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Program
§ Dluhové financování, zdroj financování podniku

§ Obligace, dluhopis, práva a povinnosti (emisní podmínky)

§ Soukromá, nebo veřejná nabídka cenných papírů (zejména dluhopisů) a její výjimky

§ Osoby podílející se na veřejné nabídce cenných papírů 

§ Prospekt, jeho struktura a obsah

§ Procesní aspekty veřejné nabídky cenných papírů 

§ Dohled České národní banky (ČNB)
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Prostředek financování podniku
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Dluhopis (obligace)

Obligace je dluhový cenný papír, který
potvrzuje povinnost emitenta splatit majiteli
dluhopisu dlužnou nominální (jmenovitou)
částku a vyplácet výnosy k určitému datu.

§ pevný  (%)
§ pohyblivý (PRIBOR, LIBOR, EURIBOR)
§ zero-bond/diskontní/nulové
§ indexový (zlato, ropa či jiných komodit)
§ perpetuitní
§ amortizováné

Dluhopis je cenný papír nebo zaknihovaný cenný papír, s nímž je spojeno právo na splacení
určité dlužné částky odpovídající jmenovité hodnotě jeho emitentem, a to najednou nebo
postupně k určitému okamžiku, a popřípadě i další práva plynoucí ze zákona nebo z
emisních podmínek dluhopisu (§ 2 odst. 1 zákona o dluhopisech).

Dále s pojmem pracuje zákon o obchodních korporacích, nařízení CRR.
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Obsah dluhopisů

Převoditelnost

Náležitosti 
(§ 6 zákon o 
dluhopisech)

Práva a 
povinnosti

(zákon, emisní 
podmínky apod.)
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Právní úprava

Veřejná 
nabídka Soukromá 

nabídka

§ Zákon č. 190/2004 Sb., o dluhopisech
§ Soukromoprávního charakteru
§ Veřejná nabídka

§ Nařízení o prospektu 2017/1129; Nařízení (EU) 2019/980; 
Nařízení (EU) 2019/979 (dříve ZPKT)
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Veřejná nabídka
§ Pokud veřejná nabídka, obecně aplikuji Nařízení o prospektu 2017/1129

§ „veřejnou nabídkou cenných papírů“ se rozumí: 
§ (i) sdělení osobám  

§ (ii) v jakékoli podobě a jakýmkoli způsobem 

§ (iii) které uvádí dostatečné informace o podmínkách nabídky a cenných papírech, které 
jsou nabízeny, tak, aby byl investor schopen rozhodnout se o koupi nebo o upsání 
těchto cenných papírů  

§ (iv) a předmětem musí být cenné papíry (srov. čl. 2 písm. d) Nařízení o prospektu).

§ Srov. ČNB: Definice veřejné nabídky cenných papírů

https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/casto-kladene-dotazy/.galleries/stanoviska_a_odpovedi/pdf/definice_verejne_nabidky_cennych_papiru.pdf
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„Nařízení o prospektu se nevztahuje“
§ Výjimka de minimis, podlimitní veřejná emise 

§ čl. 1 odst. 3 Nařízení o prospektu

§ nařízení se nevztahuje na „veřejné nabídky cenných papírů:
§ (i) s celkovou hodnotou protiplnění 

§ (ii) nižší než 1 mil. EUR

§ (iii) v Evropské unii

§ (iv) tento limit se počítá za období dvanáct měsíců

§ Srov. ČNB: Veřejné nabízení více emisí cenných papírů

https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/casto-kladene-dotazy/.galleries/stanoviska_a_odpovedi/pdf/verejne_nabizeni_vice_emisi_cp.pdf
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Novela zákona o dluhopisech
§ Novela zákona o dluhopisech:

§ Sněmovní tisk 993/0

§ Nové ustanovení § 9a, které emitentovi ukládá povinnost vypracovat a 
zveřejnit rozšířené emisní podmínky v rámci podlimitní veřejné nabídky

§ Inspirace v MF ČR: Scorecard korporátních dluhopisů 2.0 
§ Desatero varovných signálů

§ Bodování (rating) dluhopisů

https://www.psp.cz/sqw/historie.sqw?o=8&t=993
https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/Konzultace_2020-01-20_CZ-Corporate-Bond-Scorecard-2-0.pdf


Právo kapitálového trhu - podzim 202010

„Povinnost uveřejnit prospekt se nevztahuje“
Povinnost uveřejnit prospekt se nevztahuje na žádný z následujících druhů 
veřejných nabídek cenných papírů:

§ nabídku cenných papírů určenou výhradně kvalifikovaným investorům;
§ nabídku cenných papírů určenou méně než 150 fyzickým nebo právnickým 
osobám v jednom členském státě jiným než kvalifikovaným investorům;

§ nabídku cenných papírů určenou investorům nabývajícím cenné papíry 
s celkovou hodnotou protiplnění nejméně 100 000 EUR na jednoho investora, 
pro každou jednotlivou nabídku; (ALE přijetí na regulovaný trh)

§ a další (srov. čl. 1 odst. 4 Nařízení o prospektu).
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Okruh oslovených osob
§ Veřejná nabídka cenných papírů určená méně než 150 fyzickým nebo 
právnickým osobám v jednom členském státě

