15.4.2024 A9-0300/2

Pozménovaci navrh 2
Irene Tinagli
za Hospodaisky a ménovy vybor

Zprava A9-0300/2023
Alfred Sant

Struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem ve spole¢nostech, které zadaji o
piijeti svych akcii k obchodovani na trhu pro rast MSP

(COM(2022)0761 — C9-0416/2022 — 2022/0406(COD))

Navrh smérnice

POZMENOVACI NAVRHY EVROPSKEHO PARLAMENTU*

k ndvrhu Komise

SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2024/...

ze dne...

o strukturach zahrnujicich akcie s nasobnym hlasovacim pravem ve spole¢nostech,

které Zadaji o prijeti svych akcii k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢l. 50 odst. 1 a odst. 2

pism. g) a na ¢lanek 114 této smlouvy,

s ohledem na navrh Evropské komise,

Pozménovaci navrhy: novy text €i text nahrazujici piivodni znéni je oznaen tucné a
kurzivou; vypusténi textu je oznaceno symboleml .
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po postoupeni navrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentim,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socialniho vyboru ze dne 23. biezna

20231,

v souladu s fadnym legislativnim postupem?,

1 Ui vést. C 184, 25.5.2023, 5. 103.
Postoj Evropského parlamentu ze dne ... (dosud nezvetejnény v Utednim véstniku)
a rozhodnuti Rady ze dne ....
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vzhledem k témto divodum:

(D) Aby se zvySila atraktivita kotovdni v obchodnich systémech, na néz se zaméiuji
predev§im malé a stiedni podniky, jako jsou trhy pro riist malych a stiednich
podnikii a dalsi mnohostranné obchodni systémy, ¢imz se zvysi jejich schopnost
ziskavat v ramci téchto systémii financni prostiedky, a aby se snizily nerovnosti pro
spolecnosti usilujici o piijeti k obchodovani na vnitinim trhu, je nezbytné
odstranovat piekazky branici pfistupu k témto mnohostrannym obchodnim

systémum, které vyplyvaji z regulace.

2) Pokud jde o vstup na verejny trh, jako je napiiklad mnohostranny obchodni systém,
md na ovladajici akcionare vyrazny odrazujici ucinek strach ze ztrdaty kontroly nad
spolecnosti. Ptijeti akcii k obchodovani obvykle znamena roztedéni vlastnictvi
ovladajicich akcionarii, ¢imz se snizuje jejich vliv na dilezitd investi¢ni a provozni
rozhodnuti. Zachovani kontroly nad spolecnosti miize byt zvlasté dilezité pro
ovladajici akcionare zac¢inajicich podniki a spolecnosti s dlouhodobymi projekty,
které vyzaduji zna¢né pocatecni naklady, jelikoZ by mohli chtit realizovat své vize,

aniz by byli pfili§ vystaveni kolisani trhu.
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3)

“4)

)

(6)

Spolecnosti by mély mit moznost, s vphradou ochrannych opatieni stanovenych
podle prava Unie a vnitrostdtnich pravnich piedpisu, zvolit si kapitdlové a tidici
struktury, které nejlépe vyhovuji jejich fazi vyvoje, vcetné toho, ze si ovladajici
akcionafi I po vstupu do mnohostrannych obchodnich systémii, které zahrnuji trhy
pro rast malych a stfednich podniki, budou moci ponechat kontrolu nad spole¢nosti
a zaroven vyuzivat vyhod obchodovani v téchto mnohostrannych obchodnich
systémech za piedpokladu, Ze budou zabezpecena prava I akcionatu driicich akcie

s nizSimi hlasovacimi pravy.

Struktura zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem je urdéitym mechanismem
posilujicim kontrolu, ktery miiZe ovladajicim akcionaiim umoznit zachovat si
rozhodovaci pravomoc ve spole¢nosti a zaroven ziskat finan¢ni prostiedky

od vetejnosti. Struktura zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem zahrnuje
nejméne dva rizné druhy akcii, z nichz kaZdy ma odlisny pocet hlasii na akcii. V
ramci této struktury ma nejméné jeden druh akcii nizsi pocet hlasii spojenych

s jednou akcii nez jiny druh (nebo druhy) akcii s hlasovacimi pravy. Akcie s vy$sim
poctem hlast je akcie s ndsobnym hlasovacim pravem. Struktura zahrnujici akcie
s nasobnym hlasovacim pravem neni strukturou, v niz jsou rozdily ve hlasovacich

pravech urcéovany pouze riuznymi nomindlnimi hodnotami akcii.

Do oblasti piisobnosti této smérnice nespada Zadny mechanismus posilujici kontrolu
I vyuzivajici hlasovaci prdva, kromé struktury zahrnujici akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem, jako je vydavani akcii bez hlasovaciho prava I a akcii s pravem

veta nad urcitymi rozhodnutimi.

