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SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY 2004/39[ES

z 21. aprila 2004

o trhoch s finanénymi ndstrojmi, o zmene a doplneni smernic Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smernice
Eurépskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES a o zruSeni smernice Rady 93/22/EHS

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKE] UNIE

so zretefom na Zmluvu o zaloZeni Eurépskeho spolocenstva,
a najmd na jej ¢lanok 47 ods. 2,

so zretelom na ndvrh Komisie (1),

so zretelom na stanovisko Eurépskeho hospodarskeho a socidl-
neho vyboru (?),

so zretefom na stanovisko Eurdpskej centrdlnej banky (3),

konajiic v stlade s postupom ustanovenym v clanku 251
zmluvy (%),

kedZe:

(1)

AA,.\,.\
%)
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[

G
U.
U.
Stanovisko Eurépskeho parlamentu z 25. septembra 2003 (zatial

Smernica Rady 93/22/EHS z 10. médja 1993 o investi¢nych
sluzbdch v oblasti cennych papierov (°) mala za dlohu
ustanovit podmienky, na zaklade ktorych by investi¢né
spolo¢nosti a banky, ktorym bolo udelené povolenie,
mohli poskytovat urcené sluzby alebo zriadovat pobocky
v inych ¢lenskych stitoch na zdklade povolenia a dohladu
domovskej krajiny. Na tento ticel sa uvedend smernica
zamerala na zosuladenie poziadaviek na pociato¢né povo-
lenie a na ¢innost investicnych spolo¢nosti vratane pravi-
diel vykonu ¢innosti. Tiez zabezpedila zostladenie niekto-
rych podmienok upravujtcich ¢innost regulovanych trhov.

V ostatnych rokoch sa stalo viac investorov aktivnymi

v.EU C 71 E, 25.3.2003, 5. 62.
v. EU C 220, 16.9.2003, 5. 1.
v. EU C 144, 20.6.2003, s. 6.

neuverejnené v tradnom vestniku), spolo¢nd pozicia Rady
z 8. decembra 2003 (U. v. EU C 60, 9.3.2004, s. 1), pozicia Eur6p-
skeho parlamentu z 30. marca 2004 (zatial neuverejnend v Gradnom
vestniku) a rozhodnutie Rady zo 7. aprila 2004.

¢ U

v. ES L 141, 11.6.1993, s. 27. Smernica naposledy zmenend

a doplnend smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2002/87/ES
(U.v.EU L 35, 11.2.2003, s. 1).

na finan¢nych trhoch a pontika sa im este komplexnejsi
rozsiahly sdbor sluzieb a nastrojov. Vzhladom na tento
vyvoj by mal pravny rimec Spolodenstva zahinat cely roz-
sah aktivit orientovanych na investorov. Na tento tcel je
potrebné zabezpedit potrebnii tirovenl zostladenia, aby sa
investorom poskytla vysokd tiroven ochrany a aby sa inve-
stiénym  spolo¢nostiam umoznilo poskytovat sluzby
v celom Spoloéenstve v rdmci jednotného trhu na zdklade
dohladu domovskej krajiny. Vzhladom na uvedené by sa
smernica 93/22/EHS mala nahradit novou smernicou.

Kvoli zvysujicej sa zdvislosti investorov od osobnych
odportcani, je potrebné zahrnit poskytovanie investic-
ného poradenstva ako investi¢nt sluzbu, ktord vyzaduje
povolenie;.

Je potrebné zahrnif do zoznamu finanénych néstrojov
urcité derivaty komodit a iné ndstroje, ktoré st vytvorené
a obchodované takym sposobom, Ze st podla regulacnych
aspektov porovnatelné s tradiénymi finanénymi ndstrojmi;.

Je potrebné zriadit komplexny regulacny systém upravu-
juci vykondvanie transakcil s finanénymi ndstrojmi bez
ohladu na metédy obchodovania pouzité na uzavretie
tychto transakcii, ako aj na zabezpecenie vysokej kvality
pri uskuto¢tiovani investorskych transakcif a na zachova-
nie integrity a celkovej efektivnosti finanéného systému.
Mal by sa zabezpecit koherentny a riziko zohladfujtci
rdmec pre reguldciu najdolezitejsich druhov systémov
vykondvania pokynov, ktoré sa v sticasnosti uskutocnuji
na eurépskom finan¢nom trhu. Je potrebné uznat vznik
novej generdcie organizovanych obchodnych systémov
popri regulovanych trhoch, ktoré by mali podlichat povin-
nostiam zameranym na zachovanie efektivnosti a riadneho
fungovania finan¢nych trhov. Na téely ustanovenia prime-
raného regula¢ného rdmca by sa malo urobit opatrenie,
aby sa zahrnula novd investi¢nd sluzba, ktord sa tyka ¢in-
nosti MTF.



264

Uradny vestnik Eurépskej tinie

06/zv. 7

Mali by sa vymedzit pojmy regulovaného trhu a MTF a mali
by sa navzdjom tzko zladit, aby odrdzali skuto¢nost, Ze
vyjadruji rovnaki funkciu organizovaného obchodu. Vo
vymedzeni pojmov by sa nemali uvadzat bilaterdlne sys-
témy, v rdmci ktorych investi¢né spolo¢nosti vstupuji do
kazdého obchodu na vlastny tcet, a nie ako bezrizikova
protistrana, ktord stoji medzi kupujicim a preddvajicim.
Pojem ,systém“ zahfna vietky také trhy, ktoré pozostévaji
zo stiboru pravidiel a obchodnej platformy, ako aj tie, ktoré
fungujt jedine na zdklade stboru pravidiel. Regulované
trhy a MTF nie st povinné prevadzkovat ,technicky sys-
tém“ na pdrovanie pokynov. Trh, ktory pozostdva iba
zo stiboru pravidiel, ktoré upravuji aspekty tykajiice sa
¢lenstva, prijimania ndstrojov na obchodovanie, obchodo-
vania medzi ¢lenmi, predkladania sprdv a v pripade
potreby povinnosti tykajicich sa priehladnosti, je regulo-
vanym trhom alebo MTF v zmysle tejto smernice a trans-
akcie uskuto¢nené podla tychto pravidiel sa povazuji za
uskuto¢nené podla systémov regulovaného trhu alebo
MTF. Vyraz ,zdujem kupit a predat“ sa md chdpat v $irSom
zmysle a zahffia pokyny, koticie a prejavenie zdujmu.
Poziadavka, aby sa zdujmy v systéme zlacili prostrednic-
tvom nediskre¢nych pravidiel vytvorenych prevadzkovate-
Jom systému znamend, Ze sa zlu¢uji podla pravidiel sys-
tému alebo prostrednictvom protokolov systému alebo
internych prevadzkovych postupov (vritane postupov
zabudovanych v softvéri pocitaca). Vyraz ,nediskrecné pra-
vidla“ znamend, Ze tieto pravidld neumozZnuju investi¢nej
spolo¢nosti spravovat MTF na zdklade volnej Givahy, pokial
ide o to, ako majii zdujmy vzdjomne posobit. Vymedzenie
pojmov vyzadujti, aby sa zdujmy spojili takym spdsobom,
aby ich vysledkom bola zmluva, to znamend, Ze vykona-
nie sa uskutocni podla pravidiel systému alebo prostred-
nictvom protokolov systému alebo internych prevadzko-

vych postupov.

Cielom tejto smernice je zahrnat podniky, predmetom pra-
videlného povolania alebo podnikanim ktorych je posky-
tovanie investi¢nych sluzieb afalebo vykondvanie investic-
nych aktivit na odbornom zdklade. Jej posobnost by sa
preto nemala vztahovat na Ziadnu osobu s inou profesij-
nou c¢innostou.

Do pdsobnosti tejto smernice by nemali patrit osoby spra-
vujiice svoje vlastné aktiva a podniky, ktoré neposkytuji
investi¢né sluzby a/alebo nevykondvaju iné investi¢né akti-
vity ako obchodovanie na vlastny acet, pokial nie st tvor-
cami trhu, alebo neobchodujti na vlastny icet mimo regu-
lovaného trhu alebo MTF na organizovanom,
frekventovanom a systematickom zaklade poskytovanim
systému dostupného tretim strandm, aby sa zacastnili
na obchodoch s nimi.

Odkazy na osoby v texte by sa mali chdpat ako odkazy
na fyzické a aj pravnické osoby.

(10)

(11)

(12)

(13)

(15)

Mali by sa vylacit poistovne, ktorych ¢innosti podliehajia
prislusnému dohladu orgdnmi dohladu nad obozretnym
podnikanim a na ktoré sa vztahuje smernica Rady
64/225[EHS z 25. februdra 1964 o zruseni obmedzeni slo-
body usadit sa a slobody poskytovat sluzby vo vztahu
k zaistovaniu a retrocesii (), prvd smernica Rady
73/239/EHS z 24. jila 1973 o koordindcii ziakonov, inych
predpisov a administrativnych opatreni vztahujicich sa
na zacatie a vykondvanie priameho poistenia s vynimkou
zivotného poistenia (2) a smernica Rady 2002/83[ES
z 5. novembra 2002 o Zivotnom poisteni (3).

Téato smernica by sa nemala vztahovat na osoby, ktoré
neposkytuji sluzby inym tretim osobdm, ale vylucne
svojmu materskému podniku, dcérskemu podniku alebo
inému dcérskemu podniku svojho materského podniku.

Osoby, ktoré poskytujt investi¢né sluzby iba prilezitostne
v ramci profesijnej ¢innosti by sa mali tiez vyltcit z posob-
nosti tejto smernice za predpokladu, Ze ¢innost je regulo-
vand a prislusné pravidld nezakazuji prilezitostné posky-
tovanie investi¢nych sluzieb.

Tato smernica by sa nemala vztahovat na osoby, ktoré
poskytuju investicné sluzby pozostdvajuce vyhradne
zo spravy systémom zamestnaneckej spoluticasti a ktoré
teda neposkytujii investi¢né sluzby tretim strandm.

Z pdsobnosti tejto smernice je potrebné vylucit centrélne
banky a iné orgdny vykondvajiice podobné funkcie, ako aj
vietky orgdny verejnej moci poverené alebo podielajice sa
na sprave verejného dlhu, ¢o zahfia s tym stvisiace inve-
stovanie, s vynimkou orgdnov, ktoré si ¢iastocne alebo
celkove vo vlastnictve 3tdtu, ktoré zohrdvaju komercnt
tilohu alebo dlohu stvisiacu s nadobtidanim majetkovych
Gcasti.

Z podsobnosti tejto smernice je potrebné vylacit podniky
kolektivneho investovania a penzijné fondy nezévisle od
toho, ¢&i s, alebo nie st koordinované na tirovni Spoloc¢en-
stva, a depozitdrov alebo spravcov takychto podnikov,
kedZe podliehaji osobitnym pravidldm priamo prispdso-
benym ich ¢innosti.

() U.v.ESL56,44.1964,s. 878/64.

() U.v.ESL228,16.8.1973,5. 3.

)

U.v. ESL 345, 19.12.2002, s. 1.
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(16)

(18)

(19)

(20)

(21)

Aby prislusnd osoba mohla byt vynatd z posobnosti tejto
smernice, mala by neustéle spliat podmienky ustanovené
pre takéto vynatie. Najmd, ak osoba poskytuje investi¢né
sluzby, alebo vykondva investi¢né ¢innosti a je vynatd
z pdsobnosti tejto smernice, pretoze takéto sluzby alebo
¢innosti st vedlajsie k jej hlavnej Cinnosti, ak pri postdeni
na skupinovom zdklade by sa malo prestat na fiu vztaho-
vat vynatie tykajtce sa vedlajsich sluzieb, ak poskytovanie
tychto sluzieb alebo ¢innosti prestane byt vedlajsie k jej
hlavnej obchodnej ¢innosti.

Osoby, ktoré poskytuju investi¢né sluzby afalebo vykonad-
vaja investi¢né sluzby, na ktoré sa vztahuje tato smernica,
by mali podlichat udeleniu povolenia ich domovskymi
¢lenskymi $tdtmi, aby sa ochrénili investori a stabilita
finan¢ného systému.

Uverové ingtittcie, ktoré st ziskali povolenie podla smer-
nice Eur6pskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES
z 20. marca 2000 o zacati a vykondvani ¢innosti tivero-
vych institicif (*) by na poskytovanie investi¢nych sluzieb
alebo vykondvanie investi¢nych aktivit nemali potrebovat
dalsie povolenie podla tejto smernice. Ked'sa tiverovd insti-
ticia rozhodne poskytovat investicné sluzby alebo vyko-
ndvat investicné aktivity, prislusné orgdny by mali pred
udelenim povolenia overit, ¢i splia prislu§né ustanovenia
tejto smernice.

Ked investi¢na spolo¢nost poskytuje nepravidelne jednu
alebo viac investi¢nych sluzieb, na ktoré sa nevztahuje jej
povolenie, alebo vykonava nepravidelne jednu alebo viac
investi¢nych aktivit, na ktoré sa nevztahuje jej povolenie,
podla tejto smernice by nemala potrebovat dalsie povole-
nie.

Na tcely tejto smernice by medzi ¢innosti prijimania
a postipenia pokynov malo patrit aj spdjanie dvoch alebo
viacerych investorov, ¢im sa umozni transakcia medzi
tymito investormi.

V stvislosti s nadchddzajicou reviziou rdimca kapitdlovej
primeranosti v Bazileji II ¢lenské $taty uzndvaju potrebu
preskiimat, ¢i sa majt, alebo nemaju investicné spolo¢no-
sti, ktoré vykondvajii pokyny klientov na zdklade parova-
nia pokynov na svoj ticet povazovat za konajiice na svoj
Gicet, a preto by mali podlichat dalsim regula¢nym kapitd-
lovym poziadavkdm.

Zéasady vzdjomného uzndvania a dohladu domovského
Clenského §titu si vyzaduja, aby prislusné organy clen-
skych $tatov neudelili, alebo aby odnali povolenie v pripa-
de, ked z obsahu obchodnych plénov, geografického

() U.v.ESL 126, 26.5.2000,s. 1.

(23)

(24)

(25)
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rozloZenia alebo zo skuto¢ne vykondvanych ¢innosti je
zrejmé, Ze si investi¢nd spolo¢nost vybrala pravny systém
niektorého ¢lenského $tétu preto, aby sa vyhla prisnejsim
pravidlam, ktoré platia v inom ¢lenskom 3tate, na Gzem{
ktorého mieni vykondvat, alebo vykondva vicsiu Cast svo-
jich ¢innosti. Investi¢nd spolo¢nost, ktord je pravnickou
osobou, by mala ziskat povolenie v ¢lenskom S§tdte, v kto-
rom md svoje sidlo. Investicnd spolo¢nost, ktord nie je
prévnickou osobou, by mala ziskat povolenie v ¢lenskom
State, v ktorom md svoje ustredie. Okrem toho by mali
¢lenské staty vyzadovat, aby ustredie investi¢nej spolo¢no-
sti bolo vzdy situované v jeho domovskom ¢lenskom 3tate
a aby tam skuto¢ne posobila.

Investi¢nd spolo¢nost, ktord ziskala povolenie vo svojom
domovskom ¢lenskom $tite, by mala mat oprdvnenie
poskytovat investi¢né sluzby alebo vykondvat investi¢né
¢innosti v rdmci celého Spolocenstva bez toho, aby ziadala
o zvldstne povolenie od prislusného organu ¢lenského 3td-
tu, v ktorom md zdujem poskytovat takéto sluzby alebo
vykondvat takéto ¢innosti.

Ur¢ité investi¢né spolo¢nosti st vynaté z urcitych povin-
nosti  uloZenych  smernicou  Rady  93/6/EHS
z 15. marca 1993 o kapitdlovej primeranosti investi¢nych
spolocnosti a Gverovych institacii (2), tieto spolo¢nosti by
povinne mali mat bud minimélnu vysku zdkladného ima-
nia, alebo poistenie zodpovednosti za skodu sposobent pri
vykone povolania alebo ich kombindciu. Upravy vysky
tohto poistenia by mali zohladnovat Gpravy vykonané
v ramci smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady
2002/92[ES z 9. decembra 2002 o sprostredkovani
poistenia (3). Tymto konkrétnym postupom na téely kapi-
talovej primeranosti by nemalo byt dotknuté Ziadne roz-
hodnutie tykajice sa prislusného postupu vzhladom
na tieto spolocnosti podla budicich zmien pravnych pred-
pisov Spolocenstva o kapitdlovej primeranosti.

Posobnost predpisov o obozretnosti by sa mala obmedzit
na tie subjekty, ktoré na zdklade toho, zZe profesiondlne
vedt obchodnt knihu, predstavuji zdroj rizika protistrany
pre ostatnych dcastnikov trhu, subjekty, ktoré obchoduji
s finan¢nymi ndstrojmi na vlastny ucet, vratane tych komo-
ditnych derivatov, na ktoré sa vztahuje tito smernica, a tie
subjekty, ktoré poskytuju investi¢né sluzby v oblasti komo-
ditnych derivatov klientom v ramci ich hlavnej obchodnej
¢innosti ako vedlajsiu ¢innost pri postideni na skupinovom
zdklade za predpokladu, Ze tdto hlavnd ¢innost nie je
poskytovanim investi¢nych sluzieb v zmysle tejto smerni-
ce, by sa mali vynat z posobnosti tejto smernice.

.ESL 141, 11.6.1993,s. 1.
.ESL9, 15.1.2003, s. 3.
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(26)

(28)

()

Na ochranu vlastnickych a inych obdobnych prav inve-
stora stivisiacich s cennymi papiermi a jeho prav stvisia-
cich s financiami zverenymi spolocnosti by sa tieto prava
mali predovsetkym uchovévat oddelene od prav spolo¢no-
sti; tato zdsada by v3ak nemala brdnit spolo¢nosti v obcho-
dovani vo vlastnom mene, ale na dcet investora, ak to
vyzaduje povaha transakcie a ak s tym investor sthlasi,

napriklad v pripade pozic¢ky cennych papierov.

Ked klient v stilade s pravnymi predpismi Spolocenstva
a najmd smernicou Eurépskeho parlamentu a
Rady 2002/47[ES zo 6. jina o dohodich o finan¢nych
zdrukdch (1) prevedie plné vlastnictvo finan¢nych néstro-
jov alebo financif na investi¢nt spolo¢nost na tcely zabez-
pecenia alebo iného zaistenia stcasnych alebo budtcich,
skuto¢nych alebo moznych alebo predpokladanych zdvaz-
kov, takéto finan¢né ndstroje alebo financie by sa takisto
mali prestat povazovat za patriace klientovi.

Postupy udelovanie povoleni v ramci Spolocenstva poboc-
kdm investi¢nych spolo¢nosti, ktorym boli udelené povo-
lenia v tretich krajindch, by sa mali na takéto spolo¢nosti
uplatnovat nadalej. Tieto pobocky by nemali mat pravo
volného pohybu sluzieb v zmysle druhého odseku
¢lanku 49 zmluvy, ani pravo usadit sa v inych ¢lenskych
Stdtoch, ako v ¢lenskych stdtoch, v ktorych boli zaloZené.
Vzhladom na pripady, ked Spolocenstvo nie je viazané
ziadnymi bilaterdlnymi alebo multilaterdlnymi zdvazkami,
je potrebné zabezpecit postup, ktory zarudi, Ze sa s inve-
sti¢nymi spolo¢nostami Spolocenstva v prislusnych tretich
krajindch bude zaobchddzat podobne.

Narastajtice spektrum ¢innosti, ktoré mnohé investi¢né
spolo¢nosti vykondvaji sucasne, zvySuje potencidl pre
mozné konflikty zdujmov medzi tymito roznymi ¢innos-
fami a zdujmami ich klientov. Z tohto dévodu je potrebné,
aby sa zabezpedili pravidld, ktoré zarucia, aby takéto kon-
flikty nemali nepriaznivy vplyv na zdujmy ich klientov.

Sluzba by sa mala povazovat za poskytovant na zdklade
iniciativy klienta, pokial ju klient nepozaduje v odpovedi
na individudlne zamerané oznamenie spolo¢nosti alebo
v mene spolo¢nosti na tohto konkrétneho klienta, ktoré
obsahuje vyzvu, alebo je ur¢ené na ovplyvnenie klienta
v stvislosti s konkrétnym finan¢nym ndstrojom alebo kon-
krétnou transakciou. Sluzba moéze byt povazovand za
poskytnutd na zdklade iniciativy klienta bez ohladu na to,
¢i ju klient pozadoval na zdklade ozndmenia propagujd-
ceho alebo pontikajiceho finanéné ndstroje, ktoré sa

U.v.ES L 168, 27.6.2002, 5. 43.

(31)

(33)

(37)

vykonalo prostriedkami, ktoré s svojou povahou vse-
obecné a urcené pre verejnost alebo vacsiu skupinu alebo
kategériu klientov alebo potencidlnych klientov.

Jednym z cielov tejto smernice je ochrana investorov. Opa-
trenia na ochranu investorov by sa mali prispdsobit $peci-
fikim kazdej kategorie investorov (drobni klienti, profesio-
nali a protistrany).

Odchylne od zdsady povolenia domovskej krajiny, dohladu
a vymahania povinnosti stivisiacich s ¢innostou pobociek
je potrebné v pripade prislusného orgdnu hostitelského
Statu prevziat zodpovednost za vymdhania ur¢itych povin-
nosti uvedenych v tejto smernici, ktoré stivisia s ¢innostou
vykondvanou prostrednictvom pobocky na tizemi, kde sa
pobocka nachddza, pretoZe tento orgdn je najblizsie
k pobocke a mé lepsie moznosti na odhalenie a zdsah
v pripade poruSeni pravidiel upravujicich ¢innosti
pobocky.

Je potrebné uloZit povinnost skuto¢ne ,najlepsieho vyko-
nu“ na zabezpeCenie toho, Ze investi¢né spolo¢nosti vyko-
naji pokyny klientov za podmienok, ktoré st pre klienta
najvyhodnejsie. Tato povinnost by sa mala uplatiiovat
na spolo¢nost, ktord ma vo vztahu ku klientovi zmluvné
povinnosti alebo povinnosti v rdmci zasttipenia.

Spravodlivd hospodarska sutaz vyzaduje, aby tcastnici
trhu a investori boli schopni porovndvat ceny, ktoré st
obchodné miesta (t. j. regulované trhy, MTF a sprostredko-
vatelia) povinné zverejiiovat. Na tento tcel sa odportca,
aby clenské Staty odstranili vSetky prekdzky, ktoré mozu
bréanit konsolidacii prislusnych informécii na eurdpskej
drovni a ich zverejneniu.

Pri vytvarani obchodného vzfahu s klientom moéze inve-
sti¢nd spolo¢nost poziadat klienta alebo potencidlneho kli-
enta, aby odsthlasil sticasne stratégiu na vykonanie a aj
moznost, Ze sa jeho pokyny mozu vykonat mimo regulo-
vaného trhu alebo MTF.

Osoby, ktoré poskytujii investi¢né sluzby v zastGpeni pre
viac ako jednu investi¢nt spolo¢nost, by sa nemali pova-
zovat za viazanych sprostredkovatelov, ale za investicné
spolo¢nosti, ak spadaji do vymedzenia pojmu uvedeného
v tejto smernici, okrem urcitych osob, ktoré mozu byt
vynaté.

Touto smernicou by nemali byt dotknuté préva viazanych
sprostredkovatelov uskuto¢novat ¢innosti, na ktoré sa
vztahuji iné smernice, a stvisiace Cinnosti tykajice sa
finan¢nych sluzieb alebo produktov, na ktoré sa nevzta-
huje tdto smernica, vratane ¢innosti v prospech Casti tej
istej finan¢nej skupiny.



06/zv. 7 Uradny vestnik Eurépskej tinie 267
(38) Na podmienky pre uskuto¢fiovanie ¢innosti mimo pries- na zabezpecenie efektivnej integracie akciovych trhov ¢len-

(42)

(43)

torov investi¢nej spolo¢nosti (podomovy predaj) by sa tato
smernica nemala vztahovat.

Prislusné organy clenskych Stitov by nemali registrovat,
alebo by mali zrusit registraciu, ak skuto¢ne vykonavané
¢innosti jasne ukazuju, Ze si viazany sprostredkovatel
vybral pravny systém niektorého ¢lenského Statu preto,
aby sa vyhol prisnej$im pravidldm, ktoré platia v inom
¢lenskom §tdte, na tizemi ktorého mieni vykondvat, alebo
vykondva vacsiu Cast svojich ¢innosti.

Na tcely tejto smernice by sa mali opravnené protistrany
povazovat za konajtce ako klienti.

S cielom zabezpecit, aby sa pravidld sprdvania pri obcho-
dovani (vratane pravidiel tykajicich sa najlepsieho vyko-
nania a spracovania pokynov klienta) uplatiiovali v pripade
tych investorov, ktori najviac potrebuji tdto ochranu,
a aby odrédzali dobre zavedent trhovi prax v rdmci celého
Spolocenstva, je potrebné objasnit, Ze sa moze upustit od
pravidld spravania pri obchodovani v pripade transakeif,
do ktorych vstapili, alebo ktoré vznikli medzi opravne-
nymi protistranami.

V stvislosti s transakciami vykonanymi medzi opravne-
nymi protistranami by sa mala povinnost zverejnit limito-
vané pokyny klienta uplatnit, iba ak protistrana vyslovne
posiela investi¢nej spolo¢nosti limitovany pokyn na jeho
vykonanie.

Clenské $taty ochrania pravo na stkromie fyzickych osob
v stvislosti so spracovanim osobnych tidajov v stilade so
smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 95/46/ES
z 24. oktébra 1995 o ochrane fyzickych os6b pri spraco-
vani osobnych tidajov a volnom pohybe tychto tdajov. (1)

Pre spolo¢ny ciel tak na ochranu investorov, ako aj
na zabezpecenie hladkého fungovania trhov s cennymi
papiermi je potrebné zaistit, aby sa dosiahla priehladnost
transakcif a aby sa pravidld ustanovené pre tento ucel
uplatiiovali na investicné spolo¢nosti, ked posobia
na tychto trhoch. Aby sa umoznilo investorom alebo
tcastnikom trhu kedykolvek postdit podmienky transak-
cie s akciami, ktoré zvazujti, a ndsledne overit podmienky,
za akych boli uskuto¢nené, mali by sa stanovit spolo¢né
pravidla pre zverejiiovanie idajov ukoncenych transakecif
s akciami a pre zverejiovanie udajov aktudlnych prileZito-
sti na obchodovanie s akciami. Tieto pravidld s potrebné

() U.v.ESL281,23.11.1995, . 31.

(46)

(48)

ského $tatu, na podporu efektivnosti celkového procesu
tvorby cien pre akciové ndstroje a na pomoc pre efektivne
dodrziavanie povinnosti ,najlepsieho vykonu“. Tieto hla-
diskd vyzaduji komplexny systém priehladnosti uplatni-
telny na vetky transakcie s akciami bez ohladu na to, ¢i
boli vykonané investi¢nou spolo¢nostou na bilaterdlnom
zdklade alebo prostrednictvom regulovanych trhov alebo
MTF. Povinnosti investi¢nych spolo¢nosti podla tejto smer-
nice na kétovanie nakupnej a predajnej ceny a na vykona-
nie pokynu za kétovand cenu nezbavuje investi¢né spoloc-
nosti povinnosti nasmerovat pokyn na iné miesto vykonu,
ak by takdto internalizdcia brénila spolo¢nosti splnit povin-
nosti ,najlepsieho vykonu®.

Clenské staty by mali byt schopné uplatiiovat povinnosti
oznamovat transakcie podla smernice aj na finan¢né
nastroje, ktoré nie st prijaté na obchodovanie na regulo-
vanom trhu.

