnivaji,
ze bude zachovan smysl smérnice, ovSem uvadéji, ze v pripadé vicestupiiové evidence by

bylo dosazeno cile 1épe.

Jeden respondent na tuto otdzku neodpoveédel.



Bude pfti zachovani dvoustupnové evidence naplnén
smysl smérnice ohledné pozadavku identifikovat
akcionare?

M ano
Hne
bez odpovédi

Otazka 3.4. Preferujete-li zavedeni vicestupnové evidence, domnivate se, Ze mohou
vznikat praktické problémy pri vykonu akcionarskych prav (icast na valné hromadé,
hlasovani, vyplata dividend) ¢i pfi nakladani s akciemi (napr. zastavni pravo)? Jak byste

navrhovali tyto problémy reSit?

Dva respondenti na tuto otazku jednoznaéné odpovédéli, ze se domnivaji, ze mohou vznikat
praktické problémy pii vykonu akcionatfskych prav ¢i pii nakladani s akciemi. Navrhuji
inspirovat se v zahrani¢i pfed piipadnou upravou v Ceském pradvnim fadu. Zbyvajicich 5
respondentll nezaujalo jednoznacny ndzor a piipadné problémy spatiuji v t€Z8im rozkryti
koncovych vlastnikil akcii, coz miize pfi nedostatecné pravni upravé komplikovat napiiklad
exekuce nebo vySetfovani trestnych ¢inl. Mohou vznikat problémy i v piipadé Zadosti o
informace ze strany exekutoril, notafii, policie a dalSich subjektli podle ustanoveni § 115
zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpist (dale
jen ,,ZPKT), nebot’ smérnice netfesi pravo jinych subjektli pozadovat informace z evidenci.
Déle lze identifikovat potencialni problém v prodlouzeni doby pfedani vypisu z evidence

emise emitentovi a v relativné komplikované tpravé vicestupniové evidence.

Otazka 3.5. Mate jiné komentare k soucasné ¢i mozné budouci upravé drZzeni a evidence

cennych papira?

Tii respondenti uvedli dalsi komentaife. Prvni uvedl, ze se velmi osvédc¢ila soucasna
vyvratitelnd pravni domnénka upravena v ustanoveni § 527 odst. 2 zakona €. 89/2012 Sb.,
obcansky zakonik, ve znéni pozd¢jsich predpist (déle jen ,,0Z%), diky které jiz v praxi vlastné

muze fungovat vicestupiiova evidence. Pii pfipravé budouci upravy je nutné brat v potaz, ze
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soukromopravni rovina vlastnického prava k cennym papirim neni na evropské urovni

harmonizovéna a bylo by nutno ji v ndvaznosti na transpozi¢ni novelu upravit

Druhy respondent vyjadrtil obavu z vykladu § 527 OZ z hlediska rizikovosti ochrany majetku
akcionart. Doporucuje, aby dosavadni trzni praxe, kdy jsou investi¢ni nastroje vice akcionait
drzeny na uctu vlastnika, byla upfesnénim zadkona omezena, souc¢asn¢ doporucuje v zakoné

negativné vymezit, Ze Ucet vlastnika nema slouZit jako Ucet zdkazniki podle § 528 OZ.

Tteti respondent upozornil, ze v soucasné dobé je problematické nedostatecné opravnéni
majitele uctu jednat za klienta. Mlze se tak stat, Ze je emitentem vyZadovana plna moc

k tomuto jednani za klienta.
Ostatni 4 respondenti neméli dal$i komentéie.

Otazka 3.6. Méla by Ceska republika vyuZit diskreci a zavést limit pro zji§tovani

4

akcionaru?

57 % respondentd je pro zavedeni limitu pro zji§tovani akcionait, pricemz jeden z nich se tak

domniva za ptedpokladu, ze bude zavedena vicestupniova evidence.

Zbyvajicich 43 % je proti zavedeni limitu pro zjiStovani akcionait. Jeden respondent
upozoriiuje na mozné riziko, kdy v pfipadé¢ drzby 1% podilu prostfednictvim dvou ucth
u riznych zprostiedkovatelll (custodiantl) nebude tento akcionat spolecnosti oznamen zadnym
z nich. Déle upozoriiuje, ze pfi zjiStovani pouze vétsich akcionaitd by mensi akcionati museli
znat svilj presny podil a byt si védomi, Ze musi emitentovi véas prokazat své opravnéni a Cinit

dalsi ukony, aby mohli vykonavat sva prava.
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Méla by CR vyuZit diskreci a zavést limit pro zjistovani
akcionara?

0%

M ano
W ne
bez odpovédi

Otazka 3.7. Je-li odpovéd’ na predchozi otazku ,,ano“, v jaké vySi by mél byt stanoven

limit (nejvyse 0,5% podil akcii nebo hlasovacich prav) pro identifikaci akcionara?

Ctyfi respondenti shodné uvedli, ze by limit m&l byt stanoven v maximalni vysi, a to 0,5%

podilu, aby jeho aplikace byla co nejmén¢ administrativné narocna.

Ostatni respondenti na tuto otazku neodpovédéli, nebot’ jsou proti zavedeni limitu pro

identifikaci akcionaiq.
Otazka 3.8. V ¢em spatriujete pozitiva a v ¢em negativa vyuziti této diskrece?

Na tuto otdzku odpoveédélo 5 respondentl, z toho 3 respondenti se vyjadfili pro zavedeni

limitu pro identifikaci akcionafi, a 2 respondenti se vyjadfili proti vyuziti této diskrece.

Jako pozitiva uvedli vyrazné nizs§i administrativni ndklady pro spolecnost, mensi casovou

naroc¢nost na ziskani dat a niz$i dodatecné finan¢ni naklady.

Jako negativa uvedli, Ze spole¢nost nema prehled o vSech svych akcionafich, zarovei i snizeni
transparentnosti. Jeden respondent upozoriiuje i na nebezpeci, ze by v ptipad¢ zavedeni limitu
mohlo dochézet k pachani trestné ¢innosti prostfednictvim nastréenych prostiednikdl, kteti by
drzeli akcie do stanoveného limitu a nemuseli by tak byt identifikovani. Dalsi respondent
uvadi, ze v pripadé¢ velkych bank jsou i akcionatfi pod limitem vyznamnymi akcionafi.
Ptipadné zavedeni limitu muze otvirat cestu snaham o obchazeni pravidel o identifikaci

akcionaru.
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Otazka 3.9. Méla by Ceska republika vyuZit tuto diskreci a umoZnit agregaci dat

u centralniho depozitafe nebo u jiného zprostiredkovatele?

71 % respondentii uvedlo, Ze by Ceska republika méla vyuzit diskreci a umoznit agregaci dat

u centralniho depozitafe nebo u jiného zprostiedkovatele.

Zbyvajicich 29 % respondentii uvedlo, e by Ceska republika tuto diskreci neméla vyuzit.

Méla by CR umoinit agregaci dat u centralniho
depozitare nebo u jiného zprostredkovatele?

0%

M ano
M ne
bez odpovédi

Otazka 3.10. V ¢em spatfujete pozitiva a v ¢em negativa vyuziti, pripadné nevyuziti, této

diskrece?
Na tuto otazku odpovédelo 6 respondent.

Jako pozitivum spatfuji jednoduchost, existenci jednotného poskytovatele dat zevidence
zaknihovanych cennych papirQ, centralizaci dat a jednodussi postup pro spolecnosti pfi

ziskavani vypisu z evidence emise (nahrazujici seznam akcionatt).

Jeden respondent jako mozné negativum uvedl nakladovost nebo zpiisob ovétovani

zplnomocnéni zadatele za emitenta.

3 respondenti uvedli, Ze soucasny stav, kdy emitent informace od centralniho depozitaie jiz
dostava, je vyhovujici, pfi€emz centralizovana agregace dat, tj. shromazd’ovani informaci na

urovni centralniho depozitate, se jevi jako nejefektivné;si feseni.

