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1. Uvod

Pravna Uprava v zédkone ¢. 256/2004 Sb. ( dalej len ,,ZPKT*) uklada emitentom koétovanych
cennych papierov mnozstvo informacnych povinnosti. Emitenti st povinni uverejiiovat
pravidelne vyro¢nt spréavu, polro¢ni spravu a spravu Statutarneho organu. Vedla tejto
periodickej povinnosti, su emitenti kotovanych cennych papierov povinni poskytovat
informécie v pripade, Ze nastani skuto¢nosti s ktorymi ZPKT spéja priebezni informacnu
povinnost. ( napr. nova emisia cennych papierov, zmena prav spojenych s investicnym
nastrojom) V prvom pripade, je subor relevantnych informécii fixovany k stanovenému
okamihu a ma rozsiahlejSiu podobu. Poskytnuté informécie su vSak statické a zastaravaju od
okamihu ich uverejnenia, v horSom pripade st v Case uverejnenia neaktudlne. V druhom
pripade je zaistovana priebeznd aktualizécia informacii v okamihu kedy vznikaju. (BECK

STR. 164)

Podklady zo strany emitenta st nenahraditel'nym zdrojom informacii pre investorov,
ktori sa na zdklade nich mézu rozhodnut’ pre kipu alebo predaj investiéného nastroja. Tok
informdcii zo strany emitenta by vSak bol zbyto¢ny, keby nebola zaistend ich spravnost,
uplnost’ a zodpovedajice zverejnenie. Preto musi kazdy emitent reSpektovat’ Styri obecne

formulované zakazy stanovené v § 121 ZPKT a sice nesmie:
1) Pouzivat nepravdivé, klamlivé alebo zavadzajuce informacie,
2) zamléovat’ skuto¢nosti vyznamné pre rozhodovanie investorov,
3) ponukat’ vyhody, ktoré nevie zaistit,
4) a poskytovat nekorektné informacie o svojej hospodarskej ¢innosti.

Cela pravna uprava v ZPKT tykajlca sa tejto problematiky je ovplyvnend eurdpskou

legislativou. Sucasni podobu pravnej upravy ovplyvnili dve smernice:

1) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/109/ES o harmonizacii poziadaviek na
transparentnost’ v suvislosti s informaciami o emitentoch, ktorych cenné papiere su

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu, a ktorou sa meni a dopliia smernica

2001/34/ES

2) Smernica Komisie 2007/14/ES ktorou sa stanovuji podrobné pravidla implementacie
ur¢itych ustanoveni smernice 2004/109/ES o harmonizacii poZziadaviek na
transparentnost’ v suvislosti s informaciami o emitentoch, ktorych cenné papiere su

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu



Vyssie uvedené smernice boli hlavnou pri¢inou ,,tzv. transparencnej novely* ZPKT,
ktora novelizovala ZPKT zakonom ¢. 230/2009 Sb. a nadobudla u¢innost’ k 1.8.2009.
Poslednd implementacia smernice bola v oblasti informaénych povinnosti emitenta

kotovanych cennych papierov tiez pri¢inou prijatia novej vyhla§ky CNB &. 234/2009 Sb.

V nasledujucich castiach tejto semindrnej prace sa budeme venovat jednotlivym
informacnym povinnostiam emitentov kétovanych cennych papierov, ktoré st stanovené

v Casti 8, hlave Il a V ZPKT.

I1. Vyro¢na sprava

Zékladnym zdrojom informacii o Cinnosti emitenta je vyrocnd sprava.
Popr. konsolidovana vyro¢na sprava, ktora vyhodnocuje dosiahnuté hospodarske vysledky
materského podniku vratane jeho podielovych ucasti v ostatnych podnikoch. Emitenti
koétovanych cennych papierov st povinni uverejnit’ vyro€ni spravu do 4 mesiacov od
skonCenia U¢tovného obdobia a musia zabezpelit verejny pristup k vyrocnej sprave
minimalne na obdobie 5 rokov. SpOsob spristupnenia povinne uverejiiovanych informacii
upravuje Cast’ 8, hlava V, ZPKT v §§ 127 az 127d. Formu a Struktiru informadcii zasielanych
CNB dalej konkretizuje vyhlaska 234/2009 Sb. v § 9 anasl. Jazyk v ktorom musi byt
vyro¢na sprava uverejnend riesi § 127c¢ ZPKT. Tdto problematika bola predmetom kapitoly

XY nasej seminarnej prdce.