Clenské $téty mozu rozhodntt, Ze budd uplatiiovat pozia-
davky na priehladnost pred a po predaji ustanovené v tejto
smernici aj na iné finan¢né ndstroje ako akcie. V tom pri-
pade by sa tieto poziadavky mali uplatiiovat na vsetky
investi¢né spolocnosti, v pripade ktorych je dany clensky
stat domovskym ¢lenskym §tatom pre ich ¢innosti v ramci
uzemia daného ¢lenského $tatu, a pre ¢innosti vykondvané
cezhrani¢ne na zdklade slobody poskytovat sluzby. Mali by
sa tieZ uplatiiovat na ¢innosti vykondvané v ramci tizemia
daného ¢lenského $titu na jeho tizem{ zriadenymi pobo¢-
kami investi¢nych spolo¢nosti, ktorym bolo udelené povo-
lenie v inom ¢lenskom 3téte.

Vsetky investi¢né spolo¢nosti by mali mat v rdmci Spolo-
enstva rovnaké prilezitosti na pripojenie sa k regulova-
nym trhom alebo na pristup k nim. Bez ohladu na sposob,
akym sa v sti¢asnosti transakcie v ¢lenskych stdtoch orga-
nizuja, je dolezité zrusit technické a pravne obmedzenia
tykajtce sa pristupu na regulované trhy.

Na ulahcenie finalizdcie cezhrani¢nych transakcii je
potrebné, aby sa investiénym spolo¢nostiam zabezpecil
pristup k systémom zictovania a vyrovnania v ramci
celého Spolocenstva bez ohladu na to, ¢& sa transakcie
uskutocnili prostrednictvom regulovanych trhov v prislus-
nom c¢lenskom S§tdte. Investi¢né spolo¢nosti, ktoré maji
zdujem sa zGcastnit priamo na systémoch vyrovnania
iného 3titu, by mali splnat prislusné prevadzkové
a obchodné poziadavky na ¢lenstvo a opatrenia obozret-
nosti na podporu neruSeného a riadneho fungovania
finan¢nych trhov.
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(50)

(52)

Povolenie na prevadzkovanie regulovaného trhu by sa
malo rozirit na vietky c¢innosti, ktoré priamo stivisia
s vystavovanim, spracovanim, vykonanim, potvrdenim
a postiipenim pokynov z miesta, kde takéto pokyny regu-
lovany trh prijima, na miesto, kde sa odosielaji na dalsiu
finalizdciu a na ¢innosti stivisiace s prijimanim finan¢nych
ndstrojov na obchodovanie. Sem by mali tiez patrit trans-
akcie uskutocnené v prostredi urCenych tvorcov trhu
vymenovanych regulovanym trhom, ktoré sa uskutociiuj
na zdklade jeho systémov a v silade s pravidlami, ktoré
tieto systémy upravujd. Nie vietky transakcie uskutoénené
¢lenmi alebo tcastnikmi regulovaného trhu alebo MTF sa
budi posudzovat ako uskuto¢nené v rdmci systémov regu-
lovaného trhu alebo MTF. Transakcie, ktoré ¢lenovia alebo
Ucastnici uskutocnia na bilaterdlnom zdklade a ktoré nespl-
fajt vietky povinnosti stanovené pre regulovany trh alebo
MTE podla tejto smernice by sa mali posudzovat ako trans-
akcie uskuto¢nené mimo regulovaného trhu alebo MTF
na ucely definicie systematického internalizdtora.
V takomto pripade by sa mala uplatnit povinnost investic-
nych spolo¢nosti zverejnit zdvazné kotdcie, ak st splnené
podmienky ustanovené touto smernicou.

Systematicki internalizdtori sa moézu rozhodnut, Ze
poskytnt pristup k svojim kotdcidm iba drobnym klien-
tom, iba profesiondlnym klientom alebo obom. Nemalo by
sa im umoznit, aby diskriminovali niektoré kategorie kli-
entov.

Clanok 27 nezavizuje systematickych internalizdtorov
zverejiiovat zdvizné kotdcie vo vztahu k transakcidm nad
Standardnou trhovou velkostou.

Ak je investi¢nd spolo¢nost systematickym internalizato-
rom s akciami a aj inymi finan¢nymi ndstrojmi, povinnost
kotacie by sa mala uplatiiovat vo vztahu k akcidm bez
toho, aby bolo dotknuté odévodnenie ¢. 46.

Zamerom tejto smernice nie je vyzadovat uplatiiovanie
pravidiel priehladnosti pred uzavretim obchodu pre trans-
akcie uskuto¢nené na zdklade OTC, ktoré st charakterizo-
vané tym, Ze sa konajii ad hoc a nepravidelne a uskuto¢-
nuju sa s velkymi protistranami a sa sticastou obchodného
vztahu, ktory samotny je charakterizovany obchodovanim
nad standardnou trhovou velkostou, a kde sa obchody
uskuto¢niuji mimo systému obvykle pouzivaného prislus-
nou spolo¢nostou pre jej podnikanie ako systematického
internalizdtora.

(54)

(55)

(57)

(58)

(59)

(60)

Q)

Standardnd trhovd velkost pre kazda triedu akcii by nemala
byt vo vyraznom nepomere so Ziadnou akciou patriacou
do tejto triedy.

Revizia smernice 93/6/ES by mala stanovit minimdlne
kapitdlové poziadavky, ktoré musia regulované trhy spliat,
aby mohli byt povolené a pritom by mala zohladnit oso-
bitnti povahu rizik spojenych s takymito trhmi.

Organizétori regulovaného trhu by mali byt tiez schopni
prevadzkovat MTF v sdlade s prislu§nymi ustanoveniami
tejto smernice.

Ustanoveniami tejto smernice tykajiicimi sa prijimania
ndstrojov na obchodovanie podla pravidiel uplatiovanych
regulovanym trhom by nemalo byt dotknuté uplatiovanie
smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2001/34/ES
z 28. mdja 2001 o prijimani cennych papierov na kétova-
nie na burze cennych papierov a o informécidch, ktoré sa
o tychto cennych papieroch musia zverejiiovat (*). Nemalo
by sa brénif, aby regulovany trh uplatioval prisnejsie
poziadavky, ako st ulozené podla tejto smernice, vo
vztahu k emitentom cennych papierov alebo néstrojov,
ktoré posudzuje na tiéely prijimania na obchodovanie.

Clenské $taty by mali byt schopné urcit rozne prislusné
orgdny, aby uplatiiovali rozsiahle povinnosti ustanovené
v tejto smernici. Takéto orgdny by mali byt verejnej pova-
hy, aby sa zarucila ich nezavislost od hospodarskych sub-
jektov a zabrdnilo konfliktu zdujmov. V silade s vnitro-
Staitnym pravom by clenské S$tity mali zabezpedit
zodpovedajice financovanie prislusného organu. Pri
vymenovani verejnych orgdnov by sa nemalo vylacit pre-
nesenie tloh v rdmci zodpovednosti prislusného organu.

Vsetky doverné informdcie prijaté kontaktnym miestom
jedného ¢lenského statu prostrednictvom kontaktného
miesta iného ¢lenského $titu by sa nemali povazovat iba
za vnitrostdtne.

Je potrebné posilnit zostladovanie pravomoci, ktoré maji
k dispozicii prislusné organy, aby sa rovnakou mierou
uplatiiovali povinnosti v rdmci integrovaného finanéného
trthu. Spolo¢ny minimalny sibor pravomoci s nélezitymi
zdrojmi by mal zaruCovat tc¢innost dohladu.

U.v.ESL 184, 6.7.2001, s. 1.
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(61)

(62)

(64)

(66)

Na tcely ochrany klientov a bez toho, aby bolo dotknuté
pravo zakaznikov podat ndvrh na sidy, je potrebné, aby
¢lenské staty podporili verejné alebo sikromné organy
zriadené na Glely mimosidneho urovndvania sporov
k tomu, aby spolupracovali pri rieSeni cezhrani¢nych spo-
rov pri zohladneni odportcania Komisie 98/257[ES
z 30. marca 1998 o zdsaddch platnych pre organy pri-
slusné pre mimostidne urovndvanie spotrebitelskych
sporov (). Pri vykondvani ustanoveni tykajuicich sa staz-
nosti a nahrad v pripade mimostdneho urovnania sporov
by sa malo ¢lenskym $tatom odporucit, aby vyuzili existu-
jlice mechanizmy cezhrani¢nej spolupréce, najmi Siet pre
poddvanie staznosti v oblasti finan¢nych sluzieb (FIN-Net).

Kazd4 vymena alebo ozndmenie informdacii medzi prislus-
nymi orgdnmi, inymi orgdnmi, in3titGciami alebo osobami
by sa mali konat v stlade s pravidlami pre odovzdavanie
informdcii do tretich krajin, ako je ustanovené v smernici
95/46]ES.

Je potrebné posilnit ustanovenia o vymene informdacif
medzi vnitro§titnymi prislusnymi orgdnmi a povinnosti
vzdjomnej pomoci a spoluprace, ku ktorej sa zaviazali.
Kvoli zvysenej cezhrani¢nej aktivite by si prislusné organy
mali navzdjom poskytovat prislusné informacie na vyko-
ndvanie svojich tloh, aby sa zabezpecilo G¢inné uplatio-
vanie tejto smernice, vratane situdcii, ked by porusenim
alebo podozrenim z porusenia mohli byt dotknuté organy
v dvoch alebo viacerych clenskych Stitov. Pri vymene
informdcii je potrebné prisne zachovévanie sluzobného
tajomstva na zabezpecenie neru$eného oznamenia tychto
informadcii a ochrany prislusnych prav.

Na svojom zasadani 17. jila 2000 Rada zriadila Vybor
mudrych pre reguldciu eurépskych trhov s cennymi
papiermi. Vo svojej zdvere¢nej sprave vybor midrych
navrhol zavedenie novych legislativnych technik zaloZze-
nych na §tvorstupiiovom pristupe, a to ramcové zdsady,
vykondvacie opatrenia, spoluprica a vymdahanie. V stupni
1 by sa mala smernica obmedzit na stanovenie vSeobec-
nych ,rdmcovych® zdsad, zatial ¢o v stupni 2 by mala obsa-
hovat technické vykondvacie opatrenia, ktoré Komisia
prijme za pomoci vyboru.

Uznesenie prijaté Eurépskou radou v Stokholme
23. marca 2001 schvidlilo zdverend spravu vyboru
mudrych a navrhovany $tvorstupniovy pristup na zvysenie
efektivnosti a priehladnosti regula¢ného postupu pre
pravne predpisy Spolocenstva v oblasti cennych papierov.

Podla zasadania Eurépskej rady v Stokholme by sa vyko-
ndvacie opatrenia stupfia 2 mali pouzivat Castejsie,

() U.v.ESL115,17.4.1998, s. 31.

(67)

(68)

(69)

(71)

aby zabezpecili, Ze technické opatrenia budii drzat krok
s vyvojom trhu a dohladu a mali by sa stanovit terminy pre
vietky fazy ¢innosti stupiia 2.

Uznesenie Eurépskeho parlamentu z 5. februdra 2002
o vykondvani pravnych predpisov v oblasti finanénych slu-
zieb tiez schvdlila spravu vyboru midrych na zéklade slav-
nostného vyhldsenia Komisie v ten isty defi pred parlamen-
tom a listu z 2. oktdbra 2001, ktory komisar pre vnitorny
trh adresoval predsedovi parlamentného vyboru pre hos-
podarske a menové zdlezitosti v stvislosti so zabezpece-
nim tlohy Eurépskeho parlamentu v tomto procese.

Opatrenia potrebné na vykondvanie tejto smernice by sa
mali prijat v sdilade s rozhodnutim Rady 1999/468/ES
z 28.jana 1999, ktorym sa ustanovujii postupy pre vykon
vykondvacich pravomoci prenesenych na Komisiu (2).

Eurépskemu parlamentu by sa mala poskytnit trojme-
sa¢nd lehota od prvého ozndmenia navrhu vykondvacich
opatreni, aby ich mal moznost preskiimat a poskytntit
svoje stanovisko. Tato lehota sa vSak moze v nalichavych
a riadne od6vodnenych pripadoch skratit. Ak v rdmci tejto
lehoty Eurdpsky parlament vydad uznesenie, Komisia by
mala opitovne preskimat ndvrh opatreni.

S ciefom zohladnit dalsi vyvoj na finanénych trhoch by
Komisia mala predkladat spravy Eurépskemu parlamentu
a Rade o uplatilovan{ ustanoveni tykajicich sa poistenia
zodpovednosti za $kodu sposobent pri vykone povolania,
posobnosti pravidiel priechladnosti a mozného povolenia
$pecializovanych obchodnikov s komoditnymi derivatmi
ako investi¢nych spolo¢nosti.

Ciel vytvorit integrovany finan¢ny trh, na ktorom by boli
investori G¢inne chrdnen, a aby bola zabezpecend efektiv-
nost a integrita celého trhu, vyzaduje vytvorenie spolo¢-
nych regulac¢nych poziadaviek tykajacich sa investi¢nych
spolo¢nosti, kdekolvek st v Spolocenstve povolené,
a upravujtcich fungovanie regulovanych trhov a inych
obchodnych systémov, aby sa zabrdnilo, Ze nepriehladnost
alebo naru$enie na jednom trhu spdsobi narusenie efektiv-
nej prevadzky eurépskeho finanéného systému ako celku.
KedzZe tento ciel mozno lepsie dosiahnut na tirovni Spolo-
Censtva, Spolocenstvo moze prijat opatrenia v stilade so
zdsadou subsidiarity podla ¢lanku 5 zmluvy. V sdlade so
zdsadou proporcionality, ako je uvedené v tomto ¢lanku,
tdto smernica nepresahuje ramec nevyhnutny na dosiah-
nutie tohto ciela,

() U.v.ESL 184,17.7.1999,s. 23.
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PRIJALI TUTO SMERNICU:

1.

HLAVA 1

VYMEDZENIE POIMOV A ROZSAH POSOBNOSTI

Cldnok 1
Rozsah posobnosti

Této smernica sa vztahuje na investi¢né spolo¢nosti a regulo-

vané trhy.

2.

Nasledovné ustanovenia sa tiez vztahuji na tiverové institd-

cie, ktorym bolo udelené povolenie podla smernice 2000/12/ES,
ak poskytuju jednu alebo viac investi¢nych sluZzieb afalebo vyko-
ndvaju investicné ¢innosti:

¢lanky 2 ods. 2, 11, 13 a 14,

kapitola II hlavy II okrem ¢ldnku 23 ods. 2 druhého podod-
seku,

kapitola I hlava II okrem ¢lankov 31 ods. 2 az 4 a ¢lanok 32
ods. 2az76,8a9,

¢lanky 48 az 53, 57,61 a62a

¢lanok 71 ods. 1

Cldnok 2

Vynimky

. Tato smernica sa nevztahuje na:

poistovne v zmysle clanku 1 smernice 73/239/EHS alebo
zivotné poistovne v zmysle ¢lanku 1 smernice 2002/83/EHS
alebo podniky vykondvajiice zaistovanie alebo retrocesivne
¢innosti uvedené v smernici 64/225/EHS;

osoby poskytujiice investi¢né sluzby vylu¢ne pre svoje mater-
ské podniky, pre svoje dcérske podniky alebo pre dcérske
podniky svojich materskych podnikov;

osoby poskytujice investi¢nt sluzbu, ak je tato sluzba posky-
tovand prilezitostnym spdsobom v rdmci profesijnej ¢innosti
a ak je tdto Cinnost regulovand pravnymi predpismi alebo
spravnymi ustanoveniami alebo etickym kddexom povolania,
ktoré nevylucuji poskytovanie tejto sluzby;

osoby, ktoré neposkytuju ziadne iné investicné sluzby alebo
¢innosti ako obchodovanie na vlastny ticet, pokial nie sti tvor-
cami trhu, alebo neobchoduji na vlastny ticet mimo regulo-
vaného trhu alebo MTF na organizovanom, opakovanom
a systematickom zdklade poskytovanim systému, ktory je
dostupny tretim strandm, aby sa zicastnili na obchodoch
s nimi;

e) osoby, ktoré poskytuji investicné sluzby pozostavajtce

vylu¢ne zo spravy zamestnaneckych podielovych systémov;

f) osoby, ktoré poskytujii investicné sluzby, ktoré pozostavaji

=

iba zo sprdvy zamestnaneckych podielovych systémov
a poskytovania investi¢nych sluzieb vylu¢ne pre svoje mater-
ské podniky, pre svoje dcérske podniky alebo pre iné dcérske
podniky svojich materskych podnikov;

¢lenov Eurdpskeho systému centralnych bank a iné vnutro-
Stdtne orgdny vykondvajiicich podobné funkcie a iné organy
verejnej moci poverené alebo podielajice sa na sprave verej-
ného dlhy;

podniky kolektivneho investovania a penzijné fondy, ¢i uz st
koordinované na tirovni Spolocenstva alebo nie, a na depozi-
tarov a spravcov takychto podnikov;

osoby obchodujtce s finanénymi ndstrojmi na vlastny acet
alebo poskytujice investi¢né sluzby v oblasti komoditnych
derivatov alebo derivatovych kontraktov zahrnutych v prilohe
I oddiele C 10 klientom v rdmci svojej hlavnej obchodnej ¢in-
nosti ako vedlajsiu ¢innost pri posideni na skupinovom
zaklade za predpokladu, Ze tito hlavna ¢innost nie je posky-
tovanim investi¢nych sluzieb v zmysle tejto smernice alebo
bankovych sluzieb podla smernice 2000/12/ES;

osoby poskytujiice investicné poradenstvo popri uskutociio-
vani inej profesijnej ¢innosti, na ktorti sa nevztahuje tito
smernica za predpokladu, Ze poskytovanie takéhoto poraden-
stva nie je osobitne odmenované;

osoby, ktorych hlavnd c¢innost pozostdva z obchodovania
na vlastny tcet v oblasti komodit aalebo komoditnych deri-
vatov. Tato vynimka sa neuplatiiuje v pripade, ked osoby,
ktoré obchodujii na vlastny ucet s komoditami alebo komo-
ditnymi derivatmi, st si¢astou skupiny, ktorej hlavna ¢innost
je poskytovanie inych investiénych sluzieb v zmysle tejto
smernice alebo bankovych sluzieb podla smernice
2000/12/ES;

spolo¢nosti poskytujice investi¢né sluzby afalebo vykondva-
jlice investi¢né ¢innosti pozostavajice vylucne z obchodova-
nia na vlastny ucet na trhoch finan¢nych terminovych obcho-
dov alebo opcii alebo inych derivitov a na hotovostnych
trhoch vylucne na dcely zaistenia pozicii na derivatovych
trhoch, alebo ktoré obchoduji na ticty inych ¢lenov tychto
trhov, alebo tvoria pre nich ceny, a ktoré st garantované zi¢-
tovacimi ¢lenmi tych istych trhov, ak zodpovednost za plne-
nie zmlav uzatvorenych takymito spolo¢nostami prevzali
zictovaci ¢lenovia tych istych trhov;

zdruzenia zriadené danskymi a finskymi penzijnymi fondmi
s vyluénym cielom spravy majetku penzijnych fondov, ktoré
st ¢lenmi tychto zdruzeni;

,agenti di cambio®, ktorych ¢innosti a funkcie st upravené
¢lankom 201 talianskeho zdkonného dekrétu ¢. 58 z 24. feb-
rudra 1998.
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2. Prava priznané touto smernicou sa nevztahuji na poskytova-
nie sluzieb protistranou v transakcidch, ktoré vykondvaja organy
verejnej moci spravujiice verejny dlh alebo ¢lenovia Eurépskeho
systému centrdlnych bank vykondvajuci svoje tilohy, ako je usta-
novené v zmluve a Stattte Eurépskeho systému centrdlnych bank
a Eurdpskej centrdlnej banky, alebo plniace podobné funkcie
v stllade so vnitrostatnym pravom.

3. S cielom zohladnit vyvoj na finanénych trhoch a na zabezpe-
Cenie jednotného uplatriovania tejto smernice Komisia konajtic
v stilade s postupom uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2 mozZe v stvi-
slosti s vynimkami podla pismen c), i) a k) definovat kritérid
na uréenie toho, kedy sa md Cinnost povazovat za vedlajsiu
k hlavnej ¢innosti na skupinovom zaklade, ako aj na urcenie toho,
kedy sa ¢innost poskytuje prilezitostne.

Cldnok 3
Volitelné vynimky

1. Clenské stity sa mozu rozhodndt, ¢ budd uplatiovat tdto
smernicu na osoby, pre ktoré sti domovskym ¢lenskym $tatom,
ktoré:

— nemaji oprdvnenie drzat penazné prostriedky alebo cenné
papiere klientov a ktoré sa z tohto dovodu nikdy nemoézu
dostat do debetnej pozicie voéi svojim klientom, a

— nemaji oprdvnenie poskytovat Ziadnu investicnd sluzbu
okrem prijatia a postipenia pokynov tykajicich sa prevodi-
telnych cennych papierov a cennych papierov podnikov
kolektivneho investovania a poskytovat investi¢né poraden-
stvo stvisiace s takymito finanénymi ndstrojmi a

— pocas poskytovania tejto sluzby maji opravnenie postipit
pokyny iba:

i) investicnym spolo¢nostiam, ktorym bolo udelené povole-
nie v sdlade s touto smernicou;

ii) Gverovym institGcidm, ktorym bolo udelené povolenie
v stlade so smernicou 2000/12/ES;

iiiy poboc¢kdm investicnych spolo¢nosti alebo dverovych
institticii, ktorym bolo udelené povolenie v tretej krajine
a ktoré podliehaji a vyhovuji pravidlim obozretnosti
povazované prislusnymi orgdnmi aspon za také prisne,
ako sti ustanovené v tejto smernici, v smernici 2000/12/ES
alebo v smernici 93/6/EHS;

iv) podnikom kolektivneho investovania, ktorym bolo
na zaklade pravnych predpisov ¢lenského $tatu udelené
povolenie na predaj cennych papierov verejnosti, a sprav-
com takychto podnikov;

v) investi¢nym spolo¢nostiam s pevnym zdkladnym imanim,
ako je definované v clanku 15 ods. 4 Druhej smernice
77[91[EHS z 13. decembra 1976 o koordinécii ochran-
nych opatreni, ktoré ¢lenské $taty vyzaduji od obchod-
nych spolo¢nosti na ochranu zdujmov spolo¢nikov a tre-
tich osob v zmysle druhého odseku ¢lanku 58 zmluvy,
pokial ide o zakladanie akciovych spolo¢nosti, udrziava-
nie a zmenu ich zdkladného imania, s cielom dosiahnut
rovnocennost tychto opatreni (*), ktorych cenné papiere
st kotované, alebo sa s nimi obchoduje na regulovanom
trhu v clenskom State;

za predpokladu, Ze ¢innosti tychto osob st regulované na vna-
trotatnej drovni.

2. Osoby vymaté s pdsobnosti tejto smernice podla odseku 1
nesmd vyuzivat pravo poskytovat sluzby a/alebo ¢innosti alebo
zakladat pobocky podla ¢lankov 31 a 32.

Clanok 4

Vymedzenie pojmov
1. Na tcely tejto smernice:

1. ,investi¢na spolo¢nost” znamend kazda pravnickd osobu, kto-
rej pravidelnou pracovnou ¢innostou alebo podnikanim je
poskytovanie jednej alebo viacerych investi¢nych sluzieb pre
tretie osoby afalebo vykonavanie jednej alebo viacerych inve-
stiénych aktivit na profesiondlnom zéklade;

Clenské staty mozu zahrntif do vymedzenia investi¢nych spo-
lo¢nosti podniky, ktoré nie s pravnickymi osobami, ak:

a) ich prdvne postavenie zabezpecuje tiroven ochrany zduj-
mov tretich osob, ktord je rovnocennd trovni zabezpeco-
vanej pravnickymi osobami, a

b) sa na ne vztahuje rovnocenny dohlad nad obozretnym
podnikanim, ktory je primerany ich pravnej forme.

