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NARIZENI EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2019/...
ze dne 27. listopadu 2019,

kterym se méni smérnice 2014/65/EU a narizeni (EU) €. 596/2014 a (EU) 2017/1129,

pokud jde o podporu vyuZzivani trhi pro rist malych a stfednich podniku

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovéani Evropskeé unie, a zejména na ¢lanek 114 této smlouvy,
s ohledem na navrh Evropské komise,

po postoupeni navrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentim,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socialniho vyboru!,

v souladu s fadnym legislativnim postupem?,

1 Ut. vést. C 440, 6.12.2018, s. 79. ,
Postoj Evropského parlamentu ze dne 18. dubna 2019 (dosud nezveiejnény v Urednim
véstniku) a rozhodnuti Rady ze dne 8. listopadu 2019.
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vzhledem k témto divodum:

(1

Cilem iniciativy tykajici se unie kapitalovych trhli je snizit zavislost na bankovnich
uvérech, diverzifikovat trzni zdroje financovani pro malé a sttedni podniky a podpoftit
emise dluhopist a akcii malych a stfednich podnikti na vefejnych trzich. Spolecnosti
usazené v Unii, které se snazi ziskat kapital v obchodnich systémech, se potykaji

s vysokymi jednorazovymi a pribéznymi naklady na zvefejnovani informaci

a na dodrzovani ptredpist, které je mohou odrazovat od toho, aby o piijeti k obchodovani
v unijnich obchodnich systémech viibec usilovaly. Kromé toho akcie emitované malymi

a stfednimi podniky v unijnich obchodnich systémech ¢asto vykazuji niz$i miru likvidity
a vyssi volatilitu, coz zvySuje naklady na kapital a ¢ini tento zdroj financovani ptili§
zatézujicim. Proto je v tomto ohledu zdsadné nezbytna horizontdlni politika Unie pro malé
a stfedni podniky. Tato politika musi byt inkluzivni, soudrzna a u¢inna a musi zohlednovat

rizné podskupiny malych a stfednich podnik a jejich rizné potieby.
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Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU! vytvotila novy typ obchodniho
systému — trh pro rist malych a stiednich podnikd, ktery je podkategorii mnohostrannych
obchodnich systému — s cilem usnadnit malym a stiednim podnikiim ptistup ke kapitalu,
umoznit jim rast a rovnéz usnadnit dalsi rozvoj specializovanych trhii, jez jsou zaméieny
na uspokojovani potfeb mensich a stiednich emitentt, kteti maji ristovy potencial.
Smérnice 2014/65/EU rovnéz predpokladala, Ze ,,pozornost by se méla zaméfit na to, jak
by mélo byt pouzivani tohoto trhu podpoieno a prosazovano v budouci pravni uprave, aby
byl tento trh atraktivni pro investory, aby byla snizena administrativni zatéz a aby byly
poskytnuty dalsi pobidky pro pfistup malych a sttednich podnikii na kapitalové trhy
prostiednictvim trhti pro riist malych a stfednich podnikii“. Ve svém stanovisku k navrhu
tohoto pozménujiciho natizeni vypracovanému Komisi Evropsky hospodaisky a socialni
vybor zopakoval, Ze nizka uroven komunikace a byrokratické ptistupy jsou znacnou
Uvedl dale, ze je tfeba se zaméfit na konec fetézce, tedy samotné malé a stfedni podniky,
tim, Ze budou zapojena mimo jiné sdruzeni malych a stfednich podnik, socidlni partneti

a obchodni komory.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finan¢nich nastroji a 0 zméne smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (Ut. vést. L 173,
12.6.2014, s. 349).
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3) Bylo vSak zjisténo, ze emitenti finan¢nich nastrojii pfijatych k obchodovéni na trhu pro rist
malych a stfednich podnikil maji ve srovnani s emitenty finan¢nich néstrojii piijatych
k obchodovéani v jinych mnohostrannych obchodnich systémech nebo na regulovanych
trzich k dispozici pomérné¢ maly pocet regulatornich ulev. VétSina povinnosti stanovenych
v nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 596/2014! se vztahuje stejnym
zpusobem na vSechny emitenty bez ohledu na jejich velikost nebo obchodni systém,
v jehoz ramci jsou jejich finan¢ni nastroje pfijaty k obchodovani. Tak nizka uroven
rozdilnosti mezi emitenty financnich nastroju piijatych k obchodovani na trzich pro riist
malych a stfednich podniki a emitenty finan¢nich nastroja piijatych k obchodovani
v mnohostrannych obchodnich systémech odrazuje mnohostranné obchodni systémy
od toho, aby se zaregistrovaly jako trh pro rst malych a sttednich podniki, o cemz sveéd¢i
dosavadni nizka mira vyuzivani statusu trhu pro rst malych a stiednich podnikt. Je tudiz
nezbytné zavést dalsi pfiméfené zmirnéni pozadavka s cilem adekvatné podpofit vyuzivani
trhii pro rist malych a sttednich podniki. Mélo by byt aktivné podporovano vyuzivani trhi
pro rast malych a stfednich podnikli. Mnoho malych a stfednich podnikii stale neni o
existenci trhi pro rist malych a sttednich podnikii coby nového typu obchodniho systému

informovano.

1 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
o zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruseni smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES a smérnic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES (Uf. vést. L
173,12.6.2014, s. 1).
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Atraktivita trhii pro riist malych a stfednich podnikii by méla byt posilena dal$im snizenim
nakladl na dodrzovani predpist a administrativni zatéze pro emitenty finanénich nastroji
piijatych k obchodovani na trzich pro rist malych a stfednich podnikt. S cilem udrzeni
nejvyssich standard dodrzovani piedpist na regulovanych trzich by opatfeni stanovena

v tomto nafizeni méla byt omezena na spolecnosti kdtované na trzich pro rist malych

a stfednich podniki, a to bez ohledu na skutecnost, Ze ne vSechny malé a stfedni podniky
jsou kétovany na trzich pro rast malych a stiednich podnikia a ne vSechny spolecnosti
koétované na trzich pro rtist malych a stfednich podnikti jsou malé a stfedni podniky. Podle
smérnice 2014/65/EU az 50 % emitenti finan¢nich nastrojt ptijatych k obchodovani

