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— CR: vydavani dluhopist ve specialnim predpise, nikoliv v souvislosti
s regulaci jejich emitentu.

— zak. ¢. 190/2004 Sb. — i ty druhy dluhopisu, kterym jinde byva
vénovana uprava (napfr. statni, komunalni Ci kryté dluhopisy).

— puvodné snaha podfidit vydavani dluhopisu statnimu dohledu.

— Tri vyznamné novely (2012, 2014, 2018 — zak. &. 307/2018, uginnost od 4. 1.
2019), dalSi 2020 (ISIN, ,tipari” jako investiCni zprostredkovatelé)

— NOVELA 2023 https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/2023-04-13 Navrh-zakona-vlada.pdf

— Vladni navrh zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s rozvojem finanéniho trhu a s podporou zajisténi na SMEFU I\I I
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— vymezeni dluhopisu a jejich pfevodu (§ 2), nalezitosti (§ 6), emisni podminky a jejich
zmeény (§ 8 — 10), dluhopisové programy (§ 11), vydani dluhopisu a vilastni dluhopisy
(§ 15a), vynos a jeho vyplaceni (§ 16 — 20) a schuzi vilastniku (§ 21 — 24);

— Uprava specialnich kategorii dluhopisu: statnich dluhopisu a dluhopisu vydavanych
Ceskou narodni bankou (§ 25 — 26), komunalnich dluhopisti (§ 27), krytych
dluhopisu (v€etné HZL, § 28 an.), vyménitelnych a prioritnich dluhopisu (§ 33),
podrizenych dluhopisu (§ 34) a sbérnych dluhopisu (§ 36);

— dozor u komunalnich dluhopisu.

— prestupky (zejména u krytych dluhopisu)




Novela 2012 (ucinnost od 1. 8. 2012)

— Zru$ena nutnost schvalovani emisnich podminek dluhopisd CNB

— Odpadly sankce, které mohla Ceska narodni banka uloZit za neuvefejnéni
emisnich podminek (Ci jejich zmén) nebo nesvolani schuze majitelt dluhopisu

— Z DluhZ se stal v predpis Cisté soukromopravni povahy (zatim!)

— To neplati v pripadé, Zze vydani dluhopisu naplni znaky verejné nabidky, event.
bude zadano o jejich prijeti k obchodovani na burze — pak nutny prospekt a jeho
schvaleni CNB

— Ingerence CNB ve vysledku u3etfeny pouze ty emise dluhopist, které nejsou
nabizeny SirSimu publiku (private placement). Vyjimka — komunalni dluhopisy

(MinFin) a kryté dluhopisy (CNB), + novela podlimitni emise! I\LII E\\Il\\ll 1




— Primarni emise zakn. dluhopist - z 21 v roce 2011 na 531 v roce 2012, objem184 mld

— Babis a kdo? UniCredit, Raiffeisen, Drahy a Leo také vydaly korunové dluhopisy |

Centrum Dluhopisu - Dluhopisy.cz

— Sezonni danové zvyhodnéni skrze upravu tzv. srazkové dané u vynosu z dluhopisu o
velmi nizké nominalni hodnoté. Zaklad dané pro 15 % zdanéni vynosu z drzby cennych
papiru byl stanovovan samostatné za jednotlivé cenné papiry a zaokrouhloval se na
celé koruny dold. U dluhopisu velmi nizkych jmenovitych hodnot tak vlivem
zaokrouhleni byla efektivni dan nulova. Od 1. 1. 2013 se dolu na celé koruny
zaokrouhli az soucCet vSech uroku od jednoho emitenta dluhopisl, ne jako dosud z

kazdého dluhopisu separatné MUNI
LAW




Znacny narust malych korporatnich emisi do 1 Mio euro

www.dluhopisy.cz

www.dluhopisomat.cz

dohledovy benchmark CNB ze dne 14.3.2019: CNB zd(iraziiuje potencialni vysoka rizika

korporatnich dluhopist. Pro OCP a IZ: musi chovat obezietné ve vSech pfipadech, kdy
prodava korporatni dluhopisy retailovym zakaznikim. Je povinnosti distributora stanovit
cilovy trh, v ramci kterého je mozné provadet aktivni marketing, zalozeny na spravné a
pravdivé zjisténych znalostech, zkusSenostech, rizikové toleranci a finanéni situaci
zakazniku. Distributora nebude omlouvat to, Ze o investici do dluhopisu zazadal zakaznik,
rizikové investici ma distributor zamezit; povinnost CNB dovozuje ze standardu

odborné péce a povinnosti jednat v nejlepsSim zajmu zakaznika. MUNI
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— Od 1. 5. 2020 oznaCeni podle mezinarodniho systému Cislovani pro
identifikaci cennych papiru — ISIN, pridéluje CD.

— NO LEI — NO TRADE: Od roku 2018 pfi prvni emisi dluhopisu nutna
LEI (Legal Entity Identifier), kazdorocCni identifikace; Poplatek za
pridéleni ISIN Cini jednorazové 1.500 KC + DPH, identifikator LEI stoji
1.550 K¢ + DPH a nasledné za kazdy dalSi rok 1.135 K¢ + DPH.

— https://lwww.klblegal.cz/cz/otazky-a-odpovedi-kod-lei-legal-entity-identifier




— Definice v novem § 9a DluhZ:

— a) emitentem PO,

— b) verejné nabizen (Cl. 2 pism. d narizeni Evropskeho parlamentu a
Rady (EU) 2017/1129 — ,prospekt™),

— C) neni nejpozdeji k datu emise uverejnén prospekt a

— d) celkova hodnota protiplnéni nabizenych dluhopisu (pocitano za 12
meésicu) k datu emise mezi 100 000 EUR a 1 000 000 EUR.




