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1. Investicni nastroje, komodity
a trhy

Evropskd unie

Zpravy expertni skupiny pro evropské kapi-
talové trhy

Pocatkem cervna zvefejnila expertni skupina
pro kapitilovy trh (ESME)' zpravu ohledné
vztahu ¢lanku 10 Smérnice o prospektu’
a Transparenéni smérnice’. Clianek 10 Smér-
nice o prospektu zaklddd povinnost emitenta,
jehoZ cenné papiry byly pfijaty k obchodovani
na regulovaném trhu, vypracovat a zvefejnit
alesponl jednou ro¢né dokument obsahujici ¢i
odkazujici na veSkeré informace, které tento
emitent byl povinen dle komunitarniho ¢i né-
rodniho prava zvetejnit v Clenskych
i neclenskych stdtech EU za poslednich 12 mé-
sicti. Vzhledem ke skutecnosti, Ze stejnou po-
vinnost zakldd4d témto osobdm také Transpa-
ren¢ni smérnice a to mnohem komplexné&j$im
zpusobem, ohledn¢ aktudlnich informaci a
v investorim snadnéji piistupné podob¢, dopo-
ru¢ila ESME vypustit ¢lanek 10 Smérnice
o prospektu s tim, Ze ma pro investory omeze-
nou informacni hodnotu.

European Securities Markets Expert Group.

Directive 2003/71/EC of the European Parlia-
ment and of the Council of 4 November 2003 on the
prospectus to be published when securities are offe-
red to the public or admitted to trading and amen-
ding Directive 2001/34/EC.
’  Directive 2004/109/EC of the European Parlia-
ment and of the Council of 15 December 2004 on
the harmonisation of transparency requirements in
relation to information about issuers whose securi-
ties are admitted to trading on a regulated market
and amending Directive 2001/34/EC.

V Cervnu zvetejnila ESME také zpravu o po-
staveni ratingovych agentur. Zprava se zaby-
va (i) obecnou analyzou postaveni ratingovych
agentur na financ¢nich trzich a regulaci jejich
¢innosti, (ii) formulaci pozice k otdzkam tykaji-
cim se negativniho vlivu oligopolu ratingovych
agentur na trhu, kvality sluZeb poskytovanych
ratingovymi agenturami, transparentnosti ¢in-
nosti ratingovych agentur adalSich aspektl
jejich Cinnosti véetné moZnosti a potieby jejich
regulace a ddle (iii) obsahuje zprdva doporuceni
k odstranéni nedostatki soucasné evropské
Upravy ratingovych agentur.

Zpravy ESME lze nalézt zde:
http://ec.europa.eu/internal _market

CESR uverejnil zpravu o ratingovych agen-
turach

Na zadkladé mandédtu Evropské komise vydal
CESR zpravu, ktera hodnoti plsobeni ratingo-
vych agentur na finan¢nich trzich a navrhl ur€i-
té kroky ke zvySeni jednotnosti a kvality ratin-
govych procesu. Jedna se predevS§im o potiebu
ustanoveni mezindrodniho orgdnu dohledu nad
¢innosti ratingovych agentur a souladu jejich
¢innosti s mezindrodnimi standardy CRA. Ta-
kovyto orgian by se mél skladat z predstaviteld
investortu, sdruZeni emitentd a obchodnikd
scennymi papiry a mél by mit mezindrodni
povahu. Tento organ by mél bud’ fungovat
v mezindrodnim méfitku nebo alesponi v rdmci
EU s tim, Ze CESR by mohl poskytnout organi-
zacni zdzemi pro jeho Cinnost.

Zprava se dale zabyva i transparentnosti sluzeb
ratingovych agentur, jejich monitorovanim
a feSenim stfetll z4jmu a doporucuje zjednodusit
metodologii ratingu, ucinit ji ndzorn&j$im vo-
ditkem pro investory vcetné nastaveni obecné
uzndvaného  standardu  pro  zpracovani
a prezentaci vysledkil a zajistit soustavny moni-
toring udéleného ratingu a predpokladii, za
kterych byl udélen.

Dalsi informace je moZno nalézt na:
http://www.cesr.eu

CESR uverejnil seznam ¢asto kladenych
otazek ohledné prospektu

CESR zvefejnil koncem kvétna aktualizovanou
verzi odpovédi na Casto kladené dotazy tykajici
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se prospektu a vykladu Smérnice o prospektu.
Mezi doplnénymi dotazy jsou napiiklad (i) pro-
blematika povinnosti emitenta zvetejnit zpravu
dle ¢lanku 14.3 Smérnice o prospektu na vyzvu
organ dohledu hostitelského statu, (ii) interpre-
tace nékterych poloZek v ptiloze ¢. 1 Nafizeni
o prospektu®, (iii) uvedeni prava na odstoupeni
akciondfe od udpisu v dodatku prospektu, (iv)
otdzky prednostniho prdva dpisu pro stdvajici
akciondfe a fada dalSich otazek.

Dokument CESR 1lze nalézt zde: www.cesr.eu

Konzultace CESRu ke smérnici o zneuziti
trhu

CESR zahdjil koncem kvétna vefejnou diskusi
k dal$im vykladovym standardim a doporuce-
nim tykajicim se smérnice o zneuZiti trhu.’
V prévni fazi CESR zvefejnil na svych stran-
kich dokument zabyvajici se (i) seznamem
osob, které pfichdzeji do styku s vnitfnimi in-
formacemi a (i1) hldSenim podeztelych transak-
ci. Vefejnd diskuse bude probihat do 30. z&fi.
V druhé fazi bude CESR publikovat konzultac-
ni dokument zaméfeny na proces stabilizace
a na oznamovani vnitinich informaci. PfisluSny
dokument by mél byt zvefejnén na webu CESR
behem letosniho podzimu.