Jeden respondent, ktery se vyjadfil proti agregaci dat u centralniho depozitate, uvedl, Ze

agregace dat u centralniho depozitafe nezlepsi situaci akcionaid.
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Jeden respondent na tuto otazku neodpovédél.

Otazka 3.11. Je podle VaSeho niazoru emitent limitovian, co se tyce vybéru
zprostiedkovatele, ktery rozesle Zadost emitenta o identifikaci akcionaiti nebo bude

emitentovi informace o akcionarich shromazd’ovat?

86% respondentli se shoduje, ze je emitent limitovan, co se ty¢e vybéru zprostiedkovatele,
ktery rozeSle zadost emitenta o identifikaci akcionaitt nebo bude emitentovi informace
o akcionafich shromazdovat. Tti respondenti uvedli jako tuto osobu centralniho depozitate.
Dalsi respondent uvedl, Ze emitent mtize zadat toho zprostiedkovatele, ktery drzi ptislusné
akcie na svém zdkaznickém uctu. Dva respondenti uvedli, Ze by mélo jit o divéryhodnou

a profesionalni stranu, banku nebo obchodnika s cennymi papiry.

Jeden respondent uvedl, Ze emitent viadé¢ pripadi ani nemuze védét, kdo je

zprostiedkovatelem.

Je emitent limitovan, co se tyce vybéru
zprostiedkovatele?

0%

M ano
M ne
bez odpovédi

Otazka 3.12. Mél by zdakon urcitym zptusobem teSit vyrovnani nakladi mezi
zprostiedkovatelem, ktery shromaZd’uje informace o akcionafich, a ostatnimi

zprostiedkovateli?

57 % respondentii se shoduje v nazoru, ze by zakon mél feSit vyrovnani nakladi mezi
zprostfedkovatelem, ktery shromaZd’uje informace o akcionafich, a ostatnimi
zprostfedkovateli. Naklady by mély odpovidat skutecnym nakladim zprostfedkovatele
na ziskéani dat a nejit k tizi emitenta a zaroven zadsadn¢ neomezovat vyuziti této sluzby. Jeden

z respondentll vaze tuto svou odpovéd na zavedeni modelu, kdy kterykoli zprosttedkovatel
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muize shromazd’ovat informace o akcionafich stim, Ze ostatni zprostfedkovatelé by méli
poskytovat informace na zaklad¢ uhrady pfimétrenych nakladi. Dalsi respondent se domniva,
ze cenik by mél byt nastaven napft. tak, aby maximalni vyse poplatku byla rovna vysi uvedené

v ceniku centralniho depozitare.
29 % respondentll se domniva, Ze by zdkon tuto otadzku fesit nemél.

14 % respondenti na tuto otdzku neodpovédélo.

Mél by zakon Fesit vyrovnani nakladli mezi
zprostredkovateli?

M ano
Hne
bez odpovédi

Otiazka 3.13. Mate jiné navrhy, jak konkrétné upravit systém predavani informaci

A4

o akcionarich od zprostiedkovatelii k emitentovi?

Jeden z respondentli uvadi, ze by byla v oblasti techniky pfedavani informaci vhodna
evropskd harmonizace, nebot' zde dochazi Casto k pozadavkim zahrani¢nich spole¢nosti
podle zahrani¢niho prava. Dalsi respondent navrhuje zahdjit jedndni o technickych
standardech pteddvani informaci zejména s USA, potazmo v budoucnu se Spojenym

kralovstvim.
5 respondentll nemé zadné dalsi navrhy nad ramec jiz uvedeného.

Otazka 3.14. Méla by Ceska republika vyuZit tuto diskreci? (4. povinnost bezodkladné

sdelit informace dalSimu zprostiedkovateli)
29 % respondentd se domniva, e by Ceska republika méla vyuzit tuto diskreci.

57 % respondentf se naopak domnivé, Ze by Ceska republika tuto diskreci vyuzit neméla.

14



Zbyvajicich 14 % respondentti na tuto otazku neodpovédelo.

Méla by CR vyuZit tuto diskreci?

M ano
M ne

1 bez odpovédi

Otazka 3.15. V ¢em spatiujete pozitiva a v ¢em negativa vyuziti, pripadné nevyuziti, této

diskrece? (tj. povinnost bezodkladné sdélit informace dalSimu zprostiedkovateli)

Na tuto otdzku odpovédélo 6 respondenti. Dva respondenti uvadi, Ze emitentovi nezalezi
na tom, od koho informace dostane, pokud jsou rychlé a spravné, pticemz struktura drzeni
neni pro emitenta dilezitad. DalSi respondent uvadi, ze bez vyuziti diskrece se snizuje
vymahatelnost sdé¢leni informaci od dalSich zprostiedkovatelti. Dva respondenti se vyjadfili ve
smyslu, Ze si nejsou jisti, co by mélo byt pfidanou hodnotou pro emitenta pii vyuziti této

diskrece, jestlize budou informace o akcionafich agregovany na Grovni centralniho depozitare.

Mezi negativy zaznél nazor jednoho respondenta, Ze nevidi realné zlepSeni pozice
dlouhodobych akcionaid a je velmi obtizné zarucit v€asnou odpovéd na otdzku pies cely

custody chain, ¢imz by se situace akcionaiti naopak zhorsila.
Jeden respondent na tuto otazku neodpovedél.

Otazka 3.16. Mély by byt v zikoné vymezeny dalSi ui€ely pro zpracovani osobnich udajia
akcionari obchodnimi spole¢nostmi (kromé téch, které jsou jiz v ¢eském pravnim radu

upraveny)?

Na tuto otazku odpovédélo 6 respondentti, ktefi shodné uvedli, ze by v zakon¢ nemély byt

vymezeny dal$i G€ely pro zpracovani osobnich tidaji akcionai obchodnimi spole¢nostmi.
Jeden respondent na tuto otazku neodpoveédel.
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Mély by byt v zakoné vymezeny dalsi ucely pro
zpracovani osobnich udaju akcionarti obchodnimi
spolecnostmi?

0%

14%

M ano
W ne
bez odpovédi

Otazka 3.17. Pokud ano, o jaké tcely by se mélo jednat a v ¢em spatiujete potirebnost

jejich zakotveni?

Jeden respondent k této otdzce uvedl, Ze rozSifeni moznosti zpracovavat osobni udaje 1 pro

dalsi ucely nepodporuje.
Ostatni respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Otazka 3.18. Méla by Ceska republika vyuZit tuto diskreci? (4. stanoveni lhiity pro

vyZddani potvrzeni)

Na tuto otazku odpovédélo 71 % respondentii. Vsichni shodné uvedli, Ze by Ceska republika
méla vyuzit diskreci pro stanoveni lhity pro vyzadani potvrzeni o fddném zaznamenani

a zapocitani hlasti akcionafe na valné hromadg.

29 % respondenti na tuto otazku neodpovédelo.
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Méla by CR vyuZit tuto diskreci?

M ano
M ne

0% 1 bez odpovédi

Otazka 3.19. Jak dlouha by méla byt lhiita pro podani Zadosti o potvrzeni? (¢j. stanoveni
lhaty pro vyZadani potvrzeni)

43 % respondentli navrhlo, aby tato lhita byla v délce 3 mésicii po skonceni valné hromady
(obdobn¢ jako je tomu v piipadé dovolavani se neplatnosti usneseni valné¢ hromady). 29 %
respondentll navrhuje, aby tato lhita ¢inila 15 dni ode dne konani valné¢ hromady (obdobné
jako 15 denni lhata podle § 120b odst. 2 ZPKT, jak upozornil jeden respondent). 14 %
respondentll uvedlo, Ze by lhiita méla odraZet moznost realné toto potvrzeni zajistit a méla by

byt diskutovana na pracovni skuping.

