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SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2024/2810
ze dne 23. fijna 2024

o strukturdch zahrnujicich akcie s nisobnym hlasovacim privem ve spolecnostech, které usiluji
o pfijeti svych akcii k obchodovini 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 névrh Evropské komise,

po postoupeni navrhu legislativntho aktu vnitrostdtnim parlamenttim,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socidlniho vyboru (),
v souladu s fadnym legislativnim postupem (3),

vzhledem k témto divodim:

(1) Aby se zvysila atraktivita kotovani v obchodnich systémech, na néz se zaméfuji predevsim malé a stfedni podniky,
jako jsou trhy pro rst malych a stfednich podnika a dalsi mnohostranné obchodni systémy, a tim se zvysila jejich
schopnost ziskdvat v ramci téchto systémti finanéni prostiedky, a aby se snizily nerovnosti pro spole¢nosti usilujici
o piijeti k obchodovdni na vnitinim trhu, je nezbytné odstrafiovat piekdzky branici piistupu k témto
mnohostrannym obchodnim systémim, které vyplyvaji z regulace.

(2)  Pokud jde o vstup na vefejny trh, jako je napfiklad mnohostranny obchodni systém, ma na ovladajici akciondfe
vyrazny odrazujici G¢inek strach ze ztrdty kontroly nad spolecnosti. Pfijeti akcii k obchodovéni obvykle znamend
rozfedéni vlastnictvi ovladajicich akciondf, ¢imz se snizuje jejich vliv na dalezitd investi¢ni a provozni rozhodnuti.
Zachovéani kontroly nad spolecnosti mize byt zvlasté dilezité pro ovlddajici akciondfe zacinajicich podnikt
a spolecnosti s dlouhodobymi projekty, které vyzaduji znacné pocate¢ni ndklady, jelikoZ by mohli chtit realizovat své
vize, anizZ by byli p#ili§ vystaveni kolisani trhu.

(3)  Spole¢nosti by mély mit moznost, s vyhradou ochrannych opatfeni stanovenych podle unijniho a vnitrostatniho
prava, zvolit si kapitdlové a Fidici struktury, které nejlépe vyhovuji jejich fazi vyvoje, véetné toho, Ze si ovladajici
akciondfi po vstupu do mnohostrannych obchodnich systémtl, které zahrnuji trhy pro rast malych a stfednich
podnikd, budou moci ponechat kontrolu nad spolecnosti a zdroven vyuzivat vyhod obchodovani v téchto
mnohostrannych obchodnich systémech za pfedpokladu, ze budou zabezpeCena prava akciondit drzicich akcie
s niz8§imi hlasovacimi prévy.

(4 Struktura zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem je ur¢itym mechanismem posilujicim kontrolu, ktery
muize ovladajicim akcionditim umoznit zachovat si rozhodovaci pravomoc ve spole¢nosti a zaroven ziskat finan¢ni
prostiedky od vefejnosti. Struktura zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem zahrnuje nejméné dva razné
druhy akeif, z nichz kazdy mé odlisny pocet hlasti na akcii. V rdmci této struktury mé nejméné jeden druh akcif nizs{
pocet hlasti spojenych s jednou akcif nez jiny druh (nebo druhy) akcii s hlasovacimi pravy. Akcie s vy$$im poctem
hlast je akcie s ndsobnym hlasovacim pravem. Struktura zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem ve smyslu
této smérnice neni strukturou, v niz jsou rozdily ve hlasovacich pravech uréovany pouze riznymi jmenovitymi
hodnotami akcif.

(5)  Mechanismy posilujici kontrolu vyuzivajici hlasovaci prava jiné nez struktury zahrnujici akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem, jako jsou akcie bez hlasovaciho prdva a akcie s pravem veta v pfipadé urcitych rozhodnuti, by
do oblasti pusobnosti této smérnice spadat nemély.

() UF vést. C 184, 25.5.2023, s. 103. )
() Postoj Evropského parlamentu ze dne 24. dubna 2024 (dosud nezvefejnény v Urednim véstniku) a rozhodnuti Rady ze dne 8. fijna
2024.
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Vérnostni akcie udéluji akciondfi, ktery akcie drzi po stanovené obdobi a spliuje ur¢ité podminky, dodate¢ny pocet
hlast. Vérnostni akcie jsou tudiz mechanismy posilujici kontrolu, jejichz cilem je spiSe podpofit u akciondft
dlouhodobé orientované vlastnictvi nez zvysit atraktivitu ziskavani finan¢nich prostfedkt od vefejnosti. Neni proto
vhodné zahrnout vérnostni akcie do oblasti ptisobnosti této smérnice.