Vérnostni akcie I udéluji akcionafi, ktery akcie drzi po stanovené obdobi a spliiuje
urc¢ité podminky, dodatecny pocet hlasu. Vérnostni akcie jsou tudii mechanismy
posilujici kontrolu, jejichz cilem je spiSe podpofit u akcionait I dlouhodobé¢
orientované vlastnictvi nez zvysit atraktivitu ziskdvani finan¢nich prostiedkt

od vetejnosti. Neni proto vhodné zahrnout vérnostni akcie do oblasti plisobnosti této

smérnice.
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(7 Mezi vnitrostatnimi piedpisy o strukturdch zahrnujicich akcie s nasobnym
hlasovacim pravem v jednotlivych ¢lenskych statech existuji zna¢né rozdily. Nékteré
¢lenské staty struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem povoluji,
zatimco jiné je zakazuji. V nékterych ¢lenskych statech je tento zakaz omezen
na vetejné spolecnosti, zatimco v jinych se vztahuje na vSechny spolecnosti. Tyto
rozdily ve vnitrostatnich rezimech brani volnému pohybu kapitalu v rdmci vnitiniho
trhu a vytvareji nerovné podminky pro spolec¢nosti v riiznych ¢lenskych statech.
Pokud chtéji spolecnosti v Clenském staté, ktery zakazuje struktury zahrnujici akcie
s nasobnym hlasovacim pravem, prijmout strukturu zahrnujici akcie s nasobnym
hlasovacim pravem s cilem Zadat o ptijeti svych akcii k obchodovani na #rhu, musi
se prestéhovat do jiného ¢lenského statu nebo dokonce mimo Unii, a nést tak vyssi
ndklady. V nékterych pripadech se kviili t€émto vyssim nakladim mohou spolecnosti
rozhodnout finan¢ni prostfedky od vetejnosti neziskavat, coz miize omezit jejich
moznosti financovani. Tyto aspekty jsou dulezité¢ zejména pro malé a sttedni podniky
a zacinajici podniky, které nemaji dostatek finan¢nich prostfedkii na pokryti téchto

néakladt.

(8) Aby se spole¢nostem umoznilo zadat o ptijeti k obchodovani v mnohostranném
obchodnim systému, aniz by se jejich ovladajici akcionafi museli vzdat kontroly,
mély by &lenské stdty spolecnostem poskytnout moZnost piijmout struktury
zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem nebo je upravit, s cilem usilovat
o prijeti k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému. Tato moznost by
neméla byt podminéna poskytnutim posilenych ekonomickych prav pro akcie, které

nejsou akciemi s nasobnym hlasovacim préveml .
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9) Zatimco piijeti k obchodovani na regulovanych trzich je vhodnéjsi pro vétsi
a vyspélejsi spolecnosti, mnohostranné obchodni systémy jsou obecné vhodnéjsi
pro malé a stiredni podniky. Navic trhy pro riist malych a stiednich podnikii, které
jsou podkategorii mnohostrannych obchodnich systémii, byly konkrétné navrieny
jako obchodni systémy urcené pro malé a stiedni podniky s regulacni upravou,
ktera zohlediuje zvldStnosti malych a stiednich podnikii. Nicméné ne vSechny
spolecnosti, jejichZ cenné papiry jsou kotovany v mnohostrannych obchodnich
systémech, jsou malymi a stiednimi podniky. Smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EUP vyZaduje, aby malé a stiedni podniky tvo¥ily alespoii 50 %
emitentii, jejich? financni ndstroje jsou piijaty k obchodovani na trzich pro rist
malych a stiednich podnikii. Spolecnosti jiné neZ malé a stiedni podniky maji
obecné likvidnéjsi cenné papiry, a proto jejich p¥ijeti do mnohostrannych
obchodnich systémii podnikii témto systémiim umoZiiuje generovat vyssi poplatky
za obchodovani, aby si udrZely ziskovost svého obchodniho modelu. Aby vSak byla
zajisténa jasnost pro investory, vitahuji se v soucasné dobé na vSechny emitenty
na trzich pro rist malych a stiednich podnikii bez ohledu na jejich velikost stejnd
pravidla. TotéZ plati pro vSechny emitenty v jinych mnohostrannych obchodnich
systémech. Je proto vhodné, aby se zavedeni prava prijmout nebo upravit struktury
zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem s cilem Zadat o prijeti
k obchodovani vitahovalo na v§echny typy spolecnosti uvedené v piiloze 11
smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1132%, pokud mohou takové
spolecCnosti podle vnitrostdatniho prava vydavat akcie a Zadat o piijeti akcii

k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému.

3 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
o trzich financnich ndstrojit a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU
(U¥. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349).
4 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1132 ze dne 14. ¢ervna 2017
o nékterych aspektech prava obchodnich spoleCnosti (kodifikované znéni)
(Ur. vést. L 169, 30.6.2017, s. 46).
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(10) Clenské staty by mély mit moZnost zavést nebo ponechat v platnosti vnitrostatni
ptedpisy, které spole¢nostem umoziuji ptijmout nebo upravit struktury zahrnujici
akcie s nasobnym hlasovacim prdavem pro jiné ucely, nez je I zadost o pfijeti akcii
k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému. Soucasti toho je mimo jiné
umoznit spole¢nostem, aby ptijaly nebo upravily strukturu zahrnujici akcie
s nasobnym hlasovacim pravem, jestlize zadaji o piijeti k obchodovani I na
regulovaném trhu, nebo zajistit, aby soukromé spolecnosti mohly #yto struktury
ptijmout nebo upravit, aniz by mély v umyslu pozadat o ptijeti svych akcii
k obchodovani. To zahrnuje i ptipady, kdy spole¢nosti piechazeji
z mnohostranného obchodniho systému na regulovany trh a zaroven si ponechévaji
akcie s nasobnym hlasovacim pravem. Clenské stdty by rovnés mély mit moinost
zakazat nebo omezit struktury zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim prdavem pro
jiné ucely, nez je snaha o prijeti akcii k obchodovani v mnohostranném obchodnim

systému.