14 % respondenti na tuto otazku neodpovédélo.

£ v r

Jak dlouhda by méla byt IhiGta pro podani Zadosti o
potvrzeni?

M 3 mésice

W 15 dni

I bez odpovédi
M jiné
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Otazka 3.20. Méla by Ceska republika vyuZit diskreci, tedy zakazat uétovani poplatki

Za vypis z emise?

Na tuto otazku odpovédélo 86 % respondentd. Vsichni shodné uvedli, Ze by Ceska republika

neméla zakéazat iCtovani poplatkil za vypis z emise.

14 % respondentt na tuto otazku neodpovédelo.

Méla by CR zakazat Gétovani poplatkd za vypis z emise?

0%

M ano
M ne
I bez odpovédi

Otazka 3.21. V ¢em spatiujete pozitiva zakazu poplatki a v ¢em negativa? Preferovali

byste néjak4 omezeni poplatkii za splnéni téchto povinnosti?
Na tuto otazku odpovédelo 6 respondent.

Negativa zakazu poplatkli respondenti spatfuji v tom, Ze pfiméfeny poplatek mize motivovat
zprostiedkovatele k splnéni jejich povinnosti. Navrhuji stanoveni maximalni vysSe poplatku za
vypis. Dale uvadi, ze poplatek za vypis reguluje pocet zadosti emitenta v prib&hu roku pouze

na ptipady, kdy tento vypis skute¢né pottebuje.

Déle upozornuji, ze piipadny zakaz poplatkli by mohl vést k castéjSimu podavani zadosti

o vypis a promitnuti zruSeni tohoto poplatku do zdraZeni jinych sluZeb.

Jeden respondent na tuto otazku neodpoveédel.
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Otazka 3.22. Nebude-li emitent postupovat tak, jak umoziiuje €l. 3a odst. 3 pododstavec
3 smérnice (a v navaznosti na to ¢esky pravni rad), jak by mohla byt stanovena uplata
za zaslani informace od jednotlivych zprostifedkovateli emitentovi? Mezi
zprostiedkovatelem a emitentem totiZ zpravidla nebude existovat dohoda o poskytnuti

sluzby s navaznym ujednanim o uplaté.

Na tuto otdzku odpovédélo 57 % respondentli. Prvni respondent uvedl, ze predpoklada
standardni zafazeni polozky do sazebniku zprostfedkovatele a existenci unifikované zadosti
o zajisténi sluzby. Druhy navrhl, aby emitent zaplatil svému zprostredkovateli, ktery dale
vyplati své zprostiedkovatele a tak dale, souCasné¢ doporucil omezit nebo nastavit vysi
poplatku. Dalsi respondent uvedl, Ze by Uplatu mél hradit kazdy subjekt tomu, od koho zada
informace, resp. s kym ma smlouvu. Ctvrty respondent se domniva, e neni zfejmé, co by
meélo byt pfidanou hodnotou pro emitenta, pokud by zjistil idaje o zprostfedkovatelich
v fetézci drzeni, proto se kloni k nadzoru, ze by zakonodarce v ¢eském prostiedi tuto diskreci

vyuZzit nemél.

43 % respondentl na tuto otdzku neodpovédélo.
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KAPITOLA III. - TRANSPARENTNOST
INSTITUCIONALNICH INVESTORU, SPRAVCU AKTIV
A PORADCU PRO HLASOVANI

Otazka 4.1. Méla by Ceska republika vyuzZit diskreci? (4. uvefejiiovat politiku zapojeni

i jinym zpiisobem, neZ jen na internetovych strankdch)

57 % respondentt se shoduje v nazoru, ze Ceska republika by neméla uveiejiiovat politiku

zapojeni 1 jinym zplisobem, nezZ jen na internetovych strankach.

43 % respondentll na tuto otazku neodpovédélo.

Maéla by CR vyuZit diskreci? (tj. uvefejiiovat
politiku zapojeni i jinym zplGsobem, neZ jen na
internetovych strankach)

0%

M ano
M ne

bez odpovédi

Otiazka 4.2. Jak jinak by institucionalni investor a spravce aktiv méli uverejnovat

politiku zapojeni akcionara?

Podle nézoru respondentl je uvefejiovani na internetovych strankdch dostate¢né s ohledem
na praxi obvyklou na finan¢nim trhu. Internetové stranky spolec¢nosti jsou logickym mistem,

kde Ize takové informace najit.
4 respondenti na tuto otdzku neodpovédéli.

Otiazka 4.3. Méla by Ceska republika vyuzZit diskreci? (4. uveiejiiovat investiéni strategii

i jinym zpitsobem)

3 respondenti se domnivaji, Zze by Ceska republika neméla vyuzit diskreci a stanovit povinnost

uvetejiiovat investicni strategii 1 jinym zplsobem.
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4 respondenti na tuto otdzku neodpoveédéli.

Méla by CR vyuZit diskreci? (tj. uvefejiiovat investi¢ni
strategii i jinym zplisobem)

0%

M ano
Hne
bez odpovédi

Otazka 4.4. Jak jinak by institucionalni investori méli uverejnovat svou investi¢ni

strategii a jeji pInéni?

Rovnéz 1 u této diskrece se 3 respondenti domnivaji, ze uvefejiiovani na internetovych
strankéach je dostatecné s ohledem na praxi obvyklou na finan¢nim trhu. Internetové stranky

spole¢nosti jsou logickym mistem, kde 1ze takové informace najit.
4 respondenti na tuto otdzku neodpoveédéli.

Otazka 4.5. Méla by Ceska republika vyuZit tuto diskreci? (4. sdélovdni informaci

spravci aktiv instituciondlnimu investorovi)

43 % respondentl souhlasi s vyuzitim diskrece, podle niz mohou ¢lenské staty stanovit, ze
informace poskytované spravci aktiv instituciondlnimu investorovi se budou uvetejiiovat
spolecné s vyrocni zpravou nebo v pravidelnych sd€lenich. Respondenti s vyuzitim této
diskrece souhlasi, ovSem pouze za situace, bude-li se jednat o alternativu k pfimému
oznamovani informaci institucionalnimu investorovi. Jeden respondent specifikuje, Ze by tyto
informace mély byt uvetejiovany v ramci pravidelnych sdéleni podle § 15g ZPKT. 14 %

respondentli naopak s vyuzitim diskrece nesouhlasi.

43 % respondentll na tuto otazku neodpovédélo.
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Méla by CR vyuZit tuto diskreci? (tj. sdélovani
informaci spravci aktiv institucionalnimu investorovi)

M ano
M ne

bez odpovédi

Otizka 4.6. Méla by Ceska republika vyuZit uvedenou diskreci? (¢. sdélovini informaci
spravci aktiv v piipadé, kdy spravce aktiv nespravuje aktiva s moznosti vlastniho uvazeni ve

vztahu k jednotlivym klientiim)

Vsichni 4 respondenti, ktefi odpovédéli na tuto otazku, shodné uvedli, ze by Ceské republika
neméla vyuzit diskreci a stanovit, ze spravce aktiv, ktery nespravuje aktiva s moznosti
vlastniho uvazeni ve vztahu k jednotlivym klientiim, poskytne oznamované informace (podle
¢l. 31 odst. 1 smérnice) 1 ostatnim investorim stejného fondu. Jeden respondent podotyka, ze
na tuto otazku nemé jednoznacny nézor, avSak spiSe se kloni k odpovédi ,ne“. Dalsi
respondent uvadi, ze spravce aktiv vypracovava informace podle smlouvy s konkrétnim
institucionalnim investorem, proc¢ez by pfedmétné informace mély byt poskytovany pouze
tomuto institucionalnimu investorovi; ostatni na takové informace pouze z titulu, Ze jsou

investory do stejného fondu, nemaji narok.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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Méla by CR vyuZit tuto diskreci?