Ak vsak fyzickd osoba poskytuje sluzby zahfnajice drzanie
penaznych prostriedkov alebo prevoditelnych cennych papie-
rov tretich os6b, moze byt povazovand za investicni spolo¢-
nost na Ucely tejto smernice bez toho, aby boli dotknuté
ostatné poziadavky stanovené v smernici 93/6/EHS, iba ak
splna tieto podmienky:

a) vlastnicke prava tretich osob na ich nastroje a penazné
prostriedky musia byt zabezpecené najmi v pripade pla-
tobnej neschopnosti podniku alebo jeho majitelov, zais-
tenia, zapocitania alebo inych tikonov veritelov podniku
alebo jeho majitelov;

() U.v.ESL26,31.1.1977,s. 1.
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b) spolo¢nost musi podliehat pravidlam uréenym na moni-
torovanie platobnej schopnosti podniku a jeho majitelov;

¢) ro¢nd ctovnd zdvierka podniku musi byt overend jednou
alebo viacerymi osobami oprdvnenymi podla vnutrostat-
neho prava na audit tictovnych zavierok,

d) ak ma spolocnost len jedného majitela, tento musi prijat
opatrenie na ochranu investorov v pripade zastavenia ¢in-
nosti spoloc¢nosti v dosledku jeho smrti, nesposobilosti
alebo v dosledku akejkolvek inej takejto udalosti;

2. investi¢né sluzby a ¢innosti“ znamend v3etky sluzby a ¢inno-
sti uvedené v Casti A prilohy I tykajtice sa akéhokolvek ndstroja
uvedeného v oddiele C prilohy L

Komisia stanovi v stlade s postupom uvedenym v ¢lanku 64
ods. 2:

— derivatové kontrakty uvedené v oddiele C 7 prilohy I,
ktoré maju vlastnosti inych derivatovych finanénych
nastrojov okrem iného podla toho, ¢&i st zictované
a vyrovnané uskutocni prostrednictvom uzndvaného zii¢-
tovacieho strediska, alebo podliehaji obvyklym vyzvam
na tGhradu;

— derivatové kontrakty uvedené v oddiele C 10 prilohy I,
ktoré maju vlastnosti inych derivitovych finan¢nych
nastrojov okrem iného vzhladom na to, ¢i st obchodo-
vané na regulovanom trhu alebo MTF, ¢i st ztctované
alebo vyrovnané prostrednictvom uznavaného zacétova-
cieho strediska, alebo ¢i podliehaji obvyklym vyzvam
na tGhradu;

3. ,vedlajsia sluzba“ znamend sluzby uvedené v oddiele B
prilohy I;

4. investicné poradenstvo® znamend poskytovanie osobnych
odporticani klientovi bud na jeho Ziadost, alebo na zdklade
iniciativy investi¢nej spolo¢nosti v stvislosti s jednou alebo
viacerymi transakciami tykajicimi sa finan¢énych ndstrojov;

5. ,vykonanie pokynu v mene klientov* znamend konanie s cie-
lom uzavriet zmluvy na ndkup alebo predaj jedného alebo via-
cerych finan¢nych néstrojov v mene klientov;

6. ,obchodovanie na vlastny aéet znamend obchodovanie za
vlastny kapitdl, ktorého vysledkom je uzavretie transakci
s jednym alebo viacerymi finanénymi nastrojmi;

7. ,systematicky internalizdtor” znamend investi¢nu spolo¢nost,
ktord na organizovanom, opakovanom a systematickom
zdklade obchoduje na vlastny tcet tak, Ze vykondva pokyny
klienta mimo regulovaného trhu alebo MTF;

8. ,tvorca trhu“ znamend osobu, ktord neustle prejavuje
na finanénych trhoch svoj zdujem obchodovat na vlastny aéet
tym, ze kupuje a preddva finan¢né ndstroje za vlastny kapital
pri cendch fou stanovenych;

9. ,sprava portfélia“ znamend spravu portfolii v stlade s oprav-
neniami udelenymi klientmi na zdklade volného uvézenia pre
jednotlivych klientov, ak tieto portfélid obsahujui jeden alebo
viac finanénych néstrojov;

10. klient” znamend kazdd fyzicka alebo pravnickd osobu, pre
ktord investicnd spolocnost poskytuje investicné afalebo
vedlajsie sluzby;

11.,profesiondlny klient“ znamend klienta, ktory spfﬁa kritérid
ustanovené v prilohe II;

12. ,drobny klient“ znamend klienta, ktory nie je profesiondlnym
klientom;

13. organizator trhu“ znamend osobu alebo osoby, ktoré riadia
afalebo prevadzkuji ¢innost regulovaného trhu. Organizato-
rom trhu moze byt samotny regulovany trh;

14. regulovany trh* znamend multilaterdlny systém prevadzko-
vany afalebo riadeny organizdtorom trhu, ktory spéja, alebo
umoziuje spdjanie zdujmov viacerych tretich stran nakupo-
vat a predavat finan¢né néstroje — v systéme a v stilade s nedi-
skre¢nymi pravidlami — sposobom, ktorého vysledkom je
zmluva tykajtica sa finanénych ndstrojov prijatych na obcho-
dovanie podla jeho pravidiel ajalebo systémov a ktory je
povoleny a funguje pravidelne a v silade s ustanoveniami
hlavy III;

15. ,multilaterdlny obchodny systém (MTF)“ znamend mulitate-
rilny systém prevadzkovany investicnou spolo¢nostou alebo
organizatorom trhu, ktory spdja zdujmy viacerych tretich
strdn nakupovat a preddvat finan¢né ndstroje — v systéme
a v stlade s nediskre¢nymi pravidlami — sposobom, ktorého
vysledkom je zmluva v stilade s ustanoveniami hlavy II;

16. limitovany pokyn“ znamend pokyn kupovat alebo predavat
finan¢ny ndstroj v rdmci uréeného cenového limitu alebo
vyhodnejsie a v konkrétnom objeme;

17. financny ndstroj“ znamend tie ndstroje, ktoré st uvedené
v oddiele C prilohy [;

18.,prevoditelné cenné papiere“ znamend tie druhy cennych
papierov, ktoré st obchodovatelné na kapitdlovom trhu
okrem platobnych ndstrojov, ako napr.:

a) akcie spolocnosti a iné cenné papiere rovnocenné
s akciami spolo¢nosti, osobnych spolo¢nosti a inych sub-
jektov a vkladové potvrdenky tykajiice sa akcif;

b) dlhopisy alebo iné formy dlhovych cennych papierov vra-
tane vkladovych potvrdeniek tykajice sa takychto cen-
nych papierov;

¢) vSetky ostatné cenné papiere opraviujiice na nadobudnu-
tie alebo predaj akéhokolvek takéhoto prevoditelného
cenného papiera, alebo ktoré umoZiiuji vyrovnanie
v hotovosti stanovené na zdklade prevoditelnych cennych
papierov, mien, drokovych sadzieb alebo vynosov, komo-
dit alebo inych indexov alebo ukazovatelov;
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19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

O]

,nastroje penazného trhu“ znamenaja tie druhy nastrojov,
s ktorymi sa bezne obchoduje na penaznom trhu, ako st
napriklad statne pokladnicné poukazky, vkladové certifikdty
a obchodné cenné papiere a s vynimkou platobnych néstro-
jov;

,2domovsky ¢lensky stdt“ znamena:
a) v pripade investi¢nych spolo¢nosti:

i) ak je investi¢nd spolocnost fyzickou osobou, ¢lensky
§tdt, v ktorom sa nachddza jej tstredie;

i) ak je investi¢nd spolo¢nost pravnickou osobou, ¢len-
sky stat, v ktorom sa nachddza jej sidlo;

iii) ak investi¢nd spolo¢nost nemd podla svojho vniitro-
Statneho préva sidlo, ¢lensky stdt, v ktorom sa nachd-
dza jej tstredie;

b) v pripade regulovaného trhu ¢lensky $tit, v ktorom je
regulovany trh registrovany, alebo ak podla vnutrostat-
neho prava tohto ¢lenského $tatu nema registrované sidlo,
¢lensky $tat, v ktorom sa nachadza astredie regulovaného
trhu;

,hostitelsky clensky 3tit“ znamend iny clensky $tdt ako
domovsky clensky §tat, v ktorom md investi¢nd spolo¢nost
pobocku, alebo vykondva sluzby afalebo ¢innosti, alebo ¢len-
sky $tat, v ktorom regulovany trh poskytuje prislusné zaria-
denia na umozZnenie pristupu k obchodovaniu cez svoj sys-
tém dialkovym ¢lenom alebo tcastnikom zriadenym v tom
istom ¢lenskom Stite;

,prislusny organ“ znamend orgdn urceny kazdym ¢lenskym
Statom v sdlade s ¢lankom 48, ak v tejto smernici nie je uve-
dené inak;

Laverové institlicie“ znamenajii tverové institticie v zmysle
smernice 2000/12/ES;

Lspravcovska spolo¢nost PKIPCP* znamend spravcovski spo-
lo¢nost v zmysle smernice Rady 85/611/EHS z 20. decem-
bra 1985 o koordindcii zdkonov, inych predpisov a spravnych
opatrent tykajicich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) (1);

,viazany sprostredkovatel” znamend fyzickd alebo pravnicka
osobu, ktord na plnti a bezpodmieneénti zodpovednost iba
jednej investi¢nej spolo¢nosti, v ktorej mene kond, propaguje
investi¢né ajalebo vedlajsie sluzby pre klientov alebo moz-
nych klientov, prijima a postupuje instrukcie alebo pokyny od
klienta v stvislosti s investiénymi sluzbami alebo finanénymi
ndstrojmi, umiestiiuje finanéné nastroje afalebo poskytuje

U.v.ESL 375, 31.12.1985, s. 3.

poradenstvo klientom alebo moznym klientom v stvislosti
s tymito finanénymi ndstrojmi alebo sluzbami;

26. ,pobocka“ znamend iné miesto podnikania ako tstredie, ktoré
je Castou investi¢nej spolo¢nosti, ktoré nema pravnu subjek-
tivitu, ktoré poskytuje investicné sluzby afalebo ¢innosti
a ktoré moze tiez vykondvat vedlajsie sluzby, na ktoré bolo
investi¢nej spolo¢nosti udelené povolenie; vietky miesta pod-
nikania zriadené v tom istom ¢lenskom §tdte investi¢nou spo-
lo¢nostou s tstredim v inom ¢lenskom $tdte sa povazuji za
jedint pobocku;

27. kvalifikovand ticast“ znamend kazdd priamu alebo nepriamu
Ucast v investi¢nej spolocnosti predstavujicu 10 % a viac
zdkladného imania alebo hlasovacich prav, ako je ustanovené
v ¢lanku 92 smernice 2001/34/ES, alebo ktord umoziuje
vykondvat podstatny vplyv na riadenie investi¢nej spolo¢no-
sti, v ktorej existuje tato ucast;

28. ,matersky podnik“ znamend matersky podnik v zmysle ¢lan-
kov 1 a 2 siedmej smernice Rady 83/349/EHS z 13. jiina 1983
o konsolidovanych aétovnych zévierkach (2);

29.,dcérsky podnik“ znamend dcérsky podniky v zmysle ¢lankov
1 a 2 smernice 83/349/EHS, vratane kazdého dcérskeho pod-
niku dcérskeho podniku kone¢ného materského podniku;

30. kontrola“ znamend kontrolu v zmysle ¢lanku 1 smernice
83/349/EHS;

31.,uzke vazby“ znamend situdciu, v ktorej st dve alebo viac
fyzickych alebo pravnickych osob prepojené prostrednic-
tvom:

a) Ucasti, ktord znamend vlastnictvo priame, alebo prostred-
nictvom kontroly, aspoit 20 % alebo viac hlasovacich prav
alebo zakladného imania podniku,

b) kontroly, ktord znamend vztah medzi materskym podni-
kom a dcérskym podnikom vo vietkych pripadoch uve-
denych v ¢lanku 1 ods. 1 a 2 smernice 83/349/EHS alebo
podobny vztah medzi akoukolvek fyzickou alebo pravnic-
kou osobou a podnikom; kazdy dcérsky podnik dcér-
skeho podniku sa tiez povazuje za dcérsky podnik mater-
ského podniku, ktord stoji na ¢ele tychto podnikov.

Situdcia, v ktorej sti dve alebo viac fyzickych alebo pravnic-
kych osob trvalo spojené s jednou a rovnakou osobou pro-
strednictvom vztahu kontroly, sa tieZ povaZzuje za vytvorenie
tizkej vizby medzi tymito osobami.

2. Na zohladnenie vyvoja na finan¢nych trhoch a na zabezpece-
nie jednotného uplatiiovania tejto smernice mozZe Komisia
v stilade s postupom stanovenym v ¢lanku 64 ods. 2 upresnit
pojmy vymedzené v odseku 1 tohto ¢lanku.

() U.v.ESL41,13.2.2002, s. 35.
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HLAVA 11

UDELOVANIE POVOLEN{ INVESTICNYMVSPOLOCNOSTIAM
A PODMIENKY VYKONU ICH CINNOSTI

KAPITOLA 1

PODMIENKY UDELENIA POVOLENIA A POVOLOVACIE
KONANIE

Cldnok 5
Poziadavky na povolenie

1. Kazdy clensky stdt vyzaduje, aby vykondvanie investi¢nych
sluzieb alebo ¢innosti ako pravidelnej pracovnej ¢innosti alebo
podnikania na profesijnej bdze podlichalo predchddzajicemu
udeleniu povolenia v sulade s ustanoveniami tejto kapitoly.
Takéto povolenie udeli prislusny orgdn domovského ¢lenského
$tatu urceny v stlade s ¢lankom 48.

2. Odchylne od odseku 1 ¢lenské Staty povolia kazdému organi-
zdtorovi trhu prevadzkovat MTF na zdklade predchddzajiceho
overenia jeho stiladu s ustanoveniami tejto kapitoly okrem ¢ldn-
kov 11 a 15.

3. Clenské staty zriadia register vietkych investi¢nych spolo¢no-
sti. Tento register bude verejne pristupny a bude obsahovat infor-
mécie o sluzbdch a/falebo ¢innostiach, na ktoré md investi¢nd spo-
lo¢nost povolenie. Bude sa pravidelne aktualizovat.

4. Kazdy clensky 3tat nariadi, aby:

— kazda investi¢nd spolo¢nost, ktord je pravnickou osobou mala
ustredie v rovnakom ¢lenskom 3tdte ako svoje sidlo,

— kazda investi¢nd spolo¢nost, ktord nie je pravnickou osobou,
alebo kazdd investicna spolo¢nost, ktord je pravnickou oso-
bou, ale podla svojho vnitrostatneho prava nema registro-
vané sidlo, mala svoje tstredie v ¢lenskom $téte, v ktorom
skuto¢ne vykondva svoju ¢innost.

5. V pripade investi¢nych spolo¢nosti, ktoré poskytuji iba inve-
sti¢né poradenstvo alebo sluzbu prijimania a postdpenia pokynov
podla podmienok ustanovenych v ¢lanku 3, moze ¢lensky stat
povolit prislusnému orgdnu delegovat administrativne, pripravné
alebo pomocné dlohy tykajiice sa udelenia povolenia v stlade
s podmienkami ustanovenymi v ¢ldnku 48 ods. 2

Cldnok 6
Rozsah povolenia

1. Domovsky ¢lensky $tat zabezpeci, aby sa v povoleni uviedli
investi¢né sluzby alebo ¢innosti, na vykondvanie ktorych md
investi¢nd spolo¢nost povolenie. Povolenie sa méze vztahovat
na jednu alebo viac vedlajsich sluzieb uvedenych v oddiele B

prilohy I. Povolenie sa v Ziadnom pripade nesmie udelit len
na poskytovanie vedlajsich sluzieb.

2. Investi¢nd spolo¢nost uchddzajiica sa o povolenie na rozire-
nie ¢innosti na dalSie investi¢né sluzby alebo ¢innosti alebo vedlaj-
Sie sluzby nepldnované v ¢ase pociatocného povolenia musi pred-
lozit ziadost o rozsirenie svojho povolenia.

3. Povolenie je platné pre celé Spolocenstvo a umoziiuje investic-
nej spolo¢nosti poskytovat sluzby alebo vykondvat ¢innosti,
na ktoré md povolenie v ramci celého Spolo¢enstva bud prostred-
nictvom zriadenia pobocky, alebo na zdklade slobody poskyto-
vania sluzieb.

Cldnok 7

Povolovacie konanie a zamietnutie Ziadosti o povolenie

1. Prislusny organ neudeli povolenie, pokial nebude tplne pre-
svedCeny, Ze ziadatel splna vSetky poziadavky podla ustanoveni
prijatych na zdklade tejto smernice.

2. Investi¢nd spolocnost poskytne vietky informdcie, vratane
obchodného planu, v ktorom sa okrem iného uvedie druhy plé-
novanych podnikatelskych ¢innosti a organizacnt $truktdru, aby
sa prislusny organ mohol presvedcit, Ze investicnd spolo¢nost
uskutocnila v dobe zacatia povolovania vetky potrebné opatre-
nia na dodrZanie svojich povinnosti podla ustanoveni tejto kapi-

toly.

3. Ziadatel musi byt do Siestich mesiacov od podania tiplnej Zia-
dosti informovany o udeleni alebo neudeleni povolenia.

Cldnok 8

Odiatie povolenia

Prislusny orgdn moéze odiiat povolenie vydané investi¢nej spoloc¢-
nosti, ak takdto investi¢nd spolocnost:

a) nevyuZije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne
povolenia, alebo neposkytovala ziadne investi¢né sluzby,
alebo nevykonadvala ziadnu investi¢ni ¢innost pocas predchd-
dzajticich Siestich mesiacov, pokial prislusny clensky stat
nestanovil, Ze v takychto pripadoch povolenie zanikd;

b) ziskala povolenie na zdklade uvedenia nepravdivych skuto¢-
nosti alebo akymkolvek inym protipravnym spoésobom;

¢) prestala spliiat podmienky, na zdklade ktorych bolo povole-
nie udelené, ako napriklad splnenie podmienok ustanovenych
v smernici 93/6/ES;

d) zévazne a systematicky porusovala ustanovenia prijaté podla
tejto smernice upravujiicej podmienky ¢innosti investi¢nych
spolo¢nosti;

e) patri do niektorého z pripadov, ked vniitrostatne pravo vzhla-

dom na zdleZitosti mimo pdsobnosti tejto smernice ustano-
vuje odiatie.
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Cldnok 9

Osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢innost

1. Clenské stéty nariadia, aby osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢in-
nost investi¢nej spolo¢nosti, mali dostato¢ne dobrt povest a mali
dostato¢né skiisenosti na zabezpecenie riadneho a obozretného
riadenia investi¢nej spolo¢nosti.

Ak organizétor trhu, ktory Ziada o povolenie na prevddzkovanie
MTF, a osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢innost MTF, st rovnaké ako
tie, ktoré skutocne riadia ¢innost regulovaného trhu, tieto osoby
sa povazuju za spliajice poziadavky ustanovené v prvom pod-
odseku.

2. Clenské staty nariadia investicnej spolo¢nosti, aby oznamila
prislusnému orgdnu vSetky zmeny tykajiice sa jej riadenia spolu
so vSetkymi informdciami potrebnymi na postidenie, ¢i novi pra-
covnici povereni riadenim spolo¢nosti maji dostatocne dobrii
povest a dostato¢né skiisenosti.

3. Prislusny orgdn zamietne povolenie, ak nie je presvedceny, ze
osoby, ktoré budd skuto¢ne riadit ¢innost investicnej spolo¢no-
sti, majui dostatocne dobrd povest a dostatocné skdsenosti, alebo
ak existuja objektivne a preukdzatelné dovody poukazujtice na to,
ze navrhované zmeny vedenia spolocnosti ohrozujua jej riadne
a obozretné riadenie.

4. Clenské staty stanovia, aby riadenie investi¢nych spoloc¢nosti
vykonadvali aspoil dve osoby, ktoré spliajii poziadavky odseku 1.

Odchylne od prvého pododseku mozu ¢lenské staty udelit povo-
lenie investiénym spolo¢nostiam, ktoré st fyzickymi osobami,
alebo investi¢nym spolo¢nostiam, ktoré st pravnickymi osobami
riadenym jedinou fyzickou osobou v stlade s ich aktom o zalo-
7eni a vyndtro§tatnym pravom. Clenské $tty napriek tomu naria-
dia, aby sa uplatnili alternativne opatrenia, ktoré zabezpecia
riadne a obozretné riadenie takychto investi¢nych spolo¢nosti.

Cldnok 10

Akciondri a spoloc¢nici s kvalifikovanymi podielmi

1. Prislusné orgdny neudelia povolenie na vykondvanie investic-
nych sluzieb alebo ¢innosti investi¢nej spolocnosti, pokial neboli
informované o totoZnosti akciondrov alebo spolo¢nikov, ¢i uz
priamych alebo nepriamych, fyzickych alebo pravnickych oso-
bach, ktoré maja kvalifikovanu Gcast, a o vyske tejto tcasti.

Prislusné orgdny odmietnu udelit povolenie, ak po zohladneni
potreby zabezpelit riadne a obozretné riadenie investi¢nej spo-
lo¢nosti nie st presvedcené o vhodnosti akciondrov alebo spolo¢-
nikov, ktor{ maju kvalifikovant tcast.

Ak existuju tzke vdzby medzi investi¢nou spolo¢nostou a inymi
fyzickymi alebo pravnickymi osobami, prislusné organy udelia
povolenie, len ak tieto vizby nebrdnia prislusnému orgdnu pri
efektivnom vykone funkcii dohladu.

2. Prislusny organ zamietne udelenie povolenia, ak zdkony, iné
pravne predpisy alebo spravne opatrenia tretej krajiny, ktorymi sa
spravuje jedna alebo viac fyzickych alebo pravnickych osob, s kto-
rymi md podnik tzke vizby, alebo tazkosti spojené pri ich uplat-
fiovani, brania efektivnemu vykonu jeho funkcii dohladu.

3. Clenské $tity nariadia, aby kazdd fyzickd alebo pravnickd
osoba, ktord zamysla priamo alebo nepriamo nadobudnit kvali-
fikovant ucast v investi¢nej spolo¢nosti, najprv informovala
v stlade s druhym pododsekom prislusny orgdn o vyske vysled-
nej tcasti. Podobne sa bude vyzadovat, aby tieto osoby informo-
vali prislusny orgdn, ak maji v Gmysle zvysit alebo zniZit svoju
kvalifikovant Gcast, ak by v désledku toho miera tGicasti na hlaso-
vacich pravach alebo na ich zdkladnom imani dosiahol, klesol
alebo prevysil 20 %, 33 % alebo 50 %, alebo ak by sa investi¢nd
spolo¢nost stala, alebo by prestala byt ich dcérskym podnikom.

Bez toho, aby bol dotknuty odsek 4, majii prislusné orgdny tri
mesiace odo dna ozndmenia zamyslaného nadobudnutia uvede-
ného v prvom pododseku na to, aby namietali proti takémuto
planu, ak so zretelom na potrebu zabezpecenia zdravého a obo-
zretného riadenia investi¢nej spolo¢nosti nie st presvedcené
o vhodnosti osoby uvedenej v prvom pododseku. Ak prislusné
organy proti plinu nenamietajd, mozu stanovit lehotu na jeho
vykonanie.

4. Ak je nadobtdatelom akejkolvek tcasti uvedenej v odseku 3
investi¢nd spolo¢nost, Gverova institticia, poistoviia alebo sprav-
covskd spolo¢nost PKIPCP, ktorej bolo udelené povolenie v inom
¢lenskom $téte, alebo matersky podnik investi¢nej spolo¢nosti,
tiverovej institdcie, poistovacej spolo¢nosti alebo spravcovskej
spolo¢nosti PKIPCP, ktorej bolo udelené povolenie v inom ¢len-
skom §tdte, alebo osoba ovlddajtca investi¢nd spolo¢nost, tve-
rovii institiciu, poistoviiu alebo spravcovski spolo¢nost PKIPCP,
ktorej bolo udelené povolenie v inom ¢lenskom $téte, a ak by sa
v dosledku tohto nadobudnutia stal podnik dcérskym podnikom
nadobtidatela, alebo sa dostal pod jeho kontrolu, nadobudnutie sa
posidi na zdklade predchddzajicej konzulticie uvedenej
v clanku 60.

5. Clenské 3taty nariadia, aby investi¢nd spolo¢nost, ktord sa doz-
vedela o akomkolvek nadobudnuti alebo zruseni ticasti na svo-
jom zakladnom imani, ktoré sposobilo, Ze miera t¢asti prekroci
alebo poklesne pod jednu z hranic uvedenti v prvom pododseku
odseku 3, bezodkladne informovala prislusny organ.
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Najmenej raz za rok musia investi¢né spolo¢nosti informovat pri-
slusné orgdny aj o mendch akciondrov a spolo¢nikov majicich
kvalifikovanti dcast a o miere takejto Gicasti na zdklade informdcif
ziskanych napriklad na ro¢nych valnych zhromazdeniach akcio-
ndrov a spolo¢nikov alebo v dosledku dodrziavania pravidiel,
ktoré sa uplatiujii na spolocnosti, ktorych prevoditelné cenné
papiere st prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu.

6. Clenské $tity nariadia, aby prislusny orgdn prijal vhodné opa-
trenia na ndpravu, ak je vplyvom vykondvanym osobami uvede-
nymi v odseku 1 dotknuté zdravé a obozretné riadenie investic-
nej spolo¢nosti.

Takéto opatrenia moZu pozostdvat z navrhov na vydanie pred-
bezného opatrenia a/alebo uloZenia sankcif voci riaditelom a oso-
bam zodpovednym za riadenie alebo z pozastavenia vykonu hla-
sovacich prav spojenych s akciami, ktoré vlastnia prislusni
akciondri alebo spolo¢nici.

Podobné opatrenia sa prijmii v stivislosti s osobami, ktoré nedodr-
Ziavaji povinnost poskytnit vopred informdciu v stvislosti s nad-
obudnutim alebo zvy3enim kvalifikovanej ¢asti. Ak sa ti¢ast nad-
obudne napriek ndmietke prislusnych orgdnov, ¢lensky stat bez
ohladu na vsetky iné sankcie, ktoré sa maji prijat, bud zabezpeci
pozastavenie vykonu zodpovedajticich hlasovacich prav, neplat-
nost hlasovania, alebo moznost ich vyhldsenia za neplatné.

Clanok 11

Clenstvo v povolenom systéme ndhrad na ochranu
investorov

Prisluny orgdn preveri, ¢i kazdy subjekt Ziadajici o povolenie ako
investi¢nd spolo¢nost v ¢ase vydania povolenia dodrziava svoje
povinnosti podla smernice Eurépskeho parlamentu a Rady
97/9/ES z 3. marca 1997 o systémoch ndhrad pre investorov (1).

Cldnok 12

Splatenie pociatocného kapitilu

Clenské stity zabezpecia, aby prislusné orgdny neudelili
povolenie, pokial investicnd spolocnost nemd dostatocny
pociato¢ny kapitdl v silade s poZiadavkami smernice 93/6/EHS so
zretelom na povahu investicnej sluzby alebo prislusnej ¢innosti.

Do revizie smernice 93/6/EHS investicné spolo¢nosti uvedené
v ¢lanku 67 podliehaji kapitdlovym poziadavkdm, ktoré si
ustanovené v uvedenom ¢lanku.

() U.v.ESL 84,26.3.1997,s. 22.

Cldnok 13

Organizacné poziadavky

1. Domovsky clensky stit nariadi, aby investicné spolo¢nosti spl-
fiali organizaéné poziadavky uvedené v odsekoch 2 az 8.

2. Investicnd spolo¢nost musi zaviest primerané metody
a postupy dostatocné na zabezpecenie toho, Ze spolo¢nost, vra-
tane svojich manazérov, zamestnancov a viazanych sprostredko-
vatelov, dodrzi svoje povinnosti podla ustanovent tejto smernice,
ako aj prislusné pravidld upravujice osobné transakcie tychto
0sob.

3. Investi¢nd spolo¢nost musi udrziavat a vykondvat G¢inné orga-
niza¢né a administrativne opatrenia, s ciefom prijat vietky ndle-
7ité opatrenia na zabrdnenie konfliktu zdujmov v zmysle
¢lanku 18, ktorym by mohli byt nepriaznivo ovplyvnené zdujmy
jej klientov.

4. Investicnd spolocnost musi prijat vietky ndleZité opatrenia
na zabezpecenie kontinuity a pravidelnost pri vykone investic-
nych sluzieb a ¢innosti. Na tento tcel spolo¢nost vyuziva vhodné
a primerané systémy, zdroje a postupy.

5. Ked investi¢nd spolo¢nost poveri tretiu stranu vykonom pra-
covnych ¢innosti, ktoré st podstatné pre zabezpecenie kontinu-
alnej a spolahlivej sluzby klientom a kontinudlny a uspokojivy
vykon investi¢nych ¢innosti, musi zabezpecit prijatie ndlezitych
opatreni na zamedzenie neprimeraného dodato¢ného prevadzko-
vého rizika. Outsourcing délezitych prevadzkovych ¢innosti sa
nesmie uskuto¢nit takym sposobom, ktorym by sa podstatne
narusila kvalita vniitornej kontroly spolo¢nosti a schopnost org-
nov dohladu monitorovat dodrziavanie vSetkych povinnost{ spo-
lo¢nostou.

Investiénd spolo¢nost musi mat primerané administrativne
a Gctovné postupy, vniitorné kontrolné mechanizmy, efektivne
postupy na hodnotenie rizika a G¢inné kontrolné a ochranné opa-
trenia v pripade systémov spracovania informacii.

6. Investicnd spolo¢nost zabezpe¢i uchovdvanie zdznamov
o vietkych vykonanych sluzbdch a transakcidch tak, aby prislusny
orgdn mohol monitorovat stilad s poziadavkami ustanovenymi
touto smernicou a najmd zistit, ¢i investi¢nd spolo¢nost dodrziava
vetky povinnosti vo vztahu ku klientom alebo potencidlnym kli-
entom.

7. Investi¢nd spoloc¢nost, ktord drzi finan¢né néstroje patriace kli-
entom, musi prijat primerané opatrenia na ochranu vlastnickych
prév klientov najma v pripade platobnej neschopnosti investi¢nej
spolocnosti a na zabrdnenie tomu, aby sa ndstroje klienta vyuzi-
vali na jej vlastny tcet bez vyslovného sthlasu klienta.
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8. Investi¢nd spolo¢nost musi pri drzani pefiaznych prostriedkov
patriacich klientom prijat primerané opatrenia na ochranu prav
klientov a okrem pripadu tverovych institdcii zabranit vyuziva-
niu pefiaznych prostriedkov klienta na jej vlastny tcet.

9. V pripade pobociek investi¢nych spolo¢nosti prislusny organ
Clenského sttu, v ktorom sa nachddza pobocka, musi mat bez
toho, aby bola dotknutd moznost prislusného organu domov-
ského statu investi¢nej spolo¢nosti, priamy pristup k tymto
zdznamom, presadzovat povinnost ustanovend v odseku 6 v stvi-
slosti s transakciami, ktoré pobocka uskutoc¢nuje.

10. Na tcely zohladnenia technického vyvoja na finanénych
trhoch a na zabezpecenie jednotného uplatitovania odsekov 2 az
9 prijme Komisia v stlade s postupom uvedenym v ¢lanku 64
ods. 2 vykondvacie opatrenia, v ktorych buda uvedené konkrétne
organiza¢né poziadavky, ktoré sa maji ulozit investiénym spo-
lo¢nostiam vykondvajiicim roézne investi¢né sluzby afalebo ¢in-
nosti a vedlajsie sluzby alebo ich kombindciu.