(11) Prijeti nebo uprava struktury zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim prdavem
za ucelem prijeti k obchodovani obvykle vyZaduje zménu stanov spolecnosti. V
zajmu zajisténi spravedlivého zachazeni s akciondri by Clenské staty mély
vyZadovat, aby piijeti nebo zména struktury zahrnujici akcie s nasobnym
hlasovacim pravem s cilem usilovat o ptijeti I k obchodovani, jakoZ i jakékoli
ndasledné zmény struktury zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim prdavem
zpusobem, ktery ma vliv na hlasovaci prava, podléhaly rozhodnuti valné hromady
akcionaii (dale jen ,,valna hromada*“) alespon kvalifikovanou vétSinou, jak
stanovi vnitrostdtni pravo. Pokud existuje vice druhii akcii, méla by tato rozhodnuti
rovnéz podléhat samostatnému hlasovani v ramci kaZdého druhu akcii, ve vztahu

k nimz jsou dotcena prava.
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(12) Spolecnosti by mély mit flexibilitu, pokud jde o nacasovani piijeti nebo upravy
struktur zahrnujicich akcie s nasobnym hlasovacim pravem, za piedpokladu, e
toto piijeti nebo uprava ma za cil usilovat o prijeti k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému. Clenské stity by nemély branit
spolec¢nostem v tom, aby piijaly nebo upravily struktury zahrnujici akcie
s nasobnym hlasovacim prdavem pred tim, neZ budou akcie prijaty k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému. Clenské stdty by viak mély mit moznost
pozZadovat, aby vykon vétSich hlasovacich prav, ktera piedstavuji dodatecné hlasy
spojené s akciemi s nasobnym hlasovacim pravem v porovndni s hlasy u akcii
Jjinych druhii, byl podminén piijetim akcii spole¢nosti k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému. V takovém piipadé by akcie s nasobnym
hlasovacim pravem mély mit aZ do pFijeti k obchodovani stejnda hlasovaci prava
jako jiné druhy akcii spolecnosti. Tim by se zajistilo, Ze akcie s nasobnym
hlasovacim pravem konkrétné podpo¥i prijeti k obchodovani v mnohostranném

obchodnim systému.

(13) Struktura zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem by mohla zvysit riziko,
fe ovlddajici akciond¥i ziskaji ze spole¢nosti soukromé vyhody. Clenské staty, které
Jiz akcie s ndsobnym hlasovacim pravem povoluji, stanovi ochranné opatieni
na ochranu akcionatii driicich akcie s mensimi hlasovacimi prdvy. Stavajici
ochranna opatieni se v jednotlivych ¢lenskych statech lisi v disledku vnitrostatnich
specifik a rozdilnych systému prava obchodnich spole¢nosti. Bez ohledu na tyto
rozdily a s ohledem na cile vnitiniho trhu stanovené zejména v ¢l. 50 odst. 2 pism. g)
Smlouvy o fungovani Evropské unie by piistupy ve vnitrostatnich pravnich
predpisech ke strukturdm zahrnujicim akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, pokud
jde o ochranu zéjmﬁl akcionait drZicich akcie s nizsim hlasovacim pravem, mély
byt koordinovany v piipadé spoleCnosti uplatitujicich své prdavo podle této smérnice
pfijmout nebo upravit strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem

s cilem usilovat o p¥ijeti k obchodovdni v mnohostranném obchodnim systému.
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(14)

V ramci koordinovaného priistupu pro spolecnosti, které uplatiiuji své pravo podle
této smérnice prijmout nebo upravit strukturu zahrnujici akcie s nasobnym
hlasovacim pravem s cilem usilovat o p¥ijeti k obchodovani v mnohostranném
obchodnim systému, by ¢lenské staty mély zajistit spravedlivé zachdzeni s akciondri
tim, Ze zavedou omezeni usporadani struktur zahrnujicich akcie s nasobnym
hlasovacim pravem, které stanovi maximalni pomér poctu hlasu spojenych

s akciemi s nasobnym hlasovacim pravem k poctu hlasii spojenych s akciemi

s nejnizs§imi hlasovacimi pravy. Piipadné, aniz je dotcena smérnice (EU)
2017/1132, by clenské staty mély zavést omezeni, pokud jde o rozhodnuti valné
hromady, ktera se vidi kvalifikovanou vétSinou odevzdanych hlasu, s vyjimkou
rozhodnuti tykajicich se jmenovani a odvolani ¢lenit spravnich, Fidicich

a dozorcich orgdnii spolecnosti, a o provozni rozhodnuti, kterda maji byt témito
organy prijata a kterd jsou piedloZena ke schvdleni valné hromadé, a to
stanovenim poZadavku, aby kvalifikovand vétSina byla vypoctena na zdkladé
celkového poctu odevzdanych hlasi, a to bud’ na zdakladé zakladniho kapitalu
zastoupeného na valné hromadé, anebo poctu akcii zastoupenych na valné
hromadeé, nebo na zdkladé celkového poctu odevzdanych hlasi a hlasii
odevzdanych v ramci kaZdého druhu akcii, kterych se rozhodnuti tyka. Pro ucely
této smérnice by se mélo mit za to, Ze urcity druh akcii je dotceny urcitym
rozhodnutim, pokud ma dané rozhodnuti negativni dopad na prdava akciondin

daného konkrétniho druhu akcii.
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(15)

(16)

