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1. Investi¢ni nastroje, komodity
a trhy

Evropskd unie

Navrh regulace komoditniho obchodovani —
— zahajeni veiejné diskuse CEBS
(15.6.2007)

Vybor evropskych bankovnich dohledi (CEBS)
predlozil k vetejné diskuzi ndvrh zprévy k otdz-
kdm reZimu regulace obchodovéni s komodi-
tami. Zprdva bude na podzim piedloZena Ev-
ropské komisi jako podklad pro dalsi rozhodo-
vani ohledné reZimu regulace obchodovéni
s komoditami.

Konzultaéni dokument ktéto problematice
zpracovava i CESR, ktery se zaméii na pravidla
pro ¢innost komoditnich trhii a na organizacni
pfedpoklady a pravidla jedndni obchodniki
s komoditami.

O konkrétni podobé nového reZimu by Evrop-
ska komise méla rozhodnout do podzimu 2008.
Zprava CEBS obsahuje navrh na zavedeni regu-
lace pro komoditni obchodniky, kteti doposud
nepodléhaji regulaci v rezimu MiFID' a CRD’.
CEBS navrhuje vytvofit rezim, ktery by,
s ur€itymi modifikacemi dle specifik komodit-
niho trhu, vychazel z MiFID a CRD. Navrho-
vand regulace by méla zahrnovat ptredevSim
licencovani, stanoveni podminek davéryhod-
nosti a odborné zpiisobilosti pro management,
zavedeni organizacnich poZadavkl (napf. vniti-
niho kontrolniho systému a fizeni rizik), stano-

' Smémice Evropského parlamentu a Rady

2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich financ-
nich ndstroji, o zméné smérnice Rady 85/611/EHS
a93/6/EHS asmérnice Evropského parlamentu
aRady 2000/12/ES aozruSeni smérnice Rady
93/22/EHS, ,Markets in Financial Instruments Di-
rective’ (MiFID).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2006/49/ES ze dne 14. ervna 2006 o kapitdlové
pfiméfenosti investicnich podnikl a dveérovych insti-
tuci (pfepracované znéni), ,,Capital Requirements
Directive* (CRD).

veni zdkladnich pravidel jednani se zdkazniky,
uvefejiovani informaci o ¢innosti komoditnich
obchodnikl a zavedeni modifikovanych kapita-
lovych poZadavki.

Pro malé firmy, které obchoduji s komoditami,
by se mél uplatnit méné ndro¢ny reZim a vy-
jimky analogicky podle CRD. Pro vyrobce,
zpracovatele a dopravce komodit by mélo byt
mozné pusobit také vreZimu vyjimky podle
MiFID.

Zprava CEBS je dostupnd na:
http://www.c-ebs.org

Ceskd republika

Novela zakona o podnikani

na kapitalovém trhu predlozena do vlady -
transpozice MiFID

Ministerstvo financi pfedlozilo na konci ¢ervna
k projednédni v Legislativni radé vlady (LRV)
novelu zdkona o podnikan{ na kapitdlovém trhu,
kterd transponuje evropskou smérnici o trzich
finan¢nich nastroji (MiFID) do tuzemského
pravniho fidu. Vzhledem ke komplexnosti no-
vely a komplikovanému priibéhu projedndvani
v LRV lze ucinnost této novely predpoklddat
nejdiive poc¢atkem piiStiho roku.

Novela pfinese nejvetsi zmény pravidel fungo-
vani kapitdlového trhu za poslednich sedm let.
Vedle fady novych ¢i upravenych povinnosti
uloZenych obchodnikiim s cennymi papiry a or-
ganizatoriim regulovanych trhii zahrne do regu-
lovaného reZimu také poskytovéani investi¢éniho
poradenstvi a obchodovani s mé&novymi a ko-
moditnimi derivaty.

Podrobnéjsi informace k tomuto tématu nalez-
nete ve specidlnim informa¢nim bulletinu BBH
dostupnému zde:

Brzobohaty BroZ & Honsa v.o.s.