na trzich pro rast malych a stiednich podnikli nemusi byt malymi a stfednimi podniky, aby
byla udrZena rentabilita obchodniho modelu trhi pro rist malych a stfednich podnikd,
mimo jiné pomoci likvidity ve formé cennych papirQ jinych nez malych a stfednich
podnikt. S ohledem na rizika spojena s uplatiiovanim rtiznych pravidel na emitenty
kétované v téze kategorii obchodniho systému, jmenovité na trzich pro rist malych

a stfednich podniktl, by opatieni stanovena v tomto nafizeni neméla byt omezena pouze
na emitenty z fad malych a stfednich podnikii. V zdjmu jednotnosti pro emitenty a jasnosti
pro investory by se snizeni nakladli na dodrzovani piedpisti a administrativni zatéze mélo
vztahovat na v§echny emitenty finan¢nich nastroju pfijatych k obchodovani na trzich pro

rast malych a stfednich podniki bez ohledu na jejich trzni kapitalizaci.
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(5) Uspésnost trhu pro riist malych a stiednich podniki by neméla byt méfena pouze poétem
tam kotovanych spolecnosti, ale spiSe tempem rustu, kterého tyto spole¢nosti dosdhnou. Je
zapotiebi se vice zaméfit na malé a stfedni podniky, nebot’ praveé pro ty by mélo byt toto
nafizeni hlavnim piinosem, a na jejich potieby. Dilezitou soucasti tohoto procesu je
omezovani byrokracie, je vSak tfeba ptijmout i dalsi opatieni. V zajmu podpory rozvoje
malych a stfednich podniki je nezbytné vynalozit Gsili na zkvalitnéni informaci, které jsou
jim piimo k dispozici o dostupnych moznostech jejich financovani. Zmirnéni regulace by

mélo byt ku prospéchu mensich spolecnosti, které maji ristovy potencial.
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(6)

V souladu s €l. 10 odst. 1 natizeni (EU) €. 596/2014 dochazi k nedovolenému zptistupnéni
vnitini informace tehdy, pokud osoba disponuje vnitini informaci a zpftistupni ji jakékoli
jiné osobé, s vyjimkou pripadi, kdy dojde k tomuto zptistupnéni informaci v rdmci
bézného vykonu zaméstnani, povolani ¢i plnéni povinnosti. Podle ¢l. 11 odst. 4 uveden¢ho
nafizeni se zptistupnéni vnitini informace v pribéhu sondovani trhu povazuje

za zpiistupnéni této informace v ramci bézného vykonu zaméstnani, povolani ¢i plnéni
povinnosti, pokud jsou dodrzeny urcité postupy zavedené na zaklad¢ rezimu pro sondovani
trhu. Sondovani trhu spociva ve sdéleni informaci pfed oznamenim obchodu jednomu ¢i
n¢kolika potencidlnim investorm s cilem odhadnout zajem potencidlnich investort

o ptipadny obchod a podminky tykajici se tohoto obchodu, jako je jeho ptipadny rozsah ¢i
cena. Béhem vyjedndvaci fdze nabidky cennych papirt kvalifikovanym investorim
(soukromé umisténi) vedou emitenti rozhovory s omezenym poctem potencidlnich
kvalifikovanych investort, jak je definuje natfizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2017/1129', a s témito kvalifikovanymi investory sjednaji viechny smluvni podminky

obchodu.

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. ¢ervna 2017 o
prospektu, ktery ma byt uveiejnén pii vefejné nabidce nebo piijeti cennych papirt k
obchodovani na regulovaném trhu, a o zruSeni smérnice 2003/71/ES.
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Cilem sd¢lovani informaci v uvedené vyjednavaci fazi je strukturovat a dokoncit transakci
jako celek, a nikoli odhadnout z4jem potencidlnich investorti o urcitou pfedem
definovanou transakci. Rezim sondovani trhu u soukromych umisténi dluhopist mize byt
nekdy zatézujici a miize emitenty i investory odrazovat od toho, aby se do jednani

o takovych transakcich pustili. Aby se zvysila atraktivnost soukromych umisténi
dluhopisi, zptistupnéni vnitini informace kvalifikovanym investorim v pifipadé téchto
transakci by se melo povazovat za zptistupnéni této informace v ramci bézného vykonu
zaméstnani, povolani ¢i plnéni povinnosti a mélo by byt vylouceno z oblasti plisobnosti
rezimu sondovani trhu za predpokladu, ze se uplatituje odpovidajici dohoda o zachovani

mlcéenlivosti.

Urcité likvidity 1ze u akcii emitenta dosahnout prostfednictvim mechanismi likvidity, jako
jsou mechanismy pro tvorbu trhu nebo smlouvy o zajisténi likvidity. Mechanismus pro
tvorbu trhu zahrnuje smlouvu mezi organizatorem trhu a tteti stranou, ktera se zavazuje
udrzovat likviditu ur€itych akcii a vyuziva za to slevy z poplatkli za obchodovani. Smlouva
o zajisténi likvidity zahrnuje smlouvu mezi emitentem a tfeti stranou, ktera se zavazuje
zajistit likviditu akcii emitenta jménem tohoto emitenta. S cilem zajistit pIné zachovani
integrity trhu by smlouvy o zajisténi likvidity mély byt k dispozici pro v§echny emitenty
finan¢nich nastrojt ptijatych k obchodovani na trzich pro rast malych a stfednich podnika

v celé Unii, s vyhradou fady podminek.