Aktualni konzultaéni dokument lze nalézt zde:
WWW.CEST.eu

Spole¢na konzultace CEBS a CESR ohledné
komoditnich trhu

Na zdkladé¢ mandatu Evropské komise ohledné
vyhodnoceni nékterych pravidel stanovenych
Smérnici o trzich finan¢nich nastroji (MiFID)6

napf. polozky 4.11 (informace ohledné pifijmu
zcennych papirt)), 20.1 (ohledné¢ spolecnosti
s kratkou historif) Commission Regulation (EC) No
809/2004 of 29 April 2004 implementing Directive
2003/71/EC of the European Parliament and of the
Council as regards information contained in pro-
spectuses as well as the format, incorporation by
reference and publication of such prospectuses and
dissemination of advertisements.
> Directive 2003/6/EC of the European Parliament
and of the Council of 28 January 2003 on insider
dealing and market manipulation (market abuse)

zejména c¢lankd 65(3)(a), (b) a(d) Directive
2004/39/EC of the European Parliament and of the
Council of 21 April 2004 on markets in financial

a Smérnici o kapitalovych pozadavcich’ zahajili
v kvétnu CEBS a CESR spolecnou vefejnou
konzultaci. Otdzky teSené v konzultaénim do-
kumentu se zaméfuji na hodnoceni aktudlni
regulace investi¢nich firem ve vztahu ke komo-
ditdm ¢i méné€ obvyklym typtm derivata.

Konzulta¢ni materidl je uveden shrnutim infor-
maci o evropském trhu komoditnich derivata,
nabizenych produktech, trzich a dcastnicich
obchodl. Déle nasleduje analyza moZnych re-
gulatornich a trznich selhani na trzich komodit-
nich derivat, zejména v disledku informaéni
asymetrie a negativnich externalit. V zavéru je
provedeno hodnoceni stdvajici dpravy obsaZené
v MiFIDu a ve Smérnici o kapitdlovych poza-
davcich z hlediska dostatecnosti ochrany pfed
moznymi selhdnimi na zdkladé provedené ana-
lyzy nebo o mozném doplnéni této Upravy.

Cilem konzultacniho materidlu je ziskdni ndzo-
i a nameétd ktéto pravni  dprave
a ke konkrétnim navrhovanym feSenim. Pro
tyto ucely je v konzultatnim dokumentu obsa-
Zeno mnozstvi dotazti. Konzultace trvala do
1. srpna 2008

Text konzultaéniho materidlu lze nalézt zde:
WWW.CESI.eu

Ceskd republika

Na konci ¢ervna byla vyhldSena novela zdkona
o podnikdni na kapitdlovém trhu,® kterd trans-
ponuje Smérnici o trzich finan¢nich nastroju .
Novela ZPKT mimo jiné zaviddi kategorizaci
zakaznikli podle drovné jejich zkuSenosti
a vztahu k riziku a vyznamné rozsifuje pravidla
jednéni se zakazniky. Ddle rozSifuje regulaci
ZPKT na poskytovdni investi€éniho poradenstvi
a poskytovani sluZzeb ve vztahu ke komoditnim
a ménovym derivatim. K vyznamnym zméndm
dochdzi také v pravidlech pro fungovani trhd,

instruments amending Council Directives
85/611/EEC and 93/6/EEC and Directi-
ve 2000/12/EC of the European Parliament and of
the Council and repealing Council Directive
93/22/EEC.

zejména ¢lanku €lanku 48(2) Council Directive
93/6/EEC of 15 March 1993 on the capital adequacy
of investments firms and credit institutions.
8 Zikon & 230/2008 Sb., kterym se méni zdkon
¢. 256/2004 Sb., o podnikéani na kapitdlovém trhu, ve
znéni pozd¢jsich predpisi, a dalsi souvisejici zako-
ny.

Strana 3

¢ni trh

ktuality — Finan

avni a

Pr



kdy se sjednocuji pravidla pro burzy a dalsi
regulované trhy a jako alternativa
k regulovanym trhim se zavadi tzv. mnoho-
stranny obchodni systém. Uéinnost zdkona na-
stala 1. cervence 2008. BliZz8i informace
knovele ZPKT naleznete ve zvld$tnim Cisle

bulletinu BBH na www.bbh.cz.

Dalsi informace knovele lze nalézt zde
www.cnb.cz.

CNB pripravila vyhlasky v souvislosti
s novelou ZPKT

V ndvaznosti na novelu ZPKT pfipravila Ceskd
narodni banka nékolik provadécich vyhlasek,
které nabyly tcinnosti 1. ¢ervence 2008 shodné
s novelou ZPKT.

vvvvvv

Patrné¢ nejdidlezitéjsi znich je vyhlaska
o podrobnostech nékterych pravidel pri po-
skytovani investi¢nich sluZeb’, kterd obsahuje
podrobnosti pravidel obezifetného poskytovani
investicnich sluzeb véetn¢ pozadavkd na orga-
niza¢ni uspotfddani, vnitfni kontrolni systém,
fizeni rizik, outsourcing a postupy pro identifi-
kaci a fizeni stfetu z4jmu. DalSi ¢ast vyhlasky
obsahuje detailni pravidla pro jednéni se zdkaz-
niky zejména rozsah a zplsob jejich informo-
vani, podminky pfipustnosti pobidek, pravidla
pro provadéni a zpracovani pokynil.

Vyhlaska o informac¢nich povinnostech pro-
vozovatele vypoiadaciho systému a central-
niho depozitiFe cennych papiri'® vymezuje
strukturu a zptsob plnéni pravidelnych infor-
maénich povinnosti téchto osob viigi CNB.

Vyhlaska o informacénich povinnostech or-
ganizatora regulovaného trhu a provozovate-
le mnohostranného obchodniho systému''
upravuje rozsah a zptsob plnéni informacnich
povinnosti téchto osob viigci CNB a déle rozsah
a zpusob uvefejiovani informaci pozadovanych
ZPKT témito osobami.

Vyhldska & 237/2008 Sb., o podrobnostech ng-
kterych pravidel pfi poskytovani investi¢nich sluzeb.
"9 Vyhlagka &. 235/2008 Sb., Vyhlaska o informa¢-
nich povinnostech provozovatele vypotddaciho
systému a centrdlniho depozitafe cennych papirt.

""" Vyhlagka ¢. 236/2008 Sb., Vyhlaska o informa¢-
nich povinnostech organizdtora regulovaného trhu a
provozovatele mnohostranného obchodniho systé-
mu.

Novelizovana byla vyhlaska o informacnich
povinnostech obchodnika s cennymi papi-
ry,"” kterd upravila rozsah informaci pravidelng
pfedklddanych obchodniky s cennymi papiry
CNB a byly doplnény piilohy vyhldsky mj.
o strukturu zprdvy auditora ohledné ovéfeni
opatfeni pro ochranu majetku zakazniki pfija-
tych obchodnikem s cennymi papiry.

Novelizovana byla rovnéZ vyhlaska o zpisobu
vedeni samostatné evidence investi¢nich na-
strojﬁ,13 kde se odraZi zejména nové zavedend
moznost vést v samostatné evidenci také akcie
investi¢nich fondi, dopliuje se rozsah evidova-
nych udaji a zpfesnuji se povinnosti osob ve-
doucich samostatnou evidenci.