Clenské staty by mély mit moznost zavést a zachovat dalsi ochrannd opatieni, aby
byla zajisténa odpovidajici ochrana zdjmii akciondi, ktei'i nemaji akcie s nasobnym
hlasovacim prdvem, jako napiiklad ustanoveni o pozbyti platnosti. Clenské staty by
m¢ély posoudit vhodnost takovych ochrannych opatieni s ohledem na jejich ti¢innost
pii ochran¢ zajmi takovych akcionait I a zaroven zajistit, aby tato ochranna
opatfeni nenarusila ucel struktur zahrnujicich akcie s nasobnym hlasovacim pravem,
mimo jiné moznost, aby drZitelé akcii s nasobnym hlasovacim prdavem ovliviiovali
Jjmenovdni a odvoldvani &lenit sprdavnich, iidicich a dozoréich organit spolecnosti,
a tim i provozni rozhodnuti spolec¢nosti. Pii sdélovani hlavnich opatieni podle
vnitrostdtnich pravnich piedpisu prijatych v oblasti piisobnosti této smérnice by
Clenské staty mély Komisi sdélit rovnéz veSkerd dal$i ochrannd opatieni, véetné
pFipadii, kdy dojde ke zménam nékterych ochrannych opatieni. O jakychkoli
dalSich ochrannych opatienich ma Komise informovat Evropsky orgdn dohledu
(Evropsky orgdan pro cenné papiry a trhy) (ESMA) ziizeny naiizenim Evropského
parlamentu a Rady (EU) & 1095/2010°.

Zvetejiiovani ptesnych a #plnych informaci o spolecnostech je zakladem duvéry
investorl a je nezbytné pro informované rozhodovani o investicich. Takoveé
informované investi¢ni rozhodovani je zapoti‘ebi pro ochranu investort i efektivnost
trhu. Clenské staty by proto mély od spole&nosti, které uplatiiuji své pravo podle
této smérnice piijmout nebo upravit strukturu zahrnujici akcie s nasobnym
hlasovacim prdavem, I poZadovat, aby zverejiiovaly informace o své strukture akcii
I v okamziku pfijeti k obchodovéani v mnohostranném obchodnim systému

v prospektu nebo v piijimacim dokumentu, pokud dand spolecnost tento prospekt
nebo dokument zveiejni v souladu s piislu§nymi pravnimi piedpisy. Clenské stdty
by rovnéz mély od spolecnosti, které uplatiiuji své prdavo podle této smérnice
Pprijmout nebo upravit strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem

s cilem usilovat o piijeti k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému, aby
zverejnily uvedené informace tykajici se struktury jejich akcii v jakékoli vyrocni

finanéni zpravé vyZadované pravnimi piedpisy, jakmile jsou jejich akcie pFijaty

Navizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu
2010 o ziizeni Evropského organu dohledu (Evropského orgdanu pro cenné papiry
a trhy), o zméné rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti Komise
2009/77/ES (UF. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84).
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k obchodovani, pokud tyto informace nebyly zveiejnény jiz diive, nebo se od jejich

posledniho zveiejnéni zménily.
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Clenské staty by mély od spoleénosti vyfadovat, aby v ramci informaci o struktuie
akcii spolecnosti, které maji byt obsaZeny v prospektech, dokumentech o prijeti
nebo vyrocnich financnich zprdavdach, uvedly, zda je prevoditelnost akcii néjakym
zpuisobem omezena. V ramci téchto informaci by také mélo byt uvedeno, zda jsou
néjakym zpisobem omezena hlasovaci prava, véetné omezeni hlasovacich prav
drzitelii urcitého procenta nebo poctu hlasiu, lhiit pro vykon hlasovacich prav nebo
systémii, jejichZ prostirednictvim jsou financni prava spojend s akciemi oddélena
od drZeni akcii. Kromé toho by spolecnosti, které uplatiiuji své pravo podle této
smérnice prijmout nebo zménit strukturu zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim
pravem s cilem usilovat o piijeti k obchodovani v mnohostranném obchodnim
systému, mély v rozsahu, ktery je spolec¢nosti znam, zveiejnit totoZnost driitelu
akcii s nasobnym hlasovacim pravem, které predstavuji vice nez 5 % hlasovacich
prav viech akcii dané spolecnosti (dale jen ,,velci akcionaii“), jakoZ i fyzickych
nebo pravnickych osob opravnénych vykondavat hlasovaci prava jménem velkych
akciondri. To by investorim jakoZto ¢leniim Siroké verejnosti umoZnilo Cinit
informovand rozhodnuti, ¢imZ by se posilila jejich diivéra v dobve fungujici
kapitalové trhy. Pokud si vlastnici spolecCnosti preji zachovat rozhodovaci
pravomoci ve spolecnosti a zdaroveii ziskavat financéni prostiedky na verejném trhu,
Jjsou nezbytné mimo jiné informace o velkych akciondiich, aby potencialni
investoii mohli prijimat Fddnd investicni rozhodnuti. Pokud se toto zveiejnéni tykd

fyzickych osob, mély by se informace o totoZnosti omezit na jejich jméno.
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(18)

(19)

(20)

V zajmu podpory transparentnosti, porozuméni veiejnosti a informovaného
rozhodovani o investicich by mély byt jasné identifikovany akcie spolecnosti se
strukturami zahrnujicimi akcie s nasobnym hlasovacim prdavem. Této identifikace
by mohlo byt dosaZeno napiiklad tim, Ze soucdsti nazvu akcii takovych spoleCnosti
bude oznaceni pouZivané organizdtory trhu nebo investicnimi podniky
provozujicimi dany mnohostranny obchodni systéem. Aby byla zajisténa dusledna
harmonizace, mél by organ ESMA vypracovat navrhy regulacnich technickych
norem s piihlédnutim k zavedenym trinim normam a dobie fungujicim postupiim.
Tyto navrhy regulacnich technickych norem by mély urcovat pouze identifikaci
takovych akcii, a nemély by tudii zasahovat do vnitrostatnich systémii klasifikace
akcii. Na Komisi by méla byt pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici prijetim
uvedenych navrhii regulacnich technickych norem prostiednictvim akti

v pirenesené pravomoci podle clanku 290 Smlouvy o fungovani EU a v souladu

s Clanky 10 aZ 14 naiizeni (EU) ¢ 1095/2010.