Mezi vnitrostatnimi pfedpisy o strukturdch zahrnujicich akcie s ndsobnym hlasovacim pravem v jednotlivych
¢lenskych statech existuji zna¢né rozdily. Nékteré clenské stity je povoluji, zatimco jiné je zakazuji. V nékterych
Clenskych statech je tento zdkaz omezen na kotované spolecnosti, zatimco v jinych se vztahuje na vSechny
spole¢nosti. Tyto rozdily ve vnitrostatnich rezimech brani volnému pohybu kapitdlu v ramci vnitintho trhu
a vytvéafeji nerovné podminky pro spolecnosti v raznych clenskych stitech. Pokud chtéji spole¢nosti v ¢lenském
staté, ktery zakazuje struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, pfijmout takovou strukturu s cilem
usilovat o pfijeti svych akcii k obchodovani na trhu, musi se pfemistit do jiného ¢lenského statu nebo dokonce
mimo Unii, a nést tak vy3s$i naklady. V nékterych piipadech by se kviili témto vy3sim ndkladim mohly spole¢nosti
rozhodnout finanéni prosttedky od vefejnosti neziskdvat, coz by mohlo omezovat jejich moznosti financovéni. Tyto
aspekty jsou dulezité zejména pro malé a stfedni podniky a zacinajici podniky, které nemaji dostatek finan¢nich
prostfedkt na pokryti téchto naklada.

Aby se spole¢nostem umoznilo usilovat o prijeti k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému, aniz by se
jejich ovladajici akcionafi museli vzdat kontroly, mély by ¢lenské staty spole¢nostem poskytnout moznost piijmout
struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem nebo je zménit s cilem usilovat o pfijeti k obchodovéni
v mnohostranném obchodnim systému. Tato moznost by neméla byt podminéna poskytnutim posilenych
majetkovych prav pro akcie, které nejsou akciemi s ndsobnym hlasovacim pravem.

Zatimco pfijeti k obchodovéni na regulovanych trzich je vhodnéjsi pro vétsi a vyspélejsi spolecnosti, mnohostranné
obchodni systémy jsou obecné vhodnégjsi pro malé a stfedni podniky. Navic trhy pro rist malych a stfednich
podnikd, které jsou podkategorii mnohostrannych obchodnich systémt, byly konkrétné navrzeny jako obchodni
systémy urCené pro malé a stfedni podniky s regula¢ni dpravou, kterd zohledfiuje zvldstnosti malych a stfednich
podnikti. Ne vSechny spolecnosti, jejichz cenné papiry jsou kotovdny v mnohostrannych obchodnich systémech,
vak jsou malymi a stfednimi podniky. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU () stanovi, Ze k tomu,
aby byl mnohostranny obchodni systém registrovan jako trh pro rist malych a stfednich podnikd, maji malé
a stfedni podniky tvofit alespont 50 % emitentt, jejichz finanéni ndstroje jsou piijaty k obchodovani na tomto trhu.
Spole¢nosti jiné nez malé a stiedni podniky maji obecné likvidnéjsi cenné papiry, a proto jejich pfijeti do
mnohostrannych obchodnich systémi témto systémiim umoziuje generovat vyssi poplatky za obchodovini, aby si
udrzely ziskovost svého obchodntho modelu. Aby v3ak byla zajisténa jasnost pro investory, vztahuji se v soucasné
dobé na viechny emitenty na trzich pro rist malych a stfednich podnikd bez ohledu na jejich velikost stejnd pravidla.
Totéz plati pro vechny emitenty v jinych mnohostrannych obchodnich systémech. Je proto vhodné, aby se zavedeni
prava prijmout nebo zménit struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem s cilem usilovat o pfijeti
k obchodovini vztahovalo na viechny typy spole¢nosti uvedené v priloze II smérnice Evropského parlamentu
a Rady (EU) 2017/1132 (%), pokud mohou takové spolecnosti podle vnitrostitniho prava vydavat akcie a usilovat
o piijeti jejich akcii k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému.

Clenské stity by mély mit moznost zavést nebo ponechat v platnosti vnitrostétni piedpisy, které spolecnostem
umoziuji pijjmout nebo zménit struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem pro tcely jiné nez
usilovéni o pfijetf akcif k obchodovéni v mnohostranném obchodnim systému. Souédsti toho je mimo jiné umoznit
spolecnostem, aby pfijaly nebo zménily strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, jestlize usiluji
o pfijeti k obchodovani na regulovaném trhu, nebo zajistit, aby nekotované spole¢nosti mohly tyto struktury
piijmout nebo zménit, aniz by mély v tmyslu pozadat o pfijeti svych akcii k obchodovéni. To zahrnuje i pfipady,
kdy spole¢nosti piechdzeji z mnohostranného obchodniho systému na regulovany trh a zdroven si ponechdvaji akcie
s ndsobnym hlasovacim prévem. Clenské stdty by rovnéz mély mit moznost zakdzat nebo omezit struktury
zahrnujic! akcie s ndsobnym hlasovacim pravem pro ucely jiné nez usilovani o pfijeti akcii k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému.