V § 118 ZPKT st upravené otazky tykajlice sa obsahovych nalezitosti vyrocnej spravy
a konsolidovanej vyrocnej spravy. § 118 ods. 1 ZPKT vymedzuje pésobnost’ ZPKT na
emitentov niektorych investi¢nych cennych papierov obchodovanych na regulovanych trhoch
v sulade s definiciou domovského clenského Statu v €l. 2 ods. 1 pism. 1) transparencnej
smernice. Ceskd republika je domovskym &lenskym §titom pre emitentov akcii alebo

obdobnych podielovych CP ktori:
1) Maju sidlo na uzemi CR
2) Maju sidlo mimo ¢lenskych Statov EU, pokial’ bol prospekt tohto cenného
papieru schvéileny v Ceskej republike- schvaluje CNB v pripade splnenia
podmienky v § 36¢c ods.2 ZPKT. ( Cenné papiere emitenta boli prijaté

k obchodovaniu v CR ako v prvej krajine v ramci celej EU.)



Ceska republika je tiez domovskym $tatom pre emitentov dlhopisov a im obdobnych

cennych papierov, ktori:
1) Maju sidlo na uzemi CR a nomindlna hodnota dlhopisu je pod 1000 EUR
2) Zvolia si CR za domovsky §tat v stilade s § 123 ZPKT

Pre zvy$né druhy investicnych cennych papierov, ktoré nie je mozné podradit’ ani pod
akcie ani pod dlhopisy a im podobné cenné papiere stanovuje §118 ods.1 d’alSie kritérid pre

vymedzenie posobnosti ZPKT.

Dovodom, preco som venoval zvySenu pozornost’ tejto otazke je, ze som chcel
poukazat’ na exteritorialitu poésobnosti ZPKT v obsahovych otazkach vyro¢nej spravy.
(Napr. CEZ sa rozhodne vstipit’ na regulovany trh s CP na Slovensku, emituje tu akcie a bude
uverejiiovat’ konsolidovani vyroénii spravu podla pravidiel ¢eského ZPKT anie podla
slovenského.) Takze v pripade, Ze je pre emitenta kdtovaného cenného papiera domovskym
statom Ceska republika, musi sa riadit’ pri vypracovavani vyro¢nej spravy § 118 ods.2 az 8
ZPKT.

NajdolezitejsSim zdrojom informacii vo vyrocnej sprave je uctovna zavierka
(popr. konsolidovana uctovna zavierka). V sulade s nariadenim ES/1606/2002 su verejne
obchodované spolo¢nosti povinné zostavit’ uctovné vykazy podla medzindrodnych noriem
pre finanéné vykaznictvo IFRS. Obe musia byt overené nezavislym auditorom. Sprava
auditora musi byt uverejnena v plnom zneni. Uétovny audit v podstate predstavuje externi
kontrolu hospodarenia spolo¢nosti. Sluzi na ziskanie nezavislého a objektivneho nazoru na
predlozené financné vykazy. Pri tejto prilezitosti mi neda nespomenut’ § 39 z.¢. 513/1991 Sb.
( dalej len ,,ObchZ®), podla ktor¢ho ndklady na vykonanie uctovného auditu hradi
podnikatel. Povinnost’ podnikatel’a niest’ naklady na vykonanie auditu je opodstatnend, na
druhe;j strane je to hlavna pri¢ina toho, preco je nezéavislost’ a objektivita auditu iba zakonnou
fikciu. Konkurencia je aj medzi samotnymi auditormi a nie je ni¢ jednoduchsie, ako prili§

objektivneho auditora v buducom roku vymenit'.