— Limit za obdobi dvanacti mésicu po sobé jdoucich, scitaji se
vesSkeré verejné nabidky dluhopisu éinéné v ramci EU

— Klouzava Ihuta, souCet cennych papiru nabizenych v predchazejicich
12 mésicich prevysit limitni ¢astku 1.000.000 EUR.

— Priklad: Emitent nabidne dne 1. 1. 2020 emisi dluhopisu s
protiplnenim 600.000 EUR, k 1. 6. 2020 upsano 500tis. (stale se tedy
nabizi dluhopisy ve vysi 100.000 EUR). Vyse protiplnéni dluhopisu

nové nabidnutych k 1. 6. 2021 nesmi prevysit 900.000 EUR. MUNI
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— Emitenti podlimitnich emisi dluhopisu povinné zverejiuji na svych
webovych strankach emisni podminky dluhopisu a pfipadné dalsi
dokumenty, na kterée emisni podminky odkazuiji.

— ZKkraceny rozsah emisnich podminek

— Osoby nabizejici podlimitni emise dluhopisu uverejni EP v
nezménéné podobé alespor po dobu nabizeni a 12 mésicu poté.

— Sankce pokutou CNB az do vyse 1 mil. K&.




— Balicek novel 2023, rozvoje financniho trhu

— Zvysena transparentnost a informacni povinnosti

— Povinnost informovat o financnim stavu (i rucitele)

— Povinnost zverejnéni (web)

— Pravidla pro vyuziti vytézku z emise

— Cil, u€innost a sankce, § 40a — neuverejneni emisnich podminek — az

1 Mio KC MUnI
LAW




— Nafrizeni Evropského parlamentu a Rady 2017/1129 o prospektu

— Narizeni Komise v prenesené pravomoci (regulacni technické normy pro klicové
finan¢ni informace ve shrnuti prospektu, zvefejhovani a klasifikaci prospektu,
propagacni sdéleni, dodatky)

— Nafizeni Komise 2019/980 (obsah, kontrola a schvaleni prospektu)

— ESMA Questions and Answers: Prospectuses ze dne 8. dubna 2019

— ESMA Questions and Answers on the Prospectus Regulation

— Obecné pokyny ESMA k alternativnim vykonnostnim ukazatelim

— ESMA update of the CESR Recommendations




~r LD s

— V8echny vydavané prospekty (pravné zavazné dokumenty, vydavané
kompetentni autoritou spoleCnostem za ucelem moznosti obchodovani jejich akcii
na kapitalovych trzich) poskytnou jasnou, harmonizovanou informaci o
spole¢nosti a zaroven zjednodusi a zlevni pfistup podnikd k financim na
kapitalovych trzich.

— Cile: snizit fragmentaci financnich trhd, zvysit ochranu investorl na kapitalovych

trzich a zjednodusit a zlevnit vydavani prospektu.




— CNB v ramci fizeni o schvaleni prospektu neposuzuje hospodarské vysledky ani
financCni situaci emitenta a schvalenim prospektu negarantuje budouci ziskovost
emitenta €i schopnost splatit vynosy nebo jmenovitou hodnotu cenného papiru.

— Schvalenim prospektu cenného papiru CNB pouze osvédéuje, Ze prospekt splfiuje
normy tykajici se uplnosti, srozumitelnosti a soudrznosti pozadovane Narizenim o
prospektu a dalsimi prislusnymi pravnimi predpisy, tedy ze obsahuje nezbytné
informace, které jsou podstatné pro to, aby investor informované posoudil emitenta,
cenne papiry, které maji byt predméetem verejné nabidky, resp. prijeti k obchodovani
naregulovaném trhu i samotnou nabidku cennych papiru.

— Investor by mél vzdy vyhodnost investice posuzovat na zakladé znalosti celého

obsahu prospektu. (stanovisko CNB) MUNI
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/cs/TXT/?uri=CELEX%3A32017R1129
Obsahuje:

— strucnou charakteristiku emitenta, rizik spojenych s majetkem, zavazky a
financéni situaci,
— strucny popis podstatnych rizik emitenta,
— strucny popis podstatnych rizik souvisejicich s investici,
— davody verejné nabidky, zpusob, jakym emitent pouzije vynosy nabidky.
CNB oznami rozhodnuti tykajici se schvaleni prospektu do deseti pracovnich

dnu po predlozeni navrhu prospektu. (poplatek 10 tis. / 5tis.)

Prospekt plati 12 mésicu




Cl. 23 Kazda vyznamna nova skuteénost, podstatna chyba nebo podstatna nepresnost tykajici se
informaci uvedenych v prospektu, které by mohly ovlivnit hodnoceni CP a které se objevily nebo byly
zjistény od okamziku, kdy byl prospekt schvalen, do ukonCeni doby trvani nabidky nebo do okamziku
zahajeni obchodovani na regulovaném trhu, podle toho, co nastane pozdéji, se bez zbyteéného odkladu
uvedou v dodatku prospektu.

Doplnék dluhopisového programu specifikuje parametry konkrétni emise v ramci dluhopisového programu
pokrytého zakladnim prospektem. Doplnék kazdé emise se stava soucasti zakladniho prospektu a spolu s
nim musi byt uvefejnén. Musi byt zaslan CNB na védomi.

Dodatek prospektu nebo zakladniho prospektu se vyhotovuje tehdy, pokud po dobu platnosti prospektu
nebo zakladniho prospektu dojde k podstatné zméné v nékteré skuteCnosti uvedené v prospektu nebo byl-
li zjiStén vyznamné nepresny udaj a tato zména nebo nepresnost by mohly ovlivnit hodnoceni cenného
papiru.

https://akschejbal.cz/vse-o-prospektu-cenneho-papiru-za-5-minut MUN I
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— Dle Cl. 3 odst. 1 Narizeni o prospektu Ize v Unii verejné nabizet CP, jako
jsou akcie a dluhopisy, pouze po predchozim uverejneni jejich
prospektu schvaleného CNB, pfipadné jinym organem dohledu v EU.

nejcastéjsi vyjimky:

— Cl. 1 odst. 3 ,verejné nabidky cennych papirt s celkovou hodnota
protiplnéni v Unii nizSi nez 1 mil EUR/12 mésicu (de minimis);

— Cl. 1 odst. 4 pism. b) ,urCenou méné nez 150 fyzickym nebo pravnickym
osobam v jednom Clenském staté jinym nez kvalifikovanym investorum®.