Priprava nového zakona

o komoditnich burzach

Ministerstvo pramyslu a obchodu a Minister-
stvo zemédé&lstvi pfedlozZily v ¢ervnu do mezi-
rezortniho pfipominkového fizeni navrh nového
zakona o komoditnim obchodu a o komoditnich
burzéch.

Zamérem nové pravni Upravy je modernizovat
pravni rdmec pro obchodovani s komoditami
a pro ¢innost komoditnich burz. Névrh zdkona
také reflektuje regulaci komoditnich derivatt
nové obsazenou v zdkoné o podnikani na kapi-
tdlovém trhu.

Zakon by mél nastavit adekvatni podminky pro
ucastniky komoditniho trhu a pro vyuZivani
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riznych obchodnich platforem vcetné elektro-
nickych.

Slovenskd republika

Pfipominkova Fizeni k opatifenim NBS

k zakonu o cennych papieroch

— transpozice MiFID

V pribéhu Cervna a Cervence probchlo nékolik
pripominkovych fizeni k navrhtim opatieni Né-
rodnej banky Slovenska (NBS) k zdkonu o cen-
nych papieroch, kterymi bude doplnéna trans-
pozice smérnice o trzich finan¢nich néstroji
MiFID do slovenského pravniho fadu.

Zakladni ¢ast transpozice byla provedena nove-
lou zdkona o cennych papieroch z bfezna letos-
niho roku.’ V ndvaznosti na tuto novelu NBS
v ¢ervnu publikovala navrh opatfeni o posky—
tovani informaci zdkaznikim nebo potencidl-
nim zdkaznikim pfed poskytnutim investi¢ni
sluzby.

V souvislosti s novym rezimem kapitdlové pfi-
méfenosti obchodnikii s cennymi papiry byly
pfedmétem pfipominkového fizeni ndvrhy opat-
feni o uvefejilovani informaci obchodnikem
s cennymi papiry a pobockou zahrani¢niho ob-
chodnika s cennymi papiry, a opatfeni o vlast-
nich zdrojich finanéniho konglomeratu a meto-
dach vypoctu dostateéné vyse vlastnich zdroji
na urovni finanéniho konglomeratu podle zéko-
na o cennych papirech.

Daéle byl uvetejnén navrh novely vyhlasky Mi-
nisterstva  financii  Slovenskej  republiky
¢. 166/2005 Z. z., o vlastnich zdrojich finan¢ni-
ho konglomeratu a metodach vypoctu dostatec-
né vyse vlastnich zdroji na drovni finan¢niho
konglomeratu.

Dokumenty NBS jdou dostupné zde:
http://www.nbs.sk

2. Kolektivni investovani

Evropskd unie

Priprava nové smérnice

o kolektivnim investovani

V puli ¢ervna uplynula lhiita stanovena Evrop-
skou komisi pro zasildni pfipominek k nové
smérnici o kolektivnim investovéni. Prezentace

3 Zakon ¢&. 209/2007 Z. z., ktorym sa meni a dopiia
zdkon ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch
a investi¢nych sluZzbach a o zmene a doplneni nie—
ktorych zdkonov (zdkon o cennych papieroch)
v zneni neskorSich predpisov a o zmene a doplneni
niektorych zakonov.

vysledkd vefejné diskuse se ocekdvd do konce
srpna, navrh nové smérnice by mél byt dokon-
¢en do konce leto$niho roku.

Schvaleni novych evropskych pravidel pro ko-
lektivni investovani se pfedpoklada v poloviné
roku 2008.

Ramcovy dokument k nové smérnici pro kolek-
tivni investovéni naleznete zde:
http://ec.europa.eu/internal_market

Evropska komise zvaZuje jednotny rezim

pro neveiejnou nabidku cennych papira

Na konci cervna uplynula lhita pro zasilani
podkladli a komentdii k ziméru Evropské ko-
mise vytvofit jednotny evropsky rezim pro ne-
vefejnou nabidku cennych papirti (private pla-
cement). Konkrétni rdmec pro nevetejné nabid-
ky planuje Komise zpracovat do konce letoSni-
ho roku.

