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Uplatiiovani smérnice 2007/44/ES, kterou se méni smérnice Rady 92/49/EHS a smérnice
2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/ES a 2006/48/ES, pokud jde o procesni pravidla a
hodnotici kritéria pro obezietnostni posuzovani nabyvani a zvySovani ucasti ve
finan¢nim sektoru
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ZPRAVA KOMISE EVROPSKEMU PARLAMENTU, RADE, EVROPSKEMU
HOSPODARSKEMU A SOCIALNIMU VYBORU A VYBORU REGIONU

Uplatiovani smérnice 2007/44/ES, kterou se méni smérnice Rady 92/49/EHS a smérnice
2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/ES a 2006/48/ES, pokud jde o procesni pravidla a
hodnotici kritéria pro obezietnostni posuzovani nabyvani a zvySovani ucasti ve
finanénim sektoru

1. Uvob

1. Podle €lanku 6 smérnice 2007/44/ES, kterou se méni smérnice Rady 92/49/EHS a
smérnice 2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/ES a 2006/48/ES, pokud jde o procesni
pravidla a hodnotici kritéria pro obezifetnostni posuzovani nabyvéani a zvySovani
Gicasti ve finanénim sektoru' (dale jen ,,smérnice o kvalifikovanych Ggastech® nebo
»smernice*) musi Komise pfezkoumat uplatiiovani smérnice a ptredlozit Evropskému
parlamentu a Rad¢ zpravu spolecné s pfipadnymi navrhy na zmény smérnice. To
mélo byt provedeno do 21. bfezna 2011. Vzhledem k tomu, Ze Komise intenzivné
pracovala na komplexnim programu reformy finan¢ni regulace v zajmu vybudovani
stabilnéjsiho a transparentnéjSiho financniho systému po finan¢ni krizi, a vzhledem
k obtiznému posuzovani uplatiovani smérnice v dobé finan¢ni krize bylo
vypracovani zpravy odlozeno.

2. Smérnice o kvalifikovanych tuc¢astech stanovi pravni ramec pro obezietnostni
posuzovani nabyvani kvalifikované tcasti v Gveérové instituci, zivotni pojistovné,
pojistovné nebo zajistovné nebo v investicnim podniku fyzickymi ¢i pravnickymi
osobami. Smérnici byly pozménény evropské smérnice (smérnice o kapitadlovych
pozadavcich (CRD)?, smémice o trzich finangnich néstroji  (MiFID)’,
Solventnost I1*) vztahujici se na uvérové instituce, investi¢ni podniky, pojistovny a
zajiStovny. Smérnice harmonizuje podminky pro oznameni navrhovaného nabyti
nebo zcizeni kvalifikované tucasti, definuje jasny a transparentni postup pro
posuzovani a uvadi seznam striktné obezfetnostnich kritérii pro posuzovani. Tato
pravidla jsou predmétem maximalni harmonizace a Clenské staty nemohou stanovit
ptisngjsi pravidla. U dvou z vySe zminénych smérnic, CRD a MiFID, v soucasnosti

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2007/44/ES ze dne 5. zaii 2007, kterou se méni smérnice
Rady 92/49/EHS a smérnice 2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/ES a 2006/48/ES, pokud jde o procesni
pravidla a hodnotici kritéria pro obezietnostni posuzovani nabyvani a zvySovani u€asti ve finanénim
sektoru, Uk, vést. L 247, 21.9.2007, s. 1. K dispozici na adrese: http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2007:247:0001:0016:CS:PDF.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. Cervna 2006 o pfistupu k Cinnosti
ivérovych instituci a o jejim vykonu (piepracované znéni), Ut. vést. L 177, 30.6.2006, s. 1.

3 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich
nastrojli, o zméné smérnice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice Evropského parlamentu a Rady
2000/12/ES a o zruSeni smérnice Rady 93/22/EHS, UL vést. L 145, 30.4.2004, s. 1.

Smérnice 2007/44/ES pozménila tyto smérnice o pojistovnach a zajistovnach v EU: 92/49/EHS,
2002/83/ES, 2005/68/ES. Tyto tfi smérnice byly piepracovany smérnici Evropského parlamentu a Rady
2009/138/ES ze dne 25. listopadu 2009 o pfistupu k pojistovaci a zajiStovaci ¢innosti a jejim vykonu
(Solventnost II), Ut vést. L 335,17.12.2009, s. 1.
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probiha prezkum. Navrhy Komise tykajici se téchto smérnic pravidla zavedena v
roce 2007 neméni.