Pijeti nebo zména struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem s cilem usilovat o pfijeti
k obchodovani obvykle vyzaduje zménu stanov spole¢nosti. K zajisténi spravedlivého zachazeni s akciondii by
clenské stity mély vyzadovat, aby pfijeti nebo zména struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem
s cilem usilovat o pfijeti k obchodovdny, jakoz i jakékoli ndsledné zmény takové struktury zptsobem, kterym jsou
dotcena hlasovaci prava, vyzadovaly piijeti rozhodnuti valné hromady akcionatt (dale jen ,valnd hromada“) alespon
kvalifikovanou vétsinou, jak ji stanovi vnitrostatni pravo. Pokud existuje vice druht akcii, méla by tato rozhodnuti
rovnéz podléhat samostatnému hlasovani v ramci kazdého druhu akeif, ve vztahu k nimz jsou dotéena prava s nimi
spojend.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich financnich ndstroji a o zméné smérnic
2002/92/ES a 2011/61/EU (Uf. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1132 ze dne 14. Cervna 2017 o nékterych aspektech préva obchodnich
spolecnosti (kodifikované znéni) (UF. vést. L 169, 30.6.2017, s. 46).
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Spole¢nosti by mély mit flexibilitu, pokud jde o nacasovani pfijeti nebo zmény struktur zahrnujicich akcie
s nasobnym hlasovacim pravem, za podminky, Ze tcelem tohoto pfijeti nebo zmény je usilovat o piijeti
k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému. Clenské stity by nemély brénit spole¢nostem v tom, aby
piijaly nebo zménily struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem pfed tim, nez budou akcie piijaty
k obchodovédni v mnohostranném obchodnim systému. Clenské stity by viak mély mit moznost pozadovat, aby
posilend hlasovaci prava spojend s akciemi s ndsobnym hlasovacim pravem, ktera pfedstavuji dodatecné hlasy oproti
hlasim spojenych s akciemi jinych druhd, bylo mozné vykonavat az po piijeti akcii spole¢nosti k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému. V takovém piipadé by s akciemi s ndsobnym hlasovacim pravem méla byt
az do prijeti k obchodovéni spojena stejnd hlasovaci prava jako s jinymi druhy akcif spole¢nosti. Tim by se zajistilo,
aby akcie s ndsobnym hlasovacim pravem konkrétné podpotily pfijeti k obchodovani v mnohostranném obchodnim
systému.

Struktura zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem by mohla zvysit riziko, Ze ovladajici akcionafi ziskaji ze
spole¢nosti soukromé vyhody. Clenské stdty, které jiz akcie s ndsobnym hlasovacim pravem povoluji, stanovi
ochrannd opatfeni na ochranu akciondft drzicich akcie s nizsimi hlasovacimi pravy. Stavajici ochrannd opatteni se
v jednotlivych clenskych stdtech lisi v disledku vnitrostdtnich specifik a rozdilnych systémt prava obchodnich
spolecnosti. 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 vnitrostitnim pravu ke strukturdm zahrnujicim akcie
s nasobnym hlasovacim pravem, pokud jde o ochranu zdjmt akciondit drzicich akcie s niz§im hlasovacim pravem,
mély byt koordinovany v piipadé spolecnosti uplatitujicich své pravo podle této smérnice pFjmout nebo zménit
strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem za ucelem usilovdni o piijeti k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému.

V rdmci koordinovaného pfistupu pro spolecnosti, které uplatiuji své pravo podle této smérnice piijmout nebo
zménit strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem s cilem usilovat o pfijeti k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému, by clenské stity mély zajistit spravedlivé zachdzeni s akcionafi tim, zZe
zavedou omezeni nastaveni takovych struktur, které stanovi maximdlni pomér poctu hlas spojenych s akciemi
s ndsobnym hlasovacim pravem k poctu hlasti spojenych s akciemi s nejnizs$imi hlasovacimi pravy. Alternativng,
aniz je dotCena smérnice (EU) 2017/1132, by clenské stity mély zavést omezeni, pokud jde o rozhodnuti valné
hromady pfijimand kvalifikovanou vétsinou odevzdanych hlast, s vyjimkou rozhodnuti tykajicich se jmenovéni
a odvolani ¢lent spravnich, Fdicich a dozor¢ich organt spole¢nosti, a provoznich rozhodnuti, kterd maji byt témito
orgdny pfijata a kterd jsou pfedlozena ke schvileni valné hromadg, a to stanovenim pozadavku, aby kvalifikovand
vétsina byla pocitdna z celkového poctu odevzdanych hlast a bud’ ze zdkladniho kapitdlu zastoupeného na valné
hromadg, nebo z poctu akcii zastoupenych na valné hromadg, anebo z celkového poctu odevzdanych hlasti a hlasti
odevzdanych v ramci kazdého druhu akcii, ktery je takovym rozhodnutim dotéen. Pro téely této smérnice by se
mélo mit za to, Ze urdity druh akcif je ur¢itym rozhodnutim dotéen, pokud ma dané rozhodnuti negativni dopad na
prava akciondft drzicich dany konkrétni druh akcif.