PE-CONS 89/1/19 REV 1

CS



Ne vSechny pfislusné organy stanovily uznavané trzni postupy podle ¢lanku 13 natizeni
(EU) €. 596/2014, které se tykaji smluv o zajisténi likvidity, coZ znamen4, ze ne vSichni
emitenti finan¢nich nastrojt piijatych k obchodovani na trzich pro riist malych a stiednich
podnikl maji v souc¢asné dob¢ v celé Unii pfistup k programtiim na podporu likvidity. Tato
neexistence programil na podporu likvidity mtize byt piekazkou G€inného rozvoje trhli pro
rast malych a stfednich podniki. Je proto nutné vytvofit unijni rimec, ktery emitentiim
finan¢nich nastrojt ptijatych k obchodovani na trzich pro rist malych a stiednich podniki
umozni uzavitit smlouvu o zajisténi likvidity s poskytovatelem likvidity, pokud

na vnitrostatni arovni nebyly zavedeny uznavané trzni postupy. Podle tohoto rdmce Unie
by osoba, ktera takovou smlouvu o zajisténi likvidity s poskytovatelem likvidity uzavira,
neméla byt povazovana za osobu provadéjici manipulaci s trhem. Je vSak zasadné dulezité,
aby navrhovany unijni rdmec tykajici se smluv o zajisténi likvidity pro trhy pro rast
malych a stfednich podniki stavajici nebo budouci uznavané vnitrostatni trzni postupy
doplnil, nikoli nahradil. Je rovnéZ nezbytné, aby ptislusné organy zachovaly moznost
zavést uznavané trzni postupy pro smlouvy o zajisténi likvidity tak, aby ptizpusobily jejich
podminky zvlaStnim mistnim podminkdam nebo aby takové smlouvy rozsitily na nelikvidni

cenné papiry jiné nez akcie pfijaté k obchodovani v obchodnich systémech.
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(®) V z4jmu zajisténi jednotné harmonizace navrhovaného unijniho rdmce pro smlouvy
o zajisténi likvidity by Komise méla prostfednictvim aktli v pienesené pravomoci podle
¢lanku 290 Smlouvy o fungovani Evropské unie a v souladu s ¢lanky 10 az 14 natizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010! pfijmout regulacni technické normy;,
kterymi stanovi vzor pouzitelny pro tcely téchto smluv, vypracované Evropskym organem
dohledu (Evropskym organem pro cenné papiry a trhy) (ESMA), ziizenym natizenim (EU)
¢. 1095/2010.

1 Natizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o
ziizeni Evropského organu dohledu (Evropského organu pro cenné papiry a trhy), o zméné
rozhodnuti &. 716/2009/ES a o zrueni rozhodnuti Komise 2009/77/ES (Ut. vést. L 331,
15.12.2010, s. 84)
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Podle ¢l. 17 odst. 4 natizeni (EU) ¢. 596/2014 se mohou emitenti rozhodnout odlozit
zvetejnéni vnitinich informaci, pokud je pravdépodobné, Ze toto zvetfejnéni ohrozi jejich
opravnéné zajmy, odkladem zvetejnéni pravdépodobné nedojde k uvedeni vetfejnosti v
omyl a emitenti jsou schopni zajistit diivérnost téchto informaci. Emitenti jsou vSak
povinni 0zndmit to ptrislusSnému organu a poskytnout pisemné vysvétleni ditvodi, na nichz
je takové rozhodnuti zaloZzeno. Zminéna oznamovaci povinnost emitenttl, jejichz finan¢ni
nastroje jsou piijaty k obchodovani pouze na trhu pro rast malych a stfednich podnikd,
muze byt zat€Zujici. Mén¢ naro¢ny pozadavek tykajici takovych emitentd, ktery by
spocival v povinnosti vysvétlit diivody odkladu pouze na zadost ptislusného organu, by
snizil administrativni zatéz emitentil, ani by mél vyznamny dopad na schopnost
ptislusného orgdnu monitorovat zvetejiiovani vnitinich informaci, pokud by ptislusny
organ byl 1 nadale informovan o rozhodnuti o odkladu a mél by moznost zah4jit

vySettovani, jestlize by o uvedeném rozhodnuti mé¢l pochybnosti.

PE-CONS 89/1/19 REV 1 11

CS



(10)

Stavajici méné ptisny pozadavek podle ¢l. 18 odst. 6 natizeni (EU) €. 596/2014

na emitenty, jejichz finan¢ni néstroje jsou pfijaty k obchodovani na trhu pro rst malych

a sttednich podniki, vypracovat seznam zasvécenych osob jen na zadost ptislusSného
organu, ma v praxi jen omezeny ucinek, nebot’ na tyto emitenty se stale vztahuje
pozadavek na pribézné monitorovani osob, které spliuji definici zasvécené osoby, v ramci
probihajicich projektii. Stavajici pozadavek by tudiz mél byt nahrazen moznosti, aby
emitenti, jejichZ financni néstroje jsou prfijaty k obchodovani na trhu pro riist malych

a sttednich podniki, vedli pouze seznam osob, jez v ramci béZného plnéni svych
povinnosti maji pravidelny pfistup k vnitinim informacim, jako jsou feditelé, clenové
fidicich organt nebo interni poradci. Pro emitenty, jejichz finan¢ni nastroje jsou piijaty k
obchodovani na trhu pro riist malych a stfednich podniki, by bylo rovnéz zatézujici
neprodlené aktualizovat uplné seznamy zasvécenych osob zpiisobem stanovenym

v provadécim natizeni Komise (EU) 2016/347!. Avsak vzhledem k tomu, Ze nékteré
Clenské staty povazuji seznamy zasvécenych osob za diilezité pro zajisténi vyssi miry
integrity trhu, by ¢lenské staty mély mit moznost zavést pozadavek, aby emitenti, jejichz
finan¢ni nastroje jsou pfijaty k obchodovani na trhu pro rst malych a stiednich podnik,
poskytovali rozsahlejsi seznamy zasvécenych osob, které by zahrnovaly vSechny osoby,
jez maji k vnitinim informacim pfistup. S pfihlédnutim k nutnosti zajistit pfimeéfenou
administrativni zatéZ pro malé a stfedni podniky by tyto rozsahlejsi seznamy mély nicméné

ve srovnani s Uplnymi seznamy zasvécenych osob predstavovat niz8i administrativni zatéz.

Provadéci natizeni Komise (EU) 2016/347 ze dne 10. biezna 2016, kterym se stanovi
provadeéci technické normy, pokud jde o piesny format seznamu zasvécenych osob a pro
aktualizaci téchto seznamti v souladu s nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢.
596/2014 (Ut. vést. L 65, 11.3.2016, s. 49).
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(11) Je nezbytné vyjasnit, Ze povinnost sestavovat seznamy zasvécenych osob piislusi
emitentlim i vS§em osobam jednajicim jejich jménem nebo na jejich ucet. V z4jmu
zabranéni rozdilnym vykladim a postuptim v celé Unii je tfeba upiesnit odpovédnost vSech
osob jednajicich jménem emitenta nebo na jeho ucet, pokud jde o sestaveni seznamu
zasveécenych osob. Prislusna ustanoveni natizeni (EU) ¢. 596/2014 by méla byt

odpovidajicim zpiisobem pozménéna.