Cldnok 14

Obchodovanie a dokoncovanie transakcii cez MTF

1. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti alebo orga-
nizétori trhu prevadzkujici MTF okrem splnenia poziadaviek
ustanovenych v ¢ldnku 13, stanovili priehladné a nediskrecné pra-
vidld a postupy pre spravodlivé a riadne obchodovanie a zaviedli
objektivne kritéria pre efektivne vykondvanie pokynov.

2. Clenské 3taty nariadia investicnym spolo¢nostiam alebo orga-
nizdtorom trhu prevddzkujicim MTF, aby stanovili priehladné
pravidld tykajace sa kritérii na urcenie finanénych néstrojov,
s ktorymi sa moZe obchodovat v ich systémoch.

Clenské stity nariadia, aby v pripade potreby investi¢né spoloé-
nosti alebo organizatori trhu prevadzkujici MTF zabezpedili,
alebo sa ubezpecili, Ze existuje pristup k dostatonym verejne
dostupnym informdcidm umoziujicim uzivatefom vytvorit si
usudok o investicii pri zohladneni povahy uzivatelov a druhov
obchodovanych ndstrojov.

3. Clenské $taty zabezpecia, aby sa ¢lanky 19, 21 a 22 neuplat-
novali na transakcie uzavreté podla pravidiel upravujiicich MTF
medzi jeho ¢lenmi alebo dcastnikmi alebo medzi MTF a jeho
¢lenmi alebo Gicastnikmi v savislosti s vyuzivanim MTE. Clenovia
alebo t¢astnici MTF vSak musia dodrziavat povinnosti ustanovené
v ¢lankoch 19, 21 a 22 vzhladom na svojich klientov, ked kona-
jic v mene svojich klientov vykondvaji ich pokyny cez systémy
MTE.

4. Clenské staty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti alebo orga-
nizatori trhu prevadzkujtci MTF zaviedli a zachovévali priehladné
pravidld zaloZené na objektivnych kritéridch upravujice pristup
k jeho systému. Tieto pravidld musia byt v stlade s podmienkami
ustanovenymi v ¢lanku 42 ods. 3

5. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti alebo orga-
nizétori trhu prevddzkujici MTF jasne informovali uZzivatelov
o ich individudlnej zodpovednosti za vyrovnanie transakcif vyko-
nanych v tomto systéme. Clenské $tity nariadia, aby investicné
spolo¢nosti alebo organizdtori trhu prevadzkujiici MTF uplatili
potrebné opatrenia na ulahéenie ti¢inného vyrovnania transakci
uzavretych v rdmci systémov MTF.

6. Ak je prevoditelny cenny papier, ktory bol prijaty na obcho-
dovanie na regulovanom trhu, tiez obchodovany na MTF bez
stthlasu emitenta, emitent nepodlicha Ziadnej povinnosti tykaju-
cej sa pociatoéného, priebezného alebo konkrétneho ad hoc zve-
rejnenia v stvislosti s MTF.

7. Clenské $taty nariadia, aby kazd4 investi¢nd spolo¢nost alebo
organizator trhu prevadzkujici MTF bezodkladne splnil kazdy
pokyn svojho prislusného organu podla ¢lanku 50 ods. 1 na poza-
stavenie alebo stiahnutie finanéného néstroja z obchodovania.

Cldnok 15

Vztahy s tretimi krajinami

1. Clenské stéty informuji Komisiu o vietkych vieobecnych taz-
kostiach, s ktorymi sa ich investi¢né spolo¢nosti stretdvajti pri ich
usadeni alebo pri poskytovani investi¢nych sluzieb afalebo vyko-
ndvani investi¢nych ¢innosti v akejkolvek tretej krajine.

2. Ak Komisia na zdklade sprav predlozenych podla odseku 1
dospeje k ndzoru, ze tretia krajina neposkytla investi¢nej spolo¢-
nosti zo Spolo¢enstva efektivny pristup na trh porovnatelny s pri-
stupom, ktoré poskytlo Spolocenstvo investiénym spolo¢nostiam
z tejto tretej krajiny, moze Komisia predlozit Rade ndvrhy
na potrebny manddt na rokovania s ciefom ziskat porovnatelné
konkuren¢né prilezitosti pre investi¢né spolo¢nosti zo Spolocen-
stva. Rada sa uzndsa kvalifikovanou vicsinou.

3. Ak sa Komisia na zdklade informdcii predlozenych podla
odseku 1 dospeje k ndzoru, Ze investi¢nym spolo¢nostiam zo Spo-
locenstva nie je v tretej krajine poskytované vnitrostatne zaob-
chddzanie umoziujice rovnaké konkurenéné prilezitosti, aké st
dostupné pre domdce investicné spolo¢nosti, a Ze nie st splnené
podmienky efektivneho pristupu na trh, Komisia moze zacat
rokovania na ndpravu tejto situdcie.
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Za okolnosti uvedenych v prvom pododseku méze Komisia kedy-
kolvek v stlade s postupom uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2 roz-
hodntt, Ze okrem podnetu na zacatie rokovani prislusné organy
¢lenskych 3tatov musia obmedzit alebo pozastavit platnost svo-
jich rozhodnuti tykajicich sa ziadosti o povolenie, o ktorych
nebolo rozhodnuté, ako aj budicich Ziadosti o povolenie a nad-
obudnutia Gi¢asti priamych alebo nepriamych materskych spolo¢-
nosti, ktoré sa spravujii pravnymi predpismi prislusnej tretej kra-
jiny. Takéto obmedzenia alebo zruenia sa nesmi uplatiovat
na zriadovanie dcérskych spolo¢nosti investi¢nymi spolo¢nos-
tami, ktorym bolo udelené riadne povolenie v rdmci Spoloden-
stva, alebo ich dcérskymi spolo¢nostami alebo na nadobtdanie
podielov v investi¢nych spolo¢nostiach zo Spolocenstva takymito
spolo¢nostami alebo dcérskymi spolo¢nostami. Doba trvania
tychto opatreni nesmie prekrocit tri mesiace.

Pred uplynutim trojmesaéného obdobia uvedeného v druhom
pododseku a vzhladom na vysledky rokovani moze Komisia
v stlade s postupom uvedenym v ¢ldnku 64 ods. 2 rozhodndt
o predlzeni platnosti tychto opatreni.

4. Ak Komisia usudi, Ze nastala jedna zo situdcii uvedenych
v odsekoch 2 a 3, ¢lenské $tity ju na jej Ziadost informuju:

a) o kazdej ziadosti o povolenie kazdej spolo¢nosti, ktord je pria-
mym alebo nepriamym dcérskym podnikom materského
podniku, ktory sa spravuje pravom prislusnej tretej krajiny;

b) vzdy, ked st v sdlade s ¢linkom 10 ods. 3 informované, ze
takyto matersky podnik chce ziskat Gcast v investi¢nej spo-
lo¢nosti zo Spolocenstva, v dosledku ¢oho by sa tto spoloc¢-
nost stala jeho dcérskym podnikom.

Tato povinnost o poskytovani informdcii zanikne vzdy, ked sa
dosiahne dohoda s prislusnou tretou krajinou, alebo ked sa pre-
stanti uplatiiovat opatrenia uvedené v druhom alebo tretom pod-
odseku odseku 3.

5. Opatrenia prijaté podla tohto ¢ldnku musia byt v sdlade so
zavizkami Spolocenstva podla vetkych bilaterdlnych alebo mul-
tilaterdlnych medzindrodnych dohod, ktoré upravuji zacatie
alebo vykondvanie ¢innosti investi¢nych spolo¢nosti.

KAPITOLA II

PODMIENKY VYKONU CINNOSTI INVESTICNYCH
SPOLOCNOSTI

Oddiel 1

Vseobecné ustanovenia

Cldnok 16

Pravidelné preskidmanie podmienok pre pociatoéné
povolenie

1. Clenské 3tity nariadia, aby investicnd spolo¢nost povolend
na ich tGzemi vzdy spliala podmienky pre pociato¢né povolenie
ustanovené v kapitole I tejto hlavy.

2. Clenské staty nariadia, aby prislusné orgény stanovili vhodné
met6dy na monitorovanie, ¢i investiéné spolo¢nosti dodrziavajt
svoju povinnost podla odseku 1. Nariadia, aby investi¢né spolo¢-
nosti ozndmili prislusnym orgdnom vsetky podstatné zmeny pod-
mienok pre pociato¢né povolenie.

3. V pripade investi¢nych spolo¢nosti, ktoré poskytuju investicné
poradenstvo, mozu ¢lenské staty povolit prislusnému organu, aby
delegoval administrativne, pripravné alebo pomocné tlohy tyka-
juce sa preskimania podmienok pre pociatocné povolenie
v stilade s podmienkami ustanovenymi v ¢lanku 48 ods. 2

Cldnok 17

Vseobecnd povinnost tykajiica sa priebezného dohladu

1. Clenské stity zabezpecia, aby prislusné organy monitorovali
¢innosti investiénych spolo¢nosti na postidenie suladu s pod-
mienkami vykonu ¢innosti ustanovenymi v tejto smernici. Clen-
ské staty zabezpecia, aby sa uplatnili vhodné opatrenia, ktoré
umoznia prislu§nym orgdnom ziskat informdacie potrebné
na postdenie, ¢i investicné spolo¢nosti dodrziavajii svoje povin-
nosti.

2. V pripade investi¢nych spolo¢nosti, ktoré poskytujii len inve-
sti¢né poradenstvo, mozu ¢lenské staty povolit prislusnému org-
nu, aby delegoval administrativne, pripravné alebo pomocné
ulohy tykajice sa pravidelného monitorovania poziadaviek
na &innost v stlade s podmienkami ustanovenymi v ¢lanku 48
ods. 2

Cldnok 18

Konflikt zdujmov

1. Clenské 3taty nariadia investicnym spolo¢nostiam, aby prijali
vietky ndleZité opatrenia na identifikdciu vzdjomného konfliktu
zdujmov, vritane ich manazérov, zamestnancov a viazanych
sprostredkovatelov, alebo kazdej osoby s nimi priamo alebo
nepriamo spojenej v ramci kontroly a ich klientov alebo medzi
klientom a inym klientom, ktoré vzniknd pocas poskytovania
investi¢nych a vedlajsich sluzieb alebo pri ich kombindcii.

2. Ak organiza¢né alebo administrativne opatrenia uskutocnené
investi¢nou spolo¢nostou v stlade s ¢linkom 13 ods. 3 na zvlad-
nutie konfliktu zdujmov nie st pri ndlezitom uvdzeni dostato¢né
na zabezpelenie toho, Ze riziku poskodenia zdujmov klienta bude
zabranené, investi¢nd spolo¢nost jasne obozndmi klienta so vse-
obecnou povahou afalebo zdrojmi konfliktu zdujmov pred usku-
to¢nenim obchodu v jeho mene.



06[zv. 7

Uradny vestnik Eurépskej tinie 279

3. Na zohladnenie technického vyvoja na finan¢nych trhoch a na
zabezpecenie jednotného uplatiovania odsekov 1 a 2 prijme
Komisia v sdlade s postupom stanovenym v ¢lanku 64 ods. 2
vykondvacie opatrenia na:

a) urcenie opatreni, o ktorych by sa dalo od6vodnene predpo-
kladat, Ze ich investi¢né spolo¢nosti prijmil na identifikdciu,
zabranenie, zvlddnutie ajalebo odhalenie konfliktu zdujmov
pri poskytovani roznych investi¢nych a vedlajsich sluzieb a ich
kombindcif;

b) stanovenie vhodnych kritérii na urcenie druhov konfliktu
zdujmov, ktorych existencia by mohla poskodit zaujmy klien-
tov alebo potencidlnych klientov investi¢nej spolo¢nosti.

Oddiel 2

Ustanovenia na zabezpecenie ochrany investora

Cldnok 19

Pravidld vykonu ¢innosti pri poskytovani investi¢nych
sluzieb klientom

1. Clenské stity nariadia, aby pri poskytovani investi¢nych slu-
zieb afalebo v pripade potreby vedlajsich sluzieb pre klientov
investi¢nd spolo¢nost konala Cestne, spravodlivo a profesionalne
v stlade s najlepsimi zdujmami svojich klientov a dodrziavala
najmi zdsady uvedené v odsekoch 2 az 8.

2. Vsetky informécie vratane marketingovej komunikacie, ktort
adresuju investi¢né spolo¢nosti klientom alebo potencidlnym kli-
entom, musia byt jasné, priechladné a nezavidzajtice. Marketin-
govd komunikdcia sa musi dat ako takd jasne identifikovat.

3. Klientom alebo potencidlnym klientom sa musia poskytnut
potrebné informdcie v zrozumitelnej forme o:

— investi¢nej spolocnosti a jej sluzbéch,

— finan¢nych ndstrojoch a navrhovanych investi¢nych straté-
gidch; to by malo zahfnat prislusné poudenia a upozornenia
v stivislosti s rizikami spojenymi s investiciami v tychto ndstro-
joch alebo vzhladom na konkrétne investi¢né stratégie,

— mieste vykonu a

— nakladoch a pridruzenych poplatkoch

tak, aby mohli spravne porozumiet charakteru a rizikdm investi¢-
nej sluzby a konkrétnemu druhu pontkaného finanéného
nastroja a ndsledne informovane prijat investi¢né rozhodnutia.
Tieto informdcie sa moZu poskytovat v Standardizovanej forme.

4. Pri poskytovani investicného poradenstva alebo riadenia
portfélia musi investi¢nd spolo¢nost ziskat potrebné informacie
tykajice sa znalosti a skdsenost klienta alebo potencidlneho kli-
enta v oblasti investicii tykajtce sa konkrétneho typu produktu
alebo sluzby, jeho finan¢nej situdcie a jeho investi¢nych cielov tak,
aby investi¢na spolo¢nost mohla odporucit klientovi alebo poten-
cidlnemu klientovi investicné sluzby a finan¢né nastroje, ktoré st
prentho vhodné.

5. Clenské $taty zabezpecia, aby investi¢né spolo¢nosti pri posky-
tovani inych investi¢nych sluzieb ako st uvedené v odscku 4,
poziadali klienta alebo potencidlneho klienta, aby poskytol infor-
macie tykajlce sa jeho znalosti a skiisenosti v oblasti investicif
tykajice sa konkrétneho pontkaného alebo ziadaného druhu
produktu alebo sluzby tak, aby investi¢nd spolo¢nost mohla
posudit, ¢i predpokladand investi¢na sluzba alebo produkt sti pre
klienta vhodné.

Ak sa investi¢nd spolo¢nost na zdklade informdcii ziskanych
podla predchddzajiceho pododseku domnieva, Ze produkt alebo
sluzba nie sti pre klienta alebo potencidlneho klienta vhodné,
investi¢nd spolo¢nost klienta alebo potencidlneho klienta upo-
zorni. Toto upozornenie sa moze poskytovat v Standardizovane;j
forme.

Ak sa klient alebo potencidlny klient rozhodne neposkytnat infor-
mécie podla predchddzajiceho pododseku, alebo neposkytne
dostato¢né informacie tykajtice sa jeho znalosti a skiisenosti, inve-
sti¢nd spolo¢nost upozorni klienta alebo potencidlneho klienta, ze
takéto rozhodnutie neumozni spolo¢nosti urit, ¢i predpokladand
sluzba alebo produkt sti pre neho vhodné. Toto upozornenie sa
moze poskytovat v Standardizovanej forme.

6. Clenské $tity umoznia investicnym spolo¢nostiam pri posky-
tovani investi¢nych sluzieb, ktoré pozostavajii iba z vykonavania
ajalebo prijimania a posttipenia pokynov klienta s vedlajsimi sluz-
bami alebo bez nich, aby tieto investi¢né sluzby poskytli svojim
klientom bez potreby ziskavania informécii alebo vykonania
urcenia vhodnosti produktu podla odseku 5, ak st splnené vsetky
tieto podmienky:

— uvedené sluzby sa tykajii akcii prijatych na obchodovanie
na regulovanom trhu alebo na rovnocennom trhu tretej kra-
jiny, nastrojov peniazného trhu, dlhopisov alebo inych foriem
dlhovych cennych papierov (okrem tych dlhopisov alebo
dlhovych cennych papierov, ktoré obsahuja derivat), PKIPCP
a inych nekomplexnych finan¢nych nastrojov. Trh tretej kra-
jiny sa povazuje za rovnocenny s regulovanym trhom, ak
spliia rovnocenné poziadavky, ako st ustanovené v hlave III.
Komisia zverejni zoznam tychto trhov, ktoré sa maji posu-
dzovat ako rovnocenné. Tento zoznam sa pravidelne aktuali-
zuje,

— sluzba je poskytovand na zaklade podnetu klienta alebo poten-
cialneho klienta,
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— klient alebo potencidlny klient bol jasne informovany, zZe pri
poskytovani tejto sluzby sa nevyzaduje, aby investi¢na spoloc¢-
nost posudzovala vhodnost ndstroja alebo sluzby, ktoré sa
poskytuji alebo pondkajii, a ze z tohto dovodu nepoziva
vyhodu zodpovedajiicej ochrany na zdklade prislusnych pra-
vidiel vykonu ¢innosti; toto upozornenie sa moze poskytnit
v Standardizovanej forme,

— investi¢nd spolocnost dodrziava svoje povinnosti podla
lanku 18.

7. Investi¢nd spolo¢nost vyhotovi zdznam, ktory musi obsaho-
vat dokument alebo dokumenty dohodnuté medzi spolo¢nostou
a klientom, ktoré uvddzaji prdva a povinnosti strin a iné pod-
mienky, za ktorych spolo¢nost poskytne klientovi sluzby. Prava
a povinnosti strdn sa mozu ustanovit formou odkazu na iné
dokumenty alebo pravne texty.

8. Klient musi dostat od investi¢nej spolo¢nosti prislusné spravy
o sluzbe poskytovanej jej klientom. Tieto spravy musia obsaho-
vat v pripade potreby naklady spojené s transakciami a sluzbami
uskutocnenymi v mene klienta.

9. Ak sa investi¢nd sluzba pontka ako stcast finanéného produk-
tu, ktory uz podlicha inym ustanoveniam pravnych predpisov
Spolocenstva alebo spolo¢nym eur6pskym normam tykajticim sa
tverovych institticif a spotrebitelskych tiverov vzhladom na posu-
denie rizika pre klientov afalebo poziadaviek na informadcie, tdto
sluzba nepodlieha dalsim povinnostiam ustanovenym v tomto
¢lanku.

10. Na zabezpecenie potrebnej ochrany investorov a jednotného
uplatiiovania odsekov 1 az 8 Komisia prijme v stilade s postupom
uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatrenia, aby sa
zabezpecilo dodrziavanie uvedenych zdsad investicnymi spoloc¢-
nostami pri poskytovani investi¢nych alebo vedlajsich sluzieb ich
klientom. Tieto vykondvacie opatrenia zohladnia:

a) povahu sluzby pontkanej alebo poskytovanej (sluzieb poni-
kanych alebo poskytovanych) klientom alebo potencidlnemu
klientovi pri zohladneni druhu, ciela, velkosti a frekvencie
transakcif;

b) povahu finanénych ndstrojov, ktoré sa ponukaja alebo posu-
dzuji;

¢) drobny alebo profesiondlny charakter klienta alebo potencio-
nélnych klientov.

Cldnok 20

Poskytovanie sluZieb prostrednictvom inej investi¢nej
spolo&nosti

Clenské staty umoznia investi¢nej spolocnosti prijimajticej pokyn
na vykonanie investi¢nych alebo vedlajsich sluzieb v mene klienta

prostrednictvom inej investi¢nej spolo¢nosti, aby sa spolahla
na informdcie klienta ozndmené touto inou investi¢nou
spolo¢nostou. Investi¢nd spolo¢nost, ktord sprostredkuje
instrukcie zostdva zodpovednad za tiplnost a presnost ozndmenej
informdcie.

Investi¢nej spolo¢nosti, ktord dostane instrukciu na uskuto¢nenie
sluzieb v mene klienta tymto sposobom, sa tiez umozni spolahntit
na vetky odporucania v stvislosti so sluzbou alebo transakciou,
ktort klientovi poskytla ind investicnd spolo¢nost. Investi¢nd
spolocnost, ktord sprostredkuje pokyny, zostdva zodpovednd za
primeranost poskytnutych odporicani alebo poradenstva
klientovi.

Investicnd spolo¢nost, ktord dostane pokyny klienta alebo
prostrednictvom  inej  investicnej  spolo¢nosti,  zostdva
zodpovednd za uskuto¢nenie sluzby alebo transakcie zalozenej
na takychto informdcidch alebo odpordcaniach v sulade
s prislusnymi ustanoveniami tejto hlavy.

Cldnok 21

Povinnost vykonat pokyny za najvyhodnejsich podmienok
pre klienta

1. Clenské 3taty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti prijali vietky
ndlezité opatrenia, aby pri vykondvani pokynov ziskali najlepsi
mozny vysledok pre svojich klientov pri zohladneni ceny, ndkla-
dov, rychlosti, pravdepodobnosti vykonania a vyrovnania, velko-
sti, povahy alebo inych aspektov tykajticej sa vykonania pokynu.
Kedykolvek vsak klient vyda konkrétny pokyn, investi¢nd podla
konkrétneho pokynu.

2. Clenské stdty nariadia, aby investicné spolocnosti prijali
a uplatiiovali G¢inné opatrenia na dosiahnutie stladu s odsekom
1. Clenské stity predovietkym nariadia investicnym spolo¢no-
stiam, aby ustanovili a zaviedli stratégiu vykondvania pokynov,
ktord im umozni, aby ziskali v pripade pokynov svojich klientov
najlepsi mozny vysledok v sulade s odsekom 1.

3. Zasady vykondvania pokynov obsahuji pre kazdd triedu
ndstrojov informécie o roznych miestach, kde investi¢nd spoloc¢-
nost vykonava pokyny svojich klientov, a ¢initele ovplyviujtce
vyber miesta vykonu. Musi obsahovat aspon tie miesta vykonu,
ktoré trvale umoziuji investi¢nej spolo¢nosti ziskat ziskavat naj-
lepsi mozny vysledok v pripade vykondvania pokynov klienta.

Clenské stity nariadia, aby investi¢né spolocnosti poskytli pri-
slusné informdcie svojim klientom o svojej stratégii vykondvania
pokynov. Clenské $tity nariadia, aby investicné spolocnosti zis-
kali predchddzajuci sahlas svojich klientov so zdsadami vykoné-
vania pokynov.
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Clenské stity nariadia, aby v pripade, ked stratégia vykondvania
pokynov umoziiuje, aby sa pokyny klienta mohli vykonat mimo
regulovaného trhu alebo MTF, investicnd spolocnost osobitne
informovala svojich klientov o tejto moznosti. Clenské stity
nariadia, aby investicné spolocnosti ziskali predchddzajici
vyslovny stihlas svojich klientov pred pristipenim k vykonaniu
ich pokynov mimo regulovaného trhu alebo MTF. Investi¢né spo-
lo¢nosti moézu ziskat tento stihlas bud vo forme vseobecného
sthlasu alebo na jednotlivé transakcie.

4. Clenské 3taty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti monitoro-
vali ic¢innost svojich opatreni na vykondvanie pokynov a zdsady
vykondvania pokynov, aby identifikovali a v pripade potreby
napravili nedostatky. Najméd musia pravidelne vyhodnocovat, ¢i
miesta vykonu zahrnuté do stratégie vykondvania pokynov
umoznujd najlepsi mozny vysledok pre klienta, alebo ¢i maji
urobit zmeny svojich opatreni na vykondvanie. Clenské 3tity
nariadia investicnym spolo¢nostiam, aby ozndmili klientom
vietky podstatné zmeny svojich opatreni na vykondvanie alebo
zdsady vykondvania pokynov.

5. Clenské staty vyzaduj od investiénych spolo¢nosti, aby boli
schopné preukdzat svojim klientom na ich Ziadost, ze vykonali
ich pokyny v stlade so zdsadami spolo¢nosti na ich vykondvanie.

6. Na zabezpecenie potrebnej ochrany pre investorov, spravodli-
vého a riadneho fungovania trhov a na zabezpecenie jednotného
uplatiiovania odsekov 1, 3 a 4 prijme Komisia v stilade s postu-
pom uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatrenia tyka-
jlce sa:

a) kritérif na urcenie relativnej zdvaznosti roznych cinitelov,
ktoré sa podla odseku 1 mozu zohladnit na urcenie najlep-
siecho mozného vysledku pri zohladneni velkosti a druhu
pokynu a drobného alebo profesiondlneho charakteru klienta;

b) Einitelov, ktoré investi¢na spolo¢nost moze zohladnit pri pre-
skiimani svojich opatreni na vykondvanie a okolnosti, za kto-
rych by mohli byt zmeny takychto opatreni vhodné. Najmi
Cinitele na urcenie, ktoré miesta umoznia investi¢nym spolo¢-
nostiam trvale ziskat najlepsi mozny vysledok v pripade vyko-
ndvania pokynov klienta;

¢) povahy a rozsahu informécif, ktoré sa majui poskytovat klien-
tom o ich zdsadach vykondvania podla odseku 3.

Cldnok 22

Pravidld na spracovanie pokynu klienta

1. Clenské $téty nariadia investiénym spolo¢nostiam, ktoré majt
povolenie na vykondvanie pokynov v mene klientov, zaviest

postupy a opatrenia, ktoré umoznia rychle, spravodlivé a poho-
tové vykonanie pokynov klienta vo vztahu s ostatnymi pokynmi
klienta alebo obchodnymi zdujmami investi¢nej spolo¢nosti.

Tieto postupy alebo opatrenia musia umoznit, aby sa inak porov-
natelné pokyny klienta vykonali podla casu ich prijatia investic-
nou spolo¢nostou.

2. Clenské $taty nariadia, aby v pripade limitovanych pokynov
klienta tykajucich sa akcif prijatych na obchodovanie na regulo-
vanom trhu, ktoré nie s vykonané ihned podla prevlddajacich
trhovych podmienok, investi¢né spolo¢nosti prijali, pokial klient
vyslovne nevyda iné instrukcie, opatrenia na umoznenie najskor-
Sieho mozného vykonania tohto pokynu okamzitym zverejnenim
tohto limitovaného pokynu klienta sposobom, ktory umoziuje
lahky pristup pre ostatnych téastnikov trhu. Clenské $taty mozu
rozhodndt, Ze investi¢nd spolo¢nost splni tito povinnost posti-
penim limitovaného pokynu klienta na regulovany trh afalebo
MTF. Clenské $taty zabezpecia, aby prislusné orgdny mohli upu-
stit od povinnosti zverejnit limitovany pokyn, ktory je velky
v porovnani so $tandardnou trhovou velkostou uréenou podla
clanku 44 ods. 2

3. S ciefom zabezpecit, aby opatrenia na ochranu investorov
a spravodlivé a riadne fungovanie trhov zohladiovali technicky
vyvoj na finan¢nych trhoch, a na zabezpecenie jednotného uplat-
fiovania odsekov 1 a 2 prijme Komisia v stilade s postupom uve-
denym v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatrenia, ktoré stanovia:

a) podmienky a povahu postupov a opatreni, ktoré umoznia
rychle, spravodlivé a pohotové vykonanie pokynov klienta,
a situdcie alebo druhy transakcii, v pripade ktorych sa inves-
ticné spolo¢nosti mozu oddévodnene odklonit od rychleho

vykonania, aby ziskali vyhodnejsie podmienky pre klienta.

b) rozne metddy, na zdklade ktorych sa moze posudit, ¢i inve-
sti¢nd spolocnost dodrzala svoju povinnost zverejnit na trhu
limitovany pokyn klienta, ktory sa nedal ihned vykonat.