Clenské staty by mély mit moznost zavést a zachovat dalsi ochrannd opatieni, aby byla zajisténa pfiméfend ochrana
zajmt akciondrd, ktef{ nedrzi akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, jako napiiklad ustanoveni o pozbyti platnosti.
Clenské stity by mély posoudit vhodnost takovych ochrannych opatfeni s ohledem na jejich Géinnost pii ochrané
zajmu takovych akciondfti a zdroven zajistit, aby tato ochrannd opatieni nenarusila tcel struktur zahrnujicich akcie
s nasobnym hlasovacim pravem, mimo jiné moznost, aby drzitelé akcii s ndsobnym hlasovacim pravem ovliviiovali
jmenovani a odvoldvani ¢lend spravnich, fidicich a dozorcich orgdnt spole¢nosti, a tim i provozni rozhodnuti
spolecnosti. Pii sdélovani hlavnich opatfeni podle vnitrostdtnich pravnich predpisti pfijatych v oblasti pisobnosti
této smérnice by ¢lenské stity mély Komisi sdélit rovnéz veskerd dalsi ochrannd opatfeni, v¢etné jejich zmén.
O jakychkoli dalsich ochrannych opatfenich ma Komise informovat Evropsky orgdan dohledu (Evropsky organ pro
cenné papiry a trhy) (ESMA) zi{zeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 (°).

Zvefejiiovani presnych a tplnych informaci o spolecnostech je zdkladem diivéry investort a je nezbytné pro
informované rozhodovéni o investicich. Takové informované investi¢ni rozhodovéni je zapotiebi pro ochranu
investorti i efektivnost trhu. Clenské stity by proto mély od spolecnosti, které uplatiiuji své pravo podle této
smérnice pfijmout nebo zménit strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, pozadovat, aby
zvefejnily informace o své struktute akcif v okamziku pfijeti k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému
v prospektu nebo v piijimacim dokumentu, pokud dand spolecnost tento prospekt nebo dokument zvefejni
v souladu s pifslusnym pravem. Clenské staty by rovnéz mély od spole¢nosti, které uplatiuji své pravo podle této

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o ziizeni Evropského orgdnu dohledu
(Evropského orgdnu 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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smérnice pfijmout nebo zménit strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem s cilem usilovat o piijeti
k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému, vyZadovat, aby zvefejnily uvedené informace tykajici se
struktury jejich akcii v jakékoli vyro¢ni finan¢ni zpravé vyzadované pravem, jakmile jsou jejich akcie pfijaty
k obchodovéni, pokud tyto informace dosud zvefejnény nebyly nebo se od svého posledniho zvefejnéni zménily.

Clenské staty by mély od spolecnosti vyzadovat, aby v rdmci informaci o struktufe akcii spolec¢nosti, které maji byt
obsazeny v prospektech, pfijimacich dokumentech nebo vyrocnich finan¢nich zpravach, uvedly, zda je
pievoditelnost akcil néjakym zptisobem omezena. V rdmci téchto informaci by také mélo byt uvedeno, zda jsou
néjakym zptsobem omezena hlasovaci prava, véetné omezeni hlasovacich prav drzitelt ur¢itého procenta nebo
poctu hlasti, Ihiit pro vykon hlasovacich prav nebo systémd, jejichz prostfednictvim jsou majetkové prava spojend
s akciemi oddélena od drzeni akcif. Kromé toho by spolecnosti, které uplatiuji své pravo podle této smérnice
pfijmout nebo zménit strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem s cilem usilovat o prijeti
k obchodovdni v mnohostranném obchodnim systému, mély v rozsahu, ktery je spolecnosti zndm, zvefejnit
totoznost drzitelt akcii s ndsobnym hlasovacim pravem, které piedstavuji vice nez 5 % hlasovacich prav viech akeii
dané spolecnosti (ddle jen ,velci akciondii®), jakoZz i fyzickych nebo pravnickych osob opravnénych vykonavat
hlasovaci prdva jménem velkych akciondf. To by investorim jakoZzto ¢lentm Siroké vefejnosti umoznilo Cinit
informovand rozhodnuti, ¢imz by se posilila jejich divéra v dobfe fungujici kapitdlové trhy. Pokud si ovladajici
akciondfi spole¢nosti pfeji zachovat rozhodovaci pravomoci ve spole¢nosti a zdroven ziskavat finanéni prosttedky
na vefejném trhu, jsou nezbytné mimo jiné informace o velkych akcionéfich, aby potencidlni investofi mobhli
piijimat rozumnd investi¢ni rozhodnuti. Pokud se toto zvefejnéni tykd fyzickych osob, mély by se informace
o totoznosti omezit na jejich jméno.

V zdjmu podpory transparentnosti, porozuméni vefejnosti a informovaného rozhodovani o investicich by mély byt
akcie spole¢nosti se strukturami zahrnujicimi akcie s ndsobnym hlasovacim pravem jasné identifikovany. Této
identifikace by mohlo byt dosazeno napiiklad tim, Ze soucdsti ndzvu akcii takovych spolecnosti bude oznaceni
pouzivané organizatory trhu nebo investiénimi podniky provozujicimi mnohostranny obchodni systém. Aby byla
zajisténa dislednd harmonizace, mél by orgin ESMA vypracovat ndvrhy regulacnich technickych norem
s pfihlédnutim k zavedenym trznim normdm a dobfe fungujicim postuptim. Tyto ndvrhy regulacnich technickych
norem by mély urCovat pouze identifikaci takovych akcii, a nemély by tudiz zasahovat do vnitrostdtnich systémt
klasifikace akcii. Na Komisi by méla byt pienesena pravomoc doplnit tuto smérnici pfijetim uvedenych navrhi
regulacnich technickych norem prostfednictvim aktt v pfenesené pravomoci podle ¢lanku 290 Smlouvy o fungovéni
Evropské unie a v souladu s ¢lanky 10 az 14 nafizeni (EU) ¢. 1095/2010.