(12) Podle ¢l. 19 odst. 3 natizeni (EU) ¢. 596/2014 jsou emitenti a ucastnici trhu s povolenkami
na emise povinni do tfi pracovnich dnli ode dne uskute¢néni obchodu zveiejnit informace o
obchodech, které provedly osoby s fidici pravomoci a osoby s nimi uzce propojené. Tataz
lhita plati pro osoby s fidici pravomoci a osoby s nimi uzce propojené, pokud jde o jejich
povinnost ozndmit své obchody emitentovi nebo tcastniku trhu s povolenkami na emise.
Jestlize osoby s fidici pravomoci a osoby s nimi Gizce propojené oznami své obchody
emitentlim a ucastnikiim trhu s povolenkami na emise se zpozdénim, je pro uvedené
emitenty a ucastniky trhu s povolenkami na emise technicky slozité¢ dodrzet tfidenni lhttu,
z ¢ehoZ mohou vzniknout problémy v oblasti odpovédnosti. Emitenti a Gi€astnici trhu
s povolenkami na emise by proto méli mit moZznost zvetejnit obchody do dvou pracovnich
dnti ode dne, kdy jim tyto obchody osoby s fidici pravomoci nebo osoby s nimi tizce

propojené oznamily.
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(13)

(14)

Podle natizeni (EU) 2017/1129 je povoleno, aby v ptipadé¢ vymeénné nabidky cennych
papirti nabidnutych v souvislosti s pfevzetim, a v ptipadé fiize nebo rozdéleni cennych
papirt nabidnutych nebo ptid€lenych, ¢i cennych papiri, které maji byt pii fuzi piidéleny,
emitent za urcitych podminek nemusel zvetejnit prospekt. Namisto toho musi byt dan trhu
k dispozici dokument obsahujici minimalni informace, které popisuji danou transakci a jeji
dopad na emitenta. Pravo Unie nevyzaduje, aby tento dokument ptisluSny vnitrostatni
organ pied zveiejnénim piezkoumal ¢i schvalil a jeho obsah by mél byt ve srovnani s
prospektem zjednodusen. Nezamyslenym dusledkem této vyjimky je, ze za urCitych
okolnosti mize nekétovana spolecnost, provést prvni pfijeti svych akcii k obchodovani na
regulovaném trhu bez sestaveni prospektu. Tim pfipravi investory o uzitecné informace
uvedené v prospektu a soucasné¢ se vyhne tomu, aby ptislusny vnitrostatni organ informace
poskytnuté trhu jakkoli pfezkoumal. Je proto vhodné zavést pozadavek na zvetejnéni
prospektu vztahujici se na nekétovanou spolecnost, ktera usiluje o ptijeti k obchodovani na

regulovaném trhu v navaznosti na vymeénnou nabidku, fizi nebo rozdéleni.

Clanek 14 natizeni (EU) 2017/1129 v sou¢asnosti neumoziiuje pouzivat zjednoduseny
prospekt v ptipad¢ emitentl, jejichz kapitadlové cenné papiry byly pfijaty k obchodovani
bud’ na regulovaném trhu, nebo na trhu pro riist malych a stfednich podnikd, a to
nepietrzit¢ alespon po dobu poslednich osmnacti mésica, a ktefi by usilovali o vydavani
cennych papirt, jez umoznuji piistup ke kapitadlovym cennym papiriim zastupitelnym

s cennymi papiry, které byly vydany diive. Clanek 14 uvedeného natizeni by proto mé&l byt

zménén s cilem umoznit emitentiim pouzivat zjednoduseny prospekt.
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(15)

Trhy pro rist malych a stfednich podniki by nemély byt vnimany jako konecny krok

v rozvoji emitentll a mély by tispéSnym spolecnostem umoziovat, aby rostly a v ur€ity
okamzik ptesly na regulované trhy, aby mohly vyuzit vétsi likvidity a vétsi skupiny
investori. Aby byl usnadnén prechod z trhu pro rust malych a stfednich podnikt

na regulovany trh, m¢ly by mit rostouci spole¢nosti moznost vyuzit pro ptijeti

k obchodovéni na regulovany trh cennych papirti zastupitelnych s cennymi papiry, jez byly
vydany dfive, zjednoduSeného rezimu zpiistupiiovani informaci, jak je stanoven v ¢lanku
14 natizeni (EU) 2017/1129, pokud jiz uvedené spolecnosti vefejné nabidly cenné papiry,
které byly piijaty k obchodovani na trhu pro riist malych a stfednich podnikii nepietrzité po
dobu alespon dvou let a které po celou dobu, kdy byly kétovany, plné¢ dodrzovaly
povinnosti tykajici se podavani zprav a zvetejiiovani informaci. Tato dvouleté lhiita by
méla umoznit, aby emitenti nashromazdili dostatek vysledki a aby poskytli trhu informace

o sv¢ finan¢ni vykonnosti a informace pozadované podle smérnice 2014/65/EU.
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(16) Podle natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) &. 1606/2002! nejsou emitenti
finan¢nich nastrojt ptijatych k obchodovani na trzich pro rast malych a stfednich podnika
povinni zvetejiiovat své financni vykazy v souladu s mezinarodnimi standardy ucetniho
vykaznictvi. Aby se vSak vyhnuli odlisSnostem od standardii regulovaného trhu, méli by
emitenti finan¢nich nastroju pfijatych k obchodovani na trzich pro riist malych a sttednich
podnik, ktefi by radi vyuzili zjednoduseného rezimu zpftistupnovani informaci
stanoveného v ¢lanku 14 natizeni (EU) 2017/1129 pro pfijeti svych cennych papira k
obchodovani na regulovaném trhu, nicméné vypracovat své posledni finan¢ni vykazy
v souladu s nafizenim (ES) ¢. 1606/2002, v¢etné srovnavacich informaci za predchozi rok,
pokud by byli povinni sestavovat konsolidovanou ucetni zavérku v disledku pouziti
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/34/EU? poté, co byly jejich finanéni
nastroje pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu. Pokud by pouziti uvedené smérnice
nevyzadovalo, aby emitenti nemuseli tuto zavérku sestavovat, méli by dodrzovat

vnitrostatni pravo ¢lenského statu, v némz jsou registrovani.