Cile smérnice o kvalifikovanych ucastech jsou vyznamné pro finan¢ni trhy. Jedna se
konkrétn¢ o:

o zvySeni pravni jistoty, jasnosti a transparentnosti schvalovacich postupii organi
dohledu ve vztahu k nabyvani a navySovani podilti v oblasti bankovnictvi,
pojisStovnictvi a cennych papirt; a

o zajiSténi toho, aby se se vSemi piipady navrhovaného nabyti nebo zcizeni
kvalifikované ucasti v celé EU a napti¢ odvétvimi zachazelo stejné.

Pro dosaZeni cili smérnice je nutné, aby vnitrostatni organy dohledu ve vsech tiech
odvétvich tizce spolupracovaly a prosazovaly sblizovani svych postupt dohledu ve
spoleéném pravnim ramci, ktery smérnice zavedla. Tti byvalé vybory tieti Grovné
(CEBS, CESR a CEIOPS) proto v roce 2008 vypracovaly nezdvazné pokyny pro
obezietnostni posuzovani akvizic® (dale jen ,pokyny 3L3%), aby zajistily soulad
rozhodovacich postupti v ramci EU. Tyto pokyny si kladou za cil:

. dosahnout spole¢né¢ho porozuméni péti kritériim pro obezietnostni posuzovani
stanovenych smérnici;

o definovat vhodné mechanismy spoluprace zajistujici adekvatni a vcasné
informacni toky mezi organy dohledu; a

o vytvofit Uplny a harmonizovany seznam informaci, které by navrhovani
nabyvatelé méli uvadét ve svych ozndmenich piislusnym organtim dohledu.

Nedavno pfijatd smérnice 2010/78/EU® krom& toho v odvétvich bankovnictvi a
investi¢nich sluZzeb umoziuje evropskym orgdnim dohledu piedlozit Komisi k
wee 7
prijeti’:

o regula¢nich technické normy pro stanoveni uplného seznamu informaci, které
maji navrhovani nabyvatelé uvadét ve svych oznamenich pro nabyti
kvalifikovanych ucasti, a

Spole¢né pokyny Evropského vyboru organd bankovniho dohledu (CEBS), Evropského vyboru organt
dozoru nad pojistovnictvim a zaméstnaneckym penzijnim pojisténim (CEIOPS) a Evropského vyboru
regulatord trhii s cennymi papiry (CESR) pro obezfetnostni posuzovani nabyvani a zvySovani ucasti ve
finanénim  sektoru podle pozadavki  smérnice 2007/44/ES. K dispozici na  adrese:
http://www.eba.europa.eu/getdoc/09acbedb-c2ee-4e65-b461-331a7176ac50/2008-18-12_ M-A-
Guidelines.aspx.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2010/78/EU ze dne 24. listopadu 2010, kterou se meéni
smérnice 98/26/ES, 2002/87/ES, 2003/6/ES, 2003/41/ES, 2003/71/ES, 2004/39/ES, 2004/109/ES,
2005/60/ES, 2006/48/ES, 2006/49/ES a2009/65/ES s ohledem na pravomoci Evropského organu
dohledu (Evropského organu pro bankovnictvi), Evropského organu dohledu (Evropského organu pro
pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi) a Evropského organu dohledu (Evropského organu
pro cenné papiry atrhy), Ui vést. L 331, 12.12.2010, s. 120. K dispozici na adrese: http://eur-
lex.europa.eu/Result.do?T1=V3&T2=2010&T3=78&RechType=RECH_naturel&Submit=Search.

V jednanich o smérnici Omnibus II, ktera v soucasnosti probihaji, spoluzdkonodarci diskutuji o
moznosti zmocnit organ EIOPA k vypracovani regulacnich a provadécich technickych norem pro
pojisténi se stejnym obsahem.
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o provadéci technické normy pro stanoveni spole¢nych postupt, formulaiia a
vzori pro konzultace mezi pfisluSnymi organy v rdmci obezietnostniho
posuzovani.

Tato zprava popisuje u¢inky smérnice o kvalifikovanych tcastech a jeji dodrzovani
(oddil 2), identifikuje hlavni problémy v uplatiiovani smérnice (oddil 3) a formuluje
fadu zavéra (oddil 4).

