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(PFipravné akty)

EVROPSKA CENTRALNI BANKA

STANOVISKO EVROPSKE CENTRALNI BANKY
ze dne 17. bfezna 2016

k ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady o prospektu, ktery md byt zvefejnén pfi vefejné
nabidce nebo pfijeti cennych papirti k obchodovini

(CON/2016/15)
(2016/C 195/01)

Uvod a pravni zdklad

Evropskd centrdlni banka (ECB) obdrzela dne 8. bfezna 2016 zddost Rady o stanovisko k névrhu nafizeni Evropského
parlamentu a Rady o prospektu, ktery ma byt zvefejnén pii vefejné nabidce nebo pfijeti cennych papiri k obchodo-
véani (%) (déle jen ,navrhované nafizeni“).

Pravomoc ECB zaujmout stanovisko je zaloZena na ¢l. 127 odst. 4 a ¢l. 282 odst. 5 Smlouvy o fungovani Evropské
unie, jelikoZ navrhované nafizeni obsahuje ustanoveni, kterd maji vliv na dkoly Evropského systému centrdlnich bank
(ESCB) provadét ménovou politiku a pfispivat k fadnému provddéni opatieni, kterd pfijimaji piislusné orgdny v oblasti
stability finan¢niho systému, ve smyslu ¢l. 127 odst. 2 prvni odrdzky a ¢l. 127 odst. 5 Smlouvy. V souladu s ¢l. 17.5
prvni vétou jednaciho fddu Evropské centrdlni banky pfijala toto stanovisko Rada guvernéra.

1. Obecné pfipominky

Hlavnim cilem navrhovaného nafizeni, kterym by méla byt zruSena smérnice Evropského parlamentu a Rady
2003/71[ES (), je zjednodusit stavajici pravidla sestavovani, schvalovani a $ifeni prospektd, a tim sniZzit ndklady
a zatéZ spojené s jejich vypracovavanim. Navrhované nafizeni konkrétné stanovi pozadavky na zvefejiovani, které
jsou prizptisobeny specifickym potfebdm emitent(, a usnadni spole¢nostem, zejména malym a stfednim podni-
kiim, ziskdvat kapitdl v Unii. Kromé toho je cilem navrhovaného nafizeni omezit nejednotnost a roztfi§ténost pra-
videl v celé Unii, kterd je disledkem raznorodého provddéni smérnice 2003/71/ES v nékterych clenskych stdtech.
ECB obecné vitd a podporuje cile navrhovaného nafizeni a povaZuje jej za pozitivni krok smérem k dosazen{ unie

kapitdlovych trha.

2. Konkrétni pfipominky

2.1 Vyjimky pro nabidky nekapitdlovych cennych papirii vydanych Evropskou centrdlni bankou a ndrodnimi centrdlnimi bankami
ESCB a pro podily na kapitdlu ndrodnich centrdlnich bank ESCB

ECB vitd, Ze nekapitdlové cenné papiry vydané Evropskou centralni bankou a ndrodnimi centrdlnimi bankami ESCB
jsou vyfaty z oblasti ptisobnosti navrhovaného nafizeni (). Toto vynéti je nezbytné pro zaji§téni toho, aby nebyly
naru$eny operace ménové politiky Eurosystému vcetné piipadné emise dluhovych ndstrojii Evropskou centrdln{
bankou a ndrodnimi centrdlnimi bankami ESCB. ECB rovnéz vitd vynéti podili na kapitdlu ndrodnich centralnich
bank ESCB (%), které md bezprostiedn{ vyznam pro ndrodni centralni banky, jejichz akcie vlastni soukromi investofi
a/nebo jejichz akcie jsou kétovany na regulovaném trhu nebo v jiném obchodnim systému.

() COM(2015) 583 final.

(%) Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71[ES ze dne 4. listopadu 2003 o prospektu, ktery md byt zvefejnén pii vefejné
nabidce nebo piijeti cennych papiri k obchodovéni, a 0 zméné smérnice 2001/34/ES (U, vést. L 345, 31.12.2003, s. 64).

(}) Viz &l. 1 odst. 2 pism. b) navrhovaného nafizeni.