— CI. 1 odst. 4 pism. c) a d) Jednotkova jmenovita hodnota 100tis. EUR a

MUNI
vyssi/protiplnéni min. 100 tis. EUR/investora LAW




V pfipadé vice emisi cennych papiru nutno pocitat vSechny cenné
papiry stejného emitenta vykazujici nasledujici znaky (jednotici
prvky):

- jedna se o0 cenné papiry stejného druhu,

- Je mezi nimi dana uzka casova souvislost,

-tyto cenné papiry jsou z pohledu investora ramcove zamenitelné a
- neni zde ekonomicky duvod pro to, aby byly takové cenné papiry

vydany ve vice emisich.




Emitent nabidne dne 1. 1. 2019 emisi dluhopisu o celkové vysi protiplnéni 800000 EUR. V
poloviné 2020 zamysli emitent pokraCovat v dluhopisovém financovani a dne 1. 8. 2020
hodla verfejnosti nabidnout dalsi emisi dluhopist, s vyuzitim vyjimky de minimis.
Vzhledem k tomu, Ze emitent evidoval ke dni 1. 8. 2019 z puvodni nabidky objem
upsanych dluhopisu ve vySi 500000EUR a stale tedy nabizi dluhopisy ve vysi 300000
EUR, nesmi vySe protiplnéni dluhopisu nové nabidnutych k 1.8.2020 pfevysit ¢astku
700000 EUR. V opacném pripade by totiz po secteni objemu dosud neupsanych
dluhopisu z prvni emise (300000 EUR) s nové nabizenou emisi dluhopist (> 700000 EUR)
doslo k predkrocene limitni Castky 1000000 EUR a emitentovi by vznikla v souvislosti s

nabidkou t&chto dluhopisti povinnost uvefejnit jejich prospekt. (stanovisko CNB)

MUN I
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— Dluhopis je zastupitelny cenny papir nebo zaknihovany cenny papir vydany
podle Ceskeho prava, s nimz je spojeno pravo na splaceni urcité dluzne
castky jeho emitentem a popripade i dalsi prava plynouci ze zakona
nebo z emisnich podminek dluhopisu

— Vyhradné zastupitelné cenné papiry: emitent je vydava v tzv. emisich. tj.
v ,souboru dluhopist vydavanych na zakladé tychz emisnich podminek a

majicich stejné datum emise a stejné datum splatnosti®.




— Zakon se vztahuje pouze na dluhopisy, které maji Cesky pravni status, tj. ridi se
ceskym pravem.

— § 82 MPS - rozhoduje povaha cenného papiru.

— Podle prislusného cenného papiru rozhoduje bud a) pravo, kterym se fidi pravni
zpusobilost a vnitfni poméry pravnické osoby, ktera cenny papir vydala, b) pravo,
kterym se fidi pravni pomér, jehoz uprava vydani cenného papiru zaklada, c)
pravo platné v misté, v némz byl cenny papir vydan, d) pravo statu, v némz ma
sidlo nebo obvykly pobyt osoba, ktera cenny papir vydava, neodpovida-li povaze
cenného papiru pouziti jiného prava, nebo e) pravo, které je v cenném papiru
urceno, jestlize to povaha cenného papiru pripousti.

MUN I
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§ 82 MPS, dfive § 11a pism. b): pravo, kterym se fidi pravni pomér, jehoz uprava
vydani cenného papiru zaklada (lex contractus)

Dluhopis: kauzalni cenny papir, jejichz davod (causa) vydani vyplyva z urcitého
zavazkového vztahu a tento divod je v cenném papiru soucasné obsazen
nesamostatna kolizni norma; k urCeni rozhodného prava potrebujeme vyhledat tez
prislusnou kolizni normu pro hlavni zavazkovy vztah.

Rozhodnym pravem pro urCeni pravniho statutu kauzalnich cennych papiru, jejichz
vydani je zalozeno smlouvou, je lex cause tohoto hlavniho pravniho vztahu,
konkrétne lex contractus.

dluhopisy maji diivod vydani ve smlouveé o upisu (tvéru)




— Dosavadni zneni DluhZ vychazelo z toho, ze pokud je s urCitym cennym
papirem, ktery je vydan jako zastupitelny podle Ceskeho prava, ,,spojeno
pravo na splaceni urcité dluzné ¢astky jeho emitentem®, pujde o dluhopis
ve smyslu DluhZ

— Pak tento CP (i postupy emitenta) musel splnovat pozadavky DluhZ

— Zakon tim dopadal i na ty zastupitelné cenné papiry Ceskeho prava,
které nebyly oznaceny jako dluhopisy a emitent je jako dluhopisy ani
vydat nezamysilel

— Siroké materidlni vymezeni dluhopisu davalo smysl, dokud

znemoznovalo obchazeni zakona a Unik pred verejnopravni regulaci Tf\\%l




— § 43 Dluhopisiim obdobné cenné papiry nebo zaknihované cenné papiry

— (1) Cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, ktery neni vymenitelnym
dluhopisem a s nimz je spojeno pravo na splaceni urcité dluzné Castky, ktere je
byt jen CasteCné zavislé na tom, zda urcita okolnost nastane nebo nenastane, se
nepovazuje za dluhopis.