-----

Slovenskd republika
Nova opati'eni NBS

V névaznosti na Zakon o cennych papieroch'*
vydala NBS opatieni, kterym se stanovuje zpu-
sob prokazovani splnéni podminek pro udéleni
povoleni pro poskytovéani investi¢nich sluzeb.'
Timto opatfenim dochdzi soucasn¢ ke zruSeni
vyhla§ky ministerstva financi zroku 2002.'°
Uvedené opatieni nabylo ucinnosti dne
1. €ervence 2008.

Diéle byl v kvétnu pfedlozen do pripominkové-
ho fizeni ndvrh opatfeni NBS, kterym se stano-
vuji néleZitosti Zadosti o udéleni pfedchoziho

"2 Vyhlagka & 234/2008 Sb., kterou se méni vy-
hldska €. 605/2006 Sb., o nékterych informacnich
povinnostech obchodnika s cennymi papiry, ve znéni
vyhlasky ¢. 242/2007 Sb.

" Vyhlagka & 238/2008 Sb., kterou se méni vy-
hlaska ¢. 58/2006 Sb., o zptisobu vedeni samostatné
evidence investi¢nich néstrojui a evidence navazujici
na samostatnou evidenci investi¢nich ndstroja.

4 Zikon & 566/2001 Z.z. o cennych papieroch
ainvestiénych sluzbich a o zmene a doplneni
niektorych zdkonov (zdkon o cennych papieroch)
v zneni neskor$ich predpisov.

"> Opatrenie NBS ¢. 12/2008, ktorym sa ustanovuje
spdsob preukazovania splnenia podmienok na
udelenie povolenia na poskytovanie investi¢nych
sluZieb.

' Vyhldska MFSR ¢&. 42/2002 Z.z., ktorou sa
ustanovuje  spdsob  preukazovania  splnenia
podmienok na udelenie povolenia na poskytovanie
investi¢nych sluzieb.
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souhlasu podle zdkona o cennych papirech.'
Névrh opatfeni zohlediluje zmény v Zikone
o cennych papieroch a jinych, zejména ucetnich
predpisech, a rusi vyhlaSku ministerstva financi
zroku 2002."® Navrh opatieni upravuje pod-
minky a ndleZitosti Zddosti o souhlas s nabytim
kvalifikované ucasti, se zménami vedoucich
osob a v dalSich pfipadech, kdy Zakon o cen-
nych papieroch poZaduje souhlas NBS.

BIliZs8{ informace 1ze nalézt zde: www.nbs.sk

2. Kolektivni investovani
Evropskd unie

Novy systém kategorizace fondu kolektivni-
ho investovani dle EFAMA

Koncem Gervna zvefejnila EFAMA'® novy sys-
tém kategorizace fondu kolektivniho investova-
ni, ktery by mél investoriim usnadnit orientaci
a srovnavani nabidek fondt kolektivniho inves-
tovani a zdroven zvysit transparentnost katego-
rizace fondi v EU. Novy systém kategorizace
byl vypracovan pracovni skupinou EFCF”,
kterou tvoii zastupci evropskych asset manaZe-
ra, poskytovatelé informacniho  servisu
a ndrodni asociace spravcovskych spolecnosti.
Déle byl ustanoven administritor klasifikace,
ktery by mél dohliZet nad dodrzovdnim pravidel
kategorizace®' a zajistovat uveiejiiovani meto-
dickych dokumentt a vysledka.

Zakladnim kritériem klasifikace fondii jsou
skupiny aktiv, do kterych dany fond investuje
a podle toho se fondy ¢leni na (i) akciové fondy
— alespon 85% portfolia tvoii akcie, (ii) dluho-
pisové fondy — alesponn 90% portfolia tvoii

7" Zakon &. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch
ainvestiénych sluzbdch a o zmene a doplneni
niektorych zdkonov (zdkon o cennych papieroch)
v zneni neskorsich predpisov.

' Vyhlaska MFSR & 43/2002Z.z., ktorou
sa ustanovuji  ndlezitosti  Ziadosti o udelenie
predchadzajiceho stihlasu podla § 70 ods. 1 zdkona
¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch
ainvestiénych sluZzbach aozmene adoplneni
niektorych zdkonov (zdkon o cennych papieroch).

' European Fund and Asset Management Associ-
ation.

" European Fund Categorization Forum.

*l Administratorem je joint venture, ktery tvoii
dénskd firma FundConnect a lucemburskd firma
CCLux, kterd je dcefinosu spolecnosti lucemburské
burzy.

pfenosné cenné papiry s fixnim vynosem, fond
neinvestuje do akcii, (iii) fondy penéZniho trhu
a (iv) smiSené fondy. Déle jsou fondy klasifi-
kovany podle dalSich kritérii: zemé/region,
sektor, trzni kapitalizace, ménovad expozice,
uvérova kvalita, expozice vici urokovym mi-
ram, expozice vici rozvojovym trhiim, alokace
majetku a strukturdlni charakteristika.

Dokumenty ke klasifikaci fondd 1ze nalézt zde:
www.efama.org, www.fundconnect.com

Ceskd republika

Ceskd ndrodni banka piipravila navrh novely
vyhlasky o pravidlech obezietného podnikdni
a vnitfintho provozu investiéni spole€nosti
zmény v ndvaznosti na novelu ZPKT ohledné
Upravy pozadavkll na vnitfni organizaci, postu-
py ohledn¢ identifikace stietu zdjmu a nékteré
dalif dpravy. Uinnost vyhlasky se predpoklada
v nasledujicich mésicich.

BIliZs8{ informace 1ze nalézt zde: www.cnb.cz

Slovenskd republika

Nova opatieni NBS v oblasti kolektivniho
investovani

V poloviné kvétna vydala NBS opatfeni k za-
konu o dohledu nad finanénim trhem?, kterym
se stanovuje zpiisob vypracovani a predkladani
informacnich vykazli osobami, které zajistuji
distribuci cennych papirii zahrani¢nich fondi
kolektivniho investovani.** Toto opatieni upra-
vuje obsah azplsob plnéni informacnich po-
vinnost{ téchto osob vici NBS ohledné rozsahu
v jakém distribuuji cenné papiry zahrani¢nich
fondl kolektivniho investovani. Timto opatfe-
nim doSlo zdroven ke zruSeni opatfeni NBS

2 Vyhldska ¢&.347/2004 Sb., o zpisobu plnéni
pravidel obezietného podnikani a pravidel organiza-
ce vnitfnftho provozu investi¢ni spole¢nosti a inves-
ti¢niho fondu.