UCINKY SMERNICE O KVALIFIKOVANYCH UCASTECH A JEJi DODRZOVANI

Utvary Komise uskute¢nily vefejnou konzultaci se zuGastnénymi stranami a zaslaly
pfisluSnym organiim dotaznik s Zadosti o statistické udaje. Obdrzené odpovédi
obecné¢ naznacuji, Zze smeérnice prispéla ke snizeni prekazek pro akvizice ve
finan¢nim sektoru a Ze domécim 1 pfeshrani¢nim transakcim se v celé EU dostava
rovného zachazeni. VétSina odpoveédi potvrzuje, ze smérnice vedla k dosazeni
spole¢ného porozuméni, pokud jde o obezietné posuzovani akvizic ve finan¢nim
sektoru v celé Evropé, a k vytvoreni rovnych podminek. Z odpovédi vSak rovnéz
vyplyvéa, ze v nékolika &lenskych statech (CR, Némecko, Irsko) smérnice pravni
ramec vyznamné nezménila, nebot’ obdobna pravidla existovala jiz pied jejim
ptijetim.

Toto pozitivni hodnoceni smérnice potvrzuji 1 statistické tdaje ziskané od
vnitrostatnich organii dohledu. Od roku 2008 do roku 2011 bylo oznameno vice nez
10 700 navrhovanych akvizic kvalifikovanych ucasti, pficemz pies 84 % oznameni
probéhlo ve tiech &lenskych statech (Spojené kralovstvi, Nizozemsko, Némecko)®.
Vnitrostatni ptislusné organy velkou vétSinu téchto ozndmeni schvalily a z udaja
nevyplyvaji zddné vyznamné rozdily mezi ptistupem k domdacim a pfeshranicnim
transakcim. Celkem bylo zakdzano pouze 50 navrzenych transakci (méné nez 0,5 %);
piiblizng ve 450 piipadech (4,3 %) bylo oznameni stazeno’. Podet oznameni byl ve
sledovaném obdobi pomérné stabilni, s mirnym poklesem od roku 2010, ktery lze
z vetsi Casti pricist vyznamnému poklesu oznameni ve Spojeném kralovstvi poté, co
doslo k administrativnim zméndm. V disledku finanéni krize se uskutecnilo
231 akvizic souvisejicich s krizi, tj. akvizic z podnétu vetejného sektoru za ucelem
stabilizace finan¢nich trhi.

V souvislosti s uplatilovanim pravniho ramce v ¢lenskych statech se neobjevil Zadny
vyznamny problém s dodrzovanim. Prizkum a vefejnd konzultace nicméné
poukézaly na nékteré mensi problémy, které jsou analyzovany dale.

PREZKUM UPLATNOVANI SMERNICE: OBJEVUJICI SE PROBLEMY

Z prezkumu uplatiovani smérnice o kvalifikovanych ucastech vyplyva nékolik
problému.

Viz obr. 1 v ptiloze této zpravy.
Viz obr. 2 v ptiloze této zpravy.
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Za prvé existuji urcité obavy, pokud jde o pravni jistotu, v souvislosti s definici

oznamovaci povinnosti a jejiho uplatiiovani vnitrostatnimi organy dohledu. Smérnice
roxv 1

stanovi, ze'":

,Clenské stity stanovi, ze kazda fyzickd &i pravnickd osoba nebo takové osoby
jednajici ve vzdjemné shodé (déale jen ,navrhovany nabyvatel®), které ptijaly
rozhodnuti bud’ pfimo nebo nepiimo nabyt kvalifikovanou ucast podil v ,,subjektu
pod dohledem“!', nebo pfimo nebo nepiimo takovou G&ast zvysit, coz by vedlo
k tomu, Ze by podil na hlasovacich pravech nebo na zakladnim kapitalu, ktery drzi,
dosahl jedné z prahovych hodnot 20 %, 30 % nebo 50 % nebo ji piekrocil anebo ze
by se ,,subjekt pod dohledem* stal jejich dcefinym podnikem, (dale jen ,,navrhované
nabyti“) to musi nejprve pisemné oznamit piisluSnym organtim daného ,,subjektu
pod dohledem®, ve kterém zamysleji nabyt nebo zvysit kvalifikovanou tcast, a uvést
vysi své zamyslené Ucasti a vyznamné informace, jak je uvedeno v* piislusnych
ustanovenich pozménénych smérnic.