— (2) Pro cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz je spojeno pravo na
splaceni urcité dluzné Castky a ktery neni dluhopisem, Ize tento zakon nebo jeho
jednotlivé ustanoveni pouzit jen tehdy, dovolavaji-li se toho emisni podminky
téchto cennych papirt nebo zaknihovanych cennych papiru; takovy cenny ﬁellﬁ\l'lr

|
nebo zaknihovany cenny papir vSak nesmi obsahovat oznacCeni ,dluhopis®.| A\




— Novela 2014: dluhopis inkorporuje pravo na zaplaceni urcCite dluzné castky
odpovidajici jmenovité hodnote jeho emitentem, a to najednou nebo postupnée k
urcitému okamziku.

— Doplneni priznaku ,urCitého okamziku® ma podle DZ k novele do budoucna
zabranit spekulacim, zda dluhopisem muze byt instrument, jehoz pravo na
splaceni je spojeno s neurcCitym okamzikem Ci podminkou.

— § 43 DluhZ: instrumenty, s nimiz je spojeno pravo na splaceni urcCité dluzné
castky, které je byt jen CasteCne zavislé na tom, zda urcCita okolnost nastane

nebo nenastane, se nepovazuji za dluhopis MUN I
L AW




— Novela 2014: dluhopis inkorporuje pravo na zaplaceni urcCite dluzné castky
odpovidajici jmenovité hodnote jeho emitentem, a to najednou nebo postupnée k
urcitému okamziku.

— Doplneni priznaku ,urCitého okamziku® ma podle DZ k novele do budoucna
zabranit spekulacim, zda dluhopisem muze byt instrument, jehoz pravo na
splaceni je spojeno s neurcCitym okamzikem Ci podminkou.

— § 43 DluhZ: instrumenty, s nimiz je spojeno pravo na splaceni urcCité dluzné
castky, které je byt jen CasteCne zavislé na tom, zda urcCita okolnost nastane

nebo nenastane, se nepovazuji za dluhopis MUN I
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— § 43 DluhZ — vnitini opce prava, volba dluhopisového rezimu v emisnich
podminkach

— https://www.fio.cz/akcie-investice/obchodovani-derivaty/investicni-certifikaty/typy-

certifikatu/indexovy-certifikat

— Indexové certifikaty: podkladem je akciovy index, bez pakového efektu, pomér
mezi vyvojem certifikatu a podkladového aktiva je 1:1. Tzn. pfipadny pokles/rust
aktiva 0 5% znamena i pokles/rust certifikatu o 5%.

— Turbo certifikaty: Podkladovym aktivem muze byt akciovy index, komodita Ci jiné

aktivum. Dulezitym rysem turbo certifikatu je jeho pakovy efekt. MUNI
LAW




Wind Day Certificate (Daily Index) - compensation when there is above average Wind
Days during the period nominated (daily wind measured by the independent national
meteorological station exceeds a threshold in m/s).

Heat Day Certificate (Daily Maximum Temperature Index) - compensation when there
are above average Heat Days during a period.

Rain Day Certificate (Daily index) - compensation when there are above average Rain
Days during a period.

Rain Season Certificate (Cumulative Index in mm) - compensation when there is above

average rainfall (mm) during a period.




— Také Cloveék.

— DluhZ jiz nijak nezuzuje okruh osob, které mohou vydavat dluhopisy, a
v tomto ohledu nestanovi ani zadné jiné zvlastni pozadavky.

— Vydat dluhopisy mohou tak i nepodnikatelé, ktefi prodejem dluhopisu
ziskavaji financni prostredky pro ryze soukrome cile.

— Z&dné minimalni objemy emise &astkou (dfive 200 000 EUR).




— Od roku 2012 dluhopisy bud' jako zaknihované cenné papiry Ci jako cenné papiry ({j.
listiny) vyhradné prevoditelné rubopisem.

— Listinny dluhopis je v Ceském pravu vyhradne a pouze ordrepapir.

— Zakon dusledné brani tomu, aby anonymity vlastnika bylo dosazeno
prostrednictvim blankorubopisu tak, jak to umoznuje napfr. pravo sménecné. V
rubopisu listinného dluhopisu je totiz nutno identifikovat nabyvatele. Obdobne
akcie...

— Zabrana blankotradici,

— k ni podcast: https://www.youtube.com/watch?v=Hr4VKtoiEfA




Emitent vede seznam vlastnikd jim vydanych listinnych dluhopisu. Seznam vlastniku
zaknihovanych dluhopisi vede osoba, ktera je opravnéna k vedeni evidence
zaknihovanych cennych papiru

Prava spojena s dluhopisy je opravnéna ve vztahu k emitentovi vykonavat osoba
uvedena v téechto seznamech, pokud zvlastni pravni predpis nestanovi jinak.

K udinnosti prevodu listinného dluhopisu viaéi emitentovi se vyzaduje zapis o zméné
vlastnika v seznamu; emitent provede tento zapis bez zbyte¢ného odkladu poté, co
mu bude takova zména prokazana.

K ucéinnosti pfevodu zaknihovaného dluhopisu vuci emitentovi se vyzaduje zapis o

zméné vlastnika v evidenci zaknihovanych cennych papiru.




— Cela emise dluhopisu muze byt prfedstavovana jedinym listinnym dluhopisem, ktery
nahrazuje vSechny jednotlivé dluhopisy tvofici danou emisi a je v podilovém
spoluvlastnictvi upisovatell jednotlivych dluhopisu.

— Upisem investor neziskava vlastnické pravo k jednotlivému dluhopisu, ale pouze
spoluvlastnické pravo ke sbérnému dluhopisu, a predmétem jeho dalSi dispozice tak
muze byt pouze tento spoluvlastnicky podil.

— DluhZ vychazi z fikce, dle které je na spoluvlastnika sbérného dluhopisu nutné pohlizet
jako na vlastnika jednotlivych dluhopisu predstavujicich jeho podil na sbérném
dluhopisu.

— Sbérny dluhopis je imobilizovanym cennym papirem (k tomu podcast na YouTube)

— Sbérny dluhopis neni hromadnou listinou.