Vyro¢na sprava musi okrem auditovanej uctovnej zavierky podavat’ verny a poctivy
obraz o finan¢nej situacii, podnikatel'skej ¢innosti a hospodarskych vysledkoch emitenta.
Informacie musia vytvorit moznost pre monitorovanie spolo¢nosti zo strany investorov
a poskytovat’ zdklad pre ocenovanie cennych papierov. A j preto vyro¢nd sprava obsahuje
¢iselné udaje a informécie v takom rozsahu ako v pripade prospektu. Vyro¢nu spravu je preto

mozné chapat’ aj ako aktualizdciu prospektu. Emitenti uverejiiuju aj vyhl'ad do budtcnosti.



Informacie mézu byt doplnené o hodnotenie situdcie zo strany manazmentu. Okrem
uverejnenia kvantitativnych ciel'ov, ich casového horizontu a nakladov na ich realizaciu,
musia ciele spolocnosti obsahovat’ aj postupy v otdzkach etiky podnikania. (napr. kodexy

spravy a riadenia, ktoré planuje dodrziavat- § 118 ods. 4 pism. j))

Emitenti kotovanych cennych papierov st tiez povinni uverejiiovat informacie
0 osobach s riadiacimi pravomocami. NajdolezitejSie informacie z tejto oblasti sa tykaju
prijmov a udajov o odmenovani tychto os6b. Osoby s riadiacou pravomocou st definované v
§ 2 ods. 1 pism. b). V tejto otazke je dolezita skutoCnost, Ze pre potreby uverejiiovania
informacii o odmenovani je definicia 0s6b s riadiacou pravomocou zlzena a informacie
nemusia poskytovat’ osoby uvedené v § 2 ods. 1 pism. b) bod 4. (Osoba, ktora v ramci
emitenta Cini rozhodnutia, ktoré moézu ovplyvnit' budici vyvoj a podnikova stratégiu
emitenta, a ktord ma pristup k vnitornym informécidm. Na tieto osoby mysli aj ObchZ v § 66
0ds.6 tzv. ,shadow director.) O zvySnych osobach s riadiacou pravomocou st emitenti
aosoby ovladané emitentom povinni poskytnut’ tudaje o vSetkych ich penaznych
a nepenaznych prijmoch prijatych za uctovné obdobie. Rovnako su povinni poskytnut
popis principov na ziklade ktorych dochadza k ich odmenovaniu. (schémy odmeniovania)
Uvedené informacie emitent poskytuje suhrnne za vsetkych ¢lenov Statutdrneho orgéanu,
suhrnne za vSetkych ¢lenov dozorného orgénu a sthrnne za vSetky ostatné osoby s riadiacou
pravomocou. ( Sem pravdepodobne patria klIiC¢ovi manazéri, ktori sa zmestia do pojmu

veduca osoba v definicii podl'a § 2 ods.1 pism. b) bod 1.)

Vyroc¢na sprava musi d’alej obsahovat’ i informéacie o pocte akcii vydanych emitentom,
ktoré vlastnia osoby s riadiacou pravomocou od emitenta, vratane oséb tymto osobdm
blizkym. (v tomto pripade aj vratane osob uvedenych v § 2 ods. 1 pism. b) bod 4.) Je
nutné tiez uviest vSetky opéné zmluvy a zmluvy podobného charakteru uzatvorené¢ medzi
vyssie uvedenymi osobami, pokial’ je ich predmetom alebo podkladovym aktivom ucastnicky
cenny papier emitenta. Rovnako je potrebné publikovat’ informdacie o tzv. manaZérskych
obchodoch. ( Obchody o0s6b s riadiacimi pravomocami a cennymi papiermi emitenta.)
Rovnako ako v pripade prijmov sa tieto informécie poskytujii sthrnne za ¢lenov Statutarneho
organu, dozorného orgdnu a ostatné osoby s riadiacou pravomocou. V tomto pripade navyse

pribuda este jeden suhrn a sice za osoby blizke tymto osobam.