Z pruzkumu vyplyva, ze nésledujici pojmy pouzité v definici oznamovaci povinnosti
mohou potencialng zpiisobit nejednotnost v uplatiiovani mezi ¢lenskymi staty:

o Pojem ,,neprima kvalifikovand ucast® neni ve smérnici definovan. I kdyz
pokyny 3L3 poskytuji uréité vysvétleni toho, co predstavuje neptimou ugast'?,
Clenské stdty ve znaéné mife vychdzeji zpojmli svych pfislusnych
vnitrostatnich pravnich predpist. Prizkum mezi ptislusSnymi organy ukazuje,
ze jsou v disledku toho pro stanoveni existence nepiimé ucasti pouzivany
ruzné metody, a tudiz existuji rizné vyklady toho, zda navrhované nabyti
kvalifikované ucasti musi byt oznameno, ¢i nikoli. Vysledky vetejné
konzultace potvrdily, ze ptislusné organy clenskych stati pouzivaji k urceni
existence nepiimé Ucasti rizné piistupy, coz v obdobnych situacich vede k
odliSnému zachdzeni.

. Ani definice pojmu ,,0s0by jednajici ve vzajemné shodé‘ neni ve smérnici
stanovena. Pokyny 3L3 obsahuji velmi Siroce koncipované vysvétleni toho,
které osoby jsou povazovany za osoby jednajici ve vzajemné shodé'’. Priizkum
ukazuje, ze vyklad tohoto pojmu mize byt v omezené mife rozdilny. Potfeba
dalsiho objasnéni byla vyjadfena i v reakcich zucastnénych stran ve vefejné
konzultaci. Vefejnd konzultace rovnéz ukdzala, Zze rozdily mezi definicemi
pouzitymi ve smérnici o kvalifikovanych ucastech, smérnici o nabidkach
prevzeti'* a smérnici o transparentnosti’ vzbuzuji v soukromém sektoru jisté
obavy.

Ustanoveni ¢l. 10 odst. 3 MiFID, ¢l. 19 odst. 1 CRD a ¢l. 57 odst. 1 Solvency II.

Smérnice o kvalifikovanych tcastech pozménuje pét odvétvovych smérnic zavedenim totozné
oznamovaci povinnosti. Pojem ,,subjekt pod dohledem* nahrazuje pojmy ,,uv€rova instituce®, ,,zivotni
pojistovna®, ,pojistovna®, ,zajisfovna“ a ,investicni podnik®, které jsou pouzity v odvétvovych
smérnicich.

Ustanoveni odst. 15 bodu 6 dodatku I k pokyntim 3L3.

Podle bodu 1 dodatku I k pokyntim 3L3 ,,0s0by ,jednaji ve vzajemné shod¢’, jestlize se kazda z nich
rozhodne vykonavat sva prava spojena s akciemi, které nabude v souladu s explicitni nebo implicitni
dohodou, kterou mezi sebou ucinily*.

Ustanoveni ¢l. 2 odst. 1 pism. d) smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES ze dne 21. dubna
2004 o nabidkach prevzeti, UF. vést. L 142, 30.4.2004, s. 12.
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o Nekteré vnitrostatni organy dohledu uvedly, ze pojem ,,rozhodnuti nabyt* by se
nem¢l vztahovat na situace, kdy nabyvatel ptekrocil prahovou hodnotu, aniz by
se k tomu védomé rozhodl, naptiklad v ptipadé dédictvi nebo snizeni kapitalu
emitenta. Pokyny 3L3 vSak wvysvétluji, Ze ,,0znameni je vyzadovano i
v pfipad€, Ze nabyvatel prahovou hodnotu piekro¢i neumyslné“. Jedna z
odpovédi ve vefejné konzultaci upozorituje na nedostatecnou jasnost mezi
ustanovenim smérnice a vysvétlenim v pokynech 3L3 1 na moZzné riziko
nejednotného uplatiiovani, které mize zplisobit.

Za druhé se zda, Ze je tfeba podniknout dal§i kroky pro zajisténi jednotného
uplatiovani zasady proporcionality. Tato zisada je zminéna v 5., 8. a 9. bod¢
odivodnéni smérnice o kvalifikovanych ucastech. Odstavec 18 pokynt 3L3
uplatiiovani zasady proporcionality dale vysvétluje:

»lato zasada, uvedend v 5. 8. a 9. bod¢ odivodnéni, se vztahuje na slozeni
pozadovanych informaci i na postupy posuzovani. Druh informaci vyzadovanych od
nabyvatele mlize byt ovlivnén konkrétnimi charakteristikami nabyvatele (pravnicka
¢i fyzicka osoba, finan¢ni instituce pod dohledem ¢i jiny subjekt, skute¢nost, zda je
finan¢ni instituce pod dohledem v EHP nebo v rovnocenné tieti zemi atd.),
vlastnostmi navrhované transakce (transakce uvniti skupiny ¢i ,.externi® transakce
atd.), mirou zapojeni nabyvatele do fizeni cilové finan¢ni instituce nebo urovni

ucasti, jez je predmétem akvizice.*

Vysledky vetejné konzultace vSak poskytuji urcité dikazy o tom, ze vnitrostatni
organy dohledu neuplatiiuji zasadu proporcionality dostatecné, pokud jde o
pozadované informace i o postup posuzovani. Zejména byly vyjadieny obavy
ohledng posuzovani transakci uvnitf skupiny'®. Prizkum ukazuje, Ze v takovych
ptipadech neni postup posuzovani vzdy jednotny. Nékteré Clenské staty v takovych
pripadech uplatiji ,,lehkou verzi“ tohoto postupu nebo dokonce vzdy nevyzaduji
formalni ozndmeni u transakci uvnitt skupiny v rdmci pieshrani¢nich bankovnich
skupin; naproti tomu nékteré jiné Clenské staty podle odpoveédi zacastnénych stran ve
vetejné¢ konzultaci posuzuji vSechny transakce uvnitt skupiny stejné, jako ostatni
oznameni. Podle nazoru zastupcti soukromého sektoru, kteti se verejné konzultace
zlcastnili, to predstavuje zbytecnou zatéz.

Za treti se zda, Zze nckterd kritéria pro posuzovani stanovend ve smeérnici o
kvalifikovanych ucastech by méla byt dale upiesnéna. Podle smérnice maji
vnitrostatni organy dohledu mimo jiné posoudit ,,financni zdravi navrhovaného
nabyvatele, zejména ve vztahu k vykondvané a planované cinnosti v[e] [financni

Ustanoveni ¢l. 10 pism. a) smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince
2004 o harmonizaci pozadavki na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné
papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, U. vést. L 390, 31.12.2004, s. 38). K dispozici
na adrese: http://eur-
lex.europa.eu/Result.do?T1=V3&T2=2004&T3=109&RechType=RECH _naturel&Submit=Search.
Podle odstavece 19 pokynit 3L3 ,,ze zasady proporcionality vyplyva, ze v pfipad¢ transakci uvnitf
skupiny v ramci skupiny stavajiciho akcionare bez jakékoli skutecné nebo podstatné zmény v pfimé
nebo konecné ucasti v dané financni instituci by mély byt pfislusnému organu dohledu poskytnuty
priméfené informace. Na druhé strané by neméla byt znovu posuzovana skupina akcionare, jelikoz
transakce nema dopad na vliv, jenz nad finan¢ni instituci vykonava “.
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instituci], v niz je navrhovdano nabyti“."’ Pokyny 3L3'® rovné&z vysvétluji uel tohoto
kritéria pro posuzovani a uvadéji orientaéni seznam pozadovanych informaci pro
posouzeni finan¢niho zdravi navrhovaného nabyvatele. Vysledky prizkumu a
vetejné¢ konzultace vSak ukazuji, Ze doklady pozadované vnitrostditnimi organy
dohledu k posouzeni se mezi ¢lenskymi staty li§i. Rovnéz se zda, ze neni dostate¢né
jasné, zda by v ramci tohoto kritéria méla byt posuzovana platebni schopnost
navrhovaného nabyvatele. Existuji také urCité ndznaky, ze pouziti kapitalu,
v protikladu k pouziti vypajcenych prostfedkd, je vykladano nejednotné.

Kromé toho se zd4, ze pfinejmensim nékolika vnitrostatnim orgdniim dohledu neni
zcela jasné, co predstavuje prani penéz a financovani terorismu pii posuzovani, ,,zda
existuje duvodné podezreni, Ze ve spojeni s navrhovanym nabytim dochdzi nebo
doslo k prani penéz nebo financovani terorismu nebo k pokusiim o née ve smyslu
clanku 1 smeérnice 2005/60/ES nebo zZe by navrhované nabyti mohlo zvysit riziko
takového jednani“". Jeden &lensky stat upozornil, Ze vzhledem k citlivé povaze
dotéenych informaci je obtizné zajistit transparentni uplatiiovani tohoto kritéria pro

posuzovani.