Sbérny dluhopis je dluhopis, ktery predstavuje samostatnou emisi. Vlastnici podild na sbérném
dluhopisu upisuji podily na sbérném dluhopisu v ramci lhtty pro upisovani, a pfipadné dodatecné
lhaty pro upisovani, upisy v upisovaci listiné. PoCet upsanych podild na sbérném dluhopisu
kazdého vlastnika pfedstavuje jeho celkovy podil na sbérném dluhopisu.

Sbérny dluhopis je uloZzen bud u centralniho depozitare, obchodnika s cennymi papiry, banky,
nebo zahraniCni osoby s obdobnym pfedmétem podnikani a s povolenim poskytovat investiCni
sluzby v Ceské republice.

Tato osoba je pak povinna vést za podminek stanovenych pro vedeni evidence investicnich
nastroju zvlastni evidenci spoluvlastnikt sbérného dluhopisu, ktera plni funkci evidence vilastniku
listinnych dluhopist na jméno.

Zapis do této evidence ma vécné ucinky prevodu podilu na sbérném dluhopisu, obdobné jako to
¢ini § 1104 OZ ve vztahu k zaknihovanym cennym papirim.
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Primarni povinnosti emitenta je publikace emisnich podminek: nejpozdéji k datu emise, a to na nosici
informaci, ktery investorim umoznuje reprodukci podminek v nezménéné podobé a uchovani.

Pfiklad z dluhopisti DRFG: Zpusob seznameni se s emisnimi podminkami: Dostupné na adrese: Brno,
Hlinky 162/92, PSC 603 00 (dale jen ,Provozovna Emitenta“), pfipadné& u obchodnika scennymi papiry,
ktery pro Emitenta zajiStuje upis dluhopist a dale jako pfiloha pfislusné dokumentace o upisu/koupi
cennych papiru.
https://www.efekta.cz/download/Dluhopisy/Emisni%20podminky%20-%20DRFG%20RealEstate %20-

%206.pdf
Emisni podminky dluhopisti vydavanych CNB se zvefejfiuji ve Véstniku CNB a jsou uverfejhiovany

zpUsobem umoznujicim dalkovy pfistup.

DluhZ umoziuje emitentovi, ktery hodla emitovat vice emisi dluhopisu, aby vyhotovil jediné spolec¢né
emisni podminky pro blize neurCeny pocCet emisi dluhopist — tzv. dluhopisovy program (§ 11 DluhZ).
Pro prislusnou emisi se pak k nému vytvafi ,emisni dodatek” vydavany zvlast pro kazdou jednotlivou
emisi v ramci daného dluhopisového programu. MUNI
§ 44 Informace uvefejniuji, oznamuji nebo zpfistupnuji v Ceském jazyce nebo v jiném jazyce, jeT_Ii ,t_pW

ZAimii invactnrt a nniiziti tnhontn iazvlka ia 1inraviann v amienich nadminlkAch




NaleZitosti emisnich podminek jsou upraveny v rozsahlém § 9 DluhZ, § 9a podlimitni emise.

Zakon svym rozsahlym katalogem ovSsem cili pfedevSim na popis prav spojenych s dluhopisy a
pfevazné technické informace o emisi (emisni kurz, ur€eni vynosu, splaceni dluhopisu, informace
tykajici se schiize majitelt dluhopisll, udaje o zdanovani vynosu, feSeni sporu v rozhod¢im Fizeni
atd.).

Jen mensi pozornost je potom vénovana samotnému emitentovi (vyjimku v tomto sméru predstavuji
udaje o pfipadném ratingu).

Nevhodné pro investorské rozhodnuti

Ke zméné emisnich podminek se vyzaduje pfedchozi souhlas schize vilastnikd. Vyjimky:

a) zmény pfimo vyvolané zménou pravni upravy,

b) zména, ktera se netyka postaveni nebo zajmu vilastnika dluhopist, nebo

c¢) vSechny dluhopisy vlastni emitent.
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— Pravni vztahy z dluhopist se Ffidi prévnim Fadem Ceské republiky, zejména
zakonem ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni pozdéjsich predpisd.
VSechny spory o pravech a povinnostech spojenych s Diuhopisem budou
rozhodovany s konecnou platnosti u Rozhodciho soudu pri Hospodarské
komorfe Ceské republiky a Agrarni komore podle jeho Fadu tfemi rozhodci.*

— § 2 odst. 1 zakona €. 216/1994 Sb., o rozhodCim fizeni a o vykonu
rozhodCich nalezu: neni dana pravomoc Rozhodc¢iho soudu ve sporech

vzniklych ze smluv, které se spotrebitelem uzavira podnikatel.

— novela — uéinnost od 1.12.2016 MUNI




— Sest esencialnich naleZitosti dluhopisu vydaného v podobé& cenného papiru.

— Katalog Sesti zakladnich nalezitosti tvofi nasledujici polozky: a) identifikace
emitenta, b) jmenovita hodnota jako dluzna Castka (nevyzaduje se v pfipadé
sbernéeho dluhopisu, plyne-li jmenovita hodnota ze zapisu v prislusné
evidenci), ¢) vynos dluhopisu, d) datum nebo jiny okamzik splaceni dluzné
castky, e) udaje identifikujici vlastnika dluhopisu (nejde-li o dluhopis vydany
jako zaknihovany cenny papir nebo sbérny dluhopis) a f) podpis emitenta.

— U zaknihovanych dluhopisu menSsi rozsah naroku.
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Vynos dluhopisu se urCi zejména
a) pevnou urokovou sazbou,
b) rozdilem mezi Jmenowtou hodnotou dluhopisu a jeho nizSim emisnim kurzem,
c) slosovatelnou prémii nebo prémii v zavislosti na Ihuté splatnosti dluhopisu, nebo
d) pohyblivou urokovou sazbou odvozenou napriklad z jinych drokovych sazeb Ci
urokovych vynosu, pohybu ménovych kurzu, financnich indexu ¢i cen komodit.