RovnéZ je duleZité, aby posilend hlasovaci prdva spojend s akciemi s ndsobnym
hlasovacim pravem spadajicimi do oblasti pitsobnosti této smérnice nebyla
vyuzivana k tomu, aby spolecnostem branila v dodrZovani platnych pravnich

predpisiu Unie v oblasti Zivotniho prostiedi nebo zakladnich prav.

Touto smérnici neni dotCena ochrana osobnich udajit, zejména navizeni

Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/679°.

Navizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/679 ze dne 27. dubna 2016

o0 ochrané fyzickych osob v souvislosti se zpracovdanim osobnich udajii a o volném
pohybu téchto udajii a o zruSeni smérnice 95/46/ES (obecné narizeni o ochrané
osobnich udaji) ( Ut vést. L 119, 4.5.2016, s. 1).
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21) Jelikoz cilii této smérnice, totiz zvySeni moznosti financovani pro spolecnosti
a zvySeni atraktivity mnohostrannych obchodnich systémii, nemtze byt uspokojiveé
dosazeno na urovni ¢lenskych statl, ale spiSe jich mize byt z divodu rozsahu
a ucinkl opatteni lépe dosazeno na trovni Unie, miize Unie pfijmout opatieni
v souladu se zasadou subsidiarity stanovenou v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii.
V souladu se zasadou proporcionality stanovenou v uvedeném c¢lanku nepiekracuje

tato smérnice rdmec toho, co je nezbytné pro dosazeni téchto cilii.

(22) Aby se zohlednil vyvoj na trhu a vyvoj v jinych oblastech prava Unie nebo
zkuSenosti Clenskych stati s provedenim této smérnice, méla by Komise tuto
smérnici do ¢ty let po jejim vstupu v platnost prezkoumat s cilem posoudit mimo

jiné to, zda by bylo vhodné oblast jeji piisobnosti rozsiiit.
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(23) Clenské staty se v souladu se spoleénym politickym prohlasenim &lenskych stati
a Komise ze dne 28. zaii 2011 o informativnich dokumentech? zavazaly, Ze
v odiivodnénych piipadech doplni ozndmeni o opatfenich piijatych za Gcelem
provedeni smérnice ve vnitrostatnim pravu o jeden ¢i vice dokumentii s informacemi
o vztahu mezi jednotlivymi sloZkami smérnice a piisluSnymi ¢astmi vnitrostatnich
nastroju piijatych za ucelem provedeni smérnice ve vnitrostatnim pravu. V ptipade

této smérnice povazuje normotviirce predloZzeni téchto dokumentt za odtivodnéné.

(24) Evropsky inspektor ochrany udaji byl konzultovan v souladu s ¢l. 42 odst. 1 nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2018/1725% a dne 6. tinora 2023 vydal své

stanovisko?,

PRIJALY TUTO SMERNICI:

7 Ut vést. C 369, 17.12.2011, s. 14.

8 Navizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2018/1725 ze dne 23. iijjna 2018
o ochrané fyzickych osob v souvislosti se zpracovdanim osobnich udajii orgdny,
institucemi a jinymi subjekty Unie a o volném pohybu téchto udajit a o zruseni
naiizeni (ES) & 45/2001 a rozhodnuti & 1247/2002/ES (UF. vést. L 295,
21.11.2018, s. 39).

9 U¥. vést. C 65, 22.2.2023, s. 2.
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Clanek 1

Predmet a oblast pitsobnosti

l. Tato smérnice stanovi spolecné pravidla pro struktury zahrnujici akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem ve spole¢nostech, které zadaji o prijeti svych akcii
k obchodovani v mnohostrannych obchodnich systémech, coZ zahrnuje trhy pro
rist malych a stiednich podnikii, a jejichz akcie dosud nejsou piijaty k obchodovani

v mnohostranném obchodnim systému nebo na regulovaném trhu.

2. Ustanoveni ¢l. 5 odst. 4 se pouZije rovnéZ na spolecnosti, které maji strukturu
zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem a jejichZ akcie jsou jiZ piijaty

k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému.