Vyzvu Komise a podkladovy dokument k ot4z-
kam nevetejné nabidky naleznete zde:
http://ec.europa.eu/internal_market

CESR publikoval standard

k pripustnym aktivim pro UCITS
(17.7.2007)

Po rozsahlych konzultacich publikoval CESR
dal3i standard* k pifpustnym aktiviim pro stan-
dardni fondy kolektivniho investovani.

V ndvaznosti na novou provadéci smérnici’
k UCITS obsahuje tento standard vymezeni
podminek, za kterych jsou indexy hedgeovych
fondl povaZovéany za finan¢ni indexy.

Mezi tyto podminky patii mj. poZadavek dosta-
te¢né diverzifikace indexu, jeho pravidelné uve-
fejiiovéni, existence objektivniho, doptedu da-
ného postupu a kriterii. pro tvorbu a upravu
sloZek indexu.

Standard CESR také vymezuje piipady, kdy
hedgeovy index nespliiuje podminky finan¢niho
indexu. Jde napf. o situaci, kdy tvirce indexu
vyZzaduje €i pfijima jakoukoliv formu provize za
zahrnuti urcité slozky do indexu ¢i piipady, kdy
pravidla tvorby indexu pfipoustéji jeho zpétnou
upravu (backfilling).

* Prvni standard ke zptisobilym aktiviim pro stan-
dardni fondy UCITS publikoval CESR v bfeznu
letoSniho roku.

> Smérnice Komise 2007/16/ES ze dne 19. bfezna
2007, kterou se provadi smérnice Rady 85/611/EHS
o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykaji-
cich se subjektii kolektivniho investovani do pfevo-
ditelnych cennych papirt (SKIPCP), pokud jde
o vyjasnéni nekterych definic.
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Standard CESR déle uvadi faktory, které ma
standardni fond kolektivniho investovani hod-
notit pii investovani do hedgeovych indexi. Jde
zejména o dostupnost informaci o indexu, kva-
litu metodologie jeho tvorby, adekvétnost hod-
noceni jeho jednotlivych sloZek a jejich diverzi-
fikace.

Dokument CESR je dostupny zde:
http://www.cesr-eu.org

Ceskd republika

n/a

Slovenskd republika
n/a

3. Bankovnictvi a platebni systémy

Evropskd unie
n/a

Ceskd republika

Novy rezim pro kapitalovou pfimérenost
bank, kampelicek a obchodniki

S cennymi papiry

Dne 1. €ervence leto$niho roku nabyla ucinnosti
novd pravidla pro Kkapitdlovou pifimefenost
bank, druZzstevnich zdaloZen a obchodniku
s cennymi papiry.°®

Vedle financnich rizik jsou kryta i operacni
rizika. Finan¢ni instituce mohou pro hodnoceni{
a fizeni rizik vyuZivat vedle standardnich metod
také externi rating a interni modely.

Pro dotfené finan¢ni instituce stanovi piislu$na
provadéci vyhldska mj. pozadavky na udpravu
vnitintho kontrolniho systému, systému fizeni
rizik, outsourcingu, vypoctu kapitalovych po-
Zadavkd a kapitalu.

Dochézi také k dpravam informacnich povinno-
sti vii¢i CNB a rozsahu informaci, které budou
finan¢ni instituce uvefejiiovat.

Novy koncept kapitdlové pfimétenosti ptinasi
také zmény v pravidlech obezifetného podnikdni
konsolidovanych finan¢nich skupin.