Od klasickeho dluhopisu se lisi diskontovany dluhopis (zero bond). Investor jej ziska
za cenu pod nominal a vynos mu neni vyplacen prubézné (kupony), ale az pfi
splatnosti dluhopisu za celé obdobi zpétné — vyplacena Castka se rovna jmenovité

hodnoté.

V minulosti: pfi vydani zero bondu (dluhopisu, jehoz vynos je urCen rozdilem mezi
jeho jmenovitou hodnotou a emisnim kurzem) musel byt emisni kurz nizsi nez
jmenovita hodnota. Nova uprava umoznuje vydani zero bondu se zapornym
vynosem.

ProC to nékdo koupi? https://dluhopisy.cz/blog-zaporne-uroky-statnich-dluhopisu




Pokud to emisni podminky nevylucuiji, Ize pravo na vynos dluhopisu od dluhopisu oddélit a spojit s
kuponem

CPizZCP

Kuponovy arch k listinnému dluhopisu musi byt vydan sou€asné s vydanim dluhopisu, a to se
samostatnym kupdnem pro kazdy jednotlivy vynos.

OZ: § 523 (1) Je-li s cennym papirem spojeno pravo na vynos, Ize pro uplatnéni tohoto prava vydat
kupon jako cenny papir na dorucitele; kupony se vydavaji v kuponovém archu. Je-li soucasti
kuponoveho archu talon, vyplyva z ného pravo na vydani nového kuponového archu; talén vsak neni
cennym papirem. (2) Kupon musi obsahovat alespori udaje o a) druhu a emitentovi cenného papiru,
ke kteremu byl vydan; byl-li kupon vydan k cennému papiru, vyZaduje se i jeho Ciselné oznaceni, b)
vySi vynosu nebo zpusobu jejiho uréeni a c) datu a mistu uplatnéni prava na vynos.
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Odkup dluhopisu emitentem

— Pravo na odkup pfed splatnosti v emisnich podminkach

— Vlastni dluhopisy nabyté emitentem pred datem jejich splatnosti nezanikaji, ledaze emitent

rozhodne jinak.

— Vlastni dluhopisy nabyté emitentem zanikaji datem jejich splatnosti nebo dnem urCenym

emitentem, pokud datu splatnosti pfedchazi.

— Pro ucely ustanoveni o schuzi vlastnikd se k vlastnim dluhopistiim ve viastnictvi emitenta

neprihlizi.




NS sp. zn. 27 ICdo 30/2022, ze dne 27. 4. 2023: pfevod dluhopisu lze v emisnich podminkach omezit

| tak, ze dluhopis Ize prevést pouze se souhlasem emitenta!

,prevoditelnost dluhopisu pfitom muaze byt (stejné jako v pfipadé postoupeni pohledavky) vazana na
predchozi souhlas emitenta dluhopisu také tehdy, nejsou-li blize stanoveny podminky, za nichZ ma emitent
souhlas s pfevodem udélit. V tomto pripadé je uvaha emitenta o tom, zda souhlas s pfevodem dluhopisu
schvali, jeho vylu€nou osobni kompetenci, do které zasadné nelze zasahovat”

Ze samotné skutecCnosti, Ze emitent souhlas s prevodem dluhopisu neudélil, anebo Ze se k zadosti

o udéleni souhlasu nevyjadril, tak jesté nelze dovozovat, Ze jde o nepoctivé nebo protipravni jednani
emitenta (§ 6 odst. 2 0. z.), ani zZe jde o zjevné zneuziti prava (§ 8 o. z.).

Vyjimka: regulovany trh, kde neni vhodné pfipustit omezeni prevoditelnosti (cirkulace) dluhopisu. Legitimni
oCekavani zakon nechrani zakazem omezeni prevoditelnosti dluhopisl, nybrz prostfednictvim pravidel pro
prijeti dluhopisu k obchodovani na oficialnim trhu.

Velmi problematické rozhodnuti: omezeni prevodu skriptury neni upraveno zakonem, nedostateéna’l\/| UNI

ochrana dobrovérnych nabyvatelu LAW




— Schuze vlastnikd dluhopisu
— Povinnost svolat schliizi emitentem v zavaznych pfipadech — zmén zasadni

povahy, srov. § 21 DluhZ:

— a) navrhu zmen emisnich podminek, pokud se jeji souhlas ke zmené emisnich
podminek vyzaduje,

- b)duko1n<“:en|' cinnosti agenta pro zajisténi v souladu se smlouvou podle § 20
odst. 1,

— ¢) pozadavku na zménu v osobé agenta pro zajisténi ze strany vlastniku
dluhopisu, jejichz jmenovita hodnota predstavuje alespon 5 % celkove
jmenovité hodnoty dané emise dluhopisu,

— d) dalSich situaci, které vymezuji emisni podminky,

— (dale jen "zmény zasadni povahy").

— Jestlize schlize vlastniku souhlasila se zménami zasadni povahy, mizZe osoba,
ktera byla vlastnikem dluhopisu k rozhodnému dni pro ucast na schizi
vlastniku a podle zapisu hlasovala na schizi proti navrhu nebo se sc NI
nezucastnila, pozadat o predcasné splaceni jmenovité hodnoty dluhoLm:@
vcetné pomerneho VYNosul.




— Dfive: ke jmenovani souhlas vlastniku dluhopisu
— Nove: spolecny zastupce jmenovan jeste pred vydanim
dluhopisu na zakladé dohody mezi emitentem dluhopisu
a spoleCnym zastupcem
— Schuze vlastniku dluhopisu: povinnost chranit zajmy
vliastniku dluhopisu, zejména uplatiovat jejich prava
vuCi emitentovi a kontrolovat plnéni emisnich podminek.
— Spole€ny zastupce muze byt identicky s agentem pro
zajisteni.
MUN I
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Emitent ustanovil v souladu s § 24 odst. 1 Zakona o dluhopisech spoleéného zastupce vilastniki Dluhopist, kterym je ZajiStovaci
agent pro dluhopisy s.r.o., se sidlem....