Vo vyro¢nej sprave musia byt uverejnené i transakcie, ktoré sa viazu k celej skupine,

aby bol zaisteny komplexny obraz o situacii v spolo¢nosti. Clenovia §tatutarneho organu



spolo¢nosti st povinni v sulade s § 66a ods. 9 ObchZ uverejnit’ informacie o transakciach

s prepojenymi osobami a o jednani v zhode podl'a § 66b ods. 1 a ods. 2 ObchZ.

Vynimky z informac¢nej povinnosti emitentov kotovanych cennych papierov stanovuje

§ 119¢ ZPKT.

I11. Polro¢na sprava

Rovnakym spdsobom ako vyro¢nu spravu musi emitent kdtovaného cenného papiera
publikovat’ aj polro¢nt spravu, ktorej obsahové nalezitosti s podrobne upravené v § 119
ZPKT. Ddévodom zverejfiovania polro¢nej spravy je potreba poskytovania niektorych
informdcii v kratSom intervale ako je jeden rok. Podobne ako vyrofna sprava moze aj
polro¢nd sprava vyznamne ovplyvnit' spravanie spoloc¢nosti a chranit’ investorov aich
investicie. Akcionari a investori pozaduju pristup k pravidelnym, spol'ahlivym a dostatocne
podrobnym informaciam, aby mohli zhodnotit’ riadenie spoloc¢nosti zo strany predstavenstva

a manazmentu.

Polro¢na sprava musi obsahovat’ hlavne ¢iselné tdaje v rozsahu skratenej rozvahy,
skratenej vysledovky a vybranych vysvetlujucich pozndmok nielen za aktudlny rok, ale aj za
prislusné obdobie predchadzajuceho roka. Formalne nalezitosti tychto vykazov sa riadia
medzinarodnymi u¢tovnymi Standardmi pre financné vykaznictvo. V tomto pripade je priamo
ucinné nariadenie ES/1725/2003. Sprava tieZz obsahuje spravu o audite, pokial’ sa vykazy
musia overit’ auditorom. Popisna Cast’ polro¢nej spravy informuje o podnikatel'skej ¢innosti
emitenta a jeho hospodarskom vysledku. Mimo iné obsahuje porovnanie hospodarenia za

rovnaké obdobie predchadzajiiceho roku.

Vynimky z informacnej povinnosti emitentov kotovanych cennych papierov stanovuje

§ 119¢ ZPKT.



IV. Zprava statutarniho organu emitenta

Tuto zpravu nazyva ZPKT také jako zpravu mezitimni. Tato zprava se uvetejiiuje
vzdy za kazdé ucetni obdobi, ¢imz se podle zakona rozumi 6 mésict. Tato zprava musi byt
uvefejnéna nejpozdéji 6 tydnl pred skoncenim obdobi a nejdiive po uplynuti 10 tydnit dané

poloviny uc¢etniho obdobi. Obsahem této zpravy jsou zejména nasledujici véci:
1. Objasnéni dalezitych transakci

2. Vysvétleni dulezitych udélosti s dopadem na finan¢ni situaci a hospodateni

emitenta

3. popis podnikatelské cinnosti a vysledki hospodafeni emitenta a jim

ovladanych osob.

Tato zprava by mela podle zdkona obsahovat pro investory vérné a poctivé informace
o hospodareni, finan¢ni situaci a podnikatelské ¢innosti emitenta. Vzhledem k tomu, ze tato
zprava se uvetejiiuje za ucetni pololeti vzdy v jeho prubéhu, bude jist¢ v zajmu emitenta
a 1 investori, kdyZ tato zprava nebude vydavéna jiz v ranném terminu, nybrz spiSe ke konci
lhity urcené k jejimu podéani. Tehdy uz totiz bude daleko emitent védét daleko vice o jiz
provedenych transakcich, o momentalni situaci emitenta ajeho pozici vzhledem k vyvoji
situace na trhu apod. Této povinnosti se vSak emitent zbavi, pokud v souladu s pravidly
organizatora regulovaného trhu se sidlem v ¢lenském staté Evropské unie, na kterém je
investicni cenny papir pfijat k obchodovani anebo se ji zbavi itehdy, pokud z vlastniho
podnétu uvetejiiuje Ctvrtletné informace rovnocenné informacim, které jsem uvedl vysSe
v tomto oddile a informace zejména spliiuji tedy pozadavky transparentnosti, vérnosti a jsou

poctivym obrazem finan¢ni situace emitenta.