» Zikon & 747/2004 Z.z. o dohlade nad
finanénym trhom a o zmene a doplneni niektorych
zékonov.

* Opatrenie NBS ¢&. 9/2008 o predkladani vykazov
subjektmi  zabezpecujucimi distribiciu cennych
papierov  zahrani¢nych subjektov kolektivneho
investovania na ucely dohl'adu.
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z ledna 2007.” Opatieni NBS nabylo téinnosti
1. ¢ervna 2008.

Déle 1. ¢ervence 2008 nabylo ucinnosti opatie-
ni NBS™, kterym se provadi nékter ustanoveni
Zakona o kolektivnom investovani.”” Toto opat-
feni podrobné vymezuje likvidni finanéni akti-
va, néstroje penézniho trhu, pievoditelné cenné
papiry, néstroje penéZzniho trhu obsahujici deri-
vat a podilové fondy kopirujici sloZeni indexu.
Opatfeni prebirda Smérnici o piipustnych akti-
vech pro standardni (UCITS) fondy.”®

Uvedené opatieni je dostupné zde: www.nbs.sk

Pripravovana opati‘eni NBS

V pribéhu kvétna se uskutecnilo pfipominkové
fizeni k navrhu opatieni NBS o majetkové
angaZovanosti fonda kolektivniho investova-
ni tykajici se finan¢nich derivatt. Cilem navrhu
opatfeni je stanoveni podrobnosti postupu vy-
poctu majetkové angaZovanosti pii investovani
majetku v podilovém fondu do finan¢nich deri-
vétl na ucely vypoctl limitl omezeni a rozlo-
Zeni rizika.

»  Opatrenie NBS ¢&. 3/2007 o predkladani vykazov
subjektmi zabezpecujicimi distribiciu cennych
papierov vyddavanych zahrani¢nymi spravcovskymi
spolo¢nostami a  zahraniénymi investicnymi
spolo¢nostiami na zdklade verejnej ponuky
investorom na uzemi Slovenskej republiky na
Statistické ucely.

® Opatrenie NBS & 125/2008, ktorym sa
vykondvaji  niektoré ustanovenia zdkona o
kolektivnom investovani

¥ Zikon & 594/2003 Z.z. o kolektivnom
investovani a o zmene a doplneni niektorych
zékonov

¥ Commission Directive 2007/16/EC of 19 March
2007 implementing Council Directive 85/611/EEC
on the coordination of laws, regulations and admi-
nistrative provisions relating to undertakings for
collective investment in transferable securities
(UCITS) as regards the clarification of certain defi-
nitions.

Opatrenie NBS ¢. 125/2008 preberd smernicu
Komisie ¢. 2007/16/ES zo dna 19. marca 2007,
ktorou sa implementuje smernica Rady 85/611/EHS
o koordindcii zdkonov, inych pradvnych predpisov a
sprdvnych opatreni tykajicich sa  podnikov
kolektivneho investovania do prevoditelnych
cennych papierov (PKIPCP), pokial ide o
objasnenie niektorych pojmov

Koncem kvétna byl predloZzen do ptfipominko-
vého Fizeni také navrh opati‘eni NBS o zpiiso-
bu prokazovani splnéni podminek pro vznik
a ¢innost spravcovské spolecnosti. Cilem na-
vrhu je dprava udélovdni povoleni pro vznik
a ¢innost spravcovské spole¢nosti podle Zdkona
o kolektivnom investovani. Navrh opatieni dale
pfedpoklada zruSeni vyhlasky ministerstva fi-
nanci upravujici danou problematiku.”

Dédle byl na konci kvétna piedloZen
do pripominkového fizeni navrh opatieni NBS
o nalezitostech Zadosti o udéleni predchoziho
souhlasu NBS podle Zakona o kolektivhom
investovani. UGelem tohoto opatieni je tprava
podminek a obsahu Zadosti o pfedchozi souhlas
NBS ohledné nabyti kvalifikované ucasti,
schvalovédni vedoucich osob, zmény depozitiie
a dalSich potfebnych souhlasii pro spravcovské
spole€nosti, oteviené podilové fondy, uzaviené
podilové fondy, specidlni podilové fondy, za-
hrani¢ni subjekty kolektivniho investovani
a zahrani¢ni spravcovské spolecnosti. Navrho-
vané opattfeni zru$i stdvajici vyhldsku minister-
stva financi.”

Navrh opatieni véetné¢ odivodnéni jsou dostup-
né zde: www.nbs.sk

3. Bankovnictvi a platebni systémy
Evropskd unie

Z¥izeni expertni skupiny pro uvérové hodno-
ceni zakazniki v oblasti spoti‘ebitelskych
uvéru

V ¢ervnu rozhodla Evropskad komise o vytvore-
ni expertni skupiny, kterd md zmapovat a vy-
hodnotit existujici prekdzky pro pfistup k in-
formacim tykajicim se tuvérového hodnoceni
a uveérové historie zdkaznikl v oblasti spotiebi-
telskych dvért a podminek pro pfenositelnost

¥ Vyhl4ska Ministerstva financii Slovenskej repub-
liky ¢&.616/2003 Z.z. o sposobe preukazovania
splnenia podmienok na udelenie povolenia na vznik
a Cinnost’ spravcovskej spolocnosti.

% Vyhl4ska Ministerstva financii Slovenskej repub-
liky ¢.615/2003 Z.z. o néleZitostiach ~ Ziadosti
o vydanie predchddzajiceho sthlasu Uradu pre
finanény trh podla zdkona ¢.594/2003 Z.z.
o kolektivnom investovani a o zmene a doplneni
niektorych zakonov.
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a sdileni téchto informaci. Cleny expertni sku-
piny budou zastupci (i) evropskych ¢i ndrod-
nich asociaci reprezentujici zdjmy spotiebitelli
¢i financnich instituci, (ii) vefejné ¢i soukromé
osoby shromazd’ujici ¢i zpracovavajici dvérové
informace, (iii) orgdnt clenskych statd pro
ochranu osobnich udaji nebo (iv) osoby
z akademickych kruhti ¢i uzndvani odbornici
v oboru tvérového hodnoceni. Zpriva této ex-
pertni skupiny m4 byt podkladem pro piipadné
kroky Evropské komise v této oblasti.