PFi vykonu prav spole¢ného zastupce vlastnikd Dluhopist v souladu s § 24 Zakona o dluhopisech se na Spole¢ného zastupce hledi,
jako by byl véritelem kazdé pohledavky z Dluhopist vSech vlastnik( Diuhopisu.

Mezi Emitentem a Spole¢nym zastupcem byla uzaviena Smlouva o ustanoveni spole¢ného zastupce vlastnikia dluhopisu dle §
24 zakona o dluhopisech (,Smlouva®). Smlouva je k nahlédnuti pro kazdého vlastnika Dluhopisu v sidle Emitenta.

Spole¢ny zastupce je v souladu s § 24 odst. 8 DluhZ a uzavienou Smlouvou opravnén: a) uplatiiovat ve prospéch vlastnik(
Dluhopisu vSechna prava spojena s Dluhopisy, b) svolat schiizi vlastniki Dluhopisti v pfipadé neplnéni zavazki Emitenta z
Dluhopisu, c) kontrolovat pinéni Emisnich podminek ze strany Emitenta, d) Cinit ve prospéch vlastnikd Dluhopist dal$i ukony nebo
jinak chranit jejich zajmy.

Spole¢ny zastupce je opravnén pozadovat po Emitentovi uhrazeni jakékoli ¢astky, kterou je Emitent povinen uhradit kterémukoli
vlastnikovi Dluhopisu ohledné zavazku Emitenta vyplyvajiciho z Dluhopisu.

Spole€ny zastupce je opravnén Cinit v souladu s odbornou péci jakékoliv kroky k vymahani zavazkul, a to i bez pokynu schize
vlastnikd. Vlastnici Dluhopisi nejsou sami opravnéni uplatfiovat prava z Dluhopist v rozsahu, v jakém je uplatfiuje Spolecny
zastupce.

PFi pInéni funkce spole€ného zastupce vlastnikd Dluhopist je Spolecny zastupce povinen postupovat s odbornou péci, v souladu
se zajmy vlastnikl dluhopistl a je vazan jejich pfipadnymi pokyny ve formé rozhodnuti schiize viastnikd dluhopistd. O jmenovani
nebo 0 zméné v osobé spole¢ného zastupce muize kdykoli rozhodnout i schize vlastnik(. Emitent se zavazuje postaveniMrHveNaI
povinnosti Spole¢ného zastupce respektovat a poskytovat mu potfebnou soucinnost. |_ A W




osoba, ktera zastupuje vSechny vlastniky dluhopisu pfi zfizeni a realizaci
zajisteni

stava se zastavnim véritelem pfi zfizeni zastavniho prava, napfriklad k nemovité véci
bez nej by nebylo mozné vydat zajisténé dluhopisy, odpada nutnost zapisovat do
prislusného rejstriku (typicky katastr nemovitosti) vSechny vlastniky dluhopisu

v pfipadé selhani emitenta pak nemusi plnéni ze zajisténi vymahat kazdy z vlastniku
dluhopisu samostatné a za v§echny jedna agent pro zajisténi

odpada nutnost neustale svolavat schize vlastnikd dluhopisu a dohadovat se na
spoleéném postupu (instruktaz ze strany schuze vlastnikl ovSem neni vyloucena).
vykonava prava veritele, ziskany vytezek rozdeluje mezi jednotlivé vlastniky
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— § 12 DluhZ
— V pripadé pochybnosti o obsahu zvlastniho prava spojeného s

dluhopisem muze soud na navrh vlastnika dluhopisu,

a) rozhodnout jaké zvlastni pravo je s dluhopisem spojeno, je-li z
okolnosti zfejmé, Ze takové pravo vyjadruje vuli obsazenou v
emisnich podminkach nebo je této vuli obsahové nejblizSi, nebo

b) nebo rozhodnout, Ze dluhopis je dluhopis, se kterym neni
spojeno zvlastni pravo. — nasledne odkup, ledaze byla pochybnost
zfejma jiz v dobe, kdy vilastnik dluhopis ziskal.
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— Udaj o fizeni a rozhodnuti soudu emitent publikuje

— Vlastnik dluhopisu, o jehoz druhu bylo rozhodnuto (neni zvilastni
pravo), muze pozadovat do 1 mésice ode dne, kdy emitent
rozhodnuti soudu zpfistupnil v souladu s § 12 odst. 3, aby od négj
emitent tento dluhopis za pfimerenou cenu koupil, ledaze byla
pochybnost zrejma jiz v dobe, kdy viastnik dluhopis ziskal.
Emitent od vlastnika dluhopisu koupi dluhopis do 15 pracovnich dnu

ode dne, kdy mu doSel navrh na uzavreni smlouvy. MUNI
LAW




Statni dluhopisy (§ 25)
— Statni pokladnicni poukazky

Poukazky Ceské narodni banky

Komunalni dluhopisy

Kryté dluhopisy

Konvertibilni dluhopisy

Prioritni dluhopisy

Podrizené dluhopisy

POZOR:

Statni dluhopisy s dobou splatnosti do 1 roku v€etneé se oznacuji jako statni
pokladniCni poukazky.

Dluhopisy vydavane Ceskou parodni bankou se splatnosti do 1 roku vCetne
se oznaduji jako poukazky Ceské narodni banky. MUNI

LAW




N

b

EIF
Dluhopisy vydavané uzemnim samospravnym celkem
Soucasti nazvu tohoto druhu dluhopisu je oznaCeni komunalni. Jiné dluhopisy
nesmi toto oznaCeni obsahovat
K vydani komunalnich dluhopisu je nutny predchozi souhlas MinFin.
Ministerstvo souhlas neudéli, dospéje-li k nazoru, ze ekonomicka situace

uzemniho samospravného celku neumoziuje splnéni zavazku spojenych s
vydanim komunalnich dluhopisu.
Uvedeny rezim se vztahuje i na na komunalni dluhopisy vydavane v zahranicCi
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Kryte dluhopisy (§ 28 an.)

