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CNB - Centralni alozisté regulovanych informaci

Zpét na uwvodni stranku

Datum wyhvofeni sestavy: 12.01.2021 10:49:45

Detail Informace o manaZerskych transakcich

Emitent

Obchodni firma nebo
nazew

Identifikacni cislo 03615278

Pilulka Lékarny a.s.

LEI

Oznamovatel

Jrméno, prijrmeni KMarek KrajEowit

Funkce/postaveni Elen dozordi rady

Informace

I informace RO135440602101 03225556
Daturm prijeti 0e.01.2021

Cas prijeti 225628

Detail transakce

Popis finanéniho

= : akcie

nastroje

ldentifikatni kdd CZ000900387T4

Povaha transakce Jiné

Dalsl informace o prode]

povaze transakce

Transakce Objem Jednotkova cena MeéEna
15680 &30 CZK
13680 670 CZK

Sounrnny

objem/Promerna 2920 642 63

jednotkowva cena

Datum uskutecneni 0801, 2021

transakce

Misto transakce Fio e-Broker

Dalsi informace

Odkary

Zobrazit vEechoyw informace tohoto tyvpu od emitenta

Zobrazit vEechny informace tohoto emitenta

Ke stafeni:
POF XLS HpaL




Cile pravni regulace manazerskych obchodu

— Prevence

— Edukace

— Indikace (i pro ,malé senzace”, zisky 3%-5%), Cl. 7 MAR

— Fairness (level playing field), Cl. 58 MAR MU I




— “It mainly served to highlight to us that directors often buy shares
in their own company to give investors confidence, regardless of
whether the company is doing well or not,”

— “Directors may know what is going on in their company but maybe
they don’t have that great an insight into how their business is

doing relative to the market”

— https://www.reuters.com/article/citywire-directors-dealings-idUKNOA43477020070214 |\I| U |\| I




— Kompletni uvolneni transakci bez informacni povinnosti
— Hlaseni transakci ex-ante

— Hlaseni transakci ex-post

— Zakaz obchodovani

— Uplny
— Casovy:

Model Code (GB), Listin Rule 9.2.8, Official List, svoleni spoleCnosti, restricted period

&30 dnu pred publikaci ucetnich reportl

ule 21 Alternative Investment Market (London)
Rule 12.9 — 12. 12 Australian Securities Exchange
Siemens.com — Business Conduct Guidelines




Koncept narizeni MAR (market abuse regulation)

- Princip ,post-trading disclosure”
- DotcCeneé trhy

- DotcCené nastroje

- Povinné osoby

- Hlasené transakci

- Pravni uprava MAR (15 odstavcu) + provadéci
nafrizeni 2016/522




Dotéené trhy a nastroje

— CI. 19 odst. 4 MAR: regulované trhy, MTF a OTF (dle &l. 4 odst. 1 &. 21 &. 22)
smernice MiFiD 2

— Platforma MTF na BCPP ,Start market"

— Dobrovolné kotace (Cl. 19 odst. 4 MAR)

— Akcie, dluhopisy, derivaty




Povinné osoby, cl. 3 odst. 1 (25 a 26) MAR

— o0soba s fidici pravomoci emitenta (vedouci osoby, DR, strategicka rozhodnuti s
pristupem k vnitfnim informacim)

— manzel nebo partner, nezaopatrené deti

— Jini pribuzni, kteri s ni ziji ve spolecne domacnosti po dobu nejménée 1 roku

— pravnické osoby, svéfenské fondy nebo spoleCenstvi, ve kterych jsou tyto
osoby osobami s ridici pravomoci, které jsou ovladané temito osobami nebo
jejichz ekonomické zajmy jsou podstatnou merou shodné s ekonomickymi zajmy
techto osob

— nikoliv emitenti

— blize k povinnym osobam cCl. 3 odst. 1 bod 26 MAR MUNI




Skoleni, skoleni!