0%

M ano
M ne
1 bez odpovédi
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KAPITOLA IV. - POLITIKA ODMENOVANI

Otazka 5.1. Jaky charakter by mélo mit hlasovani o politice odménovani na valné

hromadé?

Na tuto otdzku odpovédéli 4 respondenti. Tti z nich zastavaji ndzor, ze hlasovani o politice
odménovani na valné hromadé¢ by mélo byt zdvazné. Jeden respondent uvadi, Zze by toto

hlasovani mélo mit charakter poradni.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Jaky charakter by mélo mit hlasovani o politice
odménovani na valné hromadé?

M z4dvazné
M poradni

bez odpovédi

Otazka 5.2. Z jakého diivodu se priklanite k moZnosti uvedené v otazce 5.1.?

Respondent, ktery zvolil v pfedchozi otdzce poradni charakter hlasovani, k tomuto uvedl, ze
by Slo o zbyte¢nou administrativni z4téz. Pokud je odmeéna ¢lena orgénu voleného valnou
hromadou detailn¢ specifikovana ve smlouvé o vykonu funkce ¢lena orgénu a tato je
predkladana valné hromad¢ ke schvéleni, nemélo by byt vyZzadovano schvaleni politiky

odménovani ani formou poradniho hlasovani.

Zéavazny charakter hlasovani o politice odménovani na valné hromad¢ respondenti odiivodnili
tim, Ze by se ville akcionafii méla odrazit ve vysledku hlasovani a politika odménovani by
méla byt po skonCeni valné hromady jasné danid. RovnéZ nevidi divod, pro¢ do ceského
pravniho fadu zavadét novy institut ,,nezavazného usneseni. Souc¢asnd obecna pravni Uprava

v zékon¢ €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zdkon o obchodnich
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korporacich), ve znéni pozd¢jsich predpist (dale jen ,,ZOK*), v zdsad¢ odpovidd smernicové

uprave s variantou zdvazného hlasovani.
3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Otazka 5.3. Mélo by byt umoZnéno spole¢nostem se za urcitych okolnosti od politiky

odménovani odchylit?

VSichni 4 respondenti, kteti odpovéd€li na tuto otazku, shodné uvadi, ze by mélo byt

spole¢nostem umoznéno se za urcitych okolnosti od politiky odménovani odchylit.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Mélo by byt umoznéno spolecnostem se za urcitych
okolnosti od politiky odménovani odchylit?

43%
M ano

M ne

bez odpovédi

0%

Otizka 5.4. Za jakych vyjime¢nych okolnosti (situace, kdy je odchyleni se od politiky
odménovani nezbytné z hlediska dlouhodobych zajmi a udrZitelnosti spole¢nosti nebo
z hlediska zajiSténi jeji Zivotaschopnosti) by bylo Ziadouci umoZnit odchyleni se od

politiky odménovani?

Na tuto otazku odpovédéli 4 respondenti. VSichni ¢tyfi shodné uvedli, Ze témito vyjime¢nymi
okolnostmi by mély byt upadek nebo hrozici tpadek spolecnosti a restrukturalizace
spolecnosti (napiiklad soubé&zné snizeni a zvySeni zakladniho kapitdlu a dal§i ozdravné
postupy). Tii respondenti by mezi tyto okolnosti zatadili dale i pfeménu spole¢nosti a ziskani

vyjimecné kvalitniho ¢lena voleného organu.

Tti respondenti zvolili i mozZnost jiné, kde prvni navrhl moznost, aby vyjimecné okolnosti

mohly byt ureny rozhodnutim dozor¢itho organu zjiného zéavazného davodu vysSe
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neuvedeného. Dalsi respondent navrhl, aby zdkon byl dostate¢né flexibilni a umoznil, aby si
spole¢nost v zakladatelském pravnim jednani upravila dle potieby dalsi vyjimecné ptipady.
Tteti respondent uvedl, Ze by mélo byt umoznéno odchylit se vzdy, pokud je volitelskym
organem schvalovdna smlouva o vykonu funkce, jejiz soucasti jsou detailni ustanoveni

0 odmeéne.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Za jakych vyjimecnych okolnosti by bylo zadouci
umoznit odchyleni se od politiky odmeénovani?

4 M Upadek nebo hrozici Upadek spole¢nosti

3 / M preména spolecnosti

2 / restrukturalizace spolecnosti

1 / M ziskani vyjimecné kvalitniho ¢lena voleného organu
M jiné

0

Otazka 5.5. Mély by byt v zakoné vymezeny dalsi ucely pro zpracovani osobnich tudaji

¢lenii organii spolecnosti (kromé téch, které jsou jiZz v ¢eském pravnim Fadu upraveny)?

57 % respondentli shodné uvedlo, Ze by v zdkoné nemély byt vymezeny dal§i ucely
pro zpracovani osobnich udaji ¢leni orgdni spolec¢nosti. Doporucuji drzet se minimalni

transpozice a nerozsifovat ucely pro zpracovani osobnich udaju.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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Mély by byt v zakoné vymezeny dalsi ucely pro
zpracovani osobnich udajl ¢lenli organa?

0%

43%
M ano

Hne
bez odpovédi

Otazka 5.6 Pokud ano, o jaké ucely by se mélo jednat a v ¢em spatfujete potiebnost

jejich zakotveni v zakoné?
S ohledem na odpovéd’ na pfedchozi otdzku na tuto otazku neodpovédél zadny respondent.

Otizka 5.7. Méla by Ceska republika vyuZit diskreci a v pi¥ipadé malych a stiednich
podnikii stanovit, Ze zpriava o odméfnovani je pouze predmétem diskuse na valné

hromadé?

Na tuto otazku odpovédéli 4 respondenti. Dva z nich zastavaji nazor, Ze by Ceska republika
m¢éla vyuzit diskreci a v ptipad¢ malych a stfednich podnikt stanovit, Ze zprava o odménovani
je pouze predmétem diskuse na valné hromadé, nebot’ by méla byt zavedena vétsi flexibilita
v piipadé¢ malych a stfednich podnikii. Ostatni dva respondenti nesouhlasi s vyuzitim této

diskrece.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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Méla by Ceska republika vyuZit diskreci v pripadé
malych a stfednich podnika?

W ano
W ne
1 bez odpovédi

Otazka 5.8. Z jakého diivodu se priklanite k moZnosti vybrané v otazce 5.7.?

Respondent, ktery podpofil vyuZiti této diskrece, uvadi, Ze pro malé a stfedni podniky je

vypracovani zpravy o odménovani nesmyslné a zbyte¢né¢ administrativné zatézujici.

Ostatni respondenti, kteti nesouhlasi s vyuzitim diskrece, uvedli, Ze diskuse nema stanovena
zadna pravidla, pfipominky ¢i naméty mohou byt protichiidné a z diskuze tak nemusi plynout
jednoznaény zavér. Nasledné zohlednéni diskuse ve zpravé o odménovani muze byt
problematické. Dale uvadi, Ze vyuzitim diskrece by byla zavedena dalsi kategorie spolecnosti
s odliSnou Upravou, coz by vedlo k zneptehlednéni jiz tak slozité pravni Gpravy odménovani.
Zaroven je upozoriiovano na skuteCnost, ze zavedeni odchylky od poradniho hlasovani
nedava ptili§ smysl, nebot’ neni zdsadni rozdil mezi tim, zda mé hlasovani valné hromady

o urcité otazce pouze poradni funkci, a tim, zda o urcité otdzce valnad hromada jen diskutuje.

3 respondenti na tuto otazku neodpovedeli.
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KAPITOLA V. - TRANSPARENTNOST
A SCHVALOVANI TRANSAKCI SE SPRIZNENYMI
STRANAMI

Otizka 6.1. Na ¢em by mélo byt zaloZeno vymezeni vyznamnych transakei v Ceské

republice?