6 Zakon ¢&. 120/2007 Sb., o zméné nékterych zdkoni
v souvislosti se stanovenim kapitdlovych pozadavkl
na banky, spofitelni a dvérni druZstva, obchodniky
s cennymi papiry a na instituce elektronickych
penéz,

Vyhlaska ¢. 123/2007 Sb., o pravidlech obezietného
podnikéni bank, spofitelnich a dvérnich druzstev

a obchodnikti s cennymi papiry.

Text vyhlasky, jeji ptilohy a navazujici dradni
sdéleni CNB jsou dostupné zde:
http://www.cnb.cz

Slovenskd republika

Slovenska bankova asociacia schvalila kodex
v oblasti ochrany spoti-ebitele

a zFizeni bankovniho ombudsmana
(28.6.2007)

Slovenska bankova asociacia (SBA) schvailila
eticky kodex bank v oblasti ochrany spotie-
bitele.

Obsahem tohoto kodexu jsou etickd pravidla
jednani bank vii¢i spotiebitelim pfi poskytova-
ni bankovnich sluZzeb v oblastech vybéru vhod-
nych produktil, reklamy a marketingu, nastave-
ni drokil a poplatkil, tvorby a zmén obchodnich
podminek, vedeni béZného uctu, sluzeb plateb-
niho styku, vydavéni debetnich a platebnich ka-
ret, elektronického bankovnictvi, ochrany di-
vérnych tdajl, poskytovani tvért, feSeni obtiz-
né financni situace spotiebitell a financniho po-
radenstvi.

Kodex obsahuje také pravidla pro feseni stiz-
nosti spotiebiteld. Spory vzniklé z poruseni pra-
videl v tomto kodexu bude feSit nove ziizeny
bankovni ombudsman pii SBA.

Kodex je dobrovolny a banky se k jeho dodrzo-
vani mohou piihldsit u SBA a ndvazné vefejné
ozndmit své pristoupeni.

Dalsi informace naleznete zde:
http://www.sbaonline.sk

Pripominkova rizeni k opatifenim NBS

k zidkonu o bankach ohledné nového rezimu
kapitalové primérenosti

V ndvaznosti na zavedeni nového rezimu kapi-
tdlové primétenosti probéhlo neékolik pfipomin-
kovych fizeni k navrhim opatfeni NBS k na-
vrhiim opatieni k zédkonu o bankach’

Jednalo se o ndvrhy opatieni o hldSeni o kon-
solidovaném celku a opatfeni o vlastnich zdro-
jich financovéani bank a poZadavcich na vlastni
zdroje financovani bank a o vlastnich zdrojich
financovani obchodnikil s cennymi papiry.
Dokumenty NBS jdou dostupné zde:
http://www.nbs.sk

7 Zakon ¢&.483/2001 Z.z. obankich ao zmene
a doplneni niektorych zdkonov v zneni neskorSich
predpisov.
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4. PojiStovnictvi

Evropskd unie

CEIOPS publikoval draft

nové smérnice Solvency I1

(10.7.2007)

Vybor evropskych dohledi pojiStovnictvi
a penzijnich fondt (CEIOPS) vefejné predstavil
ndvrh rdmcové smérnice Solvency II, kterd by
méla nahradit fadu stivajicich smérnic v oblasti
Zivotniho a neZivotniho pojisténi. Na tuto ram-
covou smérnici budou navazovat dal$i provadé-
ci predpisy. Findlni schvéleni rdimcové smérnice
se predpokladad do poloviny roku 2008.
Struktura smérnice o solventnosti pro pojistov-
ny a zajiStovny vychdazi z tiipilifové struktury
predpisti o kapitdlové ptfiméfenosti pro banky
a investi¢ni firmy. Prvni pilif zahrnuje kvantita-
tivni méfeni rizika a stanoveni odpovidajicich
kapitalovych pozadavki, druhy pilif fesi kvali-
tativni otdzky systému fizeni rizik a proces
hodnoceni ze strany organti dohledu, tieti pilit
se zabyva informacni povinnosti vic¢i dohledu
a pravidly pro uvetejiiovani informaci.