Rovnéz je dulezité, aby posilend hlasovaci prava spojend s akciemi s ndsobnym hlasovacim pravem spadajicimi do
oblasti ptisobnosti této smérnice nebyla vyuZzivina k tomu, aby spolecnostem branila v dodrzovani platného prava
Unie v oblasti Zivotniho prostredi nebo zdkladnich prav.

Touto smérnici neni dotéena ochrana osobnich tdajt, zejména nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2016/679 ().

JelikozZ cilii této smérnice, totiZ zvy$eni moZznosti financovani pro spolecnosti a zvyseni atraktivity mnohostrannych
obchodnich systémd, nemtze byt dosazeno uspokojivé clenskymi staty, ale spiSe jich z diivodu rozsahu a G¢inka
opatfeni maze byt lépe dosazeno na tirovni Unie, mize Unie piijmout opatfeni v souladu se zdsadou subsidiarity
stanovenou v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii. V souladu se zdsadou proporcionality stanovenou v uvedeném
¢lanku nepfekracuje tato smérnice rdmec toho, co je nezbytné pro dosazeni téchto cil.

Aby se zohlednil vyvoj na trhu a vyvoj v jinych oblastech prava Unie nebo zkusenosti clenskych statd s provedenim
této smérnice, méla by Komise tuto smérnici do ¢tyt let po jejim vstupu v platnost prezkoumat s cilem posoudit
mimo jiné to, zda by bylo vhodné oblast jeji ptisobnosti rozsiFit.

Clenské stity se v souladu se spolenym politickym prohldsenim ¢lenskych stdtéi a Komise ze dne 28. zaif 2011
o informativnich dokumentech (') zavézaly, Ze v odiivodnénych p¥ipadech doplni ozndmeni o opatfenich pfijatych
za Glelem provedeni smérnice ve vnitrosttnim pravu o jeden ¢&i vice dokumentd s informacemi o vztahu mezi
jednotlivymi slozkami smérnice a pfislusnymi ¢astmi vnitrostitnich ndstroji pfijatych za dlelem provedeni
smérnice ve vnitrostatnim pravu. V piipadé této smérnice povazuje normotvirce piedlozeni téchto dokumentd za
odiavodnéné.

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/679 ze dne 27. dubna 2016 o ochrané fyzickych osob v souvislosti se
zpracovanim osobnich tdajt a o volném pohybu téchto tidajii a o zruseni smérnice 95/46[ES (obecné nafizeni o ochrané osobnich
tdajti) (Ur. vést. L 119, 4.5.2016, s. 1).

U. vést. C 369, 17.12.2011, 5. 14.
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(24)  Evropsky inspektor ochrany tdaji byl konzultovan v souladu s ¢l. 42 odst. 1 nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) 20181725 (%) a dne 6. tinora 2023 vydal své stanovisko (°),

PRIJALY TUTO SMERNIC:

Cldnek 1
Pfedmét a oblast piisobnosti
1. Tato smérnice stanovi spolecnd pravidla pro struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem ve
spolecnostech, které usiluji o pfijeti svych akcii k obchodovani v mnohostrannych obchodnich systémech, coz zahrnuje

trthy pro rist malych a stfednich podniki, a které nemaji zddné akcie, které jiz jsou pfijaty k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému nebo na regulovaném trhu.

2. Ustanoveni ¢l. 5 odst. 4 se pouZije rovnéZz na spolecnosti, které maji strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem a jejichZ akcie jsou jiz prijaty k obchodovdni v mnohostranném obchodnim systému.

Cldnek 2

Definice
Pro Géely této smérnice se rozumi:

1) ,spolecnosti“ pravnickd osoba zalozend jako v jedné z forem spolecnosti uvedenych v piiloze 1T smérnice (EU)
2017/1132, kterd maze podle vnitrostitniho prdva vyddvat akcie a usilovat o pfijeti svych akcii k obchodovani
v mnohostranném obchodnim systému;

2) ,akcii s ndsobnym hlasovacim pravem* akcie nédlezejici k odlisnému a samostatnému druhu akcii, v jehoz ramci maji
dané akcie vice hlasti na akcii nez v rdmci jiného druhu akcii s hlasovacimi pravy v zdleZitostech, o nichz se rozhoduje
na valné hromadé akcionaft;

3) ,strukturou zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem® struktura akcif spolecnosti, kterd zahrnuje alespon jeden
druh akcif s ndsobnym hlasovacim pravem;

4) ,regulovanym trhem“ regulovany trh vymezeny v ¢l. 4 odst. 1 bod¢ 21 smérnice 2014/65/EU;

5) ,mnohostrannym obchodnim systémem* mnohostranny obchodni systém vymezeny v ¢l. 4 odst. 1 bodé 22 smérnice
2014/65(EU;

o «

6) ,trhem pro rist malych a stfednich podnikt
smérnice 2014/65/EU.