Cldnok 23

Povinnosti investi¢nych spolo¢nosti pri ustanoveni
viazanych sprostredkovatelov

1. Clenské $tity mozu rozhodndt, Ze umoznia investi¢nej spo-
lo¢nosti ustanovit viazanych sprostredkovatelov na propagdciu
sluzieb investi¢nej spolo¢nosti, vyhladdvanie obchodov alebo pri-
jimanie pokynov od klientov alebo potencidlnych klientov a ich
postipenie, umiestnenie finan¢énych ndstrojov a poskytovanie
poradenstva v stvislosti s takymito finan¢nymi néstrojmi a sluz-
bami pontkanymi touto investi¢nou spolo¢nostou.
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2. Clenské staty nariadia, aby v pripade, ked sa investi¢nd spolo¢-
nost rozhodne ustanovit viazaného sprostredkovatela, zostala
Gplne a bezpodmieneéne zodpovednd za kazdd Cinnost alebo
zanedbanie zo strany viazaného sprostredkovatela a pri konan{
v mene spolo¢nosti. Clenské 3taty nariadia, aby investi¢né spolo¢-
nosti zabezpedili, aby viazany sprostredkovatel pri kontaktovani
klienta alebo pred rokovanim s klientom alebo potencidlnym kli-
entom uviedol, v akom je postaveni a akd spolo¢nost zastupuje.

Clenské $taty mozu v stlade s ¢lénkom 13 ods. 6, 7 a 8 povolit
viazanym sprostredkovatelom registrovanym na ich tizemi nakla-
dat s peniazmi klientov afalebo s finanénymi ndstrojmi v mene
a pod dplnou zodpovednostou investi¢nej spolo¢nosti, za ktort
konaja v rdmci ich tizemia alebo v pripade cezhrani¢nej operdcie
na tGzemi ¢lenského $tatu, ktory povoluje viazanému sprostred-
kovatelovi nakladat s peniazmi klientov.

Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spolocnosti monitorovali
¢innosti svojich viazanych sprostredkovatelov tak, aby zabezpe-
¢ili neustdle dodrziavanie tejto smernice pri konani cez viazanych
sprostredkovatelov.

3. Clenské staty, ktoré rozhodnt, ze povolia investicnym spolo¢-
nostiam ustanovit viazanych sprostredkovatelov, zriadia verejny
register. Viazani sprostredkovatelia sa zapiSu do verejného regis-
tra v ¢lenskom S$tdte, kde st usadeni.

Ak clensky stat, v ktorom je viazany sprostredkovatel usadeny,
rozhodol v stilade s odsekom 1 nepovolit investi¢nym spolo¢no-
stiam, ktorym bolo udelené povolenie ich prislusnymi organmi,
ustanovit viazanych sprostredkovatelov, tito viazani sprostredko-
vatelia sa zapi$u u prislusného organu domovského ¢lenského
$tatu investi¢nej spolo¢nosti, v mene ktorej konaja.

Clensky $tat zabezpedi, aby viazan{ sprostredkovatelia boli iba
vtedy zapisani do verejného registra, ak sa preukdzalo, Ze maju
dostato¢ne dobri povest a majui dostato¢né vieobecné, obchodné
a profesionalne znalosti, aby vedeli klientovi alebo potencidlnemu
klientovi spravne oznamit vietky zodpovedajice informécie tyka-
juce sa navrhovanej sluzby.

Clenské stity mozu rozhodndt, Ze investicné spolo¢nosti mozu
preverit, &i viazan{ sprostredkovatelia, ktori boli ustanoveni, maja
dostato¢ne dobrii povest a dostatotné znalosti podla treticho
pododseku.

Register sa musi pravidelne aktualizovat. Bude verejne pristupny
k nahliadnutiu.

4. Clenské stity nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti ustanovu-
juce viazanych sprostredkovatelov prijali primerané opatrenia,
aby zabrénili vSetkym negativnym vplyvom, ktoré by mohli mat
aktivity viazaného sprostredkovatela, ktoré nepatria do rozsahu
posobnosti tejto smernice, na ¢innosti vykondvané viazanym
sprostredkovatelom v mene investi¢nej spolo¢nosti.

Clenské staty mozu povolit prislusnym orgdnom, aby spolupra-
covali s investiénymi spolo¢nostami a Gverovymi institticiami, ich
zdruZeniami a inymi subjektami pri registrovani viazanych spro-
stredkovatelov a pri monitorovani plnenia poziadaviek odseku 3
viazanymi sprostredkovatelmi. Viazanych sprostredkovatelov
moze registrovat najma investi¢nd spolo¢nost, tiverovd institticia
alebo ich zdruzenia a iné subjekty pod dohladom prislusného
organu.

5. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti ustanovili
iba viazanych sprostredkovatelov, ktori sti zapisani vo verejnych
registroch podla odseku 3.

6. Clenské $tity mozu pre viazanych sprostredkovatelov v rdmci
svojej jurisdikcie ustanovit prisnejsie poziadavky, ako st ustano-
vené v tomto ¢lanku, alebo doplnit dalsie poziadavky.

Clanok 24

Transakcie vykonané s opravnenymi protistranami

1. Clenské stéty zabezpecia, aby investi¢né spolo¢nosti s povole-
nim na vykondvanie pokynov v mene klientov a/alebo obchodo-
vanie na vlastny tcet afalebo prijimanie a postipenie pokynov,
mohli zacat alebo uzavriet transakcie s oprdvnenymi protistra-
nami bez povinnosti dodrZziavat povinnosti podla ¢ldnkov 19, 21
a 22 ods. 1 vzhladom na tieto transakcie alebo vzhladom na akd-
kolvek vedlajsiu sluzbu priamo spojent s tymito transakciami.

2. Clenské staty uznajt ako opravnené protistrany na téely tohto
Clanku investi¢né spolocnosti, Gverové instittcie, poistovne,
PKIPCP a ich spravcovské spolocnosti, penzijné fondy a ich sprav-
covské spolo¢nosti, iné finan¢né instittcie povolené alebo regu-
lované podla pravnych predpisov Spolocenstva alebo vnutrostat-
neho prava ¢lenského $tatu, podniky vynaté z uplatiovania tejto
smernice podla ¢lanku 2 ods. 1 pism. k) a 1), ndrodné vlady a ich
prislusné trady, vritane orgdnov verejnej moci, ktoré spravuji
verejny dlh, centrdlne banky a nadndrodné organizacie.

Klasifikdciou ako oprdvnend protistrana podla prvého pododseku
nie je dotknuté pravo takychto subjektov pozadovat bud vse-
obecne, alebo pri jednotlivych obchodoch, aby sa s nimi zaobcha-
dzalo ako s klientmi, ktorych obchody s investi¢nymi spolo¢no-
stami podliehajt ¢lankom 19, 21 a 22.

3. Clenské Staty moZu tiez uznat za oprdvnené protistrany iné
podniky spliajice vopred urcené primerané poziadavky vritane
kvantitativnych prahovych hodnét. V pripade transakcie, ked sa
potenciondlne protistrany spravujii roznymi pravinymi poriadka-
mi, investi¢nd spolo¢nost musi zohladnit $tatat druhého podni-
ku, ktory je stanoveny na zéklade pravnych predpisov alebo opa-
treni ¢lenského $tatu, v ktorom je podnik usadeny.
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Clenské stity zabezpecia, aby investi¢nd spolo¢nost pri uzavreti
transakcie v stlade s odsekom 1 s takymito podnikmi ziskala
vyslovné potvrdenie od potenciondlnej protistrany, Ze suhlasi, aby
sa s flou zaobchddzalo ako s opravnenou protistranou. Clenské
Stdty povolia investi¢nej spolocnosti, aby ziskala toto potvrdenie
bud vo forme vieobecného sthlasu, alebo na jednotlivé transak-
cie.

4. Clenské $tity mozu uznat za oprévnené protistrany subjekty
tretej krajiny rovnocenné s tymi kategériami subjektov, ktoré st
stanovené v odseku 2.

Clenské $tity mozu tiez uznat za opravnené protistrany podniky
tretej krajiny také, ako st uvedené v odseku 3, za rovnakych pod-
mienok a podla rovnakych poziadaviek, ako je ustanovené
v odseku 3.

5. S ciefom zabezpecit jednotné uplatiiovania odsekov 2, 3 a 4
vzhladom na meniace sa trhové praktiky a na umoznenie efektiv-
nej ¢innosti jednotného trhu Komisia méze prijat v silade s postu-
pom uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatrenia, ktoré
definuj:

a) postupy v pripade Ziadosti o zaobchddzanie ako s klientmi
podla odseku 2;

b) postupy na ziskanie vyslovného potvrdenia od potenciondl-
nych protistran podla odseku 3;

¢) dopredu urCené primerané poziadavky vritane kvantitativ-
nych prahovych hodnot, ktoré by umoznili podniku, aby sa
povazoval za oprdvnend protistranu podla odseku 3.

Oddiel 3

Priehladnost trhu a integrita

Clanok 25

Povinnost zachovat integritu trhov, oznamovat transakcie
a uchovdvat' ziznamy

1. Bez toho, aby bolo dotknuté rozdelenie zodpovednosti za
uplatiiovanie ustanoveni smernice Eurdpskeho parlamentu
a Rady 2003/6/ES z 28. janudra 2003 o obchodovani s vyuzitim
dovernych informdcii a o manipuldcii s trhom (zneuzivanie trhu)
(1), ¢lenské staty zabezpecia primerané opatrenia, ktoré umoznia
prislusnému  orgdnu  monitorovat  aktivity investi¢nych

() U.v.ESL96,12.4.2003,s. 16.

spolo¢nosti na zabezpecenie toho, aby konali ¢estne, spravodlivo
a profesiondlne a sposobom, ktory podporuje integritu trhu.

2. Clenské staty nariadia investicnym spolo¢nostiam, aby aspon
pat rokov uchovévali pre prislusny organ prislusné tdaje tykajice
sa vetkych transakeif s finanénymi ndstrojmi, ktoré uskutoénili
bez ohladu na to, ¢ na vlastny tcet alebo v mene klienta. V pri-
pade transakcii uskuto¢nenych v mene klientov zdznamy musia
obsahovat vSetky informdcie a tidaje o identite klienta a informad-
cie pozadované podla smernice Rady 91/308/EHS
z 10. juna 1991 o predchddzani zneuZivania finan¢ného systému
na tcely prania $pinavych penazi (2).

3. Clenské $taty nariadia investicnym spolo¢nostiam, ktoré vyko-
ndvajt transakcie s akymikolvek finanénymi ndstrojmi prijatymi
na obchodovanie na regulovanom trhu, oznamovat ddaje
o takychto transakcidch prislusnému organu ¢o najskor a najne-
skor na zdver nasledujiceho pracovného dna. Tato povinnost sa
uplatni bez ohladu na to, ¢i sa takéto transakcie uskutocnili alebo
neuskutocnili na regulovanom trhu.

Prisluiné orgdny v stlade s ¢lankom 58 zavedd potrebné opatre-
nia, aby zabezpeili, Ze prislusny organ najvyznamnejsicho trhu,
pokial ide o likviditu, v pripade tychto finan¢nych néstrojov tiez
dostdval tieto informdcie.

4. Spravy musia obsahovat najmd tdaje o ndzvoch a pocte kiipe-
nych alebo predanych néstrojov, objeme, ditumoch a ¢ase vyko-
nania, cendch transakcif a spdsoboch identifikicie dotknutej inve-
sti¢nej spolo¢nosti.

5. Clenské taty tiez zabezpecia, aby spravy vypracovala pre pri-
slusny orgdn bud samotnd investicnd spolo¢nost, tretia strana
konajiica v jej mene alebo systém pdrovania obchodov alebo
oznamovaci systém schvéleny prislusnym orgdnom alebo regu-
lovanym trhom alebo MTF, cez systémy ktorého sa transakcia
uzavrela. Ak sa transakcie oznamujii priamo prislunému organu
prostrednictvom regulovaného trhu, MTF alebo systémom paro-
vania obchodov alebo oznamovacieho systému schvaleného pri-
slugnym orgdnom, moze sa upustit od povinnosti pre investi¢né
spolocnosti ustanovenej v odseku 3.

6. Ak st v stlade s ¢ldnkom 32 ods. 7 spravy uvedené podla
tohto ¢lanku postupované prislusnému orgdnu hostitelského
¢lenského §tdtu, tento postipi tieto informdcie prislusnym orga-
nom domovského ¢lenského $tatu investi¢nej spolo¢nosti, pokial
sa nerozhodnd, Ze tieto informdcie nechct dostdvat.

) U.v.ESL166,28.6.1991,s. 77.
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7. Na zabezpecenie toho, aby sa opatrenia na ochranu integrity
trhu modifikovali s ohladom na technicky vyvoj na finan¢nych
trhoch a na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov 1 az
5, moze Komisia prijat v stlade s postupom uvedenym
v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatrenia, ktoré definuji metody
a opatrenia na oznamovanie finanénych transakcii, formy
a obsahu tychto sprav a kritérid na definiciu prislusného trhu
v stlade s odsekom 3.

Cldnok 26

Monitorovanie dodrZziavania s pravidlami MTF a inych
pravnych povinnosti

1. Clenské $taty nariadia, aby investicné spolo¢nosti a organiza-
tori trhu prevadzkujici MTF zaviedli a udrziavali Gi¢inné opatre-
nia a postupy na prislusnom MTF na pravidelné monitorovanie
dodrziavania jeho pravidiel jeho uZzivatelmi. Investicné spolo¢no-
sti a organizdtori trhu prevddzkujici MTF musia monitorovat
transakcie uskuto¢nené ich uzivatelmi podla ich systémov
na identifikdciu porusent tychto pravidiel, narusovani podmienok
obchodovania alebo sprdvania, ktoré moze zahffat zneuzivanie
trhu.

2. Clenské $taty nariadia investicnym spolocnostiam a organiza-
torom trhu prevddzkujicim MTF, aby oznamovali prislusnému
organu zavazné porusenia svojich pravidiel alebo naruSovanie
podmienok obchodovania alebo spravanie, ktoré moze zahinat
zneuzivanie trhu. Clenské $taty tiez nariadia investiénym spolo¢-
nostiam a organizatorom trhu prevadzkujiicim MTF, aby bezod-
kladne poskytli prislusné informdcie orgdnu prislusnému na vyse-
trovanie a stthanie zneuZzivania trhu a poskytli dostato¢ni pomoc
tomuto orgdnu pri vySetrovani a stthani zneuzivania trhu, ktoré
sa vyskytlo v jeho systémoch alebo prostrednictvom nich.

Clanok 27

Povinnost investi¢nych spolo¢nosti zverejiiovat zdvizné
koticie

1. Clenské $taty nariadia systematickym internalizdtorom s akcia-
mi, aby zverejiovali zdvizné kotdcie tych akcii prijatych
na obchodovanie na regulovanom trhu, pre ktoré st systematic-
kymi internalizatormi a pre ktoré existuje likvidny trh. V pripade
akeil, pre ktoré neexistuje likvidny trh, systematicki internaliza-
tori zverejnia kotdcie svojim klientom na poziadanie.

Ustanovenia tohto ¢ldnku sa uplatnia na systematickych interna-
lizatorov pri vykondvani pokynov v objemoch do $tandardnej
trhovej velkosti. Systematicki internalizatori, ktorf obchoduju len
s objemami nad $tandardnou trhovou velkostou, nepodliehajt
ustanoveniam tohto ¢lanku.

Systematicki internalizdtori moZu rozhodnit o objeme alebo
objemoch, pri ktorych budd kétovat. V pripade konkrétnej akcie
musi kazdd kotdcia zahfiiat zdvizni ndakupnt ajalebo predajnt
cenu alebo ceny pre objem alebo objemy, ktoré by mohli byt do
Standardnej trhovej velkosti v pripade triedy akcii, do ktorej akcie
patria. Cena alebo ceny musia tiezZ zohladnovat prevlddajtice
trhové podmienky v pripade tejto akcie.

Akcie sa musia zoskupit do tried na zdklade hodnoty aritmetic-
kého priemeru pokynov vykonanych na trhu pre tito akciu. Stan-
dardnd trhové velkost pre kazdu triedu akcif je objem predstavu-
juci hodnotu aritmetického priemeru pokynov vykonanych
na trhu pre akcie patriace do jednotlivych tried akcii.

Trh pre kazda akciu pozostava zo vetkych pokynov vykonanych
v Eurbpskej anii s touto akciou okrem tych, ktoré sii velké
v porovnani so tandardnou trhovou velkostou pre tito akciu.

2. Prislusny organ najdolezitejsicho trhu, pokial ide o likviditu
v zmysle ¢lanku 25, stanovi pre kazdi akciu najmenej raz za rok
na zdklade hodnoty aritmetického priemeru pokynov vykona-
nych na trhu v pripade tejto akcie triedu akcif, do ktorej patri.
Této informdcia sa pristupni vetkym tcastnikom trhu.

3. Systematicki internalizatori pravidelne a priebezne zverejiiuju
svoje kotdcie pocas zvycajnych obchodnych hodin. St opravneni
kedykolvek aktualizovat svoje kotdcie. V pripade neobvyklych
trhovych podmienok tiezZ mozu zrusit svoje kotacie.

Kotdcia sa zverejni sposobom, ktory je lahko dostupny ostatnym
ucastnikom trhu za primeranych obchodnych podmienok.

Systematicki internalizdtori pri plneni ustanoveni uvedenych
v ¢lanku 21 vykondvaju pokyny, ktoré dostant od svojich drob-
nych klientov v stvislosti s akciami, pre ktoré st systematickymi
internalizdtormi pri kétovanych cendch v Case prijatia pokynu.

Systematicki internalizdtori musia vykonat pokyny, ktoré dostanti
od svojich profesiondlnych klientov v stvislosti s akciami, pre
ktoré st systematickymi internalizdtormi pri kétovanej cene
v Case prijatia pokynu. V odévodnenych pripadoch vsak mozu
vykonat tieto pokyny za lepsiu cenu za predpokladu, Ze tato cena
spadd do zverejneného rozsahu, ktory je blizky trhovym pod-
mienkam, a za predpokladu, Ze objem pokynov je vacsi ako
obvykly objem uskuto¢tiovany drobnym investorom.

Okrem toho systematicki internalizdtori mozu vykonat pokyny,
ktoré dostanti od svojich profesiondlnych klientov za ceny
odlisné, ako st nimi kétované bez povinnosti splnenia podmie-
nok ustanovenych v stvrtom pododseku v pripade transakeif, kde
je vykonanie s niektorymi cennymi papiermi stlastou jednej
transakcie alebo v pripade pokynov, ktoré podliehajii inym pod-
mienkam, ako je beznd trhova cena.
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Ak systematicki internalizatori, ktori kétuju iba jednu kotaciu,
alebo ktorych najvyssia kotdcia je niz$ia ako $tandardna trhova
velkost, prijmu pokyn klienta s objemom vacsim ako je ktovany
objem, ale niz$im ako 3tandardna trhova velkost, sa mozu roz-
hodniit, Ze vykonajt td Cast pokynu, ktord presahuje ich kéto-
vany objem za podmienky, Ze sa vykona za kétovant cenu, ibaze
je podla podmienok predchadzajtcich dvoch pododsekov povo-
lené inak. Ak systematicky internalizator kétuje v rozli¢nych
objemoch a prijme pokyn medzi tymito objemami, ktoré si vybe-
rie na vykonanie, vykond pokyn za jednu z kétovanych cien
v stlade s ustanoveniami clanku 22 s vynimkou ak je podla pod-
mienok predchddzajiicich dvoch pododsekov povolené inak.

4. Prislusné organy preveria, ¢i:

a) investi¢né spolo¢nosti pravidelne aktualizujii ndkupné afalebo
predajné ceny zverejnené v stlade s odsekom 1 a zachovévaji
ceny, ktoré zohladniuja prevlddajtice trhové podmienky;

b) investicné spolocnosti splfajii podmienky na zlepsenie ceny
ustanovené v stvrtom pododseku odseku 3.

5. Systematicki internalizdtori sa mozu na zéklade svojej obchod-
nej stratégie a objektivnym nediskrimina¢nym spésobom rozhod-
nit, ktorym investorom poskytnt pristup k svojim kotdcidm. Na
tento Ucel stanovia jasné kritérid upravujice pristup k svojim
kotdcidm. Systematicki internalizatori mozu odmietnut uzavriet
alebo dalej pokracovat v obchodnom vzfahu s investormi
na zdklade obchodnych tvah, ako je bonita investora, riziko pro-
tistrany a kone¢né vyrovnanie transakcie.

6. Na obmedzenie rizika, Ze sa od rovnakého klienta nahroma-
dia viacndsobné transakcie, mozu systematicki internalizatori
obmedzit nediskriminacnym sposobom pocet transakcif od rov-
nakého klienta, ktoré uzavra za zverejnenych podmienok. Tiez sa
im umozni, aby nediskrimina¢nym spdésobom a v stlade s usta-
noveniami ¢ldnku 22 obmedzili celkové mnoZstvo transakeii od
roznych klientov v rovnakom case za predpokladu, Ze to bude
pripustné, iba ak pocet afalebo objem pokynov Ziadanych od kli-
entov znacne presiahne normu.

7. Na zabezpecenie jednotného uplatnovania odsekov 1 az 6
sposobom, ktory podporuje efektivne ocefiovanie akcif a maxi-
malizuje moZnost investi¢nych spolo¢nosti na ziskanie najlepsich
obchodnych podmienok pre svojich klientov, prijme Komisia
v stlade s postupom uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie
opatrenia, ktoré:

a) stanovia kritérid na uplatnenie odsekov 1 a 2;

b) stanovia kritérid urcujice, kedy je kotécia pravidelne a prie-
bezne zverejnovand a lahko dostupnd, ako aj prostriedky,
s ktorymi investi¢né spolo¢nosti moézu splnit svoju povinnost
zverejnit svoje kotdcie, ktoré zahrnd tieto moznosti:

i) prostrednictvom zariadeni akéhokolvek regulovaného
trhu, ktory prijal prisluny nastroj na obchodovanie;

ii) prostrednictvom sluzZieb tretej strany;

iii) prostrednictvom vlastnych opatreni;

¢) stanovia vSeobecné kritérid na uréenie tych transakcii, pri kto-
rych je vykonanie s niekolkymi cennymi papiermi sticastou
jednej transakcie alebo pokynov, ktoré podliehaji inym pod-
mienkam, ako je beznd trhovd cena;

d) stanovia vSeobecné kritérid pre urcenie, ¢o sa moze povazo-
vat za neobvyklé trhové situdcie, ktoré umoznuju stiahnutie
kotacii, ako aj podmienky na aktualizdciu kotdcif;

e) stanovia kritérid na uréenie, ¢o je objem obvykle uskuto¢no-
vany drobnym investorom;

f) stanovia kritérid na urlenie, o predstavuje zna¢né presiahnu-
tie normy podla odseku 6;

g) stanovia kritérid na urcenie, kedy ceny spadaji do zverejne-
ného rozsahu, ktory je blizky trhovym podmienkam.

Cldnok 28

Zverejiiovanie investi¢nymi spolo¢nostami po
obchodovani

1. Clenské stéty nariadia prinajmensom, aby investi¢né spolo¢-
nosti, ktoré bud na svoj tifet, alebo v mene klientov uzavieraji
transakcie s akciami prijatymi na obchodovanie na regulovanom
trhu, mimo regulovaného trhu alebo MTF, zverejnili objem a cenu
tychto transakcii a Cas, kedy boli uzavreté. Tdto informdcia sa
musi zverejnit ¢o mozno najblizsie k redlnemu Casu a za prime-
ranych obchodnych podmienok a sposobom, ktory je lahko
dostupny ostatnym tcastnikom trhu.

2. Clenské $taty nariadia, aby informicie, ktoré sa zverejiiujt
v stlade s odsekom 1 a casové lehoty, v ktorych sii zverejiiované,
zodpovedali poziadavkdm prijatym podla ¢lanku 45. Ak opatre-
nia prijaté podla ¢lanku 45 ustanovujii odklad ozndmenia v pri-
pade urditych kategorif transakeif s akciami, tdto moznost sa pri-
merane uplatni tieto transakcie, ked st uskutocnené mimo
regulovanych trhov alebo MTF.
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3. Na zabezpecenie priehladného a riadneho fungovania trhov
a jednotného uplatiiovania odseku 1 Komisia prijme v stilade
s postupom stanovenym v {lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatre-
nia, ktoré:

a) stanovia prostriedky, pomocou ktorych investi¢né spolo¢no-
sti moézu splnit svoje povinnosti podla odseku 1 vrdtane
tychto moznosti:

i) prostrednictvom zariadeni akéhokolvek regulovaného
trhu, ktory prijal prislusny ndstroj na obchodovanie, alebo
prostrednictvom zariadeni MTF, na ktorych sa obchoduje
s prislusnou akciou;

ii) prostrednictvom sluzieb tretej strany;
iii) prostrednictvom vlastnych opatrenf;

b) upresnia uplatiiovanie povinnosti podla odseku 1 na transak-
cie zahffiajlce pouzivanie akcif na aéely zdruky, pozicky alebo
iné acely, ked je vymena akcif uréend inymi faktormi, ako je
scasné trhové ocenenie akcie.

Cldnok 29

Poziadavky na priehladnost pred obchodovanim v pripade
MTF

1. Clenské stity nariadia prinajmensom, aby investi¢né spolo¢-
nosti a organizdtori trhu prevadzkujici MTF zverejnili aktudlnu
nédkupnii a predajni cenu a velkost zdujmu o obchodovanie pri
tychto cendch, ktoré sa propagujt prostrednictvom ich systémov,
tykajtice sa akcif prijatych na obchodovanie na regulovanom trhu.
Clenské stity zabezpecia, aby sa tieto informdcie zverejnili
na zdaklade primeranych obchodnych podmienok a priebezne
pocas zvycajnych obchodnych hodin.

2. Clenské staty umoznia prislusnym orgdnom, aby mohli upu-
stit od povinnosti zverejnit informécie uvedené v odseku 1 v pri-
pade investi¢nych spolo¢nosti alebo organizitorov trhu prevadz-
kujacich MTF vychadzajic z trhového modelu alebo druhu alebo
velkosti pokynov v pripadoch definovanych v stlade s odsekom
3. Prislu§né organy musia mat najmd moznost upustit od tejto
povinnosti v pripade transakeif, ktoré st velkého rozsahu v porov-
nani so §tandardnym trhovym rozsahom v pripade pri danej akcii
alebo triede akcif.

3. Na zabezpelenie jednotného uplatiovania odsekov 1 a 2
prijme Komisia v stlade s postupom stanovenym v ¢&lanku 64
ods. 2 vykondvacie opatrenia tykajice sa:

a) rozsahu ndkupnych a predajnych cien alebo kotdcii urcitého
tvorcu trhu a velkosti zdujmu o obchodovanie pri tychto
cendch, ktoré sa maja zverejnit;

b) rozsahu alebo druhu pokynov, v pripade ktorych sa moze
upustit od zverejnenia pred obchodovanim podla odseku 2;

¢) trhového modelu, v pripade ktorého sa moze upustit od zve-
rejnenia pred obchodovanim podla odseku 2, a najmé vhod-
nosti tejto povinnosti pre metédy obchodovania pouzivané
na MTF, ktory uzatvdra transakcie podla svojich pravidiel
s odvolanim sa na ceny stanovené mimo systémov MTF alebo
periodickou aukciou.

Okrem pripadov odévodnenych osobitnou povahou MTF musi
byt obsah tychto vykondvacich opatreni rovnaky ako vykonava-
cich opatreni ustanovenych v ¢lanku 44 pre regulované trhy.