Domnivam se, ze ivtomto bod¢ je pozadavek zdkona odiivodnény s ohledem na

publikaci aktualnich informaci zejména o finan¢ni situaci a operacich emitenta. Mohou byt

vvvvvv

zprava.



V. Ostatni povinnosti

Kromé¢ vysSe zminénych oznamovacich povinnosti obsahuje zdkon dalsi doplikové
oznamovaci povinnosti. Tyto jsou obsazeny v §120 ZPKT, §120a a nésl. Jedna se o tyto

druhy oznamovacich povinnosti emitenta kdtovaného cenného papiru:

1. Neprodlenym zptisobem uveiejnit kazdou zménu prava vztahujiciho se ke kdtovanému

CP

2. Emitent musi ptedlozit organizatorovi regulovan¢ho trhu kazdou zménu svych stanov
nebo kazdé rozhodnuti o zvySeni nebo o snizeni zdkladniho kapitélu, o Stépeni CP,
o spojeni vice cennych papirt do jednoho nebo i 0 zméné formy nebo druhu CP. Tuto
povinnost splni i tim, kdyZ vlastnikovi CP zasle informaci o tom, jaky dopad na jeho

prava bude takova zména mit.

3. Informuje neprodlené organizatora regulovaného trhu ne némz je cenny papir kotovan,

o kazdé skute¢nosti vyznamné pro ochranu investori nebo pro fadné fungovani trhu
Dale zakon obsahuje i dalSi povinnosti pouze pro emitenty kétovanych akcii:

1. Uvefejnit a oznamit CNB informaci o svolani valné hromady, rozhodnuti o vyplaceni
dividendy, rozhodnuti o vydani novych akcii adale rozhodnuti o vykonu prav

z vymeénitelnych dluhopisti nebo prioritnich dluhopisti a o vykonu upisovaciho prava.

2. Pro nové vydané akcie, které jsou stejného druhu jako jim vydané akcie pfijaté
k obchodovani na oficialnim trhu, pod4 do jednoho roku zadost k jejich pfijeti, pokud

nejsou piijaty bez zadosti.

Dalsi zvlastni povinnosti upravuje jeSté zdkon pro emitenty dluhopisti v 120b odst.1 ZPKT.
Dulezité je rovnéZ ustanoveni o uvefejiiovani stejnych informaci na rtznych oficialnich
trzich, na kterych jsou informace zvetejiovany. Domnivam se, Ze v praxi vSak nebude uplné
jednoduché tuto ekvivalenci kontrolovat, avSak opét jiZ nesoulad v takto poskytovanych

informacich muze vypovidat mnohé o internich pomérech emitenta CP.

Zprava o uverejiiovanych informacich

Tuto povinnost stanovuje zdkon nove, jde o to, ze emitent nejméné jednou rocné

zvefejni dokument, ve kterém odkazuje na vSechny tudaje, které zvefejnil v CR za



predchazejicich 12 mésict pii plnéni povinnosti podle ZPKT, Obchz, a zakona upravujiciho
ucetnictvi. Tato povinnost se tykad iinformaci uvefejnénych v jiném staté¢ EU i v jinych

statech, pokud jeho povinnost vyplyva z prava EU.