Cldnek 2
Definice

Pro ucely této smérnice se pouziji tyto definice:

a) ,»Spolecnosti* se rozumi pravnicka osoba zaloZena jako jedna z forem spolec¢nosti
uvedenych v piiloze IT smérnice (EU) 2017/1132, kterd miiZe podle vnitrostdatniho
prava vydavat akcie a Zadat o piijeti svych akcii k obchodovani v mnohostranném

obchodnim systému;
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b)

d)

,»akcii s nasobnym hlasovacim pravem* se rozumi akcie nalezejici k odliSnému
a samostatnému druhu I akcii, které mayji vice hlasit na akcii nez jiny druh akcii
s hlasovacimi pravy v zaleZitostech, o nichZ se rozhoduje na valné hromadé

akcionart (dale jen ,,valna hromada“)l ;

,strukturou zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem* se rozumi struktura
akcii spolecnosti, kterd zahrnuje alespon jeden druh akcii s nasobnym hlasovacim

pravem,;

regulovanym trhem‘ se rozumi regulovany trh ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 21

smérnice 2014/65/EU;

wmnohostrannym obchodnim systémem?* se rozumi mnohostranny obchodni

systém ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 22 smérnice 2014/65/EU;

»trhem pro rist malych a stiednich podnik* se rozumi trh pro rist malych

a stfednich podnikl ve smyslu €l. 4 odst. 1 bodu 12 smérnice 2014/65/EU.
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Clanek 3

Ptijeti nebo uprava struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem pred piijetim

k obchodovani

Clenské staty zajisti, aby spolecnost, jeji¥ akcie nebyly doposud piijaty

k obchodovani na regulovaném trhu nebo v mnohostranném obchodnim systému,
méla pravo piijmout strukturu zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem

za ucelem piijeti svych akcii k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému.
Clenské stity zajisti, aby rozhodnuti spolecnosti piijmout strukturu zahrnujici
akcie s nasobnym hlasovacim pravem bylo piijato valnou hromadou alespori
kvalifikovanou vétSinou, jak je stanoveno vnitrostatnimi pravnimi predpisy.
Clenské stity nepodmiiiuji p¥ijeti struktury zahrnujici akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem poskytnutim posilenych ekonomickych prav pro akcie bez

vétSich hlasovacich prav.

Pro ucely prvniho pododstavce plati, Ze pokud existuje vice druhit akcii, podléha
rozhodnuti o pFijeti struktury zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim prdavem
oddélenému hlasovani v ramci kaZdého druhu akcii, s nimiz spojend prdava jsou

dotéena.

Pravo uvedené v odstavci 1 zahrnuje pravo spolecnosti ptijmout pred podanim
zadosti o ptijeti jejich akcii k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému

strukturu zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim prdavem.
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3. Clenské staty mohou vykon vétsich hlasovacich prav spojenych s akciemi
s nasobnym hlasovacim pravem podminit I Ppiijetim akcii spolecnosti k obchodovani

v mnohostranném obchodnim systému.

4. Clenské stdty zajisti, aby provozovatel mnohostranného obchodniho systému
nebranil prijeti akcii spolecnosti k obchodovani z diivodu, Ze spolecnost piijala
strukturu zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem v souladu s odstavcem

1.

5. Tento Clanek se pouZije obdobné i na spolecnost, jejii akcie jii nejsou piijaty
k obchodovani na regulovaném trhu nebo v mnohostranném obchodnim systému,
pokud se tato spoleCnost rozhodne upravit stavajici strukturu zahrnujici akcie
s nasobnym hlasovacim pravem s cilem usilovat o pFijeti svych akcii k obchodovani

v mnohostranném obchodnim systému.
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Clanek 4

Ochranna opatfem'l

1. Clenské staty zajisti, aby spolecnosti se strukturou zahrnujici akcie s ndsobnym

hlasovacim pravem, jejichz akcie maji byt nebo jsou obchodovany

v mnohostranném obchodnim systému po uplatnéni prava podle ¢lanku 3, mély

zavedena vhodna ochrannd opatieni zajist’ujici ptimérenou ochranu zajmut

I akcionafi, ktefi nemaji akcie s ndsobnym hlasovacim préveml . Za timto Ucelem

Clenské staty:

a)  zajisti, aby rozhodnuti spole¢nosti upravit strukturu zahrnujici akcie
s nasobnym hlasovacim pravem zpiisobem, ktery méa dopad na hlasovaci prava
spojend s akciemi, bylo ptijato valnou hromadou I alespoii kvalifikovanou
vétSinou, jak je stanoveno vnitrostatnimi pravnimi predpisy, a zajisti, aby
takové rozhodnuti podléhalo oddélenému hlasovani v ramci kazdého druhu
akcii, jejichz prava jsou dotCena;

b)  omezi dopad akcii s nasobnym hlasovacim pravem na rozhodovaci proces
na valné hromadé zavedenim alespori jedné z nasledujicich moznosti:

1) maximalniho I poméru poctu hlasit spojenych s akciemi s nasobnym

ovvr

poctem hlasovacich prav;
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11)  pozadavku, aby rozhodnuti valné hromady, ktera podléhaji
kvalifikované vétsiné odevzdanych hlasu, jak je stanoveno
vnitrostdatnimi pravnimi predpisy, s vyjimkou rozhodnuti o jmenovani
a odvolani Clenii spravnich, Fidicich a dozorcich orgdnii spolecnosti,
jakoz i s vyjimkou provoznich rozhodnuti prijimanych témito orgdny,

kterda jsou predloZena valné hromadé ke schvaleni, byla piijata:

1)  kvalifikovanou vétsSinou odevzdanych hlasn, jak je stanoveno ve
vnitrostdtnich prdavnich piedpisech, a to bud’ zakladniho kapitilu
zastoupeného na schizi, nebo poctu akcii zastoupenych

na schiuizi, nebo

2)  kvalifikovanou vétSinou odevzdanych hlasi, jak je stanoveno ve
vnitrostdtnich pravnich piedpisech, a podléhala oddélenému
hlasovani u kaZdého druhu akcii, s nimiz spojend prdva jsou

dotcena.