Clanok 30

Poziadavky na priehladnost po obchodovani v pripade
MTF

1. Clenské stity nariadia prinajmensom, aby investi¢né spolo¢-
nosti a organizdtori trhu prevddzkujici MTF zverejnili cenu,
objem a ¢as transakcii uskutocnenych v rdmci ich systémov
s akciami, ktoré boli prijaté na obchodovanie na regulovanom
trhu. Clenské stdty nariadia, aby sa tdaje o vietkych takychto
transakcidch zverejnili ¢o mozno najblizsie k redlnemu casu a za
primeranych obchodnych podmienok. Tito poziadavka sa
nevztahuje na ddaje o obchodoch uskuto¢nenych na MTF, ktoré
sa zverejnili prostrednictvom systémov regulovaného trhu.

2. Clenské stdty zabezpecia, aby prislusny orgdn mohol povolit
investi¢nym spolo¢nostiam alebo organizatorom trhu prevadzku-
jucim MTF odklad uverejnenia tidajov o transakcidch vychaddza-
juc z ich druhu alebo rozsahu. Prislusné organy mozu najmi
povolit odklad uverejnenia v pripade transakeif, ktoré st velkého
rozsahu v porovnani so Standardnym trhovym rozsahom pri
danej akcii alebo triede akcif. Clenské 3taty nariadia MTF, aby zis-
kali predchddzajici sthlas od prislusného orgdnu na navrhované
opatrenia na odloZenie uverejnenia o obchodovani a nariadia, aby
tieto opatrenia boli jasne ozndmené dGéastnikom trhu a investuji-
cej verejnosti.

3. Na zabezpecenie efektivneho a riadneho fungovania finan¢-
nych trhov a na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov
1 a 2 prijme Komisia v sulade s postupom stanovenym
v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatrenia tykajice sa:

a) rozsahu a obsahu informacii, ktoré sa maju zverejnit;

b) podmienok, za ktorych investi¢né spolocnosti alebo organi-
zatori trthu prevadzkujici MTF mo6Zu odlozit zverejnenie Gda-
jov o obchodoch, a kritérii, ktoré sa majt uplatnovat pri roz-
hodovani, pre ktoré transakcie sa na zdklade ich rozsahu alebo
druhu prislusnej akcie povoluje odklad uverejnenia.

Okrem pripadov odévodnenych osobitnou povahou MTF mus{
byt obsah tychto vykondvacich opatreni rovnaky ako obsah vyko-
navacich opatreni ustanovenych v ¢lanku 45 pre regulované trhy.
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KAPITOLA 1II

PRAVA INVESTICNYCH SPOLOCNOSTI

Cldnok 31

Sloboda poskytovat investi¢né sluzby a vykondvat
investi¢né ¢innosti

1. Clenské stéty zabezpecia, aby kazdd investicnd spolocnost,
ktorej bolo udelené povolenie a ktord je pod dohladom prislus-
nych organov iného ¢lenského sttu v stlade s touto smernicou
a v pripade dverovych institdcii v stlade so smernicou
2000/12/ES, mohla slobodne vykonavat investi¢né sluzby afalebo
¢innosti, ako aj vedlajsie sluzby na ich Gzemi za podmienky, Ze
sa na takéto sluzby a ¢innosti vztahuje jej povolenie. Vedlajsie
sluzby sa mozu poskytovat vylucne spolu s investiénou sluzbou
ajalebo ¢innostou.

Clenské 3taty neuloZia v oblasti predmetu dpravy tejto smernice
ziadne dalsie poziadavky na takdto investiénii spolo¢nost alebo
tverovi institaciu.

2. Kazda investi¢nd spolo¢nost, ktord ma v timysle poskytovat
sluzby alebo ¢innosti na Gzemi iného ¢lenského $tatu po prvykrat,
alebo ktord md v imysle zmenit rozsah takto poskytovanych slu-
Zieb a ¢innosti, musi prislusnému organu vo svojom domovskom
Clenskom $tate ozndmit tieto informdcie:

a) clensky $tat, v ktorom zamysla posobit,

b) obchodny plan uvadzajici najmd investi¢né sluzby afalebo
¢innosti, ako aj vedlajsie sluzby, ktoré md v dmysle vykond-
vat, a ¢i md v imysle pouzivat viazanych sprostredkovatelov
na tzem clenskych $tatov, v ktorych ma v imysle poskytovat
sluzby.

Ak md investi¢nd spolo¢nost v timysle pouzivat viazanych spro-
stredkovatelov, prislusny orgdn domovského clenského stitu
investi¢nej spolo¢nosti na ziadost prislusného orgdanu hostitel-
ského ¢lenského $tdtu a v rdmci primeranej lehoty ozndmi totoz-
nost viazanych sprostredkovatelov, ktorych md investi¢nd spolo¢-
nost v umysle pouzivat v tomto clenskom 3tdte. Hostitelsky
¢lensky $tat moze takéto informdcie zverejnit.

3. Prislusny orgdn domovského ¢lenského stitu odovzdd infor-
mécie do jedného mesiaca od ich prijatia prislusnému orgdnu
hostitelského ¢lenského §tdtu uréenému ako kontaktné miesto
v stlade s ¢lankom 56 ods. 1 Investi¢nd spolo¢nost moze potom
zacat poskytovat prislusnd investi¢nd sluzbu alebo sluzby v hosti-
telskom clenskom Stéte.

4. Zmenu akychkolvek tidajov ozndmenych v stlade s odsekom
2 investi¢nd spolo¢nost pisomne ozndmi prislusnému orgdnu
domovského clenského $titu aspon jeden mesiac pred

vykonanim zmeny. Prislusny organ domovského ¢lenského Statu
informuje prislusny orgdn hostitelského ¢lenského statu o tychto
zmendch.

5. Clenské $téty bez dalsej prévnej alebo administrativnej pozia-
davky povolia investi¢nym spolo¢nostiam a organizatorom trhu
prevadzkujicim MTF z inych ¢lenskych statov poskytovat pri-
slu§né zariadenia na svojom tzemi tak, aby sa umoznil pristup
a pouzivanie ich systémov dialkovymi pouzivatelmi alebo téast-
nikmi usadenymi na ich dzemi.

6. Investi¢nd spolo¢nost alebo organizdtor trhu, ktory prevadz-
kuje MTF, ozndmi prislusnému orgdnu svojho domovského ¢len-
ského $tatu ¢lensky $tat, v ktorom md v iimysle poskytovat takéto
zariadenia. Prisluny orgdn domovského ¢lenského Statu MTF
ozndmi do jedného mesiaca tito informdciu ¢lenskému $tatu,
v ktorom méd MTF v Gmysle poskytovat takéto systémy.

Prislusny organ domovského ¢lenského $tatu MTF ozndmi na Zia-
dost prislusného orgdnu hostitelského ¢lenského 3titu MTF
a v rdmci primeranej doby identitu ¢lenov alebo tcastnikov MTF
zriadenych v tomto ¢lenskom S$tate.

Cldnok 32

Zriadenie pobocky

1. Clenské $téty zabezpecia, aby sa investi¢né sluzby afalebo ¢in-
nosti, ako aj vedlajsie sluzby mohli poskytovat na ich dzemi
v stilade s touto smernicou a smernicou 2000/12/ES prostrednic-
tvom zriadenia pobocky za podmienky, Ze sa na tieto sluzby
a Cinnosti vztahuje povolenie udelené investi¢nej spolo¢nosti
alebo tverovej institticii v domovskom ¢lenskom $tdte. Vedlajsie
sluzby sa mozu poskytovat vylucne spolu s investicnou sluzbou
afalebo ¢innostou.

Clenské stdty neuloZia na organiziciu a ¢innost pobocky v obla-
sti predmetu pdsobnosti tejto smernice Ziadne dalSie poziadavky
okrem tych, ktoré st povolené podla odseku 7.

2. Clenské $taty nariadia, aby kazdd investi¢nd spolocnost, ktord
m4é zdujem zriadit pobocku na tizemi iného clenského $titu, naj-
prv informovala prisluiny orgdn svojho domovského ¢lenského
Stdtu a poskytla mu tieto informdcie:

a) clensky $tdt, na dzemi ktorého planuje zalozit pobocku;

b) obchodny plan, v ktorom sa okrem iného uvedd investicné
sluzby a/falebo ¢innosti, ako aj vedlajsie sluzby, ktoré sa majt
pontkat a organiza¢na Struktiru pobocky, a uvedie sa, ¢i md
pobocka v timysle pouzivat viazanych sprostredkovatelov;

¢) adresu v hostitelskom ¢lenskom $tdte, na ktorej je mozné
ziskavat dokumenty;

d) mend osdb zodpovednych za riadenie pobocky.
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Ak investind spolo¢nost pouziva viazaného sprostredkovatela
usadeného v ¢lenskom §tate mimo jej domovského ¢lenského §ta-
tu, takyto viazany sprostredkovatel sa povazuje za pobocku
a podliecha ustanoveniam tejto smernice vztahujicim sa
na pobocky.

3. Pokial prislusny orgdn domovského clenského Stitu nemd
dovod spochybnit primeranost administrativnej Struktary alebo
finan¢nej situdcie investi¢nej spolo¢nosti po zohladnen{ planova-
nych ¢innosti, do troch mesiacov od prijatia vietkych informdcif
ozndmi tieto informdcie prislusnému orgdnu hostitelského ¢len-
ského stitu urcenému ako kontaktné miesto v stlade s ¢lan-
kom 56 ods. 1 a ndsledne informuje dotknutt investi¢nt spolo¢-
nost.

4. Okrem informdcii uvedenych v odseku 2 ozndmi prislusny
orgdn domovského ¢lenského stdtu prislusnému organu hostitel-
ského ¢lenského $tatu informdcie o schvdlenom systéme néhrad,
ktorého je investicnd spolo¢nost ¢lenom v silade so smernicou
97/9/ES. V pripade zmeny ddajov prislusny organ domovského
¢lenského $tatu ndsledne informuje prislusny orgdn hostitelského
Statu.

5. Ak prislusny orgdn domovského ¢lenského $tatu odmietne
ozndmit uvedené informdcie prislusnému organu hostitelského
¢lenského statu, ozndmi prislusnej investi¢nej spolo¢nosti dovody
svojho odmietnutia do troch mesiacov od prijatia vietkych infor-
maci.

6. Po prijati ozndmenia od prislusného organu hostitelského
¢lenského statu, alebo ak takéto ozndmenie od hostitelského ¢len-
ského statu nebolo uskuto¢nené najneskor do dvoch mesiacov
odo diia odoslania ozndmenia prislusnym orgdanom domovského
¢lenského statu, moze byt pobocka zriadend a zacat ¢innost.

7. Prislusny orgdn clenského $tatu, v ktorom sa pobocka nacha-
dza, je povinny zabezpecit, aby sluzby poskytované pobockou
na jeho Gzemi boli v stlade s povinnostami ustanovenymi v ¢lan-
koch 19, 21, 22, 25, 27 a 28 a s opatreniami prijatymi podla
nich.

Prislusny organ ¢lenského $tétu, v ktorom sa pobocka nachadza,
mé pravo preskiimat opatrenia prijaté pobockou a Zziadat také
zmeny, ktoré si bezpodmienecne potrebné na to, aby umoznili
prislusnému orgdnu uplatnit povinnosti podla ¢lankov 19, 21,
22,25, 27 a 28 a opatrenia prijaté podla nich v stvislosti so sluz-
bami a/alebo ¢innostami poskytovanymi pobockou na jeho tize-
mi.

8. Kazdy clensky §tdt nariadi, aby v pripade, ked investi¢nd spo-
lo¢nost povolend v inom ¢lenskom 3$téte zriadi pobocku na jeho

uzemi, prislu§ny organ domovského ¢lenského $tatu investicnej
spolo¢nosti mohol pri vykone svojich pravomoci a po informo-
vani prislusného organu hostitelského ¢lenského $titu, vykond-
vat v takejto pobocke kontroly na mieste.

9. V pripade zmeny akychkolvek informdcii ozndmenych
v stlade s odsekom 2 podd investicna spolo¢nost pisomné ozné-
menie o tejto zmene prislusnému orgdnu domovského ¢lenského
$tatu aspon jeden mesiac pred vykonanim zmeny. Prislu$ny orgdn
domovského ¢lenského §tdtu tiez informuje o tejto zmene pri-
slusny orgén hostitelského clenského 3titu.

Cldnok 33

Pristup na regulované trhy

1. Clenské staty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti z inych ¢len-
skych $tatov, ktoré maji povolenie vykondvat pokyny klientov
alebo obchodovat na vlastny tGicet, mali pravo na ¢lenstvo alebo
mali pristup na regulované trhy na ich Gzemi na zdklade ktoré-
hokolvek z tychto opatrent:

a) priamo zriadenim pobociek v hostitelskom ¢lenskom 3téte;

b) tak, Ze sa stand dialkovymi ¢lenmi, alebo budd mat pristup
na dialku k regulovanému trhu bez toho, aby museli byt usa-
dené v domovskom ¢lenskom $tdte regulovaného trhu, kde
postupy obchodovania a systémy prislusného trhu nevyzaduji
fyzicka pritomnost na uzavretie transakcif na trhu.

2. Clenské staty nesmd investiénym spolo¢nostiam uplatiiujicim
préavo na zdklade odseku 1 ulozit dalsie regula¢né alebo adminis-
trativne poziadavky v stivislosti so zdleZitostami upravenymi
touto smernicou.

Clanok 34

Pristup k zariadeniam centrélnej protistrany, zdic¢tovania
a vyrovnania a pravo urcit systém vyrovnania

1. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti z iného ¢len-
ského $tdtu mali pravo pristupu k zariadeniam centrdlnej proti-
strany, za¢tovania a vyrovnania na ich dzemiach na tcely finali-
zacie alebo zabezpelenia finalizdcie transakcii s finanénymi
nastrojmi.

Clenské staty nariadia, aby pristup tychto investi¢nych spolo¢no-
sti k takymto zariadeniam podliehal rovnakym nediskriminac-
nym, prichfadnym a objektivnym kritéridm, ako sa uplatiujii
na miestnych Gcastnikov. Clenské stdty nesmti obmedzit pouzi-
vanie tychto zariadeni na zictovanie a vyrovnanie transakcif
s finanénymi ndstrojmi uskutonenymi na regulovanom trhu
alebo MTF na ich dzemi.
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2. Clenské stity nariadia, aby regulované trhy na ich Gzemi
pontkli vSetkych svojim ¢lenom alebo déastnikom pravo uréit
systém vyrovnania transakcif s finanénymi ndstrojmi uskuto¢ne-
nymi na tomto regulovanom trhu za predpokladu:

a) Ze takéto prepojenia a dojednania medzi uréenymi systémami
vyrovnania a akymkolvek inym systémom alebo zariadenim
st nevyhnutne potrebné na zabezpecenie i¢inného a hospo-
dérneho vyrovnania prislusnej transakcie; a

b) sthlasu prislusného orgdnu zodpovedného za dohlad nad
regulovanym trhom, ktorého technické podmienky na vyrov-
nanie transakcif uzavretych na regulovanom trhu cez iny sys-
tém vyrovnania ako bol uréeny regulovanym trhom, st také,
ze umoznuja hladké a riadne fungovanie finan¢nych trhov.

Tymto hodnotenim prislusného orgdnu regulovaného trhu nie st
dotknuté pravomoci ndrodnych centrdlnych bank ako dozornych
orgdnov nad systémami vyrovnania alebo inych organov dohladu
nad takymito systémami. Prislusny orgdn zohladni dozor/dohlad,
ktory uz tieto institicie vykondvaj, aby zabranili duplicite kon-
troly.

3. Pravami investi¢nych spolocnosti podla odsekov 1 a 2 nie je
dotknuté prdvo prevddzkovatelov systémov centrdlnej proti-
strany, zictovania alebo vyrovnania na zdklade oprdvnenych
obchodnych dévodov odmietnut spristupnenie pozadovanych
sluzieb.

Cldnok 35

Ustanovenia tykajdce sa systémov centrilnej protistrany,
zictovania a vyrovnania v pripade MTF

1. Clenské stity nesmt brénif investiénym spolo¢nostiam a orga-
nizdtorom trhu prevadzkujicim MTF uzatvérat prislusné dohody
s centrdlnou protistranou alebo zdétovacim strediskom a systé-
mom vyrovnania iného ¢lenského $tétu s cielom zabezpecit zic-
tovanie afalebo vyrovnanie niektorych alebo vsetkych obchodov
uzavretych dcastnikmi trhu v ich systémoch.

2. Prislusny orgdn investi¢nych spolo¢nosti a organizatori trhu
prevadzkujici MTF nesmd brénit pouzitiu centralnej protistrany,
zactovacich domov afalebo systémov vyrovnania v inom ¢len-
skom $tate okrem pripadu, ked je to dokdzatelne potrebné
na zachovanie riadneho fungovania tohto MTF, a pri zohladneni
podmienok pre systémy vyrovnania ustanovené v Clanku 34
ods. 2

Aby sa zabrdnilo nendlezitej duplicite kontroly, prislusny orgén
zohladni dozor/dohlad nad systémom ziictovania a vyrovnania,
ktory uz vykondvaji ndrodné centrdlne banky ako dozorné
organy nad systémami zi¢tovania a vyrovnania alebo iné organy
dohladu s prédvomocami v takychto systémoch.

HLAVA 1II

REGULOVANE TRHY

Clanok 36

Povolenie a rozhodné privo

1. Clenské 3téty vyhradia povolenie pre regulovany trh iba pre tie
systémy, ktoré splnaji ustanovenia tejto hlavy.

Povolenie pre regulovany trh sa udelf, iba ak sa prislusny orgdn
presveddi, Ze organizdtor trhu a aj systémy regulovaného trhu spl-
naju aspoti poziadavky stanovené v tejto hlave.

V pripade regulovaného trhu, ktory je pravnickou osobou a je ria-
deny a prevadzkovany inym organizatorom trhu, ako je samotny
regulovany trh, ¢lenské staty ustanovia, ako sa rézne povinnosti
uloZené organizdtorovi trhu podla tejto smernice maji rozdelit
medzi regulovany trh a organizatora trhu.

Organizator regulovaného trhu poskytne vietky informacie, vra-
tane obchodného planu, v ktorom sa okrem iného uvedii druhy
planovanych podnikatelskych ¢innosti a organizacnd $truktira
potrebné na to, aby sa prislu§ny orgdn mohol presvedcit, ¢i regu-
lovany trh uskuto¢nil v dobe zacatia povolovacieho konania
vietky potrebné opatrenia na dodrzanie svojich povinnosti podla
ustanoveni tejto hlavy.

2. Clenské stity nariadia, aby organizitor regulovaného trhu
vykondval dlohy tykajiice sa organizdcie a ¢innosti regulovaného
trhu pod dohladom prislusného organu. Clenské stity zabezpe-
Cia, aby prislusné orgdny pravidelne preskiimavali stilad regulo-
vanych trhov s ustanoveniami tejto hlavy. Zabezpecia tiez, aby
prislusné orgdny monitorovali, ¢i regulované trhy vzdy spliaji
podmienky pre pociato¢né povolenie ustanovené v tejto hlave.

3. Clenské Stity zabezpecia, aby organizdtor trhu bol zodpo-
vedny za zabezpecenie toho, aby regulovany trh, ktory riadi, spl-
nal vSetky poziadavky podla tejto hlavy.

Clenské staty tiez zabezpecia, aby organizétor trhu bol oprévneny
uplatiovat préva, ktoré prindlezia regulovanému trhu, ktory riadi
na zéklade tejto smernice.

4. Bez toho, aby boli dotknuté prislusné ustanovenia smernice
2003/6/ES, verejnym pravom upravujicim obchodovanie vyko-
navané v systémoch regulovaného trhu je privo domovského
statu regulovaného trhu.

5. Prislusny orgdn moZe odnat povolenie vydané regulovanému
trhu, ak:

a) nevyuZije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne
povolenia, alebo nevykondval ¢innost pocas prechddzajicich
Siestich mesiacov, pokial prislusny ¢lensky $tat neustanovil, Ze
v takychto pripadoch povolenie zanika;
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b) ziskal povolenie na zdklade uvedenia nepravdivych skuto¢-
nosti alebo akymikolvek inym protiprdvnym spdsobom;

o) prestal splnat podmienky, za ktorych bolo udelené povolenie;

d) zévazne a systematicky porusoval ustanovenia prijaté podla
tejto smernice;

e) nastala ind skutocnost, na zdklade ktorej mozno podla vniit-
rostatnych pravnych predpisov odriat povolenie.

Clanok 37

Poziadavky na riadenie regulovaného trhu

1. Clenské stéty nariadia, aby osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢in-
nost a operdcie na regulovanom trhu, mali dostato¢ne dobri
povest a dostatocné skisenosti na zabezpecenie riadneho a obo-
zretného riadenia a prevddzkovania regulovaného trhu. Clenské
Stdty tiez nariadia, aby organizdtor regulovaného trhu informo-
val prislusny orgdn o totoznosti a vietkych dalsich zmendch tyka-
jucich sa osob, ktoré skuto¢ne riadia ¢innost a operdcie regulova-
ného trhu.

Prislusny orgdn odmietne schvdlit navrhované zmeny, ak existuji
objektivne a preukdzatelné dovody poukazujice na to, Ze zdvazne
ohrozujt riadne a obozretné riadenie a ¢innost regulovaného
trhu.

2. Clenské stity zabezpecia, aby sa pri udelovani povolenia pre
regulovany trh osoba alebo osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢innost,
a operacie uz povoleného regulovaného trhu v silade s podmien-
kami tejto smernice pokladali za vyhovujtce poziadavkdm usta-
novenym v odseku 1.

Cldnok 38

Poziadavky tykajdce sa osob, ktoré vyznamne ovplyviiuji
riadenie regulovaného trhu

1. Clenské stity nariadia, aby osoby, ktoré st v stave priamo
alebo nepriamo vyznamne ovplyviiovat riadenie regulovaného
trhu, boli na tento ucel vhodné.

2. Clenské staty nariadia, aby organizator regulovaného trhu:

a) poskytol prislusnému organu a zverejnil informdcie tykajice
sa vlastnictva regulovaného trhu afalebo organizétora trhu
a najmd totoznost a mieru tcasti vietkych stran, ktoré mozu
vyznamne ovplyviiovat jeho riadenie;

b) informoval prislusny orgdn o vietkych prevodoch vlastnictva,
ktoré sposobia zmenu identity osob, ktoré vyznamne ovplyv-
fuju Cinnost regulovaného trhu a zverejnil ich.

3. Prislusny orgdn odmietne schvélit navrhované zmeny kontrol-
nych podielov regulovaného trhu afalebo organizdtora trhu, ak
existuju objektivne a preukdzatelné dovody poukazujiice na to, ze
by mohli ohrozit riadne a obozretné riadenie regulovaného trhu.

Cldnok 39

Organizacné poziadavky

Clenské $taty nariadia, aby regulovany trh:

a) mal opatrenia na jasnt identifikdciu a zvladnutie potencidl-
nych nepriaznivych nésledkov na ¢innost regulovaného trhu
alebo jeho tcastnikov v pripade akéhokolvek konfliktu zduj-
mov medzi zdujmom regulovaného trhu, jeho vlastnikmi
alebo jeho organizdtorom a na riadne fungovanie regulova-
ného trhu a najmi, ak by taky konflikt zdujmov mohol byt
na ujmu pri vykondvani akychkolvek funkecii, ktorymi pri-
slusny organ poveril regulovany trh;

b) bol primerane vybaveny na zvladnutie rizik, ktorym je vysta-
veny, zaviedol prislu§né opatrenia a systémy na identifikdciu
vetkych zdvaznych ohrozeni svojej ¢innosti a zaviedol Gi¢inné
opatrenia na zmenSenie tychto rizik;

¢) mal opatrenia na nélezité riadenie technickych ¢innosti sys-
tému vritane ustanovenia u¢innych niddzovych opatreni
na vysporiadanie sa s rizikom narusenia fungovania systému;

d) mal jasné a nediskre¢né pravidld a postupy, ktoré umoznia
spravodlivé a riadne obchodovanie, a stanovil objektivne kri-
térid pre efektivne vykondvanie pokynov;

¢) mal efektivne opatrenia na umozZnenie ¢innej a v¢asnej fina-
lizdcie transakcif vykonanych prostrednictvom jeho systémov;

f) mal v case udelenia povolenia a aj ndsledne k dispozicii dosta-
to¢né financné zdroje na umoznenie riadneho fungovania
vzhladom na povahu a rozsah transakcii uzavretych na trhu
a na rozsah a stupen rizik, ktorym je vystaveny.

Cldnok 40

Prijatie finan¢nych ndstrojov na obchodovanie

1. Clenské $taty nariadia, aby regulované trhy mali jasné a prie-
hladné pravidld tykajice sa prijatia finan¢nych ndstrojov
na obchodovanie.

Tieto pravidld zabezpecia, aby finan¢né ndstroje prijaté na obcho-
dovanie na regulovanom trhu boli obchodovatelné spravodlivym,
riadnym a G¢innym spodsobom a v pripade prevoditelnych cen-
nych papierov, boli volne obchodovatelné.
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2. V pripade derivatov pravidld zabezpelia najmd, aby forma
derivatového kontraktu umoznila riadnu tvorbu ceny, ako aj exi-
stenciu efektivnych podmienok vyrovnania.

3. Okrem povinnosti ustanovenych v odsekoch 1 a 2 ¢lenské
Stdty nariadia, aby regulovany trh stanovil a udrziaval i¢inné opa-
trenia na overenie toho, Ze emitenti prevoditelnych cennych
papierov, ktoré st prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu,
spliiaja svoje povinnosti podla pravnych predpisov Spolocenstva,
pokial ide o pociatocné, priebezné alebo ad hoc povinnosti zve-
rejiovania.

Clenské $taty zabezpecia, aby regulovany trh ustanovil opatrenia,
ktoré ulahcia jeho ¢lenom alebo ticastnikom ziskat pristup k infor-
maécidm zverejnenym podla pravnych predpisov Spolocenstva.

4. Clenské staty zabezpecia, aby regulované trhy prijali potrebné
opatrenia na pravidelné preskiimavanie siladu s poziadavkami
na prijatie finanénych ndstrojov, ktoré prijma na obchodovanie.

5. Prevoditelné cenné papiere, ktoré boli prijaté na obchodova-
nie na regulovany trh, mézu byt nasledne prijaté na obchodova-
nie na inych regulovanych trhoch aj bez sdhlasu emitenta
a v stlade s prislusnymi ustanoveniami smernice Eurépskeho par-
lamentu a Rady 2003/71/ES zo 4. novembra 2003 o prospekte,
ktory sa zverejiiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo
ich prijati na obchodovanie, a 0 zmene a doplneni smernice
2001/34/ES (*). Regulovany trh informuje emitenta o skuto¢no-
sti, Ze sa s jeho cennymi papiermi obchoduje na tomto regulova-
nom trhu. Emitent nepodlicha Ziadnej povinnosti na poskytova-
nie informdcii pozadovanych podla odseku 3 priamo
ktorémukolvek regulovanému trhu, ktory prijal cenné papiere
emitenta na obchodovanie bez jeho sthlasu.