Za ctvrté byly zaznamenany urcité nedostatky, pokud jde o uplatiiovani ustanoveni

v o ’ sy o o . ’ ;v rov 20
smérnice tykajicich se lhit. Smérnice o kvalifikovanych ucastech stanovi, ze™":

,, Prislusné organy obratem a v kazdém pripadé do dvou pracovnich dnii od obdrzeni
oznameni...a od pripadného nasledného obdrzeni informaci...pisemné potvrdi jejich
prijeti navrhovanému nabyvateli. “

Prizkum ukazuje, Ze vnitrostatni orgdny dohledu chapou potvrzeni o pfijeti rtizné, t;.
v nekterych ¢lenskych statech je vykladano jako formalni potvrzeni bez jakéhokoli
posouzeni obdrzenych dokumenti, zatimco v jinych ¢lenskych statech se potvrzeni
vydava poté, co vnitrostatni organ dohledu posoudil uplnost informaci poskytnutych
v obdrzenych dokumentech. Smérnice dale stanovi, ze™':

,Piislusné organy ve 1hit¢ nejvySe Sedesati pracovnich dnl pocinaje dnem
pisemného potvrzeni o pfijeti oznadmeni a vSech dokumentti, které maji byt podle
pozadavku ¢lenského statu k oznameni ptilozeny...provedou posouzeni.*

Prizkum poskytuje urcité dikazy o tom, Zze v n€kterych ¢lenskych statech byla tato
lhitta prekrocena. VétSina vnitrostatnich organt dohledu doporucila prodlouzeni lhiit.
Na druhé strané¢ z vysledkii vefejné konzultace vyplyva, Zze respondenti ze
soukromého sektoru povazuji tuto lhitu za pfili§ dlouhou a namisto toho by
uptfednostnovali jeji zkraceni, alespon v pifipadech, které se tykaji subjekti
regulovanych v EU a transakci uvnitt skupiny.

Za paté¢ byla mezi Clenskymi stdty zaznamendna rozdilnd praxe, pokud jde o
podminéné schvalovani akvizic. Vysledky prizkumu ukézaly, Zze v nékterych

20
21

Ustanoveni ¢l. 10b odst. 1 pism. ¢) MiFID, ¢l. 19a odst. 1 pism. ¢) CRD a ¢l. 59 odst. 1 pism. c)
Solvency II.

Odstavce 56—66.

Ustanoveni ¢l. 10b odst. 1 pism. e) MiFID, ¢l. 19a odst. 1 pism. ¢) CRD a ¢l. 59 odst. 1 pism. ¢)
Solvency II.

Ustanoveni ¢l. 10a odst. 1 MiFID, €l. 19 odst. 2 CRD a ¢l. 58 odst. 1 Solvency II.

Ustanoveni ¢l. 10a odst. 1 MiFID, ¢l. 19 odst. 2 CRD a ¢l. 58 odst. 1 Solvency II.
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Clenskych statech jsou vsechny navrhované akvizice schvaleny s podminkami,
zatimco v jinych Clenskych stitech je smérnice vykladéna tak, Ze podminéna
schvaleni neumoziuje.

Za Sest¢ z pruzkumu vyplyva, ze spoluprdce mezi riiznymi (odvétvovymi a/nebo
narodnimi) organy dohledu je v nékterych ptipadech vnimana jako formalistni a
casove narocnd. Rovnéz se zda, ze prislusné organy v riznych Clenskych statech maji
rizné piistupy, pokud jde o druh a tplnost informaci pozadovanych od dotéenych
ptislusnych organii. Spoluprace s organy dohledu tfetich zemi je také n€kdy vnimana
jako neefektivni. V nékolika odpovédich ve vetfejné konzultaci byla také vyjadiena
potteba dale zlepsit spolupraci mezi ptislusnymi organy.

Kromé toho nékolik zucastnénych stran souhlasilo s tim, aby se v z4jmu vétsiho
sblizovani v posuzovani navrhovanych akvizic kvalifikovanych ucasti ve vsech

oblastech finan¢niho sektoru a dal$iho rozvoje jednotného trhu rdmec rozsitil na trzni
segmenty, na néz se smérnice v soucasnosti nevztahuje, zejména regulované trhy.