1 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1606/2002 ze dne 19. ervence 2002

o uplatiiovani mezinarodnich G&etnich standardd (U vést. L 243, 11.9.2002, s. 1).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/34/EU ze dne 26. Cervna 2013 o ro¢nich
ucetnich zavérkach, konsolidovanych ucetnich zavérkach a souvisejicich zpravach
nekterych forem podnikii, 0 zméné smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/43/ES a o
zruseni smérnic Rady 78/660/EHS a 83/349/EHS (UF. vést. L 182, 29.6.2013, s. 19).
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(17)

(18)

Ugel tohoto nafizeni je v souladu s cili unijniho prospektu pro rist, jak je uveden v &lanku
15 natizeni (EU) 2017/1129. Unijni prospekt pro rust je strucny, a proto je jeho sestaveni
levné, ¢imz se snizuji ndklady pro malé a stiedni podniky. Mal¢ a stfedni podniky by mély
mit moznost se rozhodnout, zda budou unijni prospekt pro rist pouzivat. Stavajici definice
malych a stfednich podnikd uvedena v natizeni (EU) 2017/1129 muze byt ptilis
restriktivni, a to zejména pro emitenty usilujici o piijeti k obchodovani na trhu pro rist
malych a stfednich podnikt, ktefi jsou obvykle vétsi nez tradi¢ni malé a stiedni podniky.
Pokud jde o vetejné nabidky, po nichz bezprostiedné nasleduje prvni ptijeti k obchodovani
na trhu pro riist malych a stfednich podnikli, mensi emitenti by v disledku toho neméli
moznost unijni prospekt pro rist pouzivat, a to ani v ptipadé, ze by jejich trzni kapitalizace
po jejich prvnim pfijeti k obchodovani byla nizsi nez 200 000 000 EUR. Nafizeni

(EU) 2017/1129 by proto mélo byt zménéno s cilem umoZznit sestavovani unijniho
prospektu pro rist emitenttim usilujicim o prvni vetejnou nabidku s predpokladanou trzni

kapitalizaci niz§i nez 200 000 000 EUR.

Vzhledem k vyznamu malych a stfednich podnikl pro fungovéani hospodarstvi Unie by
méla byt zvlastni pozornost vénovana dopadu prava Unie v oblasti finan¢nich sluzeb

na financovani malych a stiednich podnikd. Proto by Komise méla pfi pfezkumu pravnich
aktli s vlivem na financovani kotovanych a nekétovanych malych a sttednich podniktl
analyzovat regula¢ni a administrativni prekdzky, a to 1 v oblasti vyzkumu, které omezuji
investice do malych a stfednich podnikil nebo témto investicim brani. Pfi tomto pfezkumu
by Komise méla posoudit vyvoj kapitalovych tokii do malych a stfednich podnika

a usilovat o vytvoteni ptiznivého regula¢niho prostiedi s cilem posilit jejich financovani.
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(13)

(14)

Smérnice 2014/65/EU a natizeni (EU) €. 596/2014 a (EU) 2017/1129 by proto mé&ly byt

odpovidajicim zpiisobem zménény.

Toto nafizeni by se mélo pouzit ode dne ... [datum vstupu tohoto pozménujiciho natizeni
v platnost]. Clanek 1 by se viak mél pouZit od ... [12 mésict od data vstupu tohoto

pozménujiciho nafizeni v platnost],

PRIJALY TOTO NARIZENI:

PE-CONS 89/1/19 REV 1 18

CS



Clanek 1
Zmény narizeni (EU) ¢. 596/2014

Natizeni (EU) ¢. 596/2014 se méni takto:
1) v ¢lanku 11 se vklada novy odstavec, ktery zni:

,»la. Je-li nabidka cennych papirt ur¢ena vyhradné kvalifikovanym investorim
vymezenym v ¢l. 2 pism. e) natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2017/1129%*, sd€leni informaci t€émto kvalifikovanym investoriim pro ucely sjednani
smluvnich podminek jejich ucasti na emisi dluhopisii ze strany emitenta, jehoz
finan¢ni nastroje jsou pfijaty k obchodovani v obchodnim systému, nebo ze strany
jakékoliv osoby jednajici jeho jménem nebo na jeho ucet, nepredstavuje sondovani
trhu. Toto sdéleni informaci se povazuje za jejich zptistupnéni v ramci bézného
vykonu zaméstnani, povolani ¢i plnéni povinnosti podle ¢l. 10 odst. 1 tohoto
nafizeni, a neznamena proto nedovolené zptistupnéni vnitinich informaci. Uvedeny
emitent, nebo jakakoliv osoba jednajici jeho jménem nebo na jeho Ucet, zajisti, aby si
byli kvalifikovani investofi, ktefi tyto informace obdrzi, védomi souvisejicich
pravnich a regulacnich povinnosti a tuto znalost pisemné potvrdili a aby si byli
védomi sankci souvisejicich s obchodovanim zasvécené osoby a nedovolenym

zptistupnénim vnitinich informaci.
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* Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. ¢ervna 2017
o prospektu, ktery ma byt uvetejnén pti verejné nabidce nebo piijeti cennych papiri
k obchodovani na regulovaném trhu, a o zru$eni smérnice 2003/71/ES (UF. vést.
L 168, 30.6.2017, s. 12).;

2) v ¢lanku 13 se doplituji nové odstavce, které znéji:

,»12. Aniz jsou dotCeny uzndvané trzni postupy zavedené v souladu s odstavci 1 az 11
tohoto ¢lanku, emitent, jehoz finan¢ni néstroje jsou piijaty k obchodovani na trhu pro
rist malych a stiednich podniki, je opravnén uzaviit smlouvu o zajisténi likvidity

pro své akcie, pokud jsou splnény vSechny tyto podminky:

a)  podminky smlouvy o zajisténi likvidity spliiuji kritéria stanovend v odstavci 2

tohoto ¢lanku a v natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/908%**;

b)  smlouva o zajisténi likvidity je vypracovana v souladu s unijnim vzorem

uvedenym v odstavci 13 tohoto ¢lanku;

c)  poskytovatel likvidity je fadn€ opravnén piisluSnym orgdnem v souladu se
smérnici 2014/65/EU a je u organizatora trhu nebo investi¢niho podniku, ktery
provozuje trh pro rist malych a stfednich podniki, zaregistrovan jako clen

trhu;
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13.

d)  organizator trhu nebo investi¢ni podnik, ktery provozuje trh pro rist malych
a stfednich podniki, emitentovi pisemné potvrdi, Ze obdrzel exemplatr smlouvy

o zajisténi likvidity a ze s podminkami této smlouvy souhlasi.