Rovnéz novym ustanovenim je § 121b, ktery se vztahuje na CP, které byly na trh
piijaty bez souhlasu emitenta. U téchto CP informa¢ni povinnosti neplni sam emitent, ale plni
je subjekt, ktery o piijeti k obchodovani na regulovaném trhu pozadal a nebo sam organizator
regulovaného trhu, ktery sam pfijal investi¢ni cennd papir k obchodovéni na regulovaném trhu
bez souhlasu emitenta. Pokud jsou splnény nalezitosti zplisobu a jazyka uvetejnéni, je této
povinnosti u¢inéno zadost, kdyz je odkdzadno na misto, kde mohou byt tyto informace

nalezeny.

Uverejiiovani internich informaci

Tato otdzka je feSena v §125 ZPKT. Otédzka internich informaci mize predstavovat
velmi citlivé téma a spadd sem 1 tzv. manazerskych transakci. Je spiSe otdzkou, co si mame
pod takovou interni informaci predstavit. Odpovédi by mohl byt § 124ZPKT, ktery vnitini

informaci definuje. Ve véstniku CNB se vnitini informace definuje jakol:

1. tyka se skutecnosti vyznamné pro vyvoj kurzu Ci jiné ceny financniho nastroje nebo jeho
vynosu,

2. neni verejné znama;

3. je presnd;

4. mohla by poté, co by se stala verejne znamou, vyznamné ovlivnit kurz, jinou cenu nebo
vynos financniho ndstroje nebo jiného ndstroje, jehoZz hodnota se odvozuje od tohoto

financniho nastroje.
Vsechny tyto podminky musi byt splnény soucasné¢!

Nicméné kazda interni informace musi byt uvetejnéna a nesmi byt zkreslend. Za urcitych
okolnosti mize byt uvetejnéni takové informace odloZeno ze zdvaznych divodi. Ale pouze
tehdy, jestlize neuverejnénim informace neni vetejnost klamana a emitent je schopen zajistit

duveérnost této informace.

P'véstnik CNB, &astka 6/2008 — Metodika nakladani s vnitinimi informacemi



Emitent musi sestavit seznam osob, které maji pristup k vnitinim informacim emitenta

a zajisti na zadost jeho poskytnuti bez zbyte¢ného odkladu CNB.

V § 125 odst.5 jsou ustanoveni tykajici se transakci rodinnych pfislusnikii a osob
blizkych. Toto ustanoveni se tyka zejména transakci, které s CP mohou provadét osoby se
fidici pravomoci — tedy vedouci osoby emitenta, nebo ¢lenové dozor¢i rady a jejich blizci
arodinni pfislusnici. Takova transakce, které tyto osoby provadi na jejich ucet musi byt
nejpozdéji do 5 dnii ode dne uskuteénéni hlageny CNB. Jde zejména o to, Ze tyto transakce
maji znany potencial pusobit distorzi na trhu a pro investory mohou byt klicové pii jejich
rozhodovani. Lidé, ktefi maji at’ uz pfimo nebo nepiimo piistup k internim informacim maji
kvalitni ptehled otom, vjakém stavu se emitent nachdzi asvymi rozhodnutimi pfi
transakcich na vlastni ucet mohou mnohé signalizovat. S ohledem na manazerské transakce
spada podle §6 vyhlasky CNB 234/2009 do oznamovaci povinnosti kazda transakce, ktera
doséhne alespon &astky 5000 EUR. 2

Otazka investi¢nich doporuceni

Jde o to, ze osoby, které v souvislosti s vykonem své ¢innosti povolani nebo podnikani tvori
nebo rozsifuji investicni doporuceni , musi tato doporuceni vyjadfovat a prezentovat tyto
informace poctivé. Navic musi na zadost CNB dolozit odtivodnénost téchto informaci.
Investi¢énim doporucenim se rozumi informace od banky, obchodnika s CP nebo jiné osoby,
jejiz hlavni podnikatelskou ¢innosti je tvorba investi¢nich doporuceni. Toto ustanoveni opét
chrani transparentnost v zachdzeni s informacemi a dale pfedchdzi manipulaci s trhem , kdy
publikace nepoctivych anepravdivych doporu¢eni muze zplsobit vazné naruSeni jisté
rovnovahy, ktera na trhu existuje Stale je tfeba mit na mysli fakt, ze pravé trh s CP je velmi
citlivé na informace a velmi pruzné¢ reaguje. Ty nepoctivé vSak mohou cely trzni proces

zéasadnim zpiisobem narusit a popfit tak zakladni funkce trhu s CP.