— Emitent pisemné oznami ridicim osobam jejich povinnosti hlasit manazerske
transakce

— Emitent vede seznam veskerych osob a uzce propojenych osob

— Ridici osoby pisemné informuiji ,své*“ propojené osoby a archivuiji kopii

— Krom insider list dle ¢l. 18 uz druhy seznam




Oznamovane transakce

Obchody, jakékoliv nabyti, akciove swapy, opce
Dale dle ¢&l. 19 bod 7:

Zastava

Transakce profesionala ve prospéech povinné osoby
Zivotni pojisténi s investiénim prvkem

https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Hlaseni-

manazerskych-transakci-pri-portfolio-managementu-26.8.2009/

MUN I
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Cl. 19 bod 1 — tfi dny

Puvodni navrh 2 dny (jako USA, obavy z arbitraze)

V pripade odkladacich podminek az pri realizaci obchodu

Neobvykla formulace ,neprodlene a nejpozdeji do i
obchodnich dnu”

Probléem pro emitenta, ktery musi zajistit publikaci ve stejné

lhuté (El. 19 odst. 3) — feSeni asi jen pracovnépravni




Oznamovaci povinnost

— jen za podminky, ze souCet hodnot transakci v kalendarnim roce dosahne alespon
castky odpovidajici 5 000 EUR, a to ohledne vsSech transakci uskuteCnénych v
kalendarnim roce.

— MAR: Pfislusny organ muze rozhodnout o navysSeni prahové hodnoty na 20 000 EUR.

— Predtim, nez tuto prahovou hodnotu zavede, informuje organ ESMA o svém rozhodnuti
a o duvodech, které jej k nému vedly, s konkrétnim odkazem na trzni podminky, a to
predtim, nez vysSi prahovou hodnotu zavede.

— Organ ESMA na svych internetovych strankach zverejni seznam prahovych hodnaot,
které jsou uplathovany v souladu s timto ¢lankem, a oduvodnéni téchto prahovych

hodnot poskytnuta prisluSnymi organy.

— Prahy se nescitaji: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-145-111_ga_on_mar.pdf |\/| U |\| I




Podrobné vymezeni je uvedeno v narizeni Evropské komise v
pfenesené pravomoci (EU) 2016/522 ze dne 17. prosince 2015,
kterym se dopliiuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢.
996/2014, pokud jde o vyjimku pro nékteré verejné organy a centralni
banky tretich zemi, ukazatele manipulace s trhem, prahové hodnoty
pro zverejneéni, prislusny organ pro oznamovani odlozeni zverejneni,
povolovani obchodld béhem uzavieného obdobi a druhy obchodu

osob s fidici pravomoci podléhajici oznamovaci povinnosti.




Priklad evidovaneé informace

! 4 A AL 4

Centralni uloziste regulovanych informaci

Emitent CEZ, a. s.

Oznamovatel Michal Skalka

Vztah oznamovatele k emitentovi - Osoba s fidici pravomoci emitenta
Informace ID informace R000481652101115132142
Datum pfijeti15.11.2010, Cas pfijeti13:26:51

Detail transakce — varianta 1) — Akcie

Povaha transakce = Pozbyti (zcizeni)

Nazev trhu - Burza cennych papirti Praha

Datum uskutecnéni transakce - 12.11.2010

Pocet kusu 11000 Jednotkova, cena752.7305455 CZK
Celkovy objem 8280036 CZK

Doplriujici informace Informace o zpusobu provedeni transakceProdej prostfednictim Patria Direct na BCPP. Prodej 11.000 kusu akcii
CEZ z opéniho akciového programu CEZ. Opéni smlouva roku 2005. Akcie byly nabyty v roce 2008.
https.//oam.cnb.cz/xmipserver/serviet/xdo? xdo=%2FOAM_CNB CZ%2FR2 FXX.xdo&fromLoadingPage=true& sTkn=423eﬁLa;/_(\51‘ K’b‘d
41bcbe4& id=4c304ab6a-6706-405f-acf7-c9aa4b2f218d




Cl. 19 odst. 11
Zakaz transakci na vilastni i na cizi uCet u akcii (a i nepfima ucast
na transakci) u dluhovych nastroju a derivatu béhem 30
kalendarnich dnu pred publikaci finanéni zpravy
Vyjimky dle provadeciho narizeni

- osobni potize

- zamestnaneckeé akcie a odmenovaci systemy




Uzavreni obchodu, zadani pokynu k obchodovani nebo jiné jednani, které:

dava nebo je zpusobilé davat nespravné nebo zavadéjici signaly, pokud jde o nabidku, poptavku
nebo cenu financniho nastroje, souvisejici spotové komoditni smlouvy nebo drazeného produktu
odvozeného od povolenek na emise, nebo

zajistuje nebo je zpusobilé zajistit cenu jednoho nebo nékolika financnich nastrojl, souvisejici
spotové komoditni smlouvy nebo drazeného produktu odvozeného od povolenek na emise na
neobvyklé nebo umélé urovni,

pokud osoba, ktera uzavira obchod, vydava pokyn k obchodovani nebo jinak jedna, neprokaze, ze
tento obchod, pokyn nebo jednani probiha z legitimnich divodud a v souladu s uznavanymi trznimi

postupy.