Blizsi informace 1ze nalézt zde:
http://ec.europa.eu/internal market

Novelizace smérnice o finan¢nich konglome-
ratech’

Evropska komise udé¢lila mandét spolecné pra-
covni skupiné vybord CEBS a CEIOPS* ke
zpracovani doporuceni ohledné pfipravované
novelizace smérnice o finan¢nich konglomera-
tech. Novelizace smérnice by méla vzit v tivahu
zejména zvySeni efektivity prdvni dpravy, ob-
vyklou praxi dohledu v jednotlivych ¢lenskych
statech a kompatibilitu s jednotlivymi sektoro-
vymi Upravami. Hlavnimi oblastmi, na které by
se pracovni skupina méla zaméfit jsou (i) pre-
cizngjsi definice nékterych pojmu, (ii) upfesné-
ni rozsahu aplikace smérnice a (iii) specifikace
pozadavkd na systém vnitini kontroly v ramci
finan¢nich konglomeratt a jejich ¢len.

Blizsi informace 1ze nalézt zde:
http://ec.europa.eu/internal market

Zprava ECB o finan¢ni stabilité

Na pocétku Cervna zvefejnila Evropska centrdl-
ni banka zpravu ohledné stability finan¢nich
systému eurozony. Zprava mimo jiné poukazuje
na mozné zdroje rizik pro stabilitu jednotlivych
finanénich systémti. Dle zpravy jsou vyhlidky

' Directive 2002/87/EC  of the European
Parliament and of the Council of 16 December 2002
on the supplementary supervision of credit
institutions, insurance undertakings and investment
firms in a financial conglomerate and amending
Council Directives 73/239/EEC, 79/267/EEC,
92/49/EEC, 92/96/EEC, 93/6/EEC and 93/22/EEC,
and Directives 98/78/EC and 2000/12/EC of the
European Parliament and of the Council.

* Interim Working Committee on Financial
Conglomerates (IWCFC).

ohledné finan¢ni stability zna¢né nejisté a dile
se budou odvijet zejména od situace na americ-
kém nemovitostnim trhu a také od reakce ban-
kovnich instituci na dynamicky se ménici trzni
prostiedi. Budouci vyvoj bude ovlivnén rozsa-
hem iniciativ a opatfeni jak ze strany jednotli-
vych ndrodnich zdkonodircii, tak samotnych
bank, které by mély znovu posilit divéru ve
finan¢ni systém.

BliZs8{ informace 1ze zde: www.ecb.int

Ceskd republika

Navrh novelizace vyhlasky ke Kkapitalové
priméienosti

CNB ptipravuje novelizaci vyhlasky, kterou se
méni vyhlaska ke kapitdlové pfimétfenosti bank,
spofitelnich a dvérnich druZstev a obchodnikl
s cennymi papiry.”® Cilem novely je zpiesnéni
a sjednoceni terminologie, promitnuti nové
pravni tpravy insolvence® a vazeb na novelu
ZPKT a zmény ve vymezeni institutu obchod-
nika s cennymi papiry.

(ol

BIliZs8{ informace 1ze nalézt zde: www.cnb.cz

Priprava vyhlasky k devizovému zakonu

V névaznosti na novelizaci Devizového zdko-
na® ptipravuje CNB novou vyhlasku, kterd
bude podrobnéji upravovat nékteré otdzky tyka-
jici se sméndrenské Cinnosti, bezhotovostnich
obchodt s cizi ménou a penéznich sluZeb. Kon-
krétn€ bude upravovat informacéni povinnosti
sméndren ve vztahu k zakaznikiim a viigi CNB.
Déle pozadavky na  osoby s licenci
k bezhotovostnim obchodim s ménou, ohledné
jejich organizace, vnitfntho provozu, systému
vnitfni kontroly, pravidel poskytovéani informa-
ci vuc¢i zdkaznikim a pozadavky na vedeni
evidence bezhotovostnich obchodi.

3 Vyhldska ¢&. 123/2007 Sb., o pravidlech obeziet-
ného podnikdni bank, spofitelnich a tvérnich druz-
stev a obchodnikl s cennymi papiry.

¥ Zakon ¢&. 182/2006 Sb., o tpadku a zpiisobech
jeho feSeni (insolvencni zdkon), ve znéni pozdé&jsich
predpist zdkon ¢. 182/2006 Sb., o tpadku a zptiso-
bech jeho feSeni (insolvenéni zdkon), ve znéni poz-
déjsich predpist.

¥ Zakon & 219/1995 Sb., devizovy zdkon ve znéni
pozdéjsich predpisa.
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-----

Utedni sdéleni CNB ke krytym dluhopisim

V ndvaznosti na vyhlaSku ke kapitalové primé-
fenosti vydala v kvétnu CNB tfedni sdéleni
k ptitazovani rizikovych vah krytych dluhopisi.

-----

Slovenskd republika
Vyhlaska o dualnim zobrazovani mén

V souvislosti s pfechodem na ménu euro vydala
NBS v ndvaznosti na Zdkon o zavedeni mény
euro”® vyhlasku, kterd podrobné upravuje pra-
vidla pro dudlni zobrazovéni cen, plateb a ji-
nych hodnot, jakoZ i zaokrouhlovéani téchto
hodnot pro oblast finan¢niho trhu a sluZzeb fi-
nancnich instituci v oblasti bankovnictvi, kapi-
tdlového trhu, pojiStovnictvi a dichodového
spofeni.”’ Vyhldska  nabyla  tdcinnosti
1. ervence 2008.

Vyhl4ska je dostupnd zde: www.zbierka.sk

4. PojiStovnictvi a penzijni fondy
Evropskd unie

Doporuceni CEIOPS ohledné solventnosti
penzijnich fonda

CEIOPS predloZil Evropské komisi doporuceni
k ptipravé konzultaéniho materidlu k otdzkdm
solventnosti penzijnich fondd v EU. Materidl se
zaméfuje na hlavni aspekty financovéani
a solventnost, fizeni rizik, na poZadavky na
zajisténi adekvatni ochrany ucastnikd penzij-
nich fondi a rozsah a miru regulace a dohledu
nad cCinnosti penzijnich fondl. Pfipravovana
konzultace Evropské komise se bude zaobirat
také otdzkami v jakém rozsahu by se pro pen-
zijni fondy mél uplatnit novy koncept solvent-

M

% Zakon &. 659/2007 Z.z. o zavedeni meny euro
v Slovenskej republike a o zmene a doplneni
niektorych zdkonov.