6. Na zabezpecenie jednotného uplatriovania odsekov 1 az 5
Komisia prijme v stilade s postupom ustanovenym v ¢lanku 64
ods. 2 vykondvacie opatrenia, ktoré:

a) urdia charakteristiky roznych tried ndstrojov, ktoré md regu-
lovany trh zohladnit pri posudzovani, ¢i je ndstroj vydany
sposobom, ktory je v stlade s podmienkami ustanovenymi
v druhom pododseku odseku 1 pre prijatie na obchodovanie
na roznych segmentoch trhu, ktoré prevadzkuje;

b) objasnia opatrenia, ktoré md regulovany trh prijat, aby sa malo
za to, Ze splnil svoju povinnost overit, ¢i emitent prevoditel-
ného cenného papiera spliia svoje povinnosti podla pravnych

() U.v.EUL 345, 31.12.2003, s. 64.

predpisov Spolocenstva, pokial ide o pociatocné, priebezné
alebo ad hoc povinnosti zverejiiovat;

) objasnia opatrenia, ktoré ma regulovany trh prijat podla
odseku 3, aby ulah¢il ¢lenom alebo ticastnikom ziskat pristup
k informdcidm zverejnenym podla podmienok ustanovenych
pravnymi predpismi Spolocenstva.

Cldnok 41

Pozastavenie a vylacenie ndstrojov z obchodovania

1. Bez toho, aby bolo dotknuté pravo prislusného organu podla
¢lanku 50 ods. 2 pism. j) a k) pozadovat pozastavenie alebo vyli-
Cenie ndstroja z obchodovania, organizator regulovaného trhu
moze pozastavit alebo vylicit z obchodovania financny néstroj,
ktory prestal splnat pravidla regulovaného trhu, pokial by takyto
krok nesposobil zdvazné poskodenie zdujmov investorov alebo
riadneho fungovania trhu.

Bez ohladu na moznost organizatorov regulovanych trhov infor-
movat priamo organizdtorov inych regulovanych trhov ¢lenské
Staty nariadia, aby organizator regulovaného trhu, ktory pozasta-
vil alebo vylaéil z obchodovania finan¢ny ndstroj, zverejnil toto
rozhodnutie a ozndmil prislusné informécie prislusnému organu.
Prislusny orgdn informuje prislusné organy ostatnych clenskych
Statov.

2. Prislusny orgdn, ktory pozaduje pozastavenie alebo vylicenie
finan¢ného nastroja z obchodovania na jednom alebo viacerych
regulovanych trhoch, bezodkladne zverejni svoje rozhodnutie
a informuje prislusné orgdny ostatnych ¢lenskych statov. Okrem
pripadu, ked by to mohlo spdsobit zdvazné poskodenie zdujmov
investorov alebo riadneho fungovania trhu, prislusné organy
ostatnych ¢lenskych stitov poziadaji o pozastavenie alebo vyli-
Cenie tohto finan¢ného ndstroja z obchodovania na regulovanych
trhoch a MTF, ktory patri do ich pravomoci.

Cldnok 42

Pristup na regulovany trh

1. Clenské staty nariadia, aby regulované trhy ustanovili a zacho-
vévali priehladné a nediskrimina¢né pravidld upravujice pristup
k regulovanému trhu alebo ¢lenstvu, zaloZené na objektivnych
kritéridch.

2. Tieto pravidld stanovia vsetky povinnosti pre clenov alebo
ucastnikov vyplyvajtce z:

a) vytvorenia a spravy regulovaného trhu;

b) pravidiel tykajicich sa transakcii na trhu;
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¢) profesijnych noriem platnych pre personal investi¢nych spo-
lo¢nosti alebo Gverovych instittcii posobiacich na trhy;

d) podmienok ustanovenych pre inych ¢lenov alebo tcastnikov
ako investi¢né spolo¢nosti a Gverové institicie podla odseku
3

e) pravidiel a postupov ziétovania a vyrovnania transakeii uza-
vretych na regulovanom trhu.

3. Regulované trhy mozu prijat ako ¢lenov alebo tcastnikov
investi¢né spolocnosti, tiverové institiicie povolené podla smer-
nice 2000/12/ES a iné osoby, ktoré:

a) st spdsobilé a vhodné;

b) maju dostato¢nt tGroveri schopnosti a kvalifikdciu na obcho-
dovanie;

¢) maju v pripade potreby primerané organizacné truktiry;

d) maji dostato¢né zdroje pre dlohu, ktorti vykondvaji, pri
zohladneni réznych finan¢nych opatreni, ktoré moze regulo-
vany trhu ustanovit, aby zarucil primerané vyrovnanie trans-
akeif.

4. Clenské staty zabezpecia, aby v pripade transakcif uzavretych
na regulovanom trhu ¢lenovia a Gcastnici neboli povinni voci
sebe uplatnovat povinnosti ustanovené v ¢lankoch 19, 21 a 22.
Clenovia alebo tcastnici regulovanych trhov viak musia uplatiio-
vat povinnosti ustanovené v ¢ldnkoch 19, 21 a 22 vzhladom
na svojich klientov, ked konajtc v mene svojich klientov vykona-
vajui ich pokyny na regulovanom trhu.

5. Clenské stity zabezpecia, aby pravidl na pristup alebo ¢len-
stvo na regulovanom trhu zabezpecili priamu tcast alebo tcast
na dialku pre investicné spolo¢nosti a Giverové institticie.

6. Clenské stity bez dalsich prdvnych alebo administrativnych
poziadaviek povolia regulovanym trhom z inych ¢lenskych 3ta-
tov poskytovat prislusné systémy na svojom tzemi tak, aby sa
umoznil pristup a obchodovanie na tychto trhoch dialkovym ¢le-
nom alebo t¢astnikom usadenym na ich dzemi.

Regulovany trh ozndmi prislusnému orgdnu svojho domovského
Statu clensky stat, v ktorom md v imysle poskytovat takéto sys-
témy. Prislusny orgdn domovského ¢lenského $titu ozndmi do
jedného mesiaca tito informdciu ¢lenskému $tdtu, v ktorom md
regulovany trh v imysle poskytovat takéto systémy.

Na ziadost prislusného orgdnu hostitelského ¢lenského stétu pri-
slusny orgdn domovského ¢lenského Statu regulovaného trhu

ozndmi v ramci primeranej lehoty totoznost ¢lenov alebo ucast-
nikov regulovaného trhu usadenych v tomto ¢lenskom §tate.

7. Clenské $taty nariadia organizdtorovi regulovaného trhu, aby
pravidelne oznamoval zoznam ¢lenov a Gicastnikov regulovaného
trhu prislusnému orgdnu regulovaného trhu.

Clanok 43

Monitorovanie siladu s pravidlami regulovaného trhu
a s inymi pravnymi povinnostami

1. Clenské staty nariadia, aby regulované trhy ustanovili a zacho-
véavali Gi¢inné opatrenia a postupy na pravidelné monitorovanie
dodrziavania svojich pravidiel ich ¢lenmi alebo G¢astnikmi. Regu-
lované trhy musia monitorovat transakcie uskutociiované ich
¢lenmi alebo ucastnikmi v ich systémoch, aby identifikovali poru-
Senia tychto pravidiel, narufovanie podmienok obchodovania
alebo sprévanie, ktoré moze zahffiat zneuzivanie trhu.

2. Clenské staty nariadia organizatorom regulovanych trhov, aby
oznamovali prislusnému orgdnu zdvazné porusenia svojich pra-
vidiel alebo narusovanie podmienok obchodovania alebo sprava-
nie, ktoré moze zahfiat zneuzivanie trhu. Clenské Staty tiez naria-
dia organizdtorovi regulovaného trhu, aby bezodkladne poskytol
prislusné informdcie orgdnu prislusnému na vysetrovanie a stiha-
nie zneuzZivania regulovaného trhu a poskytol dostato¢nti pomoc
tomuto organu pri vySetrovani a stthani zneuzivania trhu, ktoré
sa vyskytlo v systémoch alebo prostrednictvom systémov regulo-
vaného trhu.

Cldnok 44

Poziadavky na priehladnost pred obchodovanim v pripade
regulovanych trhov

1. Clenské $taty nariadia aspon, aby regulované trhy zverejnili
aktudlnu ndkupni a predajnd cenu a rozsah zdujmu o obchodo-
vanie pri tychto cendch, ktoré propaguju prostrednictvom svojich
systémov, tykajice sa akcif prijatych na obchodovanie. Clenské
$tty nariadia, aby sa tieto informdcie zverejiovali za primeranych
obchodnych podmienok a priebezne pocas zvycajnych obchod-
nych hodin.

Regulované trhy mozu za primeranych obchodnych podmienok
a na nediskrimina¢nom zaklade poskytnut pristup k systémom,
ktoré pouzivaji na zverejiiovanie informdcii podla prvého pod-
odseku, investiénym spolo¢nostiam, ktoré st povinné uverejnit
svoje kotdcie akcii podla ¢lanku 27.
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2. Clenské stdty umoznia prislusnym orgdnom, aby mohli upu-
stit od povinnosti pre regulované trhy zverejiovat informdcie
uvedené v odseku 1 vychddzajic z trhového modelu alebo druhu
alebo rozsahu pokynov v pripadoch definovanych v stlade s odse-
kom 3. Prislusné orgdny musia mat najmd moZznost upustit od
tejto povinnosti v pripade transakcif velkého rozsahu v porovnani
so §tandardnym trhovym rozsahom transakcii s danou akciou
alebo triedou akcie.

3. Na zabezpelenie jednotného uplatiovania odsekov 1 a 2
Komisia prijme v stlade s postupom stanovenym v ¢lanku 64
odseku 2 vykondvacie opatrenia tykajtice sa:

a) rozsahu ndkupnych a predajnych cien alebo kotacif urcitého
tvorcu trhu a rozsahu zdujmu o obchodovanie pri tychto
cendch, ktoré sa maju zverejnit;

b) rozsahu alebo druhu pokynov, v pripade ktorych sa moze
upustit od zverejnenia pred obchodovanim podla odseku 2;

¢) trhového modelu, v pripade ktorého sa moze upustit od zve-
rejnenia pred obchodovanim podla odseku 2, a najmi vhod-
nosti tejto povinnosti pre metdédy obchodovania pouzivané
na regulovanych trhoch, ktoré uzatvaraji transakcie podla
svojich pravidiel s odvolanim sa na ceny stanovené mimo
regulovanych trhov alebo periodickou aukciou.

Cldnok 45

Poziadavky na priehladnost po obchodovani v pripade
regulovanych trhov

1. Clenské staty nariadia prinajmensom, aby regulované trhy zve-
rejnili cenu, objem a Cas transakcii uskutocnenych s akciami,
ktoré boli prijaté na obchodovanie. Clenské §téty nariadia, aby sa
tidaje o vsetkych takychto transakcidch zverejnili ¢o mozno naj-
blizsie k redlnemu casu a za primeranych obchodnych podmie-
nok.

Regulované trhy mozu za primeranych obchodnych podmienok
a na nediskriminaénom zdklade poskytnut pristup k systémom,
ktoré pouzivaji na zverejiiovanie informdcif podla prvého pod-
odseku investicnym spolo¢nostiam, ktoré st povinné uverejnit
tidaje o svojich transakcidch podla clanku 28.

2. Clenské stity zabezpecia, aby prislusny orgdn mohol povolit
regulovanym trhom odklad zverejnenia tidajov o transakcidch
vychddzajic z ich druhu alebo rozsahu. Prislusné organy mozu
najmd povolit odklad uverejnenia v pripade transakcii velkého
rozsahu v porovnani so Standardnym trhovym rozsahom trans-
akcif s danou akciou alebo triedou akcie. Clenské staty nariadia
regulovanym trhom, aby vopred ziskali predchddzajici sthlas
prislusného organu na navrhované opatrenia na odloZenie

uverejnenia o obchodovani, a nariadia, aby tieto opatrenia boli
jasne ozndmené ucastnikom trhu a investujicej verejnosti.

3. Na zabezpelenie efektivneho a riadneho fungovania finan¢-
nych trhov a na zabezpelenie jednotného uplatfiovania odsekov
1 a 2 prijme Komisia v stlade s postupom stanovenym
v ¢lanku 64 ods. 2 vykondvacie opatrenia tykajice sa:

a) rozsahu a obsahu informadcii, ktoré sa maju zverejnit;

b) podmienok, podla ktorych regulovany trh moze odlozit zve-
rejnenie ddajov o obchodoch a kritérii, ktoré sa majt uplat-
fiovat pri rozhodovani, pre ktoré obchody sa na zdklade ich
rozsahu alebo druhu prislusnej akcie povoluje odklad zverej-
nenia.

Cldnok 46

Ustanovenia tykajace sa systémov centrilnej protistrany
a zdctovania a vyrovnania

1. Clenské 3tity nebrdnia regulovanym trhom uzatvdrat prislusné
dohody s centrdlnou protistranou alebo zictovacim strediskom
a systémom vyrovnania iného ¢lenského $tdtu s cielom zabezpe-
¢it zactovanie afalebo vyrovnanie niektorych alebo vsetkych
obchodov uzavretych acastnikmi trhu v ich systémoch.

2. Prisludny orgdn regulovaného trhu nesmie branit pouzitiu cen-
tralnej protistrany, zictovacich domov afalebo systémov vyrov-
nania v inom ¢lenskom $tdte okrem pripadu, ked je to dokdza-
telne potrebné na zachovanie riadneho fungovania tohto
regulovaného trhu a pri zohladneni podmienok pre systémy
vyrovnania ustanovené v ¢lanku 34 ods. 2

Aby sa zabrénilo nendlezitej duplicite kontroly, prislusny organ
zohladni dozor/dohlad nad systémom zii¢tovania a vyrovnania,
ktory uz vykonavajii ndrodné centrdlne banky ako orgdny
dohladu nad systémami zti¢tovania a vyrovnania alebo iné organy
dohladu s préavomocami stvisiacimi s takymito systémami.

Cldnok 47

Zoznam regulovanych trhov

Kazdy ¢lensky 3tat zostavi zoznam regulovanych trhov, pre ktoré
je domovskym ¢lenskym $tdtom, a zasle ho ostatnym clenskym
Staitom a Komisii. Podobné ozndmenie sa uskutoéni v pripade
kazdej zmeny tohto zoznamu. Komisia uverejni zoznam v3etkych
regulovanych trhov v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie a asponi raz
do roka ho aktualizuje. Komisia tieZ uverejni a aktualizuje zoznam
na svojej internetovej stranke vzdy, ked clenské $tdty ozndmia
zmeny svojich zoznamov.
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HLAVA IV

PRISLUSNE ORGANY

KAPITOLA 1

URCENIE, PRAVOMOCI A OPRAVNE PROSTRIEDKY

Cldnok 48

Ur¢enie prislu$nych orginov

1. Clenské $taty urcia prislusné organy, ktoré budd vykondvat
kazd z tGloh ustanovenych v tejto smernici. Clenské stity infor-
muji Komisiu a prislusné orgdny ostatnych clenskych Statov
o totoznosti prislusnych orgdnov zodpovednych za vykondvanie
kazdej z tychto dloh a o kazdom rozdeleni tychto povinnosti.

2. Prislusné orgdny uvedené v odseku 1 musia byt orgdnmi verej-
nej moci bez toho, aby bola dotknutd moznost delegovat tlohy
inym subjektom, ak je to vyslovne ustanovené v ¢lanku 5 ods. 5,
¢lanku 16 ods. 3, ¢lanku 17 ods. 2 a ¢lanku 23 ods. 4

Ziadne delegovanie dloh inym subjektom, ako st organy uvedené
v odseku 1, sa nesmie tykat vykonu orgdnu verejnej moci, ani
pouzivania rozhodovacich pravomoci. Clenské stity nariadia, aby
pred delegovanim prisluiné orgdny prijali vietky vhodné opatre-
nia na zabezpecenie toho, Ze subjekt povereny tlohami mé
potrebna kapacitu a zdroje na efektivne vykonanie vietkych tloh
a aby sa delegovanie uskutocnilo iba v pripade, ked sa stanovil
jasne definovany a dokumentovany rdmec pre vykon vietkych
delegovanych tloh, v ktorom sa ur¢ili tllohy, ktoré sa maji vyko-
nat, a podmienky, podla ktorych sa majii vykonavat. Tieto pod-
mienky musia zahffiat dolozku, v ktorej sa prislusny subjekt zavi-
zuje konat a mat takd organizdciu, aby sa zabrdnilo konfliktu
zdujmov a aby informdcie ziskané pri vykondvani delegovanych
tloh neboli pouzité nespravodlivo alebo na zabranenie hospodar-
skej stitazi. V kazdom pripade kone¢nd zodpovednost za dohlad
nad dodrziavanim tejto smernice a jej vykondvacich opatreni
musi{ spocivat na prislunom organe alebo orgdnoch uréenych
v stilade s odsekom 1.

Clenské 3tity informuji Komisiu a prislusné orgdny ostatnych
¢lenskych statov o vietkych dohodach, ktoré uzavreli v stvislosti
s delegovanim tloh, vratane presnych podmienok upravujicich
takéto delegovanie.

3. Komisia uverejni zoznam prislusnych orgdnov uvedenych
v odsekoch 1 a 2 v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie aspon raz do
roka a neustdle ho bude aktualizovat na svojej internetovej
stranke.

Cldnok 49

Spoluprica medzi orgiénmi v tom istom &lenskom Stéite

Ak clensky $tit urci viac ako jeden prislusny orgin
na uplatiiovanie ustanovenia tejto smernice, ich jednotlivé Glohy
musia byt jasne definované a musia tizko spolupracovat.

Clenské §téty nariadia, aby sa takdto spoluprica uskuto¢iiovala
tiez medzi prislusnymi orgdnmi na Uclely tejto smernice
a prislusnymi organmi zodpovednymi v danom ¢lenskom 3téte za
dohlad nad dverovymi a inymi finanénymi institdciami,
penzijnymi fondmi, PKIPCP, sprostredkovatelmi poistenia
a zaistenia a poistoviami.

Clenské $tity nariadia, aby si prisluné orgdny navzdjom
vymienali informdcie, ktoré su dolezité alebo potrebné na vykon
ich funkcif a povinnosti.

Cldnok 50

Priavomoci prislusnych orginov

1. Prislusnym orgdnom sa udelia vietky pravomoci pre dohlad
a vySetrovanie, ktoré st potrebné pre vykon ich funkcii. V medzi-
ach ustanovenych v ich vnutrostatnych pravnych raimcoch musia
vykondvat takéto pravomoci:

a) priamo; alebo
b) v spolupréci s inymi orgdnmi; alebo

¢) pod ich zodpovednostou delegovanim subjektom, ktorym sa
delegovali tlohy podla ¢lanku 48 ods. 2; alebo

d) podanim ndvrhu prislu§nym justicnym orgdnom.

2. Pravomoci uvedené v odseku 1 sa musia vykondvat v stlade
s vnutrodtitnymi pravnymi predpismi a musia zahffiat aspon
prva na:

a) pristup ku kazdému dokumentu v akejkolvek forme a ziska-
nie jeho képie;

b) pozadovanie informacii od kazdej osoby a v pripade potreby
predvolanie a vypocutie osoby na ucely ziskania informdcif;

¢) vykondvanie kontrol na mieste;

d) vyziadanie existujicich telefonickych zdznamov a existujucich
zdznamov prenosu tdajov;

e) pozadovanie zastavenia kazdej praktiky, ktord je v protiklade
s ustanoveniami prijatymi na vykondvanie tejto smernice;

f) pozadovanie zmrazenia afalebo zaistenia majetku;
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g) pozadovanie docasného zakazu vykonu profesijnej ¢innosti;

h) pozadovanie informécii od auditorov investi¢nych spolo¢no-
sti a regulovanych trhov, ktorym bolo udelené povolenie;

i) prijatie akéhokolvek typu opatrenia s cielom zabezpecit, aby
investi¢né spoloc¢nosti a regulované trhy nadalej dodrziavali
pravne poziadavky;

j) pozadovanie pozastavenia obchodovania s finan¢nymi
ndstrojmi;

k) pozadovanie vylicenia finanéného néstroja z obchodovania
bud na regulovanom trhu, alebo na inych obchodnych zaria-
deniach;

1) ozndmenie zdleZitosti na trestné stihanie;

m) povolenie auditorom alebo expertom vykonat kontroly alebo
vySetrovania.

Cldnok 51

Administrativne sankcie

1. Bez toho, aby boli dotknuté postupy na odnatie povolenia
alebo pravo ¢lenskych $titov uloZit trestnopravne sankcie, ¢len-
ské Staty zabezpecia v stlade so svojimi vndtro§tatnymi pravanymi
predpismi, aby sa mohli prijimat vhodné administrativne opatre-
nia, alebo sa mohli ulozit administrativne sankcie voci zodpoved-
nym osobdm, ak neboli dodrzané ustanovenia prijaté pri vykona-
vani tejto smernice. Clenské $tity zabezpetia, aby boli tieto
opatrenia G¢inné, primerané a odradzujtce.

2. Clenské §téty stanovia sankcie, ktoré sa uplatnia v pripade
nedostato¢nej spoluprdce pri vysetrovani uvedenom v ¢lanku 50.

3. Clenské staty zabezpecia, aby prislusny orgdn mohol zverejnit
informécie o kazdom opatreni alebo sankcii, ktoré ulozil za poru-
Senie ustanoveni prijatych pri vykondvani tejto smernice, pokial
by takéto zverejnenie zdvazne neohrozilo finan¢né trhy alebo
nesposobilo neprimerant $kodu zicastnenym.

Cldnok 52

Privo podat opravny prostriedok

1. Clenské $taty zabezpecia, aby kazdé rozhodnutie prijaté v zmy-
sle zakonov, inych pravnych predpisov alebo administrativnych
opatreni prijatych v stlade s touto smernicou bolo riadne 0do-
vodnené a podlichalo pravu podat opravny prostriedok na sid.
Prdvo podat opravny prostriedok na sidy sa uplatni aj vtedy, ak
sa v pripade Zziadosti o povolenie, v ktorej st uvedené vSetky
pozadované informécie, neprijme do Siestich mesiacov od jej pod-
ania ziadne rozhodnutie.

2. Clenské stity zabezpecia, 7e sa jeden alebo viaceré z niZsie
uvedenych orgdnov urcenych vntitrodtitnymi pravnymi predpis-
mi, v zdujme spotrebitelov a v stilade s vnitrodtatnymi pravnymi
predpismi mozu obratif na stidy alebo prislu§né spravne organy
s cielom zabezpecit uplatiovanie vnutrostitnych opatreni
na vykondvanie tejto smernice:

a) organy verejnej moci alebo ich zdstupcovia;

b) spotrebitelské organizdcie, ktoré majii oprdvneny zdujem
na ochrane spotrebitelov;

¢) profesijné organizdcie, ktoré maji opravneny zdujem na opa-
treniach na ochranu svojich ¢lenov.

Cldnok 53

Mimostdne konanie v pripade staznosti investorov

1. Clenské staty podporia G¢inné a efektivne konania o stazno-
stiach a zmierovacie konania v pripade mimostidneho urovnania
spotrebitelskych sporov tykajicich sa poskytovania investicnych
a vedlajsich sluzieb poskytovanych investiénymi spolo¢nostami
v pripade potreby za vyuZitia existujicich organov.

2. Clenské staty zabezpedia, aby sa tymto orgdnom na zdklade
pravnych alebo regula¢nych opatreni nebranilo pri efektivnej spo-
lupréci pri rieSeni cezhrani¢nych sporov.

Cldnok 54

SluZobné tajomstvo

1. Clenské §téty zabezpecia, aby prislusné organy, vietky osoby,
ktoré pracujt alebo pracovali pre prislusné orgdny alebo subjek-
ty, ktorym boli delegované tilohy podla ¢lanku 48 ods. 2, ako aj
auditori alebo znalci, ktori dostavaji pokyny od prislusnych orga-
nov, boli viazani povinnostou zachovavat sluzobné tajomstvo.
Tieto osoby nesma vyzradit Ziadne doverné informacie, s ktorymi
sa oboznamili pri vykone svojich povinnosti, Ziadnej osobe alebo
orgdnu akéhokolvek druhu, s vynimkou prehladnej alebo sthrn-
nej podobe tak, aby ziadne jednotlivé investicné spolo¢nosti,
organizdtori trhu, regulované trhy alebo Zziadne iné osoby
nemobhli byt identifikované; tym nie si dotknuté pripady upra-
vené trestnym pravom alebo inymi ustanoveniami tejto smerni-
ce.

2. Ak bol na investicnd spolo¢nost, organizitora trhu alebo
na regulovany trh vyhldseny konkurz, alebo ak sti v niitenej likvi-
ddcii, doverné informadcie, ktoré sa netykajti tretich osob, sa mézu
byt vyzradit v obcianskoprdvnych alebo obchodnych stidnych
konaniach, ak je to pre konanie potrebné.



296

Uradny vestnik Eurépskej tinie

06/zv. 7

3. Bez toho, aby boli dotknuté pripady patriace do oblasti trest-
ného préava, iné prislusné orgdny, institicie alebo fyzické alebo
pravnické osoby ako prislusné orgdny, ktoré ziskaju doverné
informdcie podla tejto smernice, ich mozu pouzit iba pri vykone
svojich povinnosti a na vykondvanie svojich funkcii, v pripade
prislusnych orgdnov v rdmci posobnosti tejto smernice alebo
v pripade inych orgdnov, institticii alebo fyzickych alebo pravnic-
kych 0sob na tcely, na ktoré im boli tieto informdcie poskytnuté
ajalebo v stvislosti so spravinymi alebo stdnymi konaniami, ktoré
sa konkrétne vztahuji, na vykon tychto funkcii. Ak s tym vsak
prislusny organ alebo iny orgdn, institdcia alebo osoba, ktord
oznamila informdcie sthlasi, orgén, ktory dostal informdcie, ich
moZe pouZit na iné tcely.

4. Kazdd dovernd informdcia ziskand, vymenend alebo ozndmend
podla tejto smernice podlicha podmienkam sluzobného tajom-
stva ustanovenym v tomto ¢lanku. Tento ¢lanok vSak nebréni pri-
slusnym organom vymienat alebo oznamovat déverné informa-
cie v stilade s touto smernicou a s ostatnymi smernicami, ktoré sa
uplatfiuji na investi¢né spolo¢nosti, iverové institticie, penzijné
fondy, PKIPCP, sprostredkovatelov poistenia alebo zaistenia,
poistovni, regulovanych trhov alebo organizitorov trhov, alebo
inak so sthlasom prislusného orgdnu alebo iného orgdnu alebo
institdcie alebo fyzickej alebo pravnickej osoby, ktoré ozndmili
informacie.

5. Tento ¢lanok nebrdni prislusnym orgdnom vymienat alebo
oznamovat doverné informdcie, ktoré neboli ziskané od prislus-
ného organu iného ¢lenského $titu, v stlade so vnitrostatnymi
pravnymi predpismi.

Cldnok 55

Vztahy s auditormi

1. Clenské $tity zabezpecia aspon, aby kazdd osoba, ktorej bolo
udelené povolenie na zdklade 6smej smernice Rady 84/253/EHS
z 10. aprila 1984 o poziadavkdch kladenych na osoby opravnené
vykondvat povinny audit d¢tovnych dokladov (1), a ktord vyko-
nava v investi¢nej spolo¢nosti tilohu uvedent v ¢lanku 51 $tvrtej
smernice Rady 78/660/EHS z 25. jila 1978 o rocnej Gctovnej
zavierke niektorych typov spolo¢nosti (), ¢lanku 37 smernice
83/349/EHS alebo ¢clanku 31 smernice 85/611/EHS alebo akikol-
vek inti tilohu uréenti pravnym predpisom, bola prislusnym orgé-
nom povinnd urychlene oznamit kazdu skuto¢nost alebo rozhod-
nutie tykajtice sa tohto podniku, ktoré sa tito osoba dozvedela pri
vykondvani tejto dlohy a ktoré by mohli:

a) predstavovat zdvazné porusenie zdkonov, inych pravnych
predpisov alebo spravnych opatreni, ktoré ustanovuji pod-
mienky upravujtice povolovanie, alebo ktoré $pecificky upra-
vuju vykon ¢innosti investi¢nych spolo¢nosti;

() U.v.ESL126,12.5.1984, s. 20.
() U.v.ESL222,14.8.1978,s.11.

b) ovplyvnit plynulé fungovanie investi¢nej spolo¢nosti;

¢) viest k odmietnutiu overenia Gctovnej zavierky alebo k vyja-
dreniu vyhrad.