2. Clenské staty mohou stanovit dal$i ochranna opatieni, aby byla zaji§téna pfiméfena
ochrana zdjmii akciondii, ktei'i nemaji akcie s nasobnym hlasovacim prdavem. Tato
ochranna opatfeni mohou zahrnovat zejména ustanoveni zajist’ujici, aby vétsi

hlasovaci prava spojena s akciemi s ndsobnym hlasovacim pravem zanikla po:

a)  jejich pfevodu na tfeti strany nebo pii tmrti, nezpiisobilosti nebo odchodu
puvodniho drzitele téchto akcii s nasobnym hlasovacim pravem do dichodu

(ustanoveni o pozbyti platnosti na zéklad¢ prevodu);
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b)  uplynuti stanovené doby (ustanoveni o pozbyti platnosti na zakladé uplynuti

urcité doby);

c)  vyskytu urcité udalosti (ustanoveni o pozbyti platnosti na zéklad¢ udalosti).

Clanek 5

Transparentnost

l. Clenské staty zajisti, aby spole¢nosti se strukturou zahrnujici akcie s nisobnym
hlasovacim pravem, jejichz akcie maji byt nebo jsou I obchodovany na trhu pro rtst
malych a stfednich podnikt po uplatnéni svého prava podle ¢lanku 3, zahrnuly

informace uvedené v odstavci 3 tohoto ¢lanku do téchto dokumentit:

a)  prospekt uvedeny v élanku 6 narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2017/1129'% unijni emisni prospekt pro riist uvedeny v naiizeni Evropského
parlamentu a Rady, kterym se méni narizeni (EU) 2017/1129, (EU)
¢ 596/2014 a (EU) ¢. 600/2014 za ucelem zvySeni atraktivity veiejnych
kapitalovych trhii v Unii pro spolecnosti a usnadnéni pristupu malych
a stiednich podnikit ke kapitdlu, nebo piijimaci dokument uvedeny v ¢l. 33
odst. 3 pism. c) smérnice 2014/65/EU podle toho, ktery 7 dokumentit dand

spolecCnost zveiejni, a

10 Navizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. éervna 2017
o prospektu, ktery ma byt uveiejnén pii veiejné nabidce nebo prijeti cennych
papiri k obchodovani na regulovaném trhu, a o zruSeni smérnice 2003/71/ES
(UF. vést. L 168, 30.6.2017, s. 12).
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b)  vyrocni finanéni zprava uvedena v ¢l. 78 odst. 2 pism. g) narizeni Komise
v pi‘enesené pravomoci (EU) 2017/565'! v piipadech, kdy doslo ke zméné
informaci uvedenych v odstavci 3 tohoto lanku od posledniho zverejnéni
téchto informaci v prospektu, unijnim emisnim prospektu pro riist nebo
v piijimacim dokumentu uvedenych v pismenu a) tohoto odstavce nebo

v predchozi vyrocni financni zpravé.

2. Clenské stity zajisti, aby spolecnosti se strukturami zahrnujicimi akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem, jejichz akcie maji byt nebo jsou obchodovany
v mnohostranném obchodnim systému po uplatnéni svého prdava podle clanku 3,

zahrnuly informace uvedené v odstavci 3 tohoto clanku do téchto dokumentii:

a)  prospekt uvedeny v élanku 6 narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2017/1129, unijni emisni prospekt pro rist uvedeny v naiizeni Evropského
parlamentu a Rady, kterym se méni narizeni (EU) 2017/1129, (EU)
¢ 596/2014 a (EU) ¢. 600/2014 za ucelem zvySeni atraktivity veiejnych
kapitalovych trhii v Unii pro spolecnosti a usnadnéni pristupu malych
a stiednich podnikii ke kapitdlu, nebo jakykoli piijimaci dokument
pozadovany vnitrostatnimi pravnimi predpisy nebo pravidly prislusného
mnohostranného obchodniho systému v piipadech, kdy spoleCnost takovy

prospekt nebo dokument zverejiuje, a

b)  jakdkoli vyrocni finanéni zprava poZadovand vnitrostatnimi pravnimi
predpisy v pripadech, kdy informace uvedené v odst. 1 pism. b) nebyly jiz
diive zveiejnény nebo se zménily od posledniho zveiejnéni v prospektu,
unijnim emisnim prospektu pro rist nebo prijimacim dokumentu podle

pismene a) tohoto odstavce nebo v predchozi vyrocni financni zpravé.

1 Narvizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne 25. dubna 2016,
kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud
jde o organizacni poZadavky a provozni podminky investi¢nich podnikii
a o vymezeni pojmii pro ticely zminéné smérnice (U¥. vést. L 87, 31.3.2017, s. 1).
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Informace uvedené v odstavcich 1 a 2 sestavaji 7 podrobnych informaci o:

a)

b)

¢

d)

struktute akcii spole¢nosti s uvedenim riznych druhit akcii, véetné akcii,
které nejsou piijaty k obchodovani, a u kazdého druhu akcii prava
a povinnosti § nimi spojené a procentni podil na celkovém zakladnim kapitalu

nebo na celkovém poctu akcii a celkovy pocet hlasu, které akcie predstavuji;

veskerych omezenich prevodu akcii, véetné I dohod mezi akcionaii, které jsou

spolecnosti znamy a které by k takovym omezenim mohly vést;

veskerych omezenich hlasovacich prav spojenych s akciemi, vcetné I dohod
mezi akcionafi, které jsou spolecnosti znamy a které by k takovym omezenim

mohly vést;

totoznosti akcionait, kteti vlastni akcie s nasobnym hlasovacim pravem
Ppredstavujici vice nez 5 % hlasovacich prav vSech akcii spolecnosti,

a ptipadné fyzickych nebo pravnickych osob opravnénych vykonavat hlasovaci
prava jménem téchto akcionail, pokud je totoZnost téchto akciondiii a osob

spolecnosti znama.
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Pro ucely pismene d) plati, Ze pokud jsou akcionaii nebo osoby opravnéné
vykondvat hlasovaci prava jejich jménem fyzické osoby, vyZaduje zveiejnéni jejich

totoZnosti pouze uvedeni jejich jmen.