Névrh smérnice zahrnuje také rozsdhlou tpra—
vu konsolidovaného dohledu nad pojistovacimi
a zajiStovacimi skupinami a pravidla pro sol-
ventnost a fizeni rizik na konsolidované bazi.
Vychézi z obdobnych principil jako konsolido-
vany dohled bankovnich skupin a skupin ovl4-
danych investiénimi firmami. V fad¢ piipadi
vSak zohlediiuje specifika pojistovaciho a za-
jistovaciho trhu.

Text ndvrhu smérnice je dostupny zde:
http://ec.europa.eu/internal_market

Slovenskd republika

Nova vyhlaska NBS

pro pojistovaci zprostiredkovatele

V cervnu letoSniho roku vydala NBS novou
vyhléasku, kterou upravila fadu otdzek v oblasti
zprostiedkovani pojisténi a zajisténi.® Vyhlaska
je ucinnd od 1. Cervence leto$niho roku.
Vyhld8ka upravuje mj. obsah ndvrhu na zapis
do registru zprostiedkovateld pojisténi a zajis-
téni, obsah ndvrhi na zménu a zruSeni zapisu
v registru, vysi poplatku a vzor osvédceni o z4-
pisu. Déle stanovi maximdlni pocet osob, které
je mozné zapsat do registru na zdklad¢ jednoho

¥ Vyhldska ¢. 285/2007 Z. z., ktorou sa vykondvajii
niektoré ustanovenia zdkona ¢&.340/2005 Z. z.
o sprostredkovani poistenia a sprostredkovani zais-
tenia a o zmene a doplneni niektorych zdkonov.

navrhu (1000 osob v ptipad¢ vyhradnich a pod-
tfizenych zprosttedkovatelll).

Vymezuje také obsah odborné zkousky pro jed-
notlivé stupné¢ odborné zptisobilosti, zptisob vy-
konu odborné zkousky, poplatek za zkousku
a souvisejici otdzky.

V ramci informacénich povinnosti zprosttedko-
vatelll pojisténi stanovuje vyhlaska strukturu a
format vykazii o rozsahu zprostiedkovaného
pojiSténi a zajisténi, které jsou predkladany
NBS.

Ptilohy vyhlasky obsahuji mj. formuléfe Zadosti
o zépis do registru a zmény pro jednotlivé typy
zprostiedkovatell a formulare pro plnéni infor-
macnich povinnosti vic¢i NBS.

Text vyhlasky je dostupny zde:
http://www.nbs.sk

5. Regulace financ¢niho trhu

Evropskd unie

Seznamy a databaze pro MiFID

na specialnim webu CESR

(3.7.2007)

CESR zahgjil provoz specidlniho webového
portilu ur¢eného pro uvefejiiovani seznamil
a databazi vyZzadovanych MiFID. Postupné zde
budou uvefejnény seznam akcii kétovanych na
vSech regulovanych trzich v EU, seznam likvid-
nich kétovanych akceif véetné podrobnych infor-
maci a seznam obchodnikl s cennymi papiry,
ktet{ provadéji systematickou internalizaci.
Odkaz na tento portdl naleznete zde:
http://mifiddatabase.cesr.eu

CESR uveiejnil dalsi standardy

k aplikaci rezimu Market Abuse

(12.7.2007)

V ndvaznosti na smérnici o zneuZivani trhu
(MAD)’ a piisluina provadéci opatieni vydal
CESR jiz druhy vykladovy standard k aplikaci
rezimu Market Abuse'®. Standardy CESR ne-

Smérnice  Evropského parlamentu a Rady

2003/6/ES ze dne 28.ledna 2003 o obchodovani
zasvécenych osob a manipulaci s tthem (zneuZivani
trhu).
1% Prvni vykladovy standard k reZimu Market Abuse
byl vydan v kvétnu 2005 a tykal se problematiky
uznavani trznich postupd, které nejsou manipulaci,
vymezeni jedndni, které se obvykle za manipulaci
povazuje, a nastaveni standardn{ struktury informaci
o podezieni na manipulaci s trhem.
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jsou pravnimi ptedpisy, ale prestavuji doporu-
¢eny standardni postup pro aplikaci a interpre-
taci piislusnych evropskych ptfedpisti ze strany
jednotlivych ¢lenskych organti dohledu.