(*) Viz ¢l. 1 odst. 2 pism. ¢) navrhovaného nafizeni.
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2.2 Povinné poZadavky tykajici se pouzivini mezindrodniho identifikacniho Cisla cennych papiri (ISIN) a celosvétového
identifikacniho kodu prdvnické osoby (LEI)

Cilem navrhovaného nafizeni je zajistit ochranu investori a G¢innost trhu a zdroven posilit jednotny kapitdlovy
trh (). Za timto Gcelem by mély byt informace, které jsou poskytovdny investorim, ,dostacujici a objektivni“
a mély by byt uvedeny ve ,snadno analyzovatelné, stru¢né a srozumitelné formé” (%). Tyto informace by mély zahr-
novat jedine¢né identifikdtory jak pro cenné papiry, tak pro emitenty. Jak jiz bylo uvedeno pii pfedchozich pFilezi-
tostech (}), ECB zdsadné podporuje pouzivini mezindrodné dohodnutych norem, jakymi jsou ISIN a celosvétovy
LEL Jednoznacnou identifikaci emitentdl, pfedkladateld nabidek a ruciteld, jakoz i vefejné nabizenych cennych
papirti nebo cennych papirt pfijatych k obchodovéni na regulovaném finanénim trhu lze zabezpecit pouze tehdy,
budou-li pouziviny mezindrodni normy, jako je ISIN a celosvétovy LEL

Zaprvé, ISIN, ktery jednoznacné urcuje emisi cennych papird, je osvédéenym identifikdtorem, jenz se bézné pou-
7iva na finanénich trzich. Potfeba jedine¢ného identifikdtoru cennych papir je uzndna v navrhovaném nafizeni,
nafizeni Komise (ES) ¢. 809/2004 (¥) a nafizeni (EU) 2015/2365 (°). Navrhované nafizeni vyZaduje, aby souhrn pro-
spektu zahrnoval oddil s klicovymi informacemi o cennych papirech véetné ,identifika¢ntho &isla cennych
papirt“ (). Nafizeni (ES) ¢. 809/2004 podobné stanovi, Ze prospekty tykajici se dluhovych cennych papird, akcif
a derivatd musi obsahovat ,popis druhu a tfidy nabizenych nebo k obchodovani pfijimanych cennych papirt
véetné ISIN ... nebo jiného identifika¢niho kédu“ (7). Povaha téchto jinych identifika¢nich kéda cennych papird
viak neni ddle upfesnéna, coz ponechdva na vykladu, zda by mohly kédy s omezenym rozsahem uplatnéni pted-
stavovat alternativu. Nedostatek urcitosti omezuje uZite¢nost této informace pro investory a vytvai{ prekdzky pro
unii kapitdlovych trhi. A kone¢né nafizeni (EU) 2015/2365 stanovi, Ze ozndmeni o obchodech zajistujicich finan-
covani mus{ obsahovat mimo jiné kéd ISIN téchto cennych papiri (¥). Pfevdznd vétsina dluhovych cennych papirt
vydévanych v eurozéné md kdd ISIN, zatimco dluhové cenné papiry bez kédu ISIN jsou zpravidla soustfedény
v rdmci specifickych trha a sektorti a pouzivaji se k zvld$tnim G¢elim. Dostupné informace ukazuji, Ze v nékterych
piipadech je zfejmé cilem emise cennych papirt bez kédu ISIN omezit sledovatelnost téchto operaci, zdroveri vSak
umoznit, aby se na né vztahoval pravni rezim pro dluhové cenné papiry. Navic existuji obavy, Ze cenné papiry bez
kédu ISIN by mohly byt vydavany s cilem vyhnout se zpFistupnéni informaci orgdntim dohledu a tvircim politik.
Z téchto diivodii ECB doporucuje, aby byly za dcelem zajisténi rovnych podminek v rdmci jednotlivych trht
a jurisdikci odstranény jakékoli existujici mezery v informacich tim, Ze bude stanovena povinnost zahrnout kéd
ISIN do prospekti tykajicich se cennych papirt, na néz se vztahuje navrhované nafizeni.