— Omezeny okruh emitentu

— hypote€ni zastavni listy (§ 28b odst. 1)

— verfejnopravni zastavni listy (§ 28b odst. 2)

— smiSené zastavni listy (§ 28b odst. 3)

— dvoji moznost uspokojeni pohledavky jednak z kryciho portfolia, jednak u emitenta — tzv.
mechanismus ,,dvojiho postihu®.

— Kryci portfolio a kryci blok

— Kryci aktiva tvori tzv. "kryci portfolio" (cover pool) — evidencné oddélena cast majetku
emitenta, kterou je emitent krytych dluhopist povinen vytvorit a ktera slouzi ke kryti
dluh@ z téchto dluhopisl. Hodnota kryciho portfolia musi byt alespon 102 % hodnoty
vSech dluhd, jez jsou portfoliem kryty. Kryci portfolio spolecné s dluhy, které zajist'uje,
tvori tzv. "kryty blok".




Hypotecni zastavni list

— rozsireni institutu dluhopisu zajisténého aktivy

— HZL dluhopis kryty primarné pohledavkami z hypotecnich Uveérd

— Mira kryti hypotecniho zastavniho listu pohledavkami z hypoték
(respektive verejnopravniho zastavniho listu verejnopravnimi

pohledavkami) musi dosahnout alespon 85 %




Evidence krytych aktiv

— Emitent kryci aktiva tvorici kryci portfolio zapisuje do evidence krycich aktiv:
tvori ji (1) rejstrik krycich aktiv, (2) evidence véci souvisejicich s krycimi aktivy,
(3) evidence dluht z dluhopisi a (4) evidence dluh souvisejicich s takovymi
aktivy, vécmi Ci dluhy, a to pro kazdé kryci portfolio oddélené.

— Aktiva zapsana v evidenci extra commercium: nelze prevést, zastavit ani jinak
pouzit k zajisteni.

— Emitent mize svérit dohled nad krytym blokem treti osobé — tzv. monitor

— Monitor dohlizi nad pInénim zakonnych pozadavk{

— Emitent: aktualizace evidence, vymaz aktiv + pravidelné reportuje CNB

— Vice: Vyhlagka CNB €. 2/2019 Sb. o evidenci krytych blokd.




- Kryté dluhopisy: dluhové nastroje s nizkym rizikem
- Priznivéjsi regulatorni kapitalove pozadavky podle clanku 129 narizeni
C. 575/2013 ze dne 26. 6. 2013 o obezfetnostnich pozadavcich na uvérove

instituce a investicni podniky a o zméné nafizeni (EU) €. 648/2012 (CRR).

- Uvérové instituce, které investuji do krytych dluhopist, jeZ splfiuji podminky
Clanku 129, sméji ve vztahu k témto nastrojum drzet nizSi objem regulatorniho
kapitalu (v dikci nafizeni CRR ,preferencni rizikové vahy").

- Zvlastni rezim krytych dluhopisu dle zak. ¢. 374/2015 Sb. o ozdravnych
postupech a reSeni krize na financnim trhu




— Zahajeni insolvencéniho fizeni vuci emitentovi, upadek emitenta
ani prohlaseni konkursu na majetek emitenta krytych dluhopisu
nemaji vliv na kryté bloky tohoto emitenta.

— Veéci obsazené v portfoliich nejsou soucasti majetkove podstaty
emitenta jako dluznika v insolvencnim rizeni.

— Nedochazi k automatické akceleraci zavazku z krytych

dluhopisu.




,2dluh odpovidajici pravu na splaceni jmenovité hodnoty dluhopisu a, nestanovi-li emisni
podminky jinak, i jinym pravim s timto dluhopisem spojenym uspokojen az po uspokojeni
vSech ostatnich dluhti nebo dluhtli uréenych emisnimi podminkami.

seniorni, juniorni a mezaninova (uprava resi problémy s akceptaci intercreditor agreement
v Ceském pravu), blize: https://jakfinancovatfirmu.cz/mezzaninove-financovani/

dluhy z podfizenych dluhopisu se uspokojuji a) az po uspokojeni vSech dluhu, po jejichz
uspokojeni maji byt podle odstavce 1 uspokojeny, a b) ve vztahu k jakymkoliv jinym
dluhum emitenta podfizenym podle odstavce 1, podle jiného pravniho predpisu nebo
obdobnym zpusobem podle prava ciziho statu podle jejich stanovené nebo dohodnuté
miry podfizenosti; jinak se uspokojuji pomérne.

,NizSi kvalitu® nutno zfetelné vyznacit

—  na listinném dluhopisu nebo v evidenci zaknihovanych dluhopist a
—  ve vSech materidlech pouzivanych k propagaci takového dluhopisu




Dluhopisy jsou podfizenymi dluhopisy ve smyslu ustanoveni § 34 Zakona o dluhopisech. V
souladu s tim maji v pripadé vstupu Emitenta do likvidace, prohlaseni konkurzu na majetek
Emitenta nebo povoleni vyrovnani tykajicino se Emitenta pohledavky z Dluhopisu podfizené
postaveni vucCi ostatnim nepodfizenym pohledavkam za Emitentem a pohledavky z
Dluhopistu budou uspokojeny az po uspokojeni vSech ostatnich pohledavek za Emitentem, s
vyjimkou pohledavek, které jsou vazany stejnou nebo obdobnou podminkou podfizenosti.

Investori by méli zvazit urcité rizikové faktory spojené s investici do Dluhopisl. Tyto rizikové
faktory jsou uvedeny v kapitole Zakladniho prospektu ,Rizikové faktory®.




Priklad dluhopisu (bez kuponu)
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