ESD Georgakis C-391/04 (Aktie Parnassos)

MUN I
LAW




— Sifeni zavadgjicich informaci

— Predani nepravdivych nebo zavadéjicich informaci

— Jakékoliv jiné jednani manipulujici s vypocCtem referencni hodnoty.

— ALE! 77.Toto nafizeni cti zakladni prava a dodrzuje zasady uznané Listinou
zakladnich prav Evropské unie (dale jen ,Listina®). Toto narizeni by proto mélo byt
vykladano a pouzivano v souladu s temito pravy a zasadami. Pokud se toto narizeni
odvolava zejména na pravidla upravujici svobodu tisku a svobodu slova v ostatnich
mediich a pravidla nebo kodexy upravujici povolani novinare, je treba prihlednout k
temto svobodam, jak jsou zarucCeny v Unii a Clenskych statech a uznany podle Clanku
11 Listiny a jinych prislusnych ustanoveni. MUN I

_ ¢l.21 MAR LAW




— NSS 7 As 114/2014 - 35

— Pokuta 300tis. K¢

— V kvétnu roku 2009 publikovala Mlada fronta na internetovych strankach
deniku E15 informaci o prodeji spolecnosti ORCO Property Management, a.
s. (dcerina spolecnosti ORCO Property Group, S.A.), americkému
realitnimu fondu TVO Global Partners LLC nalezejicimu do investiCni
skupiny TVO Groupe LLC za 2,2 miliardy eur. Tato zprava ovSem

obsahovala nespravnou informaci, protoze skuteCna cena transakce nebyla

MUN I

ucastniky zverejnena. L AW




— Manipulaci s trhem neni
a) pokyn k obchodu nebo uskute¢néni obchodu, jestlize osoba podavajici pokyn nebo osoba uskutecnujici obchod
prokazi, ze maji fradny davod k takovému pokynu nebo obchodu a tento pokyn nebo obchod je v souladu s trznimi
postupy uznavanymi na regulovaném trhu,
b) jednani spocivajici v rozsirovani nepravdivé, klamavé nebo zavadéjici informace, o niz osoba, ktera ji
rozsSifuje, nemuize védét, ze je nepravdiva, klamava nebo zavadéjici,
c) rozSifovani informace novinarem pfi vykonu novinarské profese, pokud novinar jedna v souladu s
pravidly novinarské profese a v souvislosti s rozSirovanim informace neziska primo nebo nepfimo
jakykoliv prospéch nad ramec obvyklé odmény,
d) rozSifovani informace osobou provadeéjici prizkum, ktery se tyka trhu s investi¢nimi nastroji nebo emitentl, nebo
osobou, ktera doporucuje investicni strategii, pokud je takova informace nebo takové doporuceni Sifeno verejné
pristupnymi prostfedky a pokud takové osoby postupuji pfi téchto ¢innostech korektné a uverejni souc¢asné svuj
pfipadny konflikt zajmu,
e) jednani pfi zpétném odkupu vilastnich financnich nastroji nebo pfi cenové stabilizaci finanéniho ne'lstrlglj(!‘lzg| 1

W

podminek stanovenych pfimo pouzitelnym pravnim predpisem EU,




— ORCO Property Group, S.A. na trhu cennych papirt zaznamenal v den
uverejnéni informace

— (20. 5. 2009) posileni o0 8,22%. Takové posileni kurzu kontrastuje s vyvojem
kurzu ve dnech pfedchazejicich zvefejnéni predmetné informace, jakoz i ve
dnech nasledujicich po zverejneni opravy predmetné informace.