Zadruhé, ECB podporuje pouzivani systému celosvétovych LEI uznaného Evropskym orgdnem pro bankovnictvi
(EBA) a Evropskym orgdnem pro cenné papiry a trhy (ESMA) (°), a to zptisobem, ktery je v souladu s doporucenimi
Rady pro finan¢ni stabilitu (*%). Celosvétové LEI umoziuji jednoznacnou identifikaci emitentd, pfedkladatelti nabi-
dek a rucitelti cennych papirti, a poskytuji tak investortim kli¢ové informace. Celosvétové LEI se navic v souvislosti
s identifikaci pravnickych osob a struktur pouZivaji ve stdle rozsifenéjsi mife, a ECB se proto domnivé, ze by bylo
vhodné jejich pouzivani dile rozsifit stanovenim povinnosti zahrnout celosvétovy LEI do prospektd nebo registrac-
nich formuldia tykajicich se cennych papirti, na néz se vztahuje navrhované nafizeni.

() Viz 7. bod odivodnéni navrhovaného nafizeni.

(*) Viz 21. bod odtvodnéni navrhovaného naiizeni.

() Viz odstavec 2.4 3esty pododstavec stanoviska CON/2014/49 k ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady o poddvani zprav
a transparentnosti u obchodii zajitujicich financovdni. VSechna stanoviska ECB jsou zvefejnéna na internetovych strankdch ECB
www.ecb.europa.eu.

(*) Nafizeni Komise (ES) ¢. 809/2004 ze dne 29. dubna 2004, kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71JES,
pokud jde o tidaje obsazené v prospektech, Gpravu prospektd, uvddéni tidaji ve formé odkazu, zvefejiiovani prospektd a Sifeni inze-
rétd (UF. vést. L 149, 30.4.2004, s. 1).

() Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2365 ze dne 25. listopadu 2015 o transparentnosti obchodi zajistujicich finan-

covani a opétovného pouziti a 0 zméné nafizeni (EU) . 648/2012 (Ur. vést. L 337, 23.12.2015, 5. 1).
(®) Viz prvni odrdzka ¢l. 7 odst. 7 pism. a) navrhovaného nafizeni.
() Viz bod 4.1 piilohy 111, bod 4.1 piilohy V, bod 4.1.1 piilohy XII, bod 4.2 piilohy XIII nafizeni (ES) ¢. 809/2004.
(®) Viz ¢l. 4 odst. 10 pism. b) nafizeni (EU) 2015/2365.

(’) Viz doporuceni EBA ,On the use of the Legal Entity Identifier (LE)“ (EBA/REC/2014/01), k dispozici na internetovych strankdch
orgdnu EBA www.eba.europa.cu, a dokument orgdnu ESMA s otdzkami a odpovédmi ,Implementation of the Regulation (EU) No
648/2012 on OTC derivatives, central counterparties and trade repositories (EMIR)“ (ESMA/2016/242) ze dne 4. Ginora 2016, s. 73,
k dispozici na internetovych strankdch orgdnu ESMA www.esma.europa.eu.

(") Viz zprdva Rady pro financ¢ni stabilitu s ndzvem ,A Global Legal Entity Identifier for Financial Markets“ ze dne 8. Cervna 2012,
k dispozici na internetovych strinkdch Rady pro finan¢ni stabilitu www.financialstabilityboard.org.
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ECB je toho ndzoru, Ze povinnost uvddét kody ISIN a LEI by méla byt stanovena jak v navrhovaném nafizeni, tak
ve viech souvisejicich aktech Komise v pfenesené pravomoci, kterymi se bude navrhované nafizeni provadét a které
méd Komise pfijjmout za ucelem stanoveni formdtu prospekti (). ECB v této souvislosti predklddd pozmeériovaci

navrhy (3.

2.3 Zvefejriovdni prospektii prostrednictvim internetového mechanismu pro ukldddni

Navrhované nafizeni uklddd organu ESMA, aby na svych internetovych strankdch zvefejnil vSechny prospekty, které
obdrzi od pfislusnych orgdnd. ESMA mad zvefejnéni zabezpedit prostfednictvim centralizovaného mechanismu pro
ukladani (). ECB bere na védomi, Ze tento mechanismus pro ukldddni bude obsahovat funkci vyhleddvani. ECB se
domnivd, Ze mechanismus pro ukldddni by mél informace obsazené v prospektech poskytovat téZ ve strojové
Citelné formé s pouzitim metadat, a to alespoil pro nékteré klicové atributy, jako je identifikace cennych papird,
emitentd, pfedkladatelti nabidek a ruciteld, nebot tyto informace jsou nezbytné pro zajisténi pfistupu (institucionl-
nich) investort ke spolehlivym ddajim, které lze vcas a efektivné vyuZit a analyzovat. ECB v této souvislosti pred-
klada pozménovaci navrhy (%).