Na tuto otazku odpovédélo 57 % respondentt, z nichZ polovina se domniva, ze by vymezeni
vyznamnych transakci v Ceské republice mélo byt zalozeno na povaze transakce a postaveni
sptiznéné strany. Druhd polovina by vymezila vyznamné transakce podle kvantitativnich

ukazatelu.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Na cem by mélo byt zalozeno vymezeni
vyznamnych transakci v Ceské republice?

43% .
M povaha transakce a postaveni

spriznéné strany
M kvantitativni ukazatele

bez odpovédi

Otazka 6.2. Z jakého divodu se priklanite k mozZnosti vybrané v otazce 6.1.?

Povaha transakce a postaveni spiiznéné strany, jak uvadi dva respondenti, jsou pro spole¢nost
Iépe zjistitelné. Tento ukazatel bude vhodnym kritériem, pokud bude tprava soucasné
doplnéna o vyjimku ze schvalovani a uvetejnovani transakci v ptipadé transakci uzaviranych
v ramci bézného obchodniho styku a za béznych trznich podminek. Naopak v ptipadé volby
kvantitativnich ukazatelii pro vymezeni vyznamnych transakci respondent upozoriuje, ze
u jakychkoliv pevnych limith vice hrozi jejich obchazeni, ¢i jen Cisté formdlni dodrZzovani

(transakce v hodnoté 1 K¢ pod limitem).
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Respondenti, kteti uvedli jako moZnost kvantitativni ukazatele, tuto moznost odiivodnili jeji
jednoznac¢nou méfitelnosti. Doporucuji tento ukazatel pouze za predpokladu, Ze budou

vylouceny transakce, které neohrozuji akcionare.
3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Otazka 6.3. Pokud by mélo byt zvoleno Kkritérium ,povaha transakce a postaveni

spriznéné strany* — jaké transakce by mély byt vyznamné?

Na tuto otazku odpovédéli pouze dva respondenti, kteti shodné jako vyznamné transakce
uvadi poskytnuti uvéru, poskytnuti zaptjcky, zajisténi dluhu, pfevod majetku spole¢nosti,
ptevod zdvodu nebo jeho ¢asti, zastaveni zavodu nebo jeho Casti a pacht zdvodu nebo jeho
¢asti. Jeden zrespondentli jako jinou moznost uvedl prevzeti dluhu a pfipustil existenci

dalsich transakci, jez by mély vzejit z empirického podkladu.

5 respondentl na tuto otazku neodpovédeélo.

Jaké transakce by mély byt vyznamné?

M poskytnuti Gvéru

M poskytnuti zapQjcky

M zajisténi dluhu

M prevod majetku spolec¢nosti

M prevod zavodu nebo jeho ¢asti
W zastaveni zavodu nebo jeho ¢asti

I pacht zdvodu nebo jeho ¢asti

M jiné

Otiazka 6.4. Pokud by mélo byt zvoleno Kritérium ,povaha transakce a postaveni
spiiznéné strany“ — transakce se kterymi spriznénymi stranami by mély podléhat

schvaleni?

Na tuto otazku rovnéz odpovédéli dva respondenti, ktefi jako spiiznéné strany, s nimiz by
uzavirané transakce mcly podléhat schvaleni, shodné uvedli ¢lena voleného orgénu

(pfedstavenstva, dozor¢i rady, spravni rady, statutarniho feditele dobrovolné zifizeného

30



organu), generalniho feditele, akcionafe, ktery je spfiznénou stranou, a vlivnou nebo
ovladajici osobu (jeden z respondenti je pouze pro ovladajici osobu). Nasledné pak vzdy jen
jeden z nich oznacil osoby ovladané stejnou ovladajici osobou, fidici osobu, osoby tvofici
koncern, osoby blizké vSech vySe uvedenych osob, osoby blizké ¢leni volenych organi.
Jeden respondent vyuzil i moznosti oznacit jiné spfiznéné strany, kdy uvedl osoby jednajici ve

shodé s osobami vyse uvedenymi.

5 respondentti na tuto otazku neodpovédélo.

Transakce se kterymi spriznénymi stranami by mély
podléhat schvaleni?

M ¢len voleného organu

M generalni feditel

M jind osoba vrcholného vedeni

W akciondf, ktery je spfiznénou stranou

M vlivna nebo ovladajici osoba

W osoby ovladané stejnou ovladajici osobou
fidici osoba

osoby tvofici koncern

osoby blizké

jind sptiznéna strana

Otazka 6.5. Pokud by mély podléhat schvileni pouze urcité kombinace transakei
a konkrétnich spriznénych stran (viz otazky 6.3. a 6.4., napriklad pouze poskytnuti

uvéru ¢lenu voleného organu, nikoli v§ak Fidici osobé), uved’te je:
Na tuto otdzku neodpoveédél zadny respondent.

Otizka 6.6. Pokud by mélo byt zvoleno kritérium , kvantitativniho ukazatele®“ — jaké
kvantitativni ukazatele (jednoho nebo vice) by méla Ceska republika vyuZit pri

vymezeni vyznamnych transakci?

Na tuto otazku odpovédéli dva respondenti, z nichZ jeden respondent uvedl jako kvantitativni

ukazatel aktiva a druhy respondent uvedl vlastni kapital.

5 respondentti na tuto otdzku neodpovédelo.
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Jaké kvantitativni ukazatele by méla CR vyuZit pfi
vymezeni vyznamnych transakci?

M finan¢ni pozice
M vynosy
aktiva
| vlastni kapital
m zakladni kapital
roéni Uhrn Cistého obratu

Hjiné

Otazka 6.7. V pripadé, Ze jste zvolili v otazce 6.6. vice ukazateld, v jakém poméru by

mély byt?
Na tuto otazku neodpovedél zadny respondent.
Otazka 6.8. Jaka by méla byt hrani¢ni hodnota pro vyznamné transakce?

Jeden respondent jako hrani¢ni hodnotu uvedl alesponi 10 % s tim, Ze by rozhodné méla byt
ur¢ena hraniéni hodnota. Dva respondenti jako hrani¢ni hodnotu pro vyznamné transakce
uvedli 20 %. Jeden respondent uvedl, Ze nedoporucuje vyuzit kvantitativni ukazatele, nebot’
i napf. minimalni 3 % kritérium bude znamenat, ze v zdsad¢ vSechny transakce mezi ¢lenem
organu a spole¢nosti budou mimo zvlastni rezim. Soucasné nelze obecné odpovédet, jaka jina
hrani¢ni hodnota je vhodna pro vyznamné transakce, nebot” to zalezi na volbé kvantitativniho
ukazatele, na velikosti spolecnosti a na tom, zda bude kombinovano vice kvantitativnich

ukazatelu.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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Jaka by méla byt hranicni hodnota pro
vyznamné transakce?

2
m3%
m5%
m10%
1 m15%
W 20%
[ jiné
0

Otazka 6.9. Méla by Ceska republika rozliSovat vymezeni vyznamnych transakei podle

velikosti spole¢nosti?

Na tuto otdzku odpovédélo 57 % respondentii. 14 % se domniva, e by Ceska republika méla
rozliSovat vymezeni vyznamnych transakci podle velikosti spolecnosti. 43 % naopak uvadi, ze
by Ceskd republika neméla rozliSovat vymezeni vyznamnych transakci podle velikosti
spole¢nosti, k ¢emuz jeden zrespondenti dodava, Ze v ptfipadé¢ volby kvantitativnich
ukazateld vSak davad smysl rozliSovat vyznamné transakce v zdvislosti na velikosti

spolecnosti.

43 % respondentil na tuto otazku neodpovédelo.

Méla by CR rozliSovat vymezeni vyznamnych
transakci podle velikosti spolecnosti?