trh pro rtist malych a stfednich podnikd vymezeny v ¢l. 4 odst. 1 bodé 12

Cldnek 3

Pfijeti nebo zména struktury zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim priavem pfed pfijetim k obchodovini

1. Clenské stity zajisti, aby spolecnost, jejiz akcie nebyly doposud piijaty k obchodovéni na regulovaném trhu nebo
v mnohostranném obchodnim systému, méla pravo pfijmout strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem za
ticelem pfijeti svych akcii k obchodovéni v mnohostranném obchodnim systému. Clenské staty zajisti, aby rozhodnuti
spole¢nosti piijmout strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem pfijala valnd hromada akcionata (dale jen
,valnd hromada®) alespon kvalifikovanou vétsinou, jak ji stanovi vnitrostdtn{ prévo. Clenské stdty nesméji piijeti struktury
zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem podmifovat poskytnutim posilenych majetkovych prav pro akcie bez
posilenych hlasovacich prév.

Pro ucely prvniho pododstavce plati, ze pokud existuje vice druht akeii, hlasuje se o rozhodnutich o pfijeti struktury
zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem oddélené v ramci kazdého druhu akcii, ve vztahu k nimz jsou dotéena
prava s nimi spojend..

(®)  Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 20181725 ze dne 23. fijna 2018 o ochrané fyzickych osob v souvislosti se
zpracovanim osobnich ddaji orgdny, institucemi a jinymi subjekty Unie a o volném pohybu téchto ddaji a o zruseni nafizen{ (ES)
<. 45/2001 a rozhodnuti ¢. 1247/2002/ES (Uk. vést. L 295, 21.11.2018, s. 39).

() Uf vést. C 65, 22.2.2023, s. 2.
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2. Pravo pfijmout strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem uvedené v odstavci 1 zahrnuje pravo
spole¢nosti ptijmout pted usilovanim o piijeti jejich akcii k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému strukturu
zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem.

3. Clenské stity mohou vykon posilenych hlasovacich prav spojenych s akciemi s ndsobnym hlasovacim prévem
podminit pfijetim akcii spole¢nosti k obchodovani v mnohostranném obchodnim systému.

4. Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky a organizétofi trhu provozujici mnohostranny obchodni systém nebrénili
piijeti akcif spolecnosti k obchodovéni z diivodu, Ze spolecnost pfijala strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim
prévem v souladu s odstavcem 1.

5. Tento ¢lanek se pouzije obdobné i na spolecnost, jejiz akcie dosud nejsou piijaty k obchodovéni na regulovaném trhu
nebo v mnohostranném obchodnim systému, pokud se tato spolecnost rozhodne zménit stavajici strukturu zahrnujic
akcie s ndsobnym hlasovacim pravem s cilem usilovat o pfijeti svych akcii k obchodovani v mnohostranném obchodnim
systému.

Cldnek 4

Ochrannd opatfeni

1. Clenské stdty zajisti, aby spolecnosti se strukturou zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim prévem, jejichz akcie maji
byt nebo jsou obchodovany v mnohostranném obchodnim systému po uplatnéni jejich prava podle ¢lanku 3, mély
zavedena vhodnd ochrannd opatfeni zajistujici pfiméfenou ochranu zdjmut akciondft, ktef{ nedrzi akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem. Za timto tcelem clenské staty:

a) zajisti, aby rozhodnuti této spolecnosti zménit strukturu zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim prévem zptsobem,
kterym jsou dot¢ena hlasovaci préva spojend s akciemi, pfijimala valnd hromada alespon kvalifikovanou vétsinou, jak ji
stanovi vnitrostatni pravo, a aby se o takovych rozhodnutich hlasovalo oddélené v ramci kazdého druhu akcii, ve vztahu
k nimZ jsou dot¢ena prava s nimi spojend;

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

i) maximdlniho poméru poctu hlasti spojenych s akciemi s ndsobnym hlasovacim pravem k poctu hlasti spojenych
s akciemi s nejniz§imi hlasovacimi pravy;

pozadavku, aby rozhodnuti valné hromady, pro ktera je vyzadovana kvalifikovand vétsina odevzdanych hlast, jak ji
stanovi vnitrostatni prdvo, s vyjimkou rozhodnuti o jmenovani a odvoldni ¢lent spravnich, fidicich a dozor¢ich
organti spolecnosti a provoznich rozhodnut{ pfjimanych témito organy, kterd jsou pfedkldddna valné hromadé ke
schvéleni, byla pfijimdna:

—-
=:
=

1) kvalifikovanou vétsinou, jak ji stanovi vnitrostdtni pravo, pocitanou jednak z odevzdanych hlast a jednak bud ze
zdkladniho kapitdlu zastoupeného na valné hromadé, nebo z poctu akcif zastoupenych na valné hromadé¢, nebo

2) kvalifikovanou vétsinou, jak ji stanovi vnitrostdtni pravo, odevzdanych hlasti a hlasovalo se o nich oddélené
v ramci kazdého druh akcif, ve vztahu k nimZ jsou dotena prava s nimi spojena.