2.4 Odstranéni pobidek k vyddvdni dluhovych cennych papirii s vysokou jmenovitou hodnotou

Néktefi emitenti v soucasné dobé za tcelem dosaZeni piiznivého zachdzeni podle smérnice 2003/71/ES uplatiiuji
pro nékteré cenné papiry, které vyddvaji, pravidla tykajici se minimdlni ¢astky a/nebo ndsobku ¢dstky vypofddani
na urovni centrdlntho depozitdfe cennych papirti. Vyporadani, kterd nejsou v souladu s témito pravidly, se vsak
i pfesto mohou na Grovni centrdlntho depozitdte uskute¢nit, napt. zapocteni obchodnich ¢innosti ve standardnich
¢astkdch astfedni protistranou nebo jiné ¢innosti, které se netykaji obchodovdni, jako je zpracovani tzv. ,corporate
actions”. Pokyny k takovym vypofddanim, i kdyZ nejsou v rozporu s pozadavky smérnice 2003/71/ES, proto nelze
provést prostiednictvim standardniho zpracovdni poskytovaného technickymi platformami vnitrostatnich
infrastruktur finan¢niho trhu. Jako nahradni feSeni se proto obvykle pouzivaji neefektivni a riskantni manudln{

S ohledem na vyse uvedené ECB vitd odstranéni pobidek k vydavani dluhovych cennych papirii s vysokou jmenovi-
tou hodnotou, tj. nad 100 000 EUR (®). ECB md navic za to, Ze uplatiiovdni minimdlnich jmenovitych hodnot
a minimdlnich ¢dstek na Grovni vypofddani je v rozporu s duchem smérnice 2003/71/ES. I kdyZz tato smérnice
ukldda uvedend omezeni pouze na trovni prvotni nabidky nebo obchodovéni, néktef{ emitenti v Unii tato omezen{
uplatfiuji na drovni centrélnitho depozitfe, coZ vytvaii dalsi piekazky pro acinnost infrastruktur finanéniho trhu
a pro jejich uzivatele, tj. centrdlni depozitdte, Ustfedni protistrany a jejich Gcastniky, pro néz muaze byt nezbytné
pouzit pro nestandardni vypofadéni technické postupy nep¥imého zpracovdni nebo vyvinout dodate¢né slozité
mechanismy. V souvislosti s nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 (°) a spusténim platformy
Eurosystému pro vypofdddni TARGET2-Securities se existujici nedostatky, které prameni z pravidel tykajicich se
minimdlni ¢stky vyporddani, ddle zvyrazni v disledku ocekdvaného ndrtstu preshrani¢niho vypofddini obchodt
s cennymi papiry.

2.5 Technické pFipominky a pozméfiovaci ndvrhy

Konkrétni pozméiovaci ndvrhy k tém ustanovenim navrhovaného nafizeni, kterd ECB doporucuje zménit, jsou
spolu s pfislusnym odavodnénim uvedeny v samostatném technickém pracovnim dokumentu. Technicky pracovni
dokument tvori ptilohu tohoto stanoviska a je k dispozici v anglickém jazyce na internetovych strankdch ECB.

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 17. bfezna 2016.

Prezident ECB

Mario DRAGHI

() Viz ¢lanky 13 a 42 navrhovaného nafizeni.

(%) Viz navrhované zmény ¢. 2, 3, 4 a 5 v piloze tohoto stanoviska.

() Viz ¢l. 20 odst. 6 navrhovaného nafizeni.

(*) Viz navrhovand zména ¢. 6 v piloze tohoto stanoviska.

(’) Viz navrhovand zména ¢. 1 v piiloze tohoto stanoviska.

(°) Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 ze dne 23. Cervence 2014 o zlepSeni vypofdddni obchodt s cennymi
papiry v Evropské unii a centrdlnich depozitéfich cennych papiri a o zmén¢ smérnic 98/26/ES a 2014/65/EU a naifzeni (EU)
¢.236/2012 (UF. vést. L 257, 28.8.2014, s. 1).
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