7 Vyhlaska NBS ¢. 221/2008, ktorou sa ustanovuji
niektoré pravidld pre dudlne zobrazovanie
niektorych cien, platieb a inych hodndt pre oblast’
finanéného trhu asluzieb finanénych institdcii
v oblasti bankovnictva, kapitdlového trhu,
poistovnictva a dochodkového sporenia.

nosti pfipravovany pro pojisStovny (Solvency
).

Vice informaci lze nalézt zde: www.ceiops.eu

Ceskd republika

n/a

Slovenskd republika
Opatieni NBS pro pojistovny

V névaznosti na Zakon o poistovnictve® vyda-
la NBS opatieni, kterym se stanovuje zpisob
ocenovani cennych papiri a nemovitosti, ve
kterych jsou umistény prostiedky technic-
kych rezerv v pojistovnictvi.” Piedmétné
opatieni nabylo tcinnosti dne 1. ¢ervna 2008.

V navaznosti na Zakon o pojistovnictvi a Za-
kon o dohladu nad finanénim trhom vydala
NBS opatieni, kterym se upravuje predkla-
dani vykazi, hlaseni, piehledi a jinych
zprav zajiStovnami a pobockami zahranic-
nich zajistoven.” Toto opatfeni taxativné vy-
jmenovava jednotlivé druhy vykazt predklada-
nych zajiSfovnami a poboCkami zahrani¢nich
zajiStoven a stanovuje zpusob jejich vypraco-
vani a ptfedkladani. Opatfeni nabylo dcinnosti
dne 1. kvétna 2008.

Na pocatku kvétna nabylo ucinnosti také opat-
feni NBS*, kterym se stanovuji naleZitosti
Zadosti o udéleni pi‘edchoziho souhlasu podle
zakona o poistovnictve. Opatieni upravuje nd-
lezitosti a ptilohy Zddosti o schvileni nabyti
kvalifikované casti na pojisStovné ¢i zajiStov-
né, o schvéleni vedoucich osob a v dalSich pfi-
padech, kde Zakon o poistovnictve pozaduje
souhlas NBS.

3 Zakon ¢&. 8/2008 Z.z. o poistovnictve a o zmene
a doplneni niektorych zdkonov.

¥ Opatrenie NBS ¢&. 10/2008, ktorym sa ustanovuje
spdsob  urcenia hodnoty cennych papierov
a nehnutel'nosti, v ktorych st umiestnené
prostriedky technickych rezerv v poistovnictve.

* Opatrenie NBS ¢. 6/2008 o predkladani vykazov,
hldseni, prehladov ainych sprav zaistoviiami
a pobockami zahrani¢nych zaistovni.

*I Opatrenie NBS & 5/2008, ktorym sa ustanovuji
ndleZitosti Ziadosti o udelenie predchddzajiceho
sthlasu podla § 45 ods. 1 zdkona ¢. 8/2008 Z.z.
o poistovnictve aozmene adoplneni niektorych
zakonov.
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Dale vydala NBS opatieni, kterym se stano-
vuji limity umisténi prostifedki technickych
rezerv v pojistovnictvi.*> Toto opatieni do-
koncuje transpozici Treti smérnice
o neZivotnim pojisténi*, Smérnice o Zivotnim
pojidténi* a Smérnice o zajisténi”. Opatieni
nabylo tcinnosti dne 1. ervna 2008.

NBS vydala dile opati‘eni, kterym se upravuji
nalezitosti zpravy zodpovédného aktuara
o ¢innosti pojistovny, zajiStovny, pobocky
zahrani¢ni pojiStovny a poboc¢ky zahrani¢ni
zajistovny.*® Toto opatieni nabylo té&innosti
dne 15. ¢ervna 2008.

Ohledné odborné zkousky aktuira vydala NBS
opatieni upravujici obsah, zpisob vykonani
a vysi poplatku za vykonani odborné zkous-
ky aktuara.’’ Pfedmétné opatieni nabylo &in-
nosti dne 1. ¢ervence 2008.

Dokumenty jsou dostupné zde: www.nbs.sk

5. Regulace finan¢niho trhu
Evropskd unie

Pozdni implementace tieti smérnice o prani
v e 2, v 48
Spinavych penéz

2 Opatrenie NBS &. 7/2008, ktorym sa ustanovuji
limity umiestnenia prostriedkov technickych rezerv
v poistovnictve.

" Council Directive 92/49/EEC of 18 June 1992 on
the coordination of laws, regulations and administra-
tive provisions relating to direct insurance other than
life assurance and amending Directives 73/239/EEC
and 88/357/EEC (third non-life insurance Directive).

* Directive 2002/83/EC of the European Parliament
and of the Council of 5 November 2002 concerning
life assurance

* Directive 2005/68/EC of the European Parlia-
ment and of the Council of 16 November 2005 on
reinsurance and amending Council Directives
73/239/EEC, 92/49/EEC as well as Directives
98/78/EC and 2002/83/EC.

% Opatrenie NBS & 11/2008 o nidleZitostiach
spravy zodpovedného aktudra o ¢innosti poistovne
alebo zaistovne a o ndleZitostiach spravy
zodpovedného  aktudra o ¢innosti  pobocky
zahraniCnej poistovne alebo pobocky zahrani¢nej
zaistovne.

7" Opatrenie NBS ¢. 13/2008 o odbornej skiske
aktudra.

* Directive 2005/60/EC of the European Parlia-
ment and of the Council of 26 October 2005 on the

Evropskd komise pocitkem cervna zahdjila
kroky vici 15 ¢lenskym statim EU, které dopo-
sud neimplementovaly tfeti smérnici o prani
Spinavych penéz, jejiz implementacni Thiita
vyprsela jiz v prosinci 2007. Mezi témito staty
je i Ceskd republika a Slovenskd republika.
Evropska komise zaslala vyzvu témto statim,
aby provedly implementaci smérnice podle
¢lanku 226 Smlouvy o Evropské Unii.
V ptipadé€, Ze piislusné clenské staty neprove-
dou implementaci tieti smérnice o prani Spina-
vych penéz do dvou mésicti od obdrzeni vyzvy,
hodld Evropskd komise postoupit zdleZitost
Evropskému soudnimu dvoru.