M ano
W ne
I bez odpovédi
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Otazka 6.10. V p¥ipadé, Ze by Ceska republika méla rozlifovat vymezeni vyznamnych

transakci podle velikosti spole¢nosti, jak by mély byt uréeny hrani¢ni hodnoty?

Na tuto otazku odpoveédéli 2 respondenti. Prvni uvedl, Ze by se hrani¢ni hodnoty mély
rozliSovat podle kategorii ucetnich jednotek (§ 1b zdkona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi,
ve znéni pozd¢jSich piepisti) — pouze na 2 skupiny: velké a ostatni, a to v zdyjmu piehlednosti

pravni Gpravy a srozumitelné aplikace.
Druhy respondent pouze uvedl, Ze rozliSovani podle kategorii ti€etnich jednotek je mozné.

5 respondenti na tuto otdzku neodpoveédelo.

Otazka 6.11. Méla by Ceska republika rozliSovat vymezeni vyznamnych transakei pro
ucely uverejnéni (novy €L 9c odst. 2) a schvalovani (novy ¢l. 9¢ odst. 4)?

Vsichni respondenti, ktefi odpovédéli na tuto otazku, tedy 43 %, shodné uvedli, ze by Ceska
republika neméla rozliSovat vymezeni vyznamnych transakci pro ucely uvefejnéni

a schvalovani.

57 % respondenti na tuto otdzku neodpovédélo.

Méla by CR rozliSovat vymezeni vyznamnych
transakci pro ucely uverejnéni a
schvalovani?

0%

M ano
M ne

bez odpovédi

Otazka 6.12. Z jakého duvodu se priklanite k moznosti vybrané v otazce 6.11. a jak by se

méla vymezeni vyznamnych transakei liSit?

Na tuto otazku odpovédéli 2 respondenti, pficemz uvedli, ze vSechny vyznamné transakce by
mély podléhat stejnému rezimu a dvoji pfistup neni zZadouci, protoze jiz tak je pravni uprava

znacéné slozita.
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5 respondentii na tuto otazku neodpovédélo.

Otiazka 6.13. PovaZujete nasledujici vymezeni vyznamnych transakci za vhodné?
Z jakého diivodu?

Ve spolec¢nosti, ktera je velkou tucetni jednotkou podle zaikona upravujiciho ucetnictvi, je
vyznamnou transakci takova transakce, ktera prevySuje 5 % vlastniho kapitialu nebo
5 % roc¢niho uhrnu cistého obratu spolecnosti vyplyvajiciho z ticetni zavérky za
bezprostiedné prredchazejici icetni obdobi; v ostatnich spolecnostech takova transakce,
ktera prevySuje 10 % vlastniho kapitalu nebo 10 % ro¢niho tdhrnu cistého obratu

vyplyvajiciho z ticetni zavérky za bezprostiedné piredchazejici icetni obdobi.

Na tuto otazku odpovédélo 57 % respondentii. Polovina znich se domniva, Ze takové
vymezeni vyznamnych transakci je vhodné s tim, Ze upozoriiuji, Ze vymezeni na urovni 5 %
vlastniho kapitalu a ¢istého obratu mize predstavovat u velké kotované spolecnosti pomérné
vysokou hodnotu a velké mnozstvi transakci tak vypadne ze schvalovaciho rezimu, pfi¢emz
tyto transakce budou na Ujmu spolecnosti a akcionafii. Z tohoto divodu respondent
doporucuje vyhnout se kvantitativnimu kritériu a jako hlavni hledisko pouzit obvyklost

v obchodnim styku.

Druha polovina respondentii nepovazuje toto vymezeni za vhodné, protoze vlastni kapital
banky je vyrazné vétsi nez Cisty obrat, 5 % cCistého obratu je pfili§ nizka hodnota vzhledem

k objemu transakci provadénych bankou v ramci bézného obchodniho styku.

43 % respondentl na tuto otdzku neodpovédélo.

Povazujete uvedené vymezeni vyznamnych transakci
za vhodné?

43%
H ano

M ne
bez odpovédi
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Otazka 6.14. Méla by Ceska republika vyuZit diskreci, tj. stanovit povinnost vyhotoveni

a uverejnéni zpravy posuzujici, zda je transakce spravedliva a pfimérena?

3 respondenti se domnivaji, e by Ceska republika neméla vyuzit diskreci a stanovit povinnost

vyhotoveni a uvetejnéni zpravy posuzujici, zda je transakce spravedliva a pfiméefena.
Jeden respondent je pro vyuziti této diskrece.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Maéla by CR stanovit povinnost vyhotoveni a
uverejnéni zpravy posuzujici, zda je transakce
spravedliva a primérena?

M ano
Hne
bez odpovédi

Otazka 6.15. Z jakého duvodu se priklanite K mozZnosti vybrané v otazce 6.14.?

Respondenti nepodporujici vyuziti diskrece uvedli, ze jde o nepfiméfenou zatéz a Ze na banku
je tato povinnost kladena zejména ustanovenimi § 8a a § 12 zdkona &. 21/1992 Sb.,

o bankach, ve znéni pozdéjsich predpist.

Navrhované vyuziti diskrece respondent odivodnil tim, Ze pokud bude vyuzita vyjimka
ve smérnici pro transakce u€inéné v ramci bézného obchodniho styku a za béznych trznich
podminek, pak schvalovéni a transparence budou nutné pouze u transakci mimo bézny
obchodni styk a uzaviené za nikoli béznych trznich podminek. V takovém piipad¢ je na misté
uveiejnéni zpravy posuzujici, zda je transakce za takovych netrznich podminek spravedliva
a pfimétend, napf. ze spole¢nost bude kompenzovana jinak pii uzavieni nevyhodné smlouvy

s ¢lenem organu nebo ovladajici osobou (ziska jinou vyhodu v ramci skupiny apod.).
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4 respondenti na tuto otdzku neodpoveédéli.

Otazka 6.16. V pripadé, Ze by méla byt uloZena povinnost vyhotovit a uverejnit zpravu
posuzujici, zda je transakce spravedlivdi a primérend, kdo by mél tuto zpravu

vypracovat?

Na tuto otazku odpovédeli 2 respondenti. Jeden z nich oznacil vybor pro audit jako subjekt,
kterému ma byt uloZena povinnost vyhotovit a uvetejnit zpravu posuzujici, zda je transakce
spravedlivd a pfiméfend. Druhy respondent zvolil sprdvni nebo dozor¢i orgén spolecnosti
s vysvétlenim, ze témto subjektiim je stanovena péce fadného hospodére. Tim vSak neni

dotcena moznost, aby si ¢lenové spravniho nebo dozor¢iho organu opatfili znalecky posudek.

5 respondentli na tuto otazku neodpovéedélo.

Kdo by mél vypracovat zpravu posuzuijici, zda je
transakce spravedliva a primérena?

M spravni nebo dozor¢i organ spolecnosti
M vybor pro audit

jiny vybor, jehoz vétSinu tvofi nezavisli ¢lenové organu
spolecnosti

M auditor nebo auditorska spole¢nost

0 M znalec

jind nezdvisla osoba

Otizka 6.17. Ktery organ by mél v Ceské republice schvalovat vyznamné transakce se

spriznénymi stranami?

Respondenti v této otdzce volili ze dvou moznych odpovédi. Zodpovédélo ji 57 %
respondentl. VéEtSina z nich se domniva, ze vyznamné transakce se spifiznénymi stranami by
m¢él schvalovat spravni nebo dozor¢i organ. Pouze jeden respondent uvedl, ze by timto

subjektem méla byt valna hromada.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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Ktery organ by mél v CR schvalovat vyznamné
transakce se spriznénymi stranami?

M sprdvni nebo dozorci organ
M valna hromada
bez odpovédi

Otazka 6.18. Z jakého duvodu se priklanite K mozZnosti vybrané v otazce 6.17.?