Emitent uvedeny v prvnim pododstavci tohoto odstavce musi byt schopen kdykoli
prokézat, ze podminky, za nichz byla smlouva uzaviena, jsou soustavné dodrzovany.
Tento emitent a organizator trhu ¢i investi¢ni podnik, ktery provozuje trh pro rast
malych a stfednich podnikti, poskytnou dot€enym piislusSnym organiim na jejich

zadost exemplai smlouvy o zajisténi likvidity.

Organ ESMA vypracuje navrhy regulac¢nich technickych norem k sestaveni vzoru
smlouvy, jenz se pouzije pro ucely uzavieni smlouvy o zajisténi likvidity v souladu
s odstavcem 12, s cilem zajistit dodrzovani podminek stanovenych v odstavci 2, a to

1 pokud jde o transparentnost trhu a poskytovani likvidity.

Organ ESMA uvedené navrhy regula¢nich technickych norem pieda Komisi do ...

[osm mésicii od vstupu tohoto pozménujiciho natizeni v platnost].
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Na Komisi je pfenesena pravomoc piijimat regulacni technické normy uvedené
v prvnim pododstavci tohoto odstavce podle ¢lankt 10 az 14 natizeni (EU)

¢. 1095/2010.

Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/908 ze dne 26. unora 2016,
kterym se dopliuje natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, pokud
jde o stanoveni regulacnich technickych norem tykajicich se kritérii, postupu

a pozadavki pro zavedeni uznavaného trzniho postupu a pozadavki na jeho
zachovani, ukonéeni nebo zménu podminek jeho uznani (Ut. vést. L 153, 10.6.2016,
s. 3).%

3) v ¢L. 17 odst. 4 se dopliuje novy pododstavec, ktery zni:

,,Odchyln¢ od tfetiho pododstavce tohoto odstavce predlozi emitent, jehoz finan¢ni
nastroje jsou piijaty k obchodovéni pouze na trhu pro riist malych a stfednich podniki,
pisemné vysvétleni piisluSnému orgdnu uvedenému v odstavci 3 pouze na jeho zadost. Po
dobu, kdy je emitent schopen své rozhodnuti o odkladu zdtivodnit, neni tento emitent

povinen uchovavat zdznam o tomto vysvétleni.*;
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4)

¢lanek 18 se méni takto:

a)

odstavce 1 a 2 se nahrazuji timto:

”1-

Emitenti a jakékoli osoby jednajici jejich jménem nebo na jejich ucet jsou

povinni:

a)  sestavit seznam vSech osob, které maji ptistup k vnitinim informacim
a které pro né pracuji na zéklad¢ pracovni smlouvy nebo provadéji ukoly,
na jejichz zaklad¢ mayji ptistup k vnitinim informacim, jako jsou poradci,

ucetni Ci ratingové agentury (seznam zasvécenych osob);

b)  neprodlen¢ seznam zasvécenych osob aktualizovat v souladu

s odstavcem 4 a

c)  seznam zasvécenych osob na vyzadani co nejdiive poskytnout

ptislusnému orgénu.

Emitenti a jakékoli osoba jednajici jejich jménem nebo na jejich ucet ucini
veskeré ptimétené kroky k zajisténi toho, aby veskeré osoby uvedené

na seznamu zasveécenych osob pisemné potvrdily pravni a regulacni povinnosti,
které pro né z této skutecnosti vyplyvaji, a aby si byly védomy sankci
souvisejicich s obchodovanim zasvécené osoby a nedovolenym zptistupnénim

vnitinich informaci.

Pokud emitent pozada jinou osobu, aby sestavila a aktualizovala jeho seznam
zasvécenych osob, je emitent nadéle pln¢ odpovédny za dodrzeni tohoto
¢lanku. Emitent si vzdy zachovéava pravo pfistupu k seznamu zasvécenych

osob, ktery sestavuje jina osoba.*;
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b)  odstavce 4, 5 a 6 se nahrazuji timto:

,4.  Emitenti i jakdkoli osoba jednajici jejich jménem nebo na jejich ucet
neprodlen¢ aktualizuji svlij seznam zasvécenych osob, véetné data aktualizace,

za téchto okolnosti:

a)  pokud dojde ke zméné ditvodu zatazeni osoby, ktera je jiz na seznamu

zasvécenych osob uvedena;

b)  pokud nova osoba ziska piistup k vnitinim informacim, a je tedy tfeba ji

zaradit na seznam zasvécenych osob, a
c)  pokud osoba ztrati ptistup k vnitinim informacim.
Vzdy se uvadi datum a ¢as zmeény, ktera vedla k aktualizaci.

5.  Emitenti a jakékoli osoba jednajici jejich jménem nebo na jejich ucet
uchovévaji svilj seznam zasveécenych osob po dobu alespon péti let od chvile,

kdy byl sestaven ¢i aktualizovan.

6.  Emitenti, jejichZ finan¢ni néstroje jsou pfijaty k obchodovani na trhu pro rast
malych a stfednich podnikd, jsou opravnéni zapsat na své seznamy
zasvécenych osob pouze ty osoby, které maji z diivodu povahy svych tkola

nebo své funkce v rdmci emitenta pravidelny ptistup k vnitinim informacim.
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Odchylné od prvniho pododstavce tohoto odstavce a je-li to zdivodnéno
specifickymi obavami ohledn¢ integrity vnitrostatniho trhu, mohou ¢lenské
staty vyzadovat, aby emitenti, jejichz finan¢ni nastroje jsou piijaty

k obchodovani na trhu pro riist malych a stfednich podnikt, na své seznamy
zasvécenych osob zapisovali vSechny osoby podle odst. 1 pism. a). Tyto
seznamy obsahuji informace specifikované ve formatu uréeném organem

ESMA podle ¢tvrtého pododstavce tohoto odstavce.