2. Clenské stdty mohou stanovit dalsi ochrannd opatfeni, aby byla zajiténa pfiméfend ochrana zdjm akciondid, kteff
nedrzi akcie s ndsobnym hlasovacim pravem. Tato ochrannd opatfeni mohou zahrnovat zejména ustanoveni branici tomu,
aby posilend hlasovaci prava spojend s akciemi s ndsobnym hlasovacim pravem existovala po:

a) jejich pfevodu na tieti strany nebo pfi tmrti nebo nezpisobilosti pivodniho drzitele téchto akcii s ndsobnym
hlasovacim pravem nebo jeho odchodu do diichodu (ustanoveni o pozbyti platnosti na zédkladé pievodu);

b) uplynuti stanovené doby (ustanoveni o pozbyti platnosti na zakladé uplynuti urcité doby);

¢) vyskytu urcité uddlosti (ustanoveni o pozbyti platnosti na zdkladé udélosti).
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Cldnek 5

Transparentnost

1. Clenské stdty zajisti, aby spolecnosti se strukturou zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim prévem, jejichz akcie majf
byt nebo jsou obchodovany na trhu pro rist malych a stiednich podniki po uplatnéni jejich prava podle ¢lanku 3, zahrnuly
informace uvedené v odstavci 3 tohoto ¢linku do téchto dokumenti:

a) prospekt uvedeny v ¢ldnku 6 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 (%), unijni emisn{ prospekt pro
rast uvedeny v ¢lanku 15a zminéného nafizeni, nebo piijimaci dokument uvedeny v ¢l. 33 odst. 3 pism. ¢) smérnice
2014/65/EU podle toho, ktery z dokumentti dand spolecnost zvetejni, a

b) vyro¢ni finan¢ni zprava uvedend v ¢l. 78 odst. 2 pism. g) nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 (*!)
v piipadech, kdy doslo ke zméné informaci uvedenych v odstavci 3 tohoto ¢lanku od posledniho zvefejnéni téchto
informaci v prospektu, unijnim emisnim prospektu pro rist nebo v pfijimacim dokumentu uvedenych
v pismenu a) tohoto odstavce nebo v pfedchozi vyro¢ni finan¢ni zprave.

2. Clenské staty zajisti, aby spolecnosti se strukturami zahrnujicimi akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, jejichz akcie
maji byt nebo jsou obchodoviny v mnohostranném obchodnim systému jiném nez registrovaném jako trh pro riist malych
a stfednich podnikd po uplatnéni jejich prava podle ¢lanku 3, zahrnuly informace uvedené v odstavci 3 tohoto ¢lanku do
téchto dokumentt:

a) prospekt uvedeny v ¢lanku 6 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129, unijni emisni prospekt pro rist
uvedeny v ¢lanku 15a zminéného nafizeni, nebo jakykoli pfijimaci dokument pozadovany vnitrostitnim pravem nebo
pravidly daného mnohostranného obchodniho systému v ptipadech, kdy spole¢nost takovy prospekt nebo dokument
zvefejnuje, a

b) jakdkoli vyro¢ni finan¢ni zprava pozadovand vnitrostitnim pravem v piipadech, kdy informace uvedené v odstavci 3
dosud nebyly zvefejnény nebo se od posledniho zvefejnéni v prospektu, unijnim emisnim prospektu pro rist nebo
piijimacim dokumentu podle pismene a) tohoto odstavce nebo v pfedchozi vyro¢ni finanéni zpravé zménily.

3. Informace uvedené v odstavcich 1 a 2 sestdvaji z podrobnych informaci o:

a) struktufe akcii spolecnosti s uvedenim riznych druhti akcif, véetné akcii, které nejsou pfijaty k obchodovani,
a u kazdého druhu akcif:

i) prava a povinnosti spojené s akciemi daného druhu;

ii) procentni podil na celkovém zdkladnim kapitdlu nebo na celkovém poctu akcii, které akcie daného druhu
predstavuji, a

iii) celkovy pocet hlasti, které akcie daného druhu predstavuiji;

b) veskerych omezenich pfevodu akcii, véetné dohod mezi akciondfi, které jsou spole¢nosti zndmy a které by k takovym
omezenim mohly vést;

¢) veskerych omezenich hlasovacich prav spojenych s akciemi, véetné dohod mezi akcionafi, které jsou spole¢nosti znamy
a které by k takovym omezenim mohly vést;

d) totoznosti akciondft, ktefi drzi akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, s nimiz je spojeno vice nez 5 % hlasovacich prav
vech akecif spole¢nosti, a piipadnych fyzickych nebo pravnickych osob opravnénych vykondvat hlasovaci prava jménem
téchto akcionatti, pokud je totoznost téchto akcionditi a osob spole¢nosti zndma.

(") Naiizen{ Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. Cervna 2017 o prospektu, ktery md byt uvefejnén pfi vefejné
nabidce nebo pfijeti cennych papird k obchodovéani na regulovaném trhu, a o zruSeni smérnice 2003/71/ES (Uf. vést. L 168,
30.6.2017, s. 12).

(") Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne 25. dubna 2016, kterym se dopliuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o organiza¢ni pozadavky a provozni podminky investi¢nich podnikd a o vymezeni
pojmii pro tcely zminéné smérnice (Uf. vést. L 87, 31.3.2017, s. 1).
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Pro téely pismene d) plati, Ze pokud jsou akciondfi nebo osoby opravnéné vykondvat hlasovaci prava jejich jménem fyzické
osoby, vyzaduje zvefejnéni jejich totoznosti pouze uvedeni jejich jmen.

4. Clenské stity vyzaduji, aby investiéni podniky a organizdtofi trhu provozujici mnohostranny obchodni systém
prostfednictvim dodrzovani regula¢nich technickych norem pfijatych v souladu s odstavcem 5 zajistili, aby akcie
spolecnosti se strukturami zahrnujicimi akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, které jsou v daném mnohostranném
obchodnim systému pfijaty k obchodovéni, byly témito investiénimi podniky a organizatory trhu jasné identifikovany jako
takové. Clenské stity rovnéz vyzaduji, aby tyto spolecnosti v souladu s témito regula¢nimi technickymi normami
informovaly pfislusné investiéni podniky a organizitory trhu o existenci struktur zahrnujicich akcie s ndsobnym
hlasovacim pravem.

5. Evropsky orgdn pro cenné papiry a trthy (ESMA) vypracuje navrhy regula¢nich technickych norem, v nichZ upfesni,
jak investi¢ni podniky a organizatofi trhu uvedeni v odstavci 4 identifikuji akcie spole¢nosti se strukturami zahrnujicimi
akcie s ndsobnym hlasovacim pravem. V téchto ndvrzich regulacnich technickych norem se rovnéz upfesni, jak tyto
spolecnosti o danych strukturdch zahrnujicich akcie s ndsobnym hlasovacim pravem informuji piislusné investi¢ni podniky
a organizdtory trhu. Pfi vypracovdvani téchto ndvrhii regulacnich technickych norem, jejichz cilem je zajistit jasnou
identifikaci uvedenou v odstavci 4, zohledni orgdn ESMA zavedené trzni normy a dobfe fungujici postupy pro identifikaci
spole¢nosti se strukturami zahrnujicimi akci s ndsobnym hlasovacim pravem.

Orgédn ESMA predlozi uvedené ndvrhy regulacnich technickych norem Komisi do 5. prosince 2025.

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici pfjetim regulacnich technickych norem uvedenych v tomto
odstavci v souladu s ¢lanky 10 az 14 nafizeni (EU) ¢. 1095/2010.

Cldnek 6
Prezkum
Do 5. prosince 2028 ptedlozi Komise Evropskému parlamentu a Radé zprdvu o provadéni a ti¢innosti této smérnice, vcetné

posouzeni toho, zda by bylo vhodné oblast plisobnosti této smérnice rozsifit. Za timto Gicelem poskytne kazdy ¢lensky stat
Komisi do 5. prosince 2027 informace zejména o téchto skutecnostech:

a) pocet spolecnosti se strukturou zahrnujici akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, které byly pfijaty k obchodovani
v kazdém mnohostranném obchodnim systému a na kazdém regulovaném trhu v daném clenském stdté ke dni
4. prosince 2026, a spolecnosti, které byly prijaty k obchodovéni v kazdém mnohostranném obchodnim systému a na
kazdém regulovaném trhu v daném ¢lenském staté po tomto dni;

b) odvétvi, v némz spole¢nosti uvedené v pismenu a) piisobily, a pfislusnou kapitalizaci v okamziku pfijeti k obchodovan;
¢) opatfeni na ochranu investori uplatiovand spole¢nostmi uvedenymi v pismenu a) s ohledem na struktury zahrnujici

akcie s ndsobnym hlasovacim pravem, ma-li clensky stét tyto informace k dispozici.

Cldnek 7

Provedeni ve vnitrostitnim priavu

1. Clenské stity uvedou v G¢innost pravni a spravni piedpisy nezbytné pro dosazeni souladu s touto smérnici do
5. prosince 2026. Neprodlené o nich uvédomi Komisi. Tyto predpisy piijaté clenskymi stity obsahuji odkaz na tuto
smérnici nebo je takovy odkaz ucinén pii jejich Gfednim vyhldSeni. Zptsob daného odkazu si stanovi ¢lenské stdty.

2. Clenské stity sdéli Komisi znéni hlavnich ustanoveni vnitrostdtnich prdvnich piedpisti, které piijmou v oblasti

ptisobnosti této smérnice, véetné jakychkoli ochrannych opatieni podle ¢l. 4 odst. 2.

Cldnek 8

Vstup v platnost

Tato smérnice vstupuje v platnost dvacitym dnem po vyhldseni v Urednim véstniku Evropské unie.
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Tato smérnice je urcena ¢lenskym statim.
Ve Strasburku dne 23. fijna 2024.

Za Evropsky parlament
predsedkyné
R. METSOLA

Cldnek 9

Urdéeni

Za Radu
piedseda
ZSIGMOND B. P.
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