§ Jiným než kvalifikovaným investorům

§ Nabídka, nikoliv úpis

§ Jednotící prvky v případě více emisí:
§ Úzká časová souvislost 

§ Z pohledu investora jsou cenné papíry rámcově zaměnitelné
§ Není zde ekonomický důvod vydávat ve více emisích

§ Srov. ČNB: 2017/66040/CNB/110

§ Srov. ČNB: Veřejné nabízení více emisí cenných papírů

https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/casto-kladene-dotazy/.galleries/stanoviska_a_odpovedi/pdf/verejne_nabizeni_vice_emisi_cp.pdf
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Veřejná, nebo neveřejná nabídka
§ Množství poptávaných prostředků

§ Typ korporace a skupiny emitenta

§ Doba splatnosti
§ Potřeba získat rating či nikoliv

§ Zájem k přijetí k obchodování na regulovaném trhu (prospekt vždy)
§ Náklady
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Osoby podílející se na veřejné emisi

Emitent

Manažer/Aranžér emise

Advokáti emitenta/manažera

Investoři (společný zástupce)

Administrátor/Agent

Burza či vypořádací systém

ČNB
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Právní úprava prospektu
§ Nařízení (EU) 2017/1129 o prospektu, který má být uveřejněn při veřejné 
nabídce nebo přijetí cenných papírů k obchodování na regulovaném trhu

§ Nařízení (EU) 2019/980, pokud jde o formát, obsah, kontrolu a schválení 
prospektu, který má být uveřejněn při veřejné nabídce cenných papírů nebo 
jejich přijetí k obchodování na regulovaném trhu

§ Nařízení (EU) 2019/979, pokud jde o regulační technické normy pro klíčové 
finanční informace ve shrnutí prospektu, zveřejňování a klasifikaci prospektů, 
propagační sdělení týkající se cenných papírů, dodatky prospektu a 
oznamovací portál

§ Soft law: Úřední sdělení a metodické informace ČNB, rozhodovací praxe
§ Zákon o dluhopisech
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Prospekt a jeho struktura
§ Prospekt je podrobný informační dokument

§ 3 druhy prospektu
§ Shrnutí (7 stran)

§ Údaje o emitentovi

§ Údaje o cenném papíru
§ Dále pak zejména nařízení 2019/980 má 
pak (29) příloh, které aplikuji podle typu 
příslušné emise
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Nařízení 2019/980
§ 29 příloh, které aplikuji podle typu příslušné emise 

§ Registrační dokumenty
§ Popisy cenných papírů

§ Další informace, které mají být v prospektu

§ https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/?uri=CELEX:32019R0980

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX:32019R0980
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Příloha č. 6: Registrační dokument pro 
retailové nekapitálové cenné papíry
§ Odpovědné osoby, údaje třetích 
stran, schválení příslušným orgánem

§ Oprávnění auditoři

§ Rizikové faktory
§ Údaje o emitentovi
§ Zdanění

§ A další



Právo kapitálového trhu - podzim 202018

Příklad struktury prospektu

§ M & M Reality Invest a.s.

§ Unijní prospekt pro růst

§ https://www.mminvestice
.cz/images/pdf/MMRI_Pro
spekt_doplneny.pdf

https://www.mminvestice.cz/images/pdf/MMRI_Prospekt_doplneny.pdf
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Základní prospekt

Společné emisní
podmínky

Formulář emisních 
podmínek
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Procesní aspekty před ČNB

Manažer, 
přípravy

Prospekt
Emisní 

podmínky 

Další 
smlouvy ČNB

ČNB má 
na 

schválení 
10/20 

pracovních 
dní

Uveřejnění Passport

Pokyny k procesu kontroly a schvalování prospektu

https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/casto-kladene-dotazy/.galleries/stanoviska_a_odpovedi/pdf/pokyny_k_procesu_kontroly_a_schvalovani_prospektu.pdf
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Zveřejnění prospektu. Vzorové prospekty.

§ Registr prospektů ČNB  https://www.cnb.cz/cnb/registr_prospektu

§ Registr prospektů ESMA 
https://registers.esma.europa.eu/publication/searchProspectus

§ Vzorové prospekty

https://www.cnb.cz/cnb/registr_prospektu
https://registers.esma.europa.eu/publication/searchProspectus
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Dohled ČNB. Sankce.
§ Monitoring internetu, podněty od konkurence apod.

§ Sankce až 130,2 mil., 3 % z obratu, nebo dvojnásobek prospěchu pro PO (§ 183 ZPKT)

§ Např. DRFG a.s, která upsala 2 857 osob a celková jmenovitá hodnota nabízených 
dluhopisů odpovídala 1, 26 mld. Kč, činila veřejnou nabídku bez prospektu, za což jí ČNB 
uložila pokutu 5 mil. Kč

§ ČNB dohlíží i na OCP a IZ. ČNB zdůrazňuje potenciální vysoká rizika korporátních 
dluhopisů. Distributor má povinnost zamezit rizikové investici; povinnost ČNB dovozuje ze 
standardu odborné péče a povinnosti jednat v nejlepším zájmu zákazníka.

https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/prilohy/S-Sp-2016_00042_CNB_573.pdf
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Dotazy?
… nejen k tématu

Případně kdykoliv na e-mail: 421379@mail.muni.cz

mailto:421379@mail.muni.cz
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Děkuji za pozornost!

Obrázky použité v této prezentaci slouží výhradně pro edukační účely. Zdroje Vám zpřístupním na požádání.