4. Clenské stity vyiaduji, aby investiéni podniky a organizdtoii trhu provozujici
mnohostranny obchodni systém dodrZovanim regulacnich technickych norem
Pprijatych v souladu s odstavcem 5 zajistili, aby tyto investicni podniky
a organizatoii trhu jasné identifikovali, které akcie spoleCnosti se strukturami
zahrnujicimi akcie s nasobnym hlasovacim pravem byly v daném mnohostranném
obchodnim systému piijaty k obchodovani. Clenské stdaty rovné vySaduji, aby tyto
spolecnosti v souladu s témito regulacnimi technickymi normami informovaly
prislusné investicni podniky a organizdtory trhu o existenci takovych struktur

zahrnujicich akcie s nasobnym hlasovacim.

5. Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) vypracuje navrhy regulacnich
technickych norem, v nichZ upresni, jak investiCni podniky a organizdatori trhu
uvedeni v odstavci 4 identifikuji akcie spolecnosti se strukturami zahrnujicimi
akcie s nasobnym hlasovacim pravem. V téchto navrzich regulacnich technickych
norem se rovnéz upiesni, jak tyto spole¢nosti o danych strukturdch zahrnujicich
akcie s nasobnym hlasovacim pravem informuji prisluSné investi¢ni podniky
a organizdtory trhu. P¥i vypracovavani téchto ndvrhii regulacnich technickych
norem, jejichZ cilem je zajistit jasnou identifikaci uvedenou v odstavci 4, zohledni
organ ESMA zavedené trini normy a dobie fungujici postupy pro identifikaci

spolecnosti se strukturami zahrnujicimi akcie s nasobnym hlasovacim prdavem.
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Organ ESMA piedloZi uvedené navrhy regulacnich technickych norem Komisi

do ... [12 mésicu od vstupu této smérnice v platnost].

Na Komisi je pienesena pravomoc doplnit tuto smérnici prijetim regulacnich
technickych norem uvedenych v tomto odstavci v souladu s ¢lanky 10 aZ 14

naiizeni (EU) ¢ 1095/2010.

Cldnek 6

Prezkum

Do ... [¢tyFi roky ode dne vstupu této smérnice v platnost] predlozi Komise Evropskému
parlamentu a Rad¢€ zpravu o provadéni a #cinnosti této smérnice, véetné posouzeni toho, zda
by bylo vhodné oblast puisobnosti této smérnice rozsirit. Za timto ucelem poskytne kazdy
Clensky stat Komisi do ... [t roky ode dne vstupu této smérnice v platnost] informace

zejména o téchto skutecnostech:

a) pocet spolecnosti se strukturou zahrnujici akcie s nasobnym hlasovacim pravem,
které byly ptijaty k obchodovani v kazdém mnohostranném obchodnim systému a
na kazdém regulovaném trhu v daném clenském staté ke dni... [dva roky minus
jeden den ode dne vstupu této smérnice v platnost], a spolecnosti, které byly pFijaty
k obchodovani v kaZdém mnohostranném obchodnim systému a na kaZdém

regulovaném trhu v daném Clenském stdté po tomto datu;
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b) odvétvi, v némz spolecnosti uvedené v pismenu a) pusobily, a ptislusnou kapitalizaci

v okamziku pFijeti k obchodovani;

C) opatieni na ochranu investorti uplatilovana spole¢nostmi uvedenymi v pismenu a)
s ohledem na struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, md-li

clensky stdt tyto informace k dispozici.

Cldnek 7

Provedeni ve vnitrostatnim prdavu

1. Clenské staty uvedou v Géinnost pravni a spravni predpisy nezbytné pro dosazeni
souladu s touto smérnici do ... [dva roky ode dne vstupu této smérnice v platnost/.
Neprodlené o nich uvédomi Komisi. Tyto ptedpisy piijaté clenskymi staty obsahuji
odkaz na tuto smérnici nebo je takovy odkaz ucinén pfi jejich ifednim vyhlaseni.

Zpusob dan¢ho odkazu si stanovi ¢lenské stdty.

2. Clenské staty sdéli Komisi znéni hlavnich ustanoveni vnitrostatnich pravnich
predpist, které piijmou v oblasti plisobnosti této smérnice, véetné jakychkoli

ochrannych opatieni podle ¢l. 4 odst. 2.
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Clanek 8
Vstup v platnost

Tato smérnice vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské

unie.

Clanek 9

Urceni

Tato smérnice je urena ¢lenskym statm.

V.. dne...
Za Evropsky parlament Za Radu
predsedkyné predseda nebo predsedkyné
Or. en
AM\P9 AMA(2023)0300(002-002) CS.docx 28/28 PE760.667v01-00

CS CS