V pravnim fadu Ceské republiky by méla byt
implementace tieti smérnice o prani Spinavych
penéz provedena prostfednictvim zdkona
¢.253/2008%, ktery nabude ucinnosti 1. zdf{
2008.

Blizs{ informace lze nalézt zde:
http://ec.europa.eu/internal market

Spotiebitelské investi¢ni produkty - aktualni
trendy

V ndvaznosti na vefejnou diskusi z podzimu
lofiského roku Evropskd komise™ uspoiddala
v kvétnu semindf tykajici se spotiebitelskych
investicnich produktd. Seminaf se zaobiral té-
mito otdzkami:

(i) ochrana investorit na zéklad¢ pravidel
a principi vyplyvajicich ze stdvajici evropské
legislativy a otdzky jejich dostate¢nosti. Podle
Evropské komise, by zdkladni principy ochrany
investort mélo byt mozné aplikovat univerzalné
na veSkeré investi¢ni produkty bez ohledu na
konkrétni podobu investicniho produktu — tedy
bez ohledu na jeho pravni formu ¢i distribu¢ni
kanal, kterym se dostdva ke spotiebitelim,

(ii) rozsah a reZim informacnich povinnosti
vii€i spottebitelim pred nakupem investicniho
produktu, zejména zda je rozsah a struktura
poskytovanych informaci dostacujici

prevention of the use of the financial system for the
purpose of money laundering and terrorist financing
* Zakon ¢&. 253/2008 Sb., o n&kterych opatfenich
proti legalizaci vynosi z trestné ¢innosti a financo-
vani terorismu.

" The Internal Market and Services Directorate
General
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k ptisluSnym investi¢nim rozhodnutim spotiebi-
telu,

(iii) marketing a propagace se zamétenim na
ndsledky nedostatec¢né ¢i zavadéjici komunika-
ce vUci spotfebiteliim a

(iv) pravidla jedndni a stiety zdjmit - zejména
adekvatnost a konzistentnost pravidel napfic
jednotlivymi sektory finan¢niho trhu, zda do-
chazi k poctivému jedndni se spotiebiteli bez
ohledu na konkrétni sektor ¢i distribu¢ni kanal.

Bliz8i informace k seminaii lze nalézt zde:
http://ec.europa.eu/internal _market

Databaze rozhodnuti EECS ohledné stan-
dardi pro finanéni informace

CESR publikoval né&kterd rozhodnuti z databdze
Evropského sdruzeni pro koordinaci regulace
ucetnich standardli a standardd pro hlaseni fi-
nancnich informaci (EECS). Toto sdruzeni za-
stteSuje instituce dohledu z jednotlivych clen-
skych statd, které dohliZeji nad aplikaci IAS
a IFRS. Seznam publikovanych rozhodnuti je
pravidelné aktualizovan. Cilem uvefejiiovani
téchto rozhodnuti je pfispét ke konzistentni
aplikaci IFRS ve ¢lenskych statech EU.

Z uvetejnénych rozhodnuti lze zminit napf.
rozhodnuti, které se vénuje urceni osoby naby-
vatele ptfi fuzich spolecnosti, pokud hodnota
obou fiizujicich spoleénosti je v zdsadé stejna.’’

Blizsi{ informace lze nalézt zde:
http://www.cesr.eu

Ceskd republika
Novy zakon o prani Spinavych penéz

V ¢ervnu byl schvélen novy zdkon proti prani
$pinavych penéz.”> Zakon vychdazi z Tteti AML
smérnice, > kterd méla byt transponovina do
ceského prava do pulky prosince minulého
roku; za pozdni piijeti hrozi Ceské republice

> Rozhodnuti ozna¢ené REF.EECS/0508-05.

% Zakon &. 253/2008 Sb., o nékterych opatienich
proti legalizaci vynosi z trestné ¢innosti a financo-
van{ terorismu.

> Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2005/60/ES ze dne 26. fijna 2005 o piedchdzeni
zneuziti finanéniho systému k prani penéz a finan-
covdni terorismu.

sankce ze strany Evropské komise. K zdkonu
pfipravila CNB ndvrh vyhlasky k systému
vnitinich zasad, postupti a kontrolnich opatfeni
proti legalizaci vynosu z trestné Cinnosti a fi-
nancovani terorismu. Tento zdkon nahradi sta-
vajici zdkon o nékterych opatfenich proti legali-
zaci vynosii z trestné &innosti’* a nabude &in-
nosti 1. zaii.

Cilem nového zdkona je zptehlednéni pravni
upravy a doplnéni nékterych pozadavkil vyply-
vajicich z mezinarodnich zdvazki Ceské repub-
liky a z Treti AML smérnice. Navrhovany za-
kon upravuje opatfeni proti legalizaci vynosi
ztrestné Cinnosti a financovani terorismu
v oblasti spravniho prdva v ndvaznosti na trest-
népravni dpravu.

Povinné osoby (zejména tveérové a financni
instituce) budou povinny provddét identifikaci
klientd jiz pfi obchodech ptevySujicich castku
1 000 EUR a také zavést podrobnéjsi kontrolu
nckterych obchodt. Identifikaci klienta bude
mozno pievzit i od jiné povinné osoby.
V ptipadé obchodu v objemu nad 15 000 EUR
bude povinnd osoba vyhodnocovat okolnosti
obchodu na zdklad¢ informaci poskytnutych
zdkaznikem a vrdmci pravidel nastavenych
v systému vnitfnich z4sad piisluS§né povinné
osoby. Oproti stdvajicim poZadavkim dochdzi
k ur¢itym zméndm v pozadavcich na tento sys-
tém vnitfnich zédsad, ktery by mél zahrnovat
zejména pravidla, postupy a kontrolni opatfeni
potiebné k naplnéni pozadavkll zdkona v rdmci
piislusné povinné osoby. Zdkon stanovuje urci-
té vyjimky z povinnosti identifikace, ale také
pozaduje dlslednou kontrolu tzv. ,rizikovych®
klientt.

Bankdm a dalS$im finan¢nim institucim zdkon
zakazuje obchodnf{ styk s tzv. ,,shell bankami‘ —
bankami zapsanymi do rejstiiku v zemi, v nizZ
nejsou jinak fyzicky pfitomny, a s bankami,
které jejich Cinnost podporuji nebo neuplatiiuji
opatfeni proti legalizaci vynosii z trestné ¢in-
nosti a financovani terorismu, které by byly
rovnocenné pozadavkiim prava Evropskych
spole€enstvi.