2 Vyhlaska CNB 234/2009



VI. Zpristupnéni povinné uverejnovanych informaci

Kazd4 informace podle hlav II — IV. ZPKT je podle zdkona povinné uvetejiiovanou
informaci. K témto informacim musi byt umoznén snadny a bezuplatny pfistup, ktery
neupfednostiiuje zadny subjekt pred jinymi. Déle musi byt tyto informace zaslany CNB.

CNB ji poskytnuté informace zpf¥istupiiuje

Povinné uvefejiiovanou informaci CNB zasild emitent, jehoz CP je obchodovan na
regulovaném trhu, v jazyce deském a nebo v jazyce, v némz lze predkladat dokumenty CNB.
CNB stanovuje ve vyhlaice dali podrobnosti a pozadavky na uvefejiiované informace.
V kazdém piipadé musi byt informace zaslany ve formatu PDF a soucasn¢ s tim vyplnény

nalezité elektronické formulafe, které jsou dostupné z webovych stranek CNB.
K otédzce jazyka uvetejnovanych informaci

V ZPKT se hovoti o tom, ze uvetejiiované informace musi byt publikovany v ¢eském
jazyce nebo v jiném jazyce, ve kterém je mozno zasilat dokumenty CNB ( §127¢ ZKPT).
Avsak v § 196 ZKPT ve spolenych, ptfechodnych a zdvére¢nych ustanovenich pozaduje
uveiejnovani informaci v ¢eském jazyce, pokud tedy zdkon nestanovi jinak. Nicméné
v tfednim sdéleni CNB 6/2008 pozaduje uvefejiiovani informaci v ¢eském jazyce, ale
v relevantnich ptipadech mize CNB povolit uveiejnéni informaci v anglickém jazyce, pokud
je to v zdjmu investord. V potaz se berou predev§im ocekavani a zajmy investorii a rovnéz
sidlo emitenta. Miizeme tedy uzavfit, ze informace by se mély publikovat zasadné v jazyce

Ceském.

VII. Zavér

Oznamovaci povinnost a publikace informaci v oblasti kapitdlového trhu je klicovym
faktorem k tomu, aby kapitdlovy trh mohl dlouhodobé kvalitné fungovat a plnit sviyj ucel.
CNB ma kvalitni prehled o tom, jak se ktery emitent chova, jakéd je jeho finanéni poloha.
Investorim se prostfednictvim publikace informaci dostava do rukou kli¢ k tomu, aby mohli
své financni prostiedky dobfe a bezpené zhodnotit. Emitenti plnénim informacnich
povinnosti mimo to, Ze plni zdkonnou povinnost dotvareji svilj image a publikaci kvalitnich
informaci ziskavaji divéru jak investort, tak kontrolniho orgdnu. Domnivam se, Ze by mélo
byt v zajmu vSech subjektl, aby tok a obsah informaci byl co nejprihlednéjsi. O to se snazi

inovelizovany ZKPT ve svétle transparen¢ni smérnice ES. Miizeme shrnout, ze tedy



informace uvefejiiované v souvislosti s podnikdm na kapitalovém trhu by mély splnovat
nasledujici kritéria:
» Poctivost
Duvéryhodnost
Transparentnost

Pravdivost

YV V VvV V

Konzistence a obsahova integrita
» Vcasnost publikace

Ptestoze kolobéh na kapitalovém trhu je velmi dynamicky a v zdsad¢ nikdy nekoncici proces
je tieba, aby publikované informace byly kvalitni, nebot’ jsou to pravé ony, na jejichz zakladé

cely proces kapitalového trhu stoji.
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