Seznamy zasvécenych osob uvedené v prvnim a druhém pododstavci tohoto

odstavce se poskytnou piislusnému organu na vyzadani co nejdiive.

Organ ESMA vypracuje ndvrh provadécich technickych norem s cilem stanovit
pfesny format seznamil zasvécenych osob podle druhého pododstavce tohoto
odstavce. Format seznamu zasvécenych osob je ve srovnéani s forméatem
seznamu zasvécenych osob podle odstavce 9 priméteny a predstavuje nizsi
administrativni zatéz.

Organ ESMA piedloZi tyto navrhy provadécich technickych norem Komisi

do ... [osm mésict ode dne vstupu tohoto pozménujiciho natizeni v platnost].

Komisi je svéfena pravomoc piijimat provadéci technické normy uvedené
ve ¢tvrtém pododstavci tohoto odstavce v souladu s ¢lankem 15 natizeni (EU)

¢. 1095/2010.%
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5) v €L. 19 odst. 3 se prvni pododstavec nahrazuje timto:

,»3. Emitent nebo ucastnik trhu s povolenkami na emise zveiejni informace obsazené v

oznameni podle odstavce 1 do dvou pracovnich dnti od obdrzeni tohoto oznameni.*;
6) v ¢lanku 35 se odstavec 2 nahrazuje timto:

,»2. Pravomoc pfijimat akty v pfenesené pravomoci uvedené v ¢l. 6 odst. 5 a 6, ¢l. 12
odst. 5, €l. 17 odst. 2 tietim pododstavci, ¢l. 17 odst. 3, €l. 19 odst. 13 a 14 a ¢lanku
38 je svéiena Komisi na dobu péti let od ... [datum vstupu tohoto pozménujiciho
nafizeni v platnost]. Komise vyhotovi zpravu o vykonu pieneseni pravomoci
nejpozdéji devét mesict pred koncem tohoto pétiletého obdobi. Pieneseni pravomoci
se automaticky prodluzuje o stejné dlouha obdobi, pokud Evropsky parlament nebo
Rada nevyslovi proti tomuto prodlouzeni ndmitku nejpozdéji tfi mésice pred koncem

kazdého z téchto obdobi.*
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Cldnek 2
Zmény narizeni (EU) 2017/1129

Natizeni (EU) 2017/1129 se méni takto:
1) v ¢lanku 1 se vkladaji nové odstavce, které znéji:

,»0a. Vyjimky uvedené v odst. 4 pism. f) a v odst. 5 pism. e) se vztahuji pouze

na kapitalové cenné papiry, a to pouze v téchto piipadech:

a)  nabizené kapitalové cenné papiry jsou zastupitelné stavajicimi cennymi papiry,
které byly ptijaty k obchodovani na regulovaném trhu jiz ptfed pfevzetim a s
nim souvisejicimi transakcemi, a pfevzeti neni povazovano za zpétnou akvizici
ve smyslu bodu B19 mezindrodniho standardu ucetniho vykaznictvi ( IFRS) 3,

Podnikové kombinace, pfijatého natizenim Komise (ES) ¢. 1126/2008 *, nebo

b)  organ dohledu, ktery mé ptipadné pravomoc pfezkoumat nabidkovy dokument
podle smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES**, vydal ptedchozi
schvaleni dokumentu uvedeného v odst. 4 pism. f) nebo v odst. 5 pism. ¢)

tohoto ¢lanku.
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6b. Vyjimky uvedené v odst. 4 pism. g) a v odst. 5 pism. f) se vztahuji pouze
na kapitalové cenné papiry, s nimiz neni transakce povazovana za zpétnou
akvizici ve smyslu bodu B19 IFRS 3, Podnikové kombinace, a to pouze

v téchto piipadech:

a)  kapitdlové cenné papiry nastupnického subjektu byly pfijaty k obchodovani

na regulovaném trhu jiz pted transakci; nebo

b)  kapitalové cenné papiry subjekt, které jsou predmétem rozdéleni, byly pfijaty

k obchodovani na regulovaném trhu jiz pted transakei.

Natizeni Komise (ES) ¢. 1126/2008 ze dne 3. listopadu 2008 , kterym se piijimaji
nékteré mezinarodni Gcetni standardy v souladu s nafizenim Evropského parlamentu
a Rady (ES) ¢&. 1606/2002 (Ut. vést. L 320, 29.11.2008, s. 1).

" Smémice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES ze dne 21. dubna 2004

o nabidkéch pievzeti (UF. vést. L 142, 30.4.2004, s. 12).%;

PE-CONS 89/1/19 REV 1 28

CS



2) ¢lanek 14 se méni takto:

a) v odstavci 1 se prvni pododstavec méni takto:

1)  pismeno b) se nahrazuje timto:

»»D)

aniz je dotCen Cl. 1 odst. 5, emitenti, jejichz kapitalové cenné papiry byly
pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu nebo na trhu pro rst malych
a stiednich podnikll neptetrzité alespon po dobu poslednich 18 mésict

a kteti vydavaji nekapitalové cenné papiry nebo cenné papiry, jez
umoziuji ptistup ke kapitdlovym cennym papirim zastupitelnym
stavajicimi kapitdlovymi cennymi papiry emitenta, které jiz byly

k obchodovani pftijaty;*;

i1)  doplnuje se nové pismeno, které zni:

»d)

emitenti, jejichZ cenné papiry byly vefejné nabizeny a pfijaty

k obchodovani na trhu pro rist malych a stfednich podnikti nepfetrzité po
dobu alespoii dvou let a kteti po celou dobu, kdy byly jejich cenné papiry
pfijaty k obchodovéani, pln€¢ dodrzovali povinnosti tykajici se podavani
zprav a zpiistupiiovani informaci a ktefi Zadaji o pfijeti cennych papirt
zastupitelnych stavajicimi cennymi papiry, jez byly vydany dfive,

k obchodovani na regulovaném trhu.*;
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b)  odstavec 2 se méni takto:
1)  ve druhém pododstavci se doplituje nova véta, kterd zni:

,Emitenti uvedeni v odst. 1 prvnim pododstavci pism. d) tohoto ¢lanku, ktefi
budou povinni po pfijeti svych cennych papirt k obchodovani na regulovaném
trhu sestavovat konsolidovanou tcetni zdvérku v souladu se smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2013/34/EU", shromazdi posledni finanéni
informace podle odst. 3 druhého pododstavce pism. a) tohoto ¢lanku,
obsahujici srovnavaci informace za ptedchazejici rok zafazené

do zjednoduseného prospektu, v souladu s mezinarodnimi standardy ucetniho
vykaznictvi uvedenymi v natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES)

¢. 1606/2002™.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/34/EU ze dne 26. ¢ervna
2013 o ro¢nich ucetnich zavérkach, konsolidovanych tucetnich zévérkach
a souvisejicich zpravach nekterych forem podnikili, 0 zméné smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2006/43/ES a o zruSeni smérnic Rady
78/660/EHS a 83/349/EHS (UF. vést. L 182, 29.6.2013, s. 19).

" Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1606/2002 ze dne

19. gervence 2002 o uplatiiovani mezinarodnich tiéetnich standardt (Ut
vést. L 243, 11.9.2002, s. 1).%;
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doplnuji se nové pododstavce, které znéji:

»Emitenti uvedeni v odst. 1 prvnim pododstavci pism. d) tohoto ¢lanku, ktefi
po piijeti svych cennych papirti k obchodovani na regulovaném trhu nebudou
povinni sestavovat konsolidovanou tcetni zavérku v souladu se smérnici
2013/34/EU, shromazdi posledni finan¢ni informace podle odst. 3 druhého
pododstavce pism. a) tohoto ¢lanku, obsahujici srovnavaci informace

za predchazejici rok zafazené do zjednoduseného prospektu, v souladu

s vnitrostatnim pravem clenského statu, v némz je emitent registrovan.

Emitenti ze tfetich zemi, jejichz cenné papiry byly piijaty k obchodovani
na trhu pro riist malych a stfednich podniki, shromazdi posledni finan¢ni
informace podle odst. 3 druhého pododstavce pism. a) tohoto ¢lanku,
obsahujici srovndvaci informace za ptredchazejici rok zatazené

do zjednoduseného prospektu, v souladu se svymi vnitrostatnimi ucetnimi

standardy , pokud jsou tyto standardy rovnocenné natizeni (ES) ¢. 1606/2002.

Pokud tyto vnitrostatni tcetni standardy nejsou rovnocenné standardiim
mezinarodnim standardiim Gcéetniho vykaznictvi, finan¢ni informace se

ptrepracuji podle natizeni (ES) ¢. 1606/2002.%;
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c) v odstavei 3 druhém pododstavci se pismeno e) nahrazuje timto:

»€) Vv pripade¢ kapitadlovych cennych papirii, véetné cennych papirt, které umoznuji
pristup ke kapitalovym cennym papirtim, prohlaSeni o provoznim kapitalu,
prohlaseni o kapitalizaci a zadluzeni, uvedeni relevantnich stfetti zajmt
a transakci se spfiznénymi osobami, hlavnich akcionait a ptipadné pro forma

finanénich informaci.*;
3) v €l. 15 odst. 1 prvnim pododstavci se vklada nové pismeno, které zni:

,»Ca) emitenti jini nez malé a stfedni podniky, ktefi nabizeji akcie vetejnosti a soucasné
usiluji o piijeti téchto akcii k obchodovani na trhu pro riist malych a sttednich
podnikt, pokud jiz tito emitenti nemaji akcie pfijaté k obchodovani na trhu pro rtst
malych a stfednich podniki a pokud je slozen4 hodnota dvou nésledujicich prvki

nizsi nez 200 000 000 EUR:

i)  konecnd cena nabidky nebo maximalni cena v piipad€ uvedeném v ¢l. 17 odst.

1 pism. b) bod¢ 1);

i1)  celkovy pocet akcii v obehu okamzité po nabidce akcii vefejnosti vypocitany
bud’ na zaklad€ objemu vetejné nabidnutych akcii, nebo, v pfipad€ uvedeném
v €l. 17 odst. 1 pism. b) bod¢ 1), na zakladé maximalniho objemu veiejné

nabidnutych akcii.;

PE-CONS 89/1/19 REV 1 32

CS



4) v ptiloze V se bod Il nahrazuje timto:

1. Prohlaseni o kapitalizaci a o zadluzeni (pouze v piipadé kapitdlovych cennych papirt

vydanych spolecnostmi s trzni kapitalizaci vyssi nez 200 000 000 EUR) a prohlaseni

o provoznim kapitalu (pouze v ptipad¢ kapitdlovych cennych papira).

Ucelem je poskytnout informace o kapitalizaci a zadluZeni emitenta a informace
o tom, zda provozni kapital postacuje k pokryti stdvajicich pozadavkii emitenta,
a pokud ne, jakym zplisobem ma byt potfebny dodate¢ny provozni kapital podle

navrhu emitenta zajistén.

Clanek 3
Zmény smernice 2014/65/EU

V ¢lanku 33 smérnice 2014/65/EU se doplituje novy odstavec, ktery zni:

9. Komise do ...[Sest mésict od vstupu tohoto pozméiujiciho natizeni v platnost] ziidi
skupinu odbornikii z fad zainteresovanych subjekti, kterd bude sledovat fungovani a
uspésnost trhi pro rist malych a stfednich podniki. Do ...[18 mésicti od vstupu tohoto
pozménujiciho natizeni v platnost] skupina odbornikl z fad zainteresovanych subjektl

zvetejni zpravu o svych zavérech.*
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Clanek 4

Vstup v platnost a pouzitelnost
Toto nafizeni vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské unie.

PouZije se ode dne... [den vstupu tohoto pozméiujiciho natizeni v platnost]. Clanek 1 se viak

pouzije od ... [12 mésicli od data vstupu tohoto pozménujiciho natizeni v platnost.]

Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a ptimo pouzitelné ve vSech Clenskych statech.

Ve Strasburku dne ...

Za Evropsky parlament Za Radu
predseda predseda nebo predsedkyné
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