— Neni nutné zkoumat, zda doopravdy doslo ke zkresleni pfedstav ucastniku
kapitalového trhu o hodnoté finan¢niho nastroje a ovlivnéni i kurzu akcii ORCO
Property Group na akciovém trhu, protoze k naplnéni skutkové podstaty dochazi

jiz pouhou moznosti, tedy tim, ze k témto skuteCnostem ,muze” dojit.




— Novinar Mladé fronty o nepravdivosti jim uverejnéné zpravy védét mohl

— Ke zverejnéni textu doslo v dusledku chybného prekladu informaci uvedenych v
tiskové zprave spolecnosti TVO Global Partners. Pokud by tedy tento
zamestnanec venoval prekladu do Ceského jazyka a kontroly zpravy pred jejim
publikovanim dostateCnou pozornost, mohl jednoduse zjistit, ze rozsifovana
zprava neni pravdiva.

— Neni nutné zkoumat, zda doopravdy doSlo ke zkresleni predstav ucastniku
kapitalového trhu o hodnoté financniho nastroje a ovlivnéni i kurzu akcii ORCO
Property Group na akciovém trhu, protoze k naplnéni skutkové podstaty dochazi

MUNI
jiz pouhou moznosti, tedy tim, Ze k témto skuteCnostem ,muze” dojit. LAW




— Eticky kodex novinafe a Deklarace principl novinarského chovani uverejnénych na
internetovych strankach organizace Syndikat novinaru.

— Pozadavek pravdivosti informovani verejnosti

— VCasne, uplng, pravdivé a nezkreslené informace

— Okamzita oprava

— Prestoze tuto povinnost Mlada fronta splnila, neznamena to dle NSS zanik
odpovédnosti za spravni delikt, protoze i doCasné zverejnéni nespravné informace
muze vést k zakazanému ovlivnéni trhu.

— Pravidlem novinarské profese nemuze byt pravo zurnalisty na chybu, ledaze I\tlﬁl .

LAW

zakonodarce chtél zajistit novinaftim neomezenou imunitu....




Zpravy fyzickych osob na osobnich strankach
CNB Sp/2015/414/573

— FO publikuje dne 21. 8. na svém profilu na socialni siti o akciich emitenta X
zpravu typu ,u X totalné nepochybuji o hranici 300, vidim to tak na na 350"

— Jako duvod nazoru je uveden zatim nepublikovany rozhovor s pfedsedou
dozorcCi rady emitenta X,

— Tento rozhovor je nakonec dne 27. 8. publikovan na internetové televizi,
neobsahuje zadné zasadni informace

— Predtim, dne 25. 8. publikuje FO na socialni siti zpravu ,X jede proti proudu,
160 prolomeno a urcité nekonCime, bude to ficak"®

— Neslo ale o scalping jako u BGH, Urteil vom 6. 11. 2003 — 1 StR24/03  MUN I
LAW




Zpravy fyzickych osob na
osobnich strankach

— Neurcitost doporuceni

— Cl. 17 LISTINY — svoboda projevu?

— Osobni nazory a komentare

— Facebook a Twitter — neni primarne komercni, neCeka se objektivita

— Ov8em bod 48 recitalu MAR ,vzhledem k narustu vyuzivani
internetovych stranek, blogu a socialnich siti“ se povazuje Sifeni
iInformaci prostrednictvim internetu, vCetne socialnich siti nebo
anonymnich blogu za rovnocenné tradi¢nim komunikaénim kanﬁlﬁlm

(napr. novinam). LAW




Vi nebo by mela vedet“?

Sdéleni CNB ze dne 28. 11. 2018 je manipulujici osobou ,faké osoba, ktera
sice manipulaci neprovadi, ale nekoho jiného jako svuj nastroj k manipulaci
priméje. Manipulujici osobou je i ten, kdo vedomé vytvari nespravne ruzne
odhady, hodnoceni, nhazory a prognozy nebo nevynaklada odbornou péci
primerenou svému postaveni, aby jejich nespravnost odhalil. Manipulujici
osobou je také osoba, ktera sice manipulujici informaci nevytvorila, ale dale
Ji vedome ci lehkomysine Siri, resp. vedomeé nebo lehkomysine jedna na
Jjejim zaklade. Osoby, které pri manipulaci pomahaji, jsou take T

manipulujicimi osobami.” LAW