Finan¢ni krize prokazala, ze fuze a akvizice — alespoil v bankovnim sektoru — mohou
vést k rizikiim pro finanéni stabilitu. Smérnice v sou€asnosti neobsahuje vyslovné
kritérium pro posuzovani, které by ptislusnym organiim dovolovalo posuzovat dopad
navrhované akvizice na stabilitu finan¢niho systému. Financ¢ni stabilita je nicméné
kritérii pro posuzovani ve smérnici feSena implicitné. Zejména kritéria tykajici se
finan¢niho zdravi navrhovaného nabyvatele a dodrzovani obezietnostnich pozadavkl
implicitn€ zahrnuji posouzeni rizik pro finan¢ni stabilitu, protoze ob¢& kritéria
obsahuji prvek zabyvajici se budoucnosti.

Lze poznamenat, Ze explicitni kritérium financni stability jiz bylo zavedeno v USA
v Dodd-Frankové¢ zédkoné¢ a jiz bylo pfi posuzovani navrhovanych akvizic uplatnéno.
Vysledky vefejné konzultace ukazuji, ze zacastnéné strany potiebu posoudit mozny
dopad navrhované akvizice na stabilitu finanéniho systému obecné uznavaji. Na
druhé stran¢ z prizkumu vyplyva, Ze pfislusné organy maji na potiebu explicitniho
kritéria financni stability odliSné nazory, i kdyz panuje obecna shoda na tom, Ze pii
posuzovani navrhovanych akvizic musi byt rizika pro finan¢ni stabilitu zohlednéna.

ZAVERY

Prezkum uplatiiovani smérnice o kvalifikovanych uc€astech ukazuje, Ze rezim
zavedeny smérnici celkové funguje uspokojiveé. Pii uplatiovani uveden¢ho pravniho
ramce v Clenskych stitech se nevyskytly Zzadné podstatné problémy s jeho
dodrzovanim a smérnice pfispéla k jednotnému zachazeni s vnitrostatnimi a
preshrani¢nimi akvizicemi kvalifikovanych ucasti ve finanénim sektoru. Je vSak
tfeba mit na paméti, Ze smérnice se zacala uplatiiovat az v roce 2009 a ze v dusledku
hospodarské a finanéni krize panovaly ve finan¢nim sektoru vyjimecné okolnosti.
Efektivitu zavedené¢ho pravniho ramce pro posuzovani fuzi a akvizic ve finanénim
sektoru je proto obtizné ptesné posoudit.

Neékteré nedostatky v uplatiiovani smérnice by nicméné bylo mozné fesit, aby se
zajistilo jeji konzistentni uplatiiovani v celé¢ EU a v celém finan¢nim odvétvi a aby
nabyvatelé ziskali vétSi pravni jistotu. Zjisténé nesrovnalosti v uplatiiovani by bylo
mozné feSit napiiklad tim, Zze by evropské organy dohledu byly vyzvany, aby
aktualizovaly a wvyjasnily pokyny 3L3. Toto vyjasnéni by mohlo naptiklad
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27.

poskytnout presnéjsi pokyny k tomu, jak uplatiovat zasadu proporcionality, jak fesit
nepiimé ucasti, jak uplatiiovat lhity a jak zajistit, aby byla kritéria pro posuzovani
konzistentn¢ vykladana a uplatiiovana v ¢lenskych statech a v celém odvétvi. Komise
ma v imyslu pozadat evropské organy dohledu, aby stavajici pokyny déle vyjasnily.

Za ucelem feseni problémii s koordinaci mezi vnitrostatnimi organy dohledu v
pfipadé meziodvétvovych nebo pieshranicnich transakci jsou evropské organy
dohledu zmocnény vypracovat navrhy regulacnich a provadécich technickych norem,
jak je jiz stanoveno ve smérnici 2010/78/EU, aby se vyftesily problémy s koordinaci
mezi vnitrostatnimi organy dohledu a snizila se nejistota ohledn¢ informaci, jez musi
byt zaslany orgdniim dohledu pro posouzeni navrhovanych akvizic.

Otazkou jednani ve vzajemné shod¢ se zabyva Akcni plan pro spravu a fizeni
spoleCnosti a pravo obchodnich spolecnosti ze dne 12. prosince 2012. Komise
uznava potiebu pokynl pro objasnéni pojmovych hranic a poskytnuti vétsi jistoty v
této oblasti pro usnadnéni spoluprace akciondii v otdzkdch spravy a fizeni
spoleCnosti. V roce 2013 bude Komise uzce spolupracovat s ptislusnymi
vnitrostatnimi organy a Evropskym orgdnem pro cenné papiry a trhy s cilem
vypracovat pokyny k vyjasnéni pravidel o jednani ve vzajemné shod¢, zejména v
souvislosti s pravidly tykajicimi se nabidek pfevzeti. S ohledem na pokrok dosazeny
v této praci zvazi Komise s evropskymi organy dohledu, jaka dalsi opatfeni (pokud
néjakd) mohou byt tieba k fesSeni specifickych otazek vyplyvajicich z uplatinovani
pojmu jednani ve vzajemné shod¢ v kontextu smérnice o kvalifikovanych ucastech.