Tento standard CESR obsahuje:

— upfesnéni vymezeni vnitini informace v re-
Zimu MAD a toho, co se rozumi jednotlivymi
charakteristikami uvedenymi v definici vnitin{
informace vcetn¢ uvedeni tady piikladil (kdy je
informace pfesnd, vyznamnd pro vyvoj kurzu
nebo ceny, vefejné zndma a zpusobild vyznam-
né ovlivnit kurz nebo jiny vynos finan¢niho né-
stroje),

— bliz§{ vymezeni divodi k odkladu uvefejnéni
vnitfni informace véetné uvedeni nékolika pfi-
kladu,

— vymezeni podminek, za kterych je zdkaznicky
pokyn pfijaty obchodnikem, ktery nebyl plné
realizovdn, povaZovan za vnitini informaci,

— doporuceni k poZadavkiim organt dohledu na
vedeni seznaml osob, které maji pfistup
k vnitfnim informacim (insider list), ze strany
emitentd, jejichZ finan¢ni néstroje jsou koétova-
ny ve dvou a vice ¢lenskych statech EU.

Text standardit CESR naleznete zde:
http://www.cesr.eu

Ceskd republika

n/a

Slovenskd republika
n/a

6. Obchodni spole¢nosti

Evropskd unie

Schvaleni smérnice o pravech akcionaia
kotovanych spolecnosti

(12.6.2007)

Evropska rada schvilila novou smérnici o pra-
vech akcionati kétovanych spolecnosti.
Smérnice mj. zavadi jednotné minimalni lhity
pro svoldvani valnych hromad, pro ptredkladani
a uvefejnovani dokumentt, které maji byt pred-
métem jednani valné hromady, povinné uvetej-
novani téchto dokumentd a vysledktl hlasovani
na webovych strankach ptislusné kétované spo-
le€nosti. Smérnice poZaduje, aby bylo umoZnég-
no Ucastnit se valné hromady ,,na dalku* véetné
elektronického hlasovani. Dale uklada clen-
skym stitlim, aby odstranily zdkazy a formalni
omezeni pro proxy voting.

V ndvaznosti na schvdleni smérnice o pravech
akcionari kotovanych spolecnosti pfipravuje
Evropska komise podrobné doporuceni ke zpi-
sobu aplikace této smérnice. Doporuceni by
mélo byt publikovdno béhem podzimu letosni-
ho roku.

Text smérnice je dostupny zde:
http://ec.europa.eu/internal_market

Ceskd republika
n/a

Slovenskd republika
n/a
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Advokatni kancelat Brzobohaty BroZz & Honsa, v. o. s. dlouhodobé poskytuje svym klientim
pravni poradenstvi v oblasti prava finan¢nich trhl. V rdmci svych sluZzeb nabizi také zdkladni
informacni servis o nejvyznamnéjSich aktualitach..

Bulletin BBH je urcen pouze jako obecnd informace o nékterych dtleZitych novinkéch
a udalostech v oblasti finan¢nich trhii a souvisejici pravni problematiky. Jeho obsah neni
pravnim poradenstvim, ani doporuc¢enim k ur¢itému postupu v konkrétni situaci.

V piipadé zajmu o dalsi informace nebo o individudlni poradenstvi nebo konzultaci nds neva-
hejte kontaktovat na niZe uvedené adrese.

Brzobohaty Broz & Honsa, v. o. s.
Klimentska 1207/10

110 00 Praha 1

Ceska republika

ICO 26143119

Méstsky 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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