Respondenti volbu spravniho nebo dozorc¢iho organ zdavodnili administrativni a ¢asovou
zatézi pro svolani a konani valné hromady, zvySenim ndkladli spolecnosti a moznosti
operativngj§iho rozhodovani. Casova a finanéni niroénost by Gasto provedeni transakce
znemoznila bez ohledu na jeji vyhodnost pro spolecnost. Rovnéz jeden z nich uvedl, ze ZOK

napf. v ustanovenich § 190 a 421 tuto otazku dostatecné upravuje jiz nyni.

Posledni respondent prosazuje schvalovani transakci se spfiznénymi osobami valnou
hromadou, pouze vSak za piedpokladu, ze budou splnény podminky, které zabréani, resp.
omezi vznik neZadoucich nakladi na stran€ spolecnosti (neschvalovani transakci v ramci
bézného obchodniho styku a za trznich podminek, posouzeni piipustnosti transakce cleny
spravniho ¢i dozorc¢iho organu a az nasledné schvalovani transakce na valné hromade¢ s tim, Ze

akcionafi, ktery je spfiznénou stranou, nebude umoznéno o transakci hlasovat).
3 respondenti na tuto otazku neodpovedéli.

Otazka 6.19. Pokud by mél vyznamné transakce se spiiznénymi stranami schvalovat
spravni nebo dozorci organ (viz otazka 6.17.), mély by byt takto schvalené transakce

dale pfredmétem hlasovani na valné hromadé?

Na tuto otazku odpovédélo 43 % respondentll, kteti shodné uvedli, Ze vyznamné transakce
se spiiznénymi stranami schvalené spravnim nebo dozoréim orgdnem by nésledné nemély byt

pfedmétem hlasovani na valné hromadg.
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4 respondenti na tuto otdzku neodpoveédéli.

Mély by byt transakce schvalené spravnim nebo
dozorcim organem dale predmétem hlasovani na
valné hromadé?

0%

M ano
M ne
bez odpovédi

Otazka 6.20. Z jakého duvodu se priklanite K mozZnosti vybrané v otazce 6.19.?

Respondentim se na dvojim schvalovani vyznamnych transakci nezamlouvd, Ze by
rozhodovaly dva organy spole¢nosti. Takova dvoji kontrola neni nezbytna a predstavovala by
zbyteCnou (nejen) administrativni zatéz pro spolecnost. Pro néckteré typy vyznamnych
transakci by bylo omezeni operativnosti spocivajici v jejich schvalovani valnou hromadou

ohrozujici.
4 respondenti na tuto otdzku neodpoveédéli.

Otizka 6.21. Méla by Ceska republika vyuZit diskreci a umoznit akcionaFi, ktery je

spriznénou stranou, hlasovat na valné hromadé o vyznamné transakei?

Na tuto otazku odpovédéli 4 respondenti. Dva uvedli, Ze¢ by Ceska republika méla vyuzit
diskreci a umoznit akcionafi, ktery je spfiznénou stranou, hlasovat na valné hromadé
o vyznamné transakci. Jeden respondent zastdva opacny ndzor a nesouhlasi s vyuzitim této
diskrece. Dalsi respondent uvedl, ze dnes neni zdkonem zakézano, aby takovy akcionar
hlasoval, tudiz povazuje vyuziti diskrece za irelevantni, nebot’ neni ve vztahu k ¢emu vyjimku

zakotvit.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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e 4l

Méla by CR umoinit akcionafri, ktery je
spriznénou stranou, hlasovat na valné hromadé
o0 vyznamné transakci?

43%
Hano

Hne
bez odpovédi

Otazka 6.22. Z jakého duvodu se priklanite K mozZnosti vybrané v otazce 6.21.?

Dva respondenti podporujici vyuziti diskrece vychdzi zptedpokladu, Ze by akcionafi-
spfiznéna strana nem¢l mit omezeno hlasovaci pravo, nebot’ v tomto ptipadé budou uplatnény
takové nastroje ochrany, které ochrani z4jmy spolecnosti a akcionait, kteti nejsou sptiznénou
stranou, pfri¢emz Uplné vylouceni akcionafre-sptiznéné strany by mohlo vést k posSkozeni
z4jmu spolecnosti vCetné€ spiiznéného akcionate. Piipadny stfet zajmi je feSitelny naptiklad
stanovenim vys$Siho poctu hlasii pottebnych ke schvéaleni nebo mozZnosti namitat neplatnost

usneseni valné hromady napf. pro rozpor s dobrymi mravy.

Nevyuziti diskrece tfeti respondent odiivodnil tim, ze akcionaf, ktery je v postaveni spfiznéné
protistrany a uzavira se spolecnosti smlouvu, kterd neni v ramci bézného obchodniho styku
ajeji podminky mohou zpisobit Gjmu spolecnosti a ostatnim akcionaitim, by o takové
transakci nem¢l hlasovat, tedy pomoci vahy svych hlasii podpoftit schvaleni takové transakce.

Jde o stfet zajmil.
4 respondenti na tuto otazku neodpoveédeli.

Otizka 6.23. Pokud by Ceska republika umozZnila akcionafi, ktery je spiiznénou
stranou, hlasovat na valné hromadé o vyznamné transakci (otiazka 6.21.), jaké nastroje

ochrany by se mély uplatnit?

43 % respondentii se domnivd, Ze na ochranu pfi hlasovani akciondfe, ktery je spfiznénou

stranou, na valné hromad¢ o vyznamné transakci, by méla byt stanovena vyssi vétsina hlast
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potiebné pro jeji schvaleni. Jeden respondent upfesiiuje, Ze by tato vétSina méla byt 3/4 hlasi,

dalsi uvedl, ze by méla byt 3/5 hlast.

Jeden respondent, ktery nepodporuje vyuziti diskrece umoznujici akcionafi, ktery je
sptiznénou stranou, hlasovat o vyznamné transakci na valné hromadé¢, je naopak pro stanoveni
stropu poctu hlasti tohoto akcionare, ktery je spfiznénou stranou. Akcionai by nemél byt
schopen proti villi ostatnich akciondii zajistit schvaleni vyznamné transakce jen pomoci
svych hlasii. Respondent upozoriiuje, ze stanoveni vyssi kvalifikované vétSiny hlasti nemusi
byt dostate¢né, nebot’ akciondi muze touto vétSinou hlasi (sam nebo ve shodé s dal§imi

akcionaii) disponovat, ¢imz zajisti schvaleni transakce na ujmu minoritnich akcionait.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Jaké nastroje ochrany by se mély uplatnit?

M stanoveni vyssi vétsiny hlasl potfebné pro
schvaleni

M stanoveni stropu poctu hlast akcionare,
ktery je spfiznénou stranou

e
d

Jiné

Otazka 6.24. Méla by Ceska republika vyuZit diskreci, tj. mély by podléhat schvaleni
a uverejnéni i transakce uzaviené v ramci béZného obchodniho styku a za béZnych

trznich podminek?

Vsichni 4 respondenti, ktefi odpovédéli na tuto otazku, se shodli v ndzoru, Ze by transakce
uzaviené v ramci bézného obchodniho styku a za béznych trznich podminek nemély podléhat

schvdleni a uvetejnéni.

3 respondenti na tuto otazku neodpovedeli.
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Mély by podléhat schvaleni a uverejnéni i transakce
uzaviené v ramci bézného obchodniho styku a za
béznych trznich podminek?

0%

W ano
Hne
bez odpovédi

Otazka 6.25. Z jakého duvodu se priklanite K mozZnosti vybrané v otazce 6.24.?