Déle by se vzhledem k finanéni krizi mohlo zvézit explicitnéjsi zaclenéni aspektii
finan¢ni stability do posuzovani. Toho by mohlo byt dosazeno zavedenim posouzeni
moznosti obnovit platebni schopnost, nez dojde k transakci. Komise ma v umyslu
provést v prabéhu roku 2013 analyzu, v niz budou posouzeny rtizné moznosti, véetné
potteby formulovat takové kritérium zpisobem, ktery zamezi rozdilnému provadéni
ze strany pfisluSnych organt.

V souladu s cili smérnice o kvalifikovanych ucastech by podobny pravni ramec pro
posuzovani nabyvani a zvySovani ucasti mohl byt zaveden také pro regulované trhy,
jak je definuje Cl. 4 odst. 1 bod 14 smérnice MiFID.

Aktudlné projednavany navrh nafizeni Rady, kterym se Evropské centrdlni bance
svetuji zvlastni tkoly tykajici se politik, které se vztahuji k obezietnostnimu dohledu
nad uv€rovymi institucemi, stanovi, Ze ECB ma v uzké spolupraci s vnitrostatnimi
organy dohledu posuzovat zadosti o nabyti a zcizeni kvalifikovanych tcasti. ECB
rozhodne na zékladé¢ vhodnosti navrhovaného nabyvatele a finan¢niho zdravi
navrhované akvizice podle kritérii pro posuzovani uvedenych ve smérnici o
kvalifikovanych tc¢astech a v souladu s postupem a ve lhitach stanovenych uvedenou
smernici a s prisluSnymi vnitrostatnimi pravnimi predpisy, kterymi se provadéji
ptislusné pravni predpisy Unie. Pravomoc ECB je omezena na tvérové instituce
usazené v ucastnickych clenskych statech. Navrhovand pravomoc ECB posuzovat
zadosti o nabyti a zcizeni kvalifikovanych ucasti nevyzaduje Zadnou zménu
smérnice.

Clenské staty, Evropsky parlament, Evropsky hospodatsky a socialni vybor a dalsi
zuCastnéné strany se vyzyvaji, aby do 31. bfezna 2013 piedlozily sviij nazor na
pfezkum popsany v této zpravé. Komise na zakladé obdrzenych pfipominek a
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vysledkt analyzy uvedené v bod¢ 23 do konce roku 2013 oznami, zda je tfeba rezim
pro posuzovani kvalifikovanych ucasti posilit.
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PRILOHA ZPRAVY KOMISE EVROPSKEMU PARLAMENTU, RADE,
EVROPSKEMU HOSPODARSKEMU A SOCIALNIMU VYBORU A VYBORU
REGIONU

Uplatiiovani smeérnice 2007/44/ES, kterou se méni smernice Rady 92/49/EHS a smérnice
2002/83/ES, 2004/39/ES, 2005/68/ES a 2006/48/ES, pokud jde o procesni pravidla a
hodnotici kritéria pro obezretnostni posuzovani nabyvani a zvySovani ucasti ve financnim
sektoru

Obrazek 1: Podet oznameni v EU v obdobi 2008-2011%
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http://eur-
lex.europa.eu/Result.do?T1=V3&T2=2009&T3=65&RechType=RECH_naturel&Submit=Search.

11

Komise obdrzela statistické udaje z 25 Clenskych stati. V odpovédich nékolika ¢lenskych stata byly
navic zahrnuty udaje o akvizicich kvalifikovanych ucasti ve spravcovskych spolecnostech SKIPCP.
Povinnost oznamit navrhované nabyti kvalifikované ucasti ve spravcovskych spole¢nostech SKIPCS je
ulozena podle ¢l. 11 odst. 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. Cervence
2009 o koordinaci pravnich a spravnich predpisi tykajicich se subjektii kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papiri (SKIPCP), Ut. vést. L 320, 17.11.2009, s. 32. K dispozici na adrese:

CS



CS

Obrazek 2: Procentni podil stazenych oznameni a zakazanych akvizic v EU v obdobi 2008—
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