Ze zdkona vyplyvaji povinnym osobdm také
dalsi povinnosti obdobné nebo mirné¢ pozméené-

> Zikon & 61/1996 Sb., o n&kterych opatienich
proti legalizaci vynosu z trestné ¢innosti a o zmén¢ a
doplnéni souvisejicich zdkonl ve znéni pozdéjsich
predpisi.
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né oproti stavajici pravni dprave - napt. povin-
nost uchovat ziskané identifikaéni udaje po
dobu deseti let, ozndmit podeziely obchod Mi-
nisterstvu financi nebo odloZit splnéni piikazu
klienta v piipadé, Ze by bylo ohroZeno zajisténi
vynosu z trestné ¢innosti nebo prostfedki urce-
nych k financovédni terorismu o 24 hodin. Za
nedodrZeni uvedenych povinnosti muizZe byt
povinnému v souladu s timto zdkonem uloZena
organem statniho dozoru penéZzita sankce.

Blizsi informace 1lze nalézt napt. zde:
www.cnb.cz

Dohoda o preshrani¢ni spolupraci v oblasti
finan¢ni stability

Na pocitku cervna nabylo  dcinnosti
Memorandum o porozuméni tykajici se pie-
shrani¢ni financni stability. Signatdfi tohoto
Memoranda jsou centrdlni banky, orgidny do-
hledu nad finanénim trhem a ministerstva fi-
nanci ¢lenskych stati EU. Cilem tohoto memo-
randa je posileni spoluprice mezi vySe jmeno-
vanymi institucemi pfi piipadném fizeni a feSe-
ni pieshrani¢nich finan¢nich krizi.

BIliZ8{ informace 1ze nalézt zde: www.mfcr.cz

Zprava o vyvoji na finanénim trhu

Na konci kvétna uvetejnilo Ministerstvo financi
Zpravu o vyvoji na finan¢nim trhu za rok 2007,
ktera shrnuje nejduleZzitéjsi udalosti uplynulého
roku, které se odehrdly v jednotlivych segmen-
tech finan¢niho trhu, a naznacuje rovnéz nckte-
ré budouci trendy, které 1ze z aktudlniho vyvoje
vyvozovat.

BIliZ8{ informace 1ze nalézt zde: www.mfcr.cz

Slovenskd republika
Opatieni NBS o poplatcich

Dne 1. ¢ervna 2008 nabylo ucinnosti opatfeni
NBS o poplatcich za tikony NBS”, kterym se
rusf opatieni NBS z prosince 2005°. Pfedmétné

> Opatrenie NBS &. 8/2008 o poplatkoch za tikony
Narodnej banky Slovenska.

% Opatrenie NBS ¢&. 11/2005, ktorym sa ustanovuje
vySka poplatkov za jednotlivé druhy udkonov

opatieni nové stanovuje vySku a sazbu poplatkil
za jednotlivé druhy dkonti a fizeni pfed NBS
v rdmci vykonu dohledu nad finan¢nim trhem.

(ol

BliZs8{ informace 1ze nalézt zde: www.nbs.sk

Navrh opatieni k auditorskym zkouskam

Pocatkem cervna predloZilo ministerstvo finan-
ci do mezirezortnitho pifipominkového fizeni
ndvrh opatfeni, kterym se stanovuje zkuSebni
fad pro auditorské zkousky, zkousky zpisobi-
losti a prezkouSeni. Néavrh opatieni byl vypra-
covan v souladu se zdkonem o auditorech, audi-
tu a dohledu nad vykonem auditu.”’

Blizsi informace 1ze nalézt zde:
www.finance.gov.sk

6. Obchodni spole¢nosti
Evropskd unie

Navrh statutu evropské soukromé spole¢nos-
ti

V cCervnu uvefejnila Evropskd komise ndvrh
nafizeni o statut evropské soukromé spole¢nos-
ti. Navrh vychdzi z iniciativy oznaCované jako
Small Business Acts, které vychdzi z deseti
zésad, které maji usnadnit podminky pro podni-
kdni malych a stfednich firem na jednotném
evropském trhu.

NavrZeny statut pro evropskou soukromou spo-
le¢nost vychdzi ze vzorid evropské akciové spo-
le€nosti a evropského druZstva a umozni zaloZit
a provozovat evropské soukromé spolecnosti
(Société privée européenne — SPE) podle jed-
notnych pravidel ve vSech clenskych statech.
Navrh se snaZi feSit povinnosti malych a stied-
nich podniki plsobicich pteshrani¢né, které
musi v jinych ¢lenskych statech vytvaret po-
bocky nebo dcefiné spolecnosti v jiné pravni
formé v kazdém ¢lenském state, ve kterém chté-
Ji podnikat. V praxi by evropska soukromd spo-
le€nost znamenala, Ze malé a stfedni podniky
budou moci pulsobit vjedné pravni formé

Narodnej banky Slovenska v zneni opatrenia C.
3/2006.

*7 Zgkon & 540/2007 Z. z. o auditoroch, audite
a dohl'ade nad vykonom auditu a o zmene a doplnen{
zdkona €. 431/2002 Z. z. o dctovnictve v zneni
neskorsich predpisov.
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v domovském c¢lenském staté a ve vSech ostat- Ceskd republika
nich.
n/a
Blizsi informace lze nalézt zde: . .
http://ec.europa.eu/internal market Slovenskd republika
n/a

Advokétni kancelat Brzobohaty Broz & Honsa, v. o. s. dlouhodobé poskytuje svym klientim pravni
poradenstvi v oblasti prava finan¢nich trhli. V rdmci svych sluZeb nabizi také zakladni informacni
servis o nejvyznamnéjsich aktualitidch v oblasti regulace a prava finan¢niho trhu.

Bulletin BBH je uréen pouze jako obecna informace o nékterych dulezZitych novinkach a udalostech
v oblasti finan¢nich trhi a souvisejici pravni problematice. Jeho obsah neni pravnim poradenstvim ani
doporucenim k ur¢itému postupu v konkrétni situaci.

V ptipad€ zdjmu o dalsi informace nebo o individualni poradenstvi ¢i konzultaci nds nevédhejte kontak-
tovat na niZze uvedené adrese.

Brzobohaty BroZ & Honsa, v. 0. s.
Klimentska 1207/10

110 00 Praha 1

Ceska republika

ICO 26143119

Meéstsky soud v Praze oddil A, vl. 40439
Tel.: 234 091 355

Fax: 234 091 366

E-mail: legal @bbh.cz
Web: www.bbh.cz
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