Respondenti své odpovédi na predchozi otazku odivodnili tim, Ze by Slo o nadbyte¢nou
administrativni zatéz, nebot’ v ramci bézného obchodniho styku spolecnosti uzaviraji velké
mnozstvi transakci na denni bazi. V pfipad€é transakci uzaviranych vramci bézného
obchodniho styku a za béznych trznich podminek nehrozi Gjma spole¢nosti, akcionafim na
transakci nezucastnénym ani véfitelim spolecnosti. Zaroven uvadi, Ze splnéni podminky
bézného obchodniho styku a trznich podminek je dostate¢né kryto péci fadného hospodare,

ktera tiZi osoby, jeZ jsou v postaveni ¢lent spravniho a dozor¢iho organu spolecnosti.
3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.

Otiazka 6.26. Méla by Ceska republika vyuZit diskreci a vyjmout nékteré transakce
z povinnosti podle ¢l. 9¢c odst. 2 a 4? (4. vyjimky z poZadavkii na schvalovdni vyznamnych

transakci se spriznénymi stranami)

Na tuto otazku odpovédéli 4 respondenti, ktefi se shodli, Zze by Ceské republika méla vyuzit

diskreci a vyjmout nékteré transakce z povinnosti podle ¢l. 9c odst. 2 a 4.

3 respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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Méla by CR vyjmout nékteré transakce z povinnosti
podle cl. 9c odst. 2 a 4?

43%
Hano

W ne
bez odpovédi

0%

Otazka 6.27. Z jakého duvodu se priklanite K mozZnosti vybrané v otazce 6.26.?

Své odpoveédi na piedchozi otdzku respondenti zdGvodnili tim, Ze nevyuziti diskrece vyjmout
nckteré¢ transakce se spfiznénymi stranami zrezimu jejich schvalovani by vedlo
k neefektivnimu fungovani spolecnosti. Jeden respondent upozoriiuje, Zze banka podléha
dohledu Ceské narodni banky a je vazana ptisnymi pravidly, kterd upravuji veskeré Ginnosti

banky, tedy 1 transakce uvedené v ¢l. 9c odst. 6 pism. a) az e).

Dalsi respondent upiesiiuje, ze doporucuje vyuzit vyjimku podle ¢l. 9¢ odst. 6 pism. d)
smernice, tj. pro transakce uzaviené uvérovymi institucemi v piipad¢ ozdravnych postupti.
Ostatni transakce se spfiznénymi stranami nedoporucuje vyjimat z rezimu schvalovani, nebot’
budou-li vynaty transakce uzavirané vramci bézného obchodniho styku a za trznich

podminek, neni pro to divod.
4 respondenti na tuto otdzku neodpoveédéli.
Otazka 6.28. Které transakce by mély byt vyjmuty z povinnosti podle ¢l. 9¢c odst. 2 a 4?

Na tuto otdzku odpoveédéli 3 respondenti. VSichni tfi se domnivaji, Ze by mély byt vyjmuty
z povinnosti podle ¢l. 9¢ odst. 2 a 4 transakce uzaviené Uverovymi institucemi na zakladé
opatfeni zaméfenych na ochranu jejich stability a pfijatych ptfislusSnym organem odpovédnym
za obezietnostni dohled ve smyslu prava Unie. Dva respondenti jsou i pro vyjmuti transakci
mezi matefskou a dcefinou spolecnosti za predpokladu, Ze matetska spolecnost je jedinym
spole¢nikem dcefiné spoleCnosti, transakci mezi matefskou a dcefinou spolecnosti

za predpokladu, ze zadna dalSi spiiznénd strana nema v dcefiné spole¢nosti zadny podil,
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a transakci mezi matefskou spolecnosti a ji fizenou dcefinou spole¢nosti. Jeden respondent
navrhl, ze by mély byt vyjmuty transakce ve vSech ptipadech, které pripousti smérnice.

4 respondenti na tuto otazku neodpoveédeli.

Které transakce by mély byt vyjmuty z povinnosti podle
cl. 9c odst. 2 a 4?

3 M transakce mezi materskou a dcefinou spolecnosti za pfedpokladu, Ze

materska spolec¢nost je jedinym spolecnikem dcefiné spolecnosti
L M transakce mezi matefskou a dcefinou spole¢nosti za predpokladu, ze

2 Zadna dalsi spfiznéna strana nema v dcefiné spolecnosti zadny podil
transakce mezi materskou spolecnosti a ji fizenou dcerinou spolecnosti

1 1

M transakce uzaviené Uvérovymi institucemi na zakladé opatreni

zamérenych na ochranu jejich stability a pfijatych pfislusSnym organem

0 odpovédnym za obezretnostni dohled ve smyslu prava Unie

M jiné

Otizka 6.29. Méla by Ceska republika vyuzZit diskreci, tj. stanovit povinnost vyhotoveni

a uverejnéni zpravy posuzujici, zda je transakce spravedliva a pfimérena?

Tt1 respondenti shodné uvedli, ze by Ceska republika neméla stanovit povinnost vyhotoveni
a uvetejnéni zpravy posuzujici, zda je transakce spravedliva a pfiméfend. Jeden respondent

doporucil vyuzit této diskrece.

Tti respondenti na tuto otazku neodpovédéli.
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Méla by CR stanovit povinnost vyhotoveni a
uverejnéni zpravy posuzujici, zda je transakce
spravedliva a pfimérena?

43%
H ano

Hne
bez odpovédi

Otazka 6.30. Z jakého duvodu se priklanite Kk mozZnosti vybrané v otazce 6.29.?

Respondenti hlasujici proti zavedeni diskrece uvadi, Ze by §lo o zbytecnou administrativni
zatéz, a nevidi divod, pro¢ by méla byt takovd povinnost zakotvena. Jeden respondent
upozoriiuje, ze banky podléhaji dohledu Ceské narodni banky a jsou vazany pfisnymi

pravidly, kterd upravuji veskerou ¢innost banky.

Respondent podporujici vyuziti diskrece uvadi, ze diskrece doplituje povinnost vefejné
oznamovat transakce uzaviené mezi spiiznénou protistranou spolecnosti a dcefinou

spolecnosti této spolecnosti, aby nemohlo dochéazet k obchézeni regulace.
3 respondenti na tuto otazku neodpovedéli.

Otazka 6.31. V pripadé, Ze by méla byt uloZena povinnost vyhotovit a uveiejnit zpravu
posuzujici, zda je transakce spravedlivi a primérena, kdo by mél tuto zpravu

vypracovat?

Na tuto otazku odpoveédéli dva respondenti. Respondent podporujici vyuziti diskrece, tedy
stanoveni povinnosti vypracovat zpravu posuzujici spravedlivost a pfiméfenost transakce,
uvedl, ze by tuto zpravu mél vyhotovit a uvefejnit spravni nebo dozorci organ spole¢nosti.

Druhy respondent uvedl, ze by zpravu mél vyhotovit a uveiejnit vybor pro audit.

5 respondentil na tuto otazku neodpovédélo.

45



r r

Kdo by mél vypracovat zpravu posuzuijici,
zda je transakce spravedliva a pfimérena?

d M spravni nebo dozor¢i orgdn spole¢nosti
M vybor pro audit

jiny vybor, jehoz vétSinu tvofi nezavisli
¢lenové organu spolec¢nosti

M auditor nebo auditorska spole¢nost

0 M znalec

jina nezavisla osoba

Zavér

Ministerstvo financi a Ministerstvo spravedlnosti ziskaly diky odpovédim na konzultaci fadu
zajimavych podnétli, které budou moci vyuzit pti ptipravé transpozice smérnice Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2017/828 ze dne 17.kvétna 2017, kterou se méni smérnice
2007/36/ES, pokud jde o podporu dlouhodobého zapojeni akcionarii. Jak je ziejmé ze shrnuti
uveden¢ho vySe, na nékteré otazky nevyplynula jednozna¢nd odpovéd. Diky dosSlym
odpovédim ale mohou Ministerstvo financi a Ministerstvo spravedlnosti lépe zhodnotit,

jakych diskreci maji pfi transpozici smérnice vyuzit.
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