Této osoba je tiez povinnd oznamovat vietky skuto¢nosti a roz-
hodnutia, o ktorych sa dozvie v priebehu vykondvania jednej
z loh uvedenych v prvom pododseku v podniku, ktory ma tzke
vizby s investicnou spolo¢nostou, v rdmci ktorej vykondva tito
tlohu.

2. Dobromyselné spristupnenie akejkolvek skutocnosti alebo
rozhodnutia uvedeného v odseku 1 prislusnym orgdnom oso-
bami opravnenymi v zmysle smernice 84/253/EHS nepredstavuje
porusenie akéhokolvek zmluvného alebo pravneho obmedzenia
spristupnenia informécif a nezakladd zodpovednost tychto osob.

KAPITOLA 1I

SPOLUPRACA MEDZI PRISLUSNYMI ORGANMI ROZNYCH
CLENSKYCH STATOV

Cldnok 56

Povinnost spolupracovat

1. Prislusné orgdny roznych clenskych stitov musia navzdjom
spolupracovat kedykolvek je to potrebné na ticely plnenia ich
tloh podla tejto smernice na zéklade svojich pravomoci ustano-
venych bud touto smernicou, alebo vnitrodtitnymi pravnymi
predpismi.

Prislusné orgdny poskytnd pomoc prislu§nym orgdnom inych
¢lenskych statov. Predovsetkym si navzdjom vymiefajd informaé-
cie a spolupracuji na vietkych vysetrovaniach alebo ¢innostiach

dohladu.

S cielom ulah¢it a urychlit spolupricu a predovietkym vymenu
informadcii, ¢lenské Staty urcia jediny prislusny orgdn ako kon-
taktné miesto na Gcely tejto smernice. Clenské $tity ozndmia
Komisii a ostatnym ¢lenskym Stitom ndzvy organov, ktoré si
uréené na prijimanie ziadosti na vymenu informdcif alebo spolu-
pracu podla tohto odseku.

2. Ak maju pri zohladneni situdcie na trhoch s cennymi papiermi
v hostitelskom ¢lenskom $tdte operdcie na regulovanom trhu,
ktory vytvoril systémy v hostitelskom ¢lenskom §tdte, podstatny
vyznam pre fungovanie trhov s cennymi papiermi a ochranu
investorov v tomto hostitelskom ¢lenskom $tdte, domovské
a hostitelské prislusné orgdny regulovaného trhu prijmi prime-
rané opatrenia na spolupracu.
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3. Clenské $taty prijma potrebné administrativne a organiza¢né
opatrenia na ulahcenie pomoci podla odseku 1.

Prislusné organy mozu vyuzZit svoje pravomoci na tcely spolu-
prace aj v pripadoch, ked vySetrovany pripad nie je porusenim
niektorého platného nariadenia v tomto ¢lenskom stéte.

4. Ak ma prislusny orgdn odovodnené podozrenie, Ze konanie
subjektov, ktoré nepodlichaji jeho dohladu, v rozpore s ustano-
veniami tejto smernice sa uskutocnilo alebo sa uskuto¢nuje
na tizem{ iného ¢lenského $tatu, ozndmi to ¢o najpodrobnejsie
prislusnému orgdnu tohto iného ¢lenského 3tatu. Prislusny orgdn
tohto iného ¢lenského $tatu prijme potrebné opatrenia. Informuje
oznamujlci prislusny orgdn o kone¢nom vysledku opatreni
a pokial mozno o doélezitych prechodnych vysledkoch. Tento
odsek neovplyvni pravomoci prislusného organu, ktory poslal
informdcie.

5. Na tucely zabezpecenia jednotného uplatiiovania odseku 2
moZe Komisia v stlade s postupom ustanovenym v ¢lanku 64
ods. 2 prijat vykondvacie opatrenia na stanovenie kritérii, podla
ktorych by sa mohli ¢innosti regulovaného trhu v hostitelskom
Clenskom $tite povazovat za kritérid, ktoré maji podstatny
vyznam pre fungovanie trhov s cennymi papiermi a ochranu
investorov v tomto ¢lenskom $tate.

Cldnok 57

Spoluprica pri vykone dohladu, pri kontrolich na mieste
alebo vySetrovaniach

Prislusny orgén jedného ¢lenského $titu moze poziadat prislusny
organ druhého ¢lenského §tatu o spolupricu pri vykone dohladu
alebo pri kontroldch na mieste alebo vysetrovaniach. V pripade
investi¢nych ~ spolo¢nosti, ktoré st dialkovymi ¢lenmi
regulovaného trhu, sa prislusny organ regulovaného trhu méze
rozhodndt, & ich oslovi priamo, v takom pripade o tom informuje
prislusny organ domovského clenského $tatu dialkového clena.

Ak prislusny orgdn dostane poziadavku tykajiicu sa kontroly
na mieste alebo vySetrovania v ramci svojich pravomoci:

a) sdm vykond kontroly alebo vySetrovania; alebo

b) umozni Ziadajicemu organu vykonat kontrolu alebo vysetre-
nie; alebo

¢) povoli auditorom alebo expertom vykonat kontrolu alebo
vySetrovanie.

Cldnok 58

Vymena informdcii

1. Prislusné organy ¢lenskych Statov, ktoré boli urcené ako kon-
taktné miesta na tcely tejto smernice v silade s ¢lankom 56
ods. 1, si bezodkladne navzdjom poskytnt informacie pozado-
vané na ucely vykonania povinnosti prislusnych orgdnov urce-
nych v stlade s ¢cldinkom 48 ods. 1, ktoré st uvedené v ustanove-
niach prijatych podla tejto smernice.

Prisluiné orgdny, ktoré si navzdjom vymiefiajii informdcie podla
tejto smernice, mozZu uviest v ¢ase komunikécie, Ze takéto infor-
mécie sa nesmu spristupnit bez ich vyslovného sthlasu, v takom
pripade sa takéto informdcie moézu vymienat len na tie tcely,
na ktoré orgdny poskytli svoj stihlas.

2. Prislusny orgdn uréeny ako kontaktné miesto moze odovzdat
informdcie ziskané podla odseku 1 a ¢ldnkov 55 a 63 orgdnom
uvedenym v ¢ldnku 49. Tieto ich mézu poskytnit inym orgdnom
alebo fyzickym alebo pravnickym osobdm vylu¢ne na zdklade
vyslovného sthlasu prislusnych orgdnov, ktoré ich poskytli, a iba
na Gcely, na ktoré poskytli tieto orgdny svoj sthlas; to neplati pre
nalezite odovodnené pripady. V takomto posledne uvedenom pri-
pade kontaktné miesto neodkladne informuje kontaktné miesto,
ktoré poslalo informdcie.

3. Orgdny uvedené v ¢lanku 49, ako aj ostatné intitdcie alebo
fyzické a pravnické osoby, ktoré dostani doverné informacie
podla odseku 1 tohto ¢lanku alebo podla ¢lankov 55 a 63 ich
moZzu vyuzivat iba pri vykone svojich povinnosti, najma:

a) na kontrolu, ¢i st splnené podmienky upravujice zacatie ¢in-
nosti investi¢nych spolo¢nosti a na ulah¢enie monitorovania
vykonu tejto ¢innosti na nekonsolidovanom alebo konsolido-
vanom zdklade, najmi vzhladom na poziadavky kapitdlovej
primeranosti ulozené v smernici 93/6/EHS, administrativne
a uctovné postupy a mechanizmy vnatornej kontroly,

b) na monitorovanie riadneho fungovania obchodnych miest;

¢) na uloZenie sankcif;

d) pri opravnych prostriedkoch proti rozhodnutiam prislusnych
orgdnov v ramci spravneho konania;

e) v stdnych konaniach zacatych podla ¢lanku 52; alebo

f) v mimostdnych konaniach pre staznosti investorov ustano-
venych v clanku 53.

4. Komisia moze v stlade s postupom ustanovenym v ¢lanku 64
ods. 2 prijal vykondvacie opatrenia tykajice sa postupov
na vymenu informdcii medzi prislu§nymi organmi.
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5. Clanky 54, 58 a 63 nebrania prislusnému organu, aby odo-
vzdaval centrdlnym bankdm, Eurépskemu systému centrdlnych
bénk a Eur6pskej centralnej banke ako menovych organov a v pri-
pade potreby inym verejnym orgdnom zodpovednym za dohlad
nad platobnymi systémami a systémami vyrovnania doverné
informdcie uréené na vykon ich funkcif; rovnako takymto orga-
nom alebo institiicidm nebrédnia, aby odovzdavali prislusnym
organom také informdcie, ktoré mozu potrebovat na tcel vyko-
navania svojich funkcif ustanovenych v tejto smernici.

Cldnok 59

Odmietnutie spolupréice

Prislusny orgdn moéze odmietnut konat v pripade Ziadosti o spo-
lupracu pri vykone vysetrovania, kontroly na mieste alebo vykonu
dohladu, ako je ustanovené v ¢lanku 57, alebo na vymenu infor-
mdcii, ako je uvedené v ¢linku 58, iba ak:

a) takéto vysetrovanie, kontrola na mieste alebo vykon dohladu
alebo vymena informdcii by mohla nepriaznivo ovplyvnit
suverenitu, bezpe¢nost alebo verejny zdujem doziadaného $ta-
tu;

b) sa uz zacali siidne konania v stvislosti s rovnakymi skutkami
a rovnakym osobami pred organmi doziadaného ¢lenského
Statu;

¢) v doziadanom ¢lenskom $tite bol vyneseny rozsudok v stvi-
slosti s rovnakymi skutkami a rovnakym osobami.

V pripade takého odmietnutia prislusny organ to ozndmi Ziada-
jicemu prislusnému orgdnu a poskytne mu ¢o mozno najpo-
drobnejsie informdcie.

Cldnok 60

Konzulticie medzi orginmi pred udelenim povolenia

1. Prisluiné organy iného dotknutého ¢lenského $tatu musia byt
vopred konzultované pred udelenim povolenia investi¢nej spo-
lo¢nosti, ktord je:

a) dcérskym podnikom investi¢nej spolocnosti alebo tverovej
institdcie povolenej v inom ¢lenskom state; alebo

b) dcérskym podnikom materskej spolo¢nosti investi¢nej spoloé-
nosti alebo tverovej institticie povolenej v inom ¢lenskom §ta-
te; alebo

¢) kontrolovana rovnakymi fyzickymi alebo pravnickymi osoba-
mi, ktoré kontroluji investiént spolo¢nost alebo dverovi
institdciu povolent v inom ¢lenskom $tate.

2. Prislusny orgin clenského stitu zodpovedny za dohlad nad
tverovymi institGciami alebo poistoviiami musi byt konzulto-
vany pred udelenim povolenia investi¢nej spolo¢nosti, ktord je:

a) dcérskym podnikom tiverovej institdcie alebo poistovne povo-
lenej v Spolocenstve; alebo

b) dcérskym podnikom materského podniku Gverovej institdcie
alebo poistovne povolenej v Spolocenstve; alebo

¢) kontrolovanou rovnakou ¢i fyzickou alebo pravnickou oso-
bou, ktord kontroluje Gverovi institiciu alebo poistoviiu
povolent v Spoloenstve.

3. Relevantné prislusné organy uvedené v odsekoch 1 a 2 sa
najmd navzdjom poradia pri hodnoteni vhodnosti akciondrov
alebo ¢lenov a doveryhodnosti a skiisenosti 0sob, ktoré skuto¢ne
riadia ¢innost iného subjektu rovnakej skupiny. Vymienaja si
vetky informdcie tykajtce sa vhodnosti akciondrov alebo ¢lenov
a doveryhodnosti a skisenosti 0sob, ktoré skuto¢ne riadia ¢in-
nost, ktoré mozu mat vyznam pre ostatné dotknuté prislusné
organov pri udelovani povolenia, ako aj priebezného hodnotenia
dodrziavania podmienok vykonu ¢innosti.

Clanok 61

Pravomoci hostitelskych ¢lenskych $titov

1. Hostitelské clenské $tdty mozu na Statistické dcely nariadit
vietkym investiénym spolo¢nostiam, ktoré majii pobocky na ich
tzemiach, aby im pravidelne poskytovali spravy o ¢innostiach
tychto pobociek.

2. Pri plneni svojich tiloh podla tejto smernice méze hostitelsky
¢lensky Stdt nariadit pobockdm investi¢nych spolo¢nosti, aby
poskytli informdcie potrebné na monitorovanie dodrziavanie
noriem ustanovenych hostitelskym clenskym $tatom, ktoré sa
na ne uplatiiuja v pripadoch uvedenych v ¢lanku 32 ods. 7 Tieto
poziadavky nesmu byt prisnejsie, ako st poziadavky, ktoré ten
isty clensky stat ukladd na usadené spoloc¢nosti v pripade moni-
torovania dodrziavania rovnakych noriem.

Cldnok 62

Predbezné opatrenia, ktoré md hostitelsky clensky Stit
prijat

1. Ak md prislusny orgdn hostitelského ¢lenského $titu jasné
a preukdzatelné dovody na to, aby predpokladal, Ze investi¢nd
spolo¢nost ¢innd na jeho zemi na zdklade slobody poskytovat
sluzby porusuje povinnosti vyplyvajice z ustanoveni prijatych
podla tejto smernice, alebo Ze investi¢nd spolo¢nost, ktord ma
pobocku na jeho tzemi, porusuje povinnosti vyplyvajiice z usta-
noveni prijatych podla tejto smernice, ktoré neposkytuji pravo-
moci prislusnému orgdnu hostitelského ¢lenského $titu, ozndmi
tieto zistenia prislusnému organu domovského ¢lenského $tatu.
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Ak napriek opatreniam, ktoré prijme prislusny orgdn domov-
ského $tatu, alebo ak sa preukdze, Ze takéto opatrenia st nedo-
stato¢né, investi¢nd spolo¢nost nadalej pokracuje v takom konani,
ktoré jasne poskodzuje zdujmy investorov hostitelského ¢len-
ského stdtu alebo riadne fungovanie trhov, prislusny organ hosti-
telského clenského Stitu po informovani prislusného orgnu
domovského ¢lenského $titu prijme vsetky vhodné opatrenia
potrebné na ochranu investorov a riadne fungovanie trhov. To
zahfila aj moznost zakdzat danym investicnym spolo¢nostiam
uzatvaranie dalsich transakcii na ich tizemiach. Komisia musi byt
bezodkladne informovand o takychto opatreniach.

2. Ak prislusné organy hostitelského clenského 3tdtu zistia, Ze
investi¢na spolo¢nost, ktord md pobocku na jeho tzemi, poru-
Suje pravne alebo iné predpisy prijaté v tomto clenskom Stdte
podla tych ustanoveni tejto smernice, ktoré prizndvajii pravomoci
prislusnym orgdnom hostitelského ¢lenského statu, tieto organy
nariadia prislusnej investicnej spolocnosti, aby ukoncila proti-
pravny stav.

Ak dotknutd investi¢nd spolo¢nost nepodnikne potrebné opatre-
nia, prislusné organy hostitelského ¢lenského Statu prijmi vietky
prislusné opatrenia na zabezpecCenie, aby prislusnd investi¢nd spo-
lo¢nost ukoncila protipravny stav. Podstata tychto opatreni sa
ozndmi prislusnym orgdnom domovského clenského statu.

Ak napriek opatreniam prijatym hostitelskym ¢lenskym $tdtom
investi¢nd spolo¢nost nadalej porusuje pravne alebo iné predpisy
uvedené v prvom pododseku platné v hostitelskom ¢lenskom sta-
te, tento moze po informovani prislusnych organov domovského
Clenského Stdtu prijat prislusné opatrenia, aby zabranil dalsiemu
porusovaniu alebo ich sankcionoval, a ak je to nutné na to, aby
zabrénil investi¢nej spolo¢nosti v zacati akejkolvek dalej trans-
akcie na jeho tizemi. Komisia musi byt bezodkladne informovand
o takychto opatreniach.

3. Ak prislusny orgdn hostitelského ¢lenského stitu regulova-
ného trhu alebo MTF md jasné a preukazatelné dévody na to, aby
predpokladal, Ze takyto regulovany trh alebo MTF porusuje povin-
nosti vyplyvajiice z ustanoveni prijatych podla tejto smernice,
ozndmi tieto zistenia prislusnému orgdnu domovského ¢lenského
statu regulovaného trhu alebo MTF.

Ak napriek opatreniam, ktoré prijme prislusny orgdn domov-
ského ¢lenského 3tatu, alebo ak sa preukdze, zZe takéto opatrenia
st nedostatocné, uvedeny regulovany trh alebo MTF nadalej
pokracuje v takom konant, ktoré jasne poskodzuje zdujmy inve-
storov hostitelského ¢lenského $titu alebo riadne fungovanie
trhov, prislusny orgdn hostitelského clenského stétu po informo-
vani prislusného orgdnu domovského clenského $tatu prijme
vietky vhodné opatrenia potrebné na ochranu investorov a riadne
fungovanie trhov. To zahffia aj moznost zabranit uvedenym

regulovanym trhom alebo MTF v spristupniovani ich zariadeni
dialkovym ¢lenom alebo ticastnikom usadenym v hostitelskom
Clenskom $tdte. Komisia musi byt bezodkladne informovand
o takychto opatreniach.

4. Kazdé opatrenie prijaté podla odsekov 1, 2 alebo 3 zahinajtice
sankcie alebo obmedzenia ¢innosti investi¢nej spolo¢nosti alebo
regulovaného trhu musia byt riadne odévodnené a ozndmené
dotknutej investi¢nej spolo¢nosti alebo regulovanému trhu.

KAPITOLA III

SPOLUPRACA S TRETIMI KRAJINAMI

Cldnok 63
Vymena informdcii s tretimi krajinami

1. Clenské stdty mozu uzatvorit zmluvy o spolupréci na vymenu
informdcii s prislusnymi orgdnmi tretich krajin, iba ak je zaru-
Cené, ze poskytnuté informécie budi podliehat sluzobnému
tajomstvu minimdlne rovnocennému sluzobnému tajomstvu
podla ¢ldnku 54. Takdto vymena informdcii musi byt urcend
na vykondvanie dloh tychto prislusnym organov.

Clenské $tity mozu poslat osobné ddaje tretej krajine v stilade
s kapitolou IV smernice 95/46/ES.

Clenské staty mozu tiez uzatvorit zmluvy o spolupraci na vymenu
informdcii s orgdnmi tretej krajiny, intitGciami a fyzickymi alebo
pravnickymi osobami zodpovednymi za:

i) dohlad nad tiverovymi institdciami, inymi finanénymi organi-
zdciami, poistoviiami a za dohlad nad finan¢nymi trhmi;

i) likvidaciu a konkurz investi¢nych spolo¢nosti a iné podobné
konania;

iii) vykondvanie povinnych auditov G¢tovnych dokladov investi¢-
nych spolo¢nosti a inych finanénych institacii, dverovych
instittcif a poistovni, pri vykone ich funkcii dohladu, alebo
ktoré spravuju systémy néhrad, pri vykone ich funkci;

iv) dohlad nad subjektmi, ktoré sa zG¢astiuja na likviddcii a kon-
kurze investi¢nych spolo¢nosti a inych podobnych konaniach;

v) dohlad nad osobami poverenymi vykondvanim povinnych
auditov ctovnych zdvierok poistovni, Gverovych instittcif,
investi¢nych spolo¢nosti a inych finanénych institicii,

iba ak je zarucené, ze poskytnuté informacie podliehajui sluzob-
nému tajomstvu minimdlne rovnocennému sluzobnému tajom-
stvu podla ¢lanku 54. Takdto vymena informacii musi byt uréend
na plnenie dloh tychto prislunym organov alebo institticif alebo
fyzickych alebo pravnickych osob.
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2. Ak informdcie pochddzajt z iného ¢lenského $titu, mozu sa
poskytntt vyluéne na zdklade vyslovného stihlasu prislusnych
organov, ktoré ich poskytli, a podla potreby len na ucely, pre
ktoré tieto organy poskytli svoj sthlas. To plati aj pre informacie
poskytnuté prislusnymi orgdnmi tretieho $tatu.

HLAVA V

ZAVERECNE USTANOVENIA

Cldnok 64

Vybor

1. Komisii pomdha Eurépsky vybor pre cenné papiere zriadeny
rozhodnutim Komisie 2001/528/EHS (*) dalej len ako ,vybor®).

2. Ak sa odkazuje na tento odsek, uplatnia sa ¢lanky 5 a 7 roz-
hodnutia 1999/468[ES so zretefom na jeho ustanovenia jeho
¢lanku 8, pokial vykondvacie opatrenia prijaté v silade s tymto
postupom nezmenia zdsadné ustanovenia tejto smernice.

Lehota ustanovend v ¢lanku 5 ods. 6 rozhodnutia 1999/468/ES
je tri mesiace.

3. Bez toho, aby boli dotknuté uz prijaté vykondvacie opatrenia,
po uplynuti $tvorro¢ného obdobia po nadobudnuti Gc¢innosti
tejto smernice sa pozastavi uplatiiovanie jej ustanoveni nariadu-
jucich prijatie technickych pravidiel a rozhodnuti v siilade s odse-
kom 2. Na ndvrh Komisie mozu Eur6psky parlament a Rada
uplatiiovanie prislusnych ustanoveni obnovit v stlade s postu-
pom ustanovenym v ¢lanku 251 Zmluvy a na tento tcel ich pre-
skimajti pred uplynutim tohto $tvorro¢ného obdobia.

Cldnok 65

Spravy a preskdmanie

1. Pred 30. aprilom 2006 Komisia na zdklade verejnych konzul-
tacii a vzhladom na porady s prislusnymi orgdnmi predlozi
Eurépskemu parlamentu a Rade spravu o moznom rozsireni
posobnosti ustanoveni smernice tykajicich sa povinnosti prie-
hladnosti pred a po obchodovani na transakcie s inymi druhmi
finan¢nych ndstrojov ako s akciami.

2. Pred 30. aprilom 2007 Komisia predlozi Eurépskemu parla-
mentu a Rade spravu o uplatiiovani ¢lanku 27.

() U.v.ESL 191, 13.7.2001, s. 45.

3. Pred. 30. oktébrom 2006 Komisia na zaklade verejnych kon-
zultdcii a vzhladom na porady s prislusnymi orgdnmi predlozi
Eurépskemu parlamentu a Rade spravu o:

a) zachovani vhodnosti vynimky podla ¢ldnku 2 ods. 1 pism. k)
pre podniky, ktorych hlavnou ¢innostou je obchodovanie
s komoditnymi derivdtmi na vlastny tcet;

b) obsahu a forme primeranych poziadaviek na povolenie
a dohlad nad takymi podnikmi, ako sti investicné spolo¢nosti
v zmysle tejto smernice:

¢) vhodnosti pravidiel tykajicich sa ustanovenia viazanych spro-
stredkovatelov pri vykondvani investicnych sluzieb afalebo
¢innosti najma vzhladom na dohlad nad nimi;

d) zachovani vhodnosti vynimky podla ¢linku 2 ods. 1 pism. i).

4. Pred 30. oktébrom 2006 Komisia predlozi Eurépskemu par-
lamentu a Rade spravu o situdcii pri odstranovani prekazok, ktoré
mozu branit konsoliddcii informdcif na eurdpskej tirovni, ktoré
musia obchodné miesta uverejiovat.

5. Na zdklade sprav uvedenych v odsekoch 1 az 4 moze Komisia
predkladat ndvrhy na prislusné zmeny a doplnenia tejto smerni-
ce.

6. Pred 30. aprilom 2005 Komisia na zaklade porad s prislus-
nymi orgdnmi predlozi Eurépskemu parlamentu a Rade spravu
o vhodnosti zachovania poziadaviek na poistenie profesijnej zod-
povednosti ulozenej sprostredkovatelom podla pravnych predpi-
sov Spoloéenstva.

Cldnok 66

Zmena a doplnenie smernice 85/611/EHS
V ¢ldnku 5 smernice 85/611/EHS sa odsek 4 nahrddza takto:

,4. Clanok 2 ods. 2 a ¢lanky 12, 13 a 19 smernice Eurépskeho
parlamentu a Rady 2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch
s finan¢nymi ndstrojmi () sa uplatnia na poskytovanie sluzieb
uvedenych v odseku 3 tohto ¢lanku spravcovskymi spolo¢no-
stami.

() U.v.EU L 145, 30.4.2004, s. 1.4
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Cldnok 67 a v stlade s tpravami uskutocnenymi podla ¢ldnku 4 ods. 7
smernice 2002/92/ES Eurépskeho parlamentu a Rady

Zmena a doplnenie smernice 93/6/EHS z 9. decembra 2002 o sprostredkovani poistenia ().

Smernica 93/6/EHS sa menf a doplfia takto: (4b) Ak je investicnd spolo¢nost uvedend v ¢lanku 2 ods. 2
pism. c) tiez registrovand podla smernice 2002/92/ES, musi
spliat poziadavku ustanovend ¢ldnkom 4 ods. 3 uvedenej

1. Cldnok 2 ods. 2 sa nahradza takto: . P
smernice a okrem toho musi mat:

»2. Investiéné spolocnosti znamena vsetky institacie, ktoré
zodpovedaji definicii v ¢ldnku 4 ods. 1 smernice a) pociatocny kapital vo vyske 25 000 EUR; alebo
2004/39/ES  Eur6pskeho  parlamentu a  Rady
z 21. aprila 2004 o trhoch s finanénymi ndstrojmi (")

a podliehaii poZiadavkim v nej uloZenym, s vynimkou: b) poistenie profesijnej zodpovednosti na celom tzemi Spo-

lo¢enstva alebo inti porovnatelnt zdruku pre pripad zod-
a) tverovych instittci, povednosti vyplyvajiicej z profesijnej nedbanlivosti vo

vyske asponn 500 000 EUR pre kazdd poistni udalost

a v sthrne 750 000 EUR ro¢ne pre vietky poistné udalo-
b) miestnych spolo¢nosti v zmysle bodu 20 a sti; alebo

¢) spolo¢nosti, ktorym bolo udelené povolenie len
na poskytovanie sluzieb investicného poradenstva
afalebo prijimania a postupovania pokynov od investo-
rov, v oboch pripadoch bez drzby financii alebo cen-
nych papierov patriacich ich klientom, a ktoré sa
z tohto dovodu nikdy nemozu dostat do debetnej pozi-
cie vodi svojim klientom.

¢) kombindciu pociato¢ného kapitdlu a poistenia profesijnej
zodpovednosti vo forme, ktorej vysledkom je krytie rov-
nocenné krytiu podla pismen a) alebo b).

() Uv.ESL9, 15.1.2003, s. 3.

() U.v. ES L 145, 30.4.2004, 5. 1.*
Cldnok 68

2. Clanok 3 ods. 4 sa nahrddza takto:
Zmena a doplnenie smernice 2000/12/ES

4. Spolo¢nosti uvedené v ¢lanku 2 ods. 2 pismene b) musia

mat pociatocny kapitdl vo vyske 50 000 EUR, pokial uplat- )

fujd pravo na slobodu usadit sa alebo poskytovat sluzby podla Priloha I k smernici 2000/12/ES sa meni a doplna takto:
¢lankov 31 alebo 32 smernice 2004/39/ES.”

3. V &dnku 3 sa doplna tento odsek: Na koni prilohy I sa doplia této veta:

. ) . , o ,Sluzby a ¢innosti uvedené v Casti A a B prilohy I smernice

,,(4a), Do revizie smernice 93 [6/ES musia mat spolo¢nosti uve- 2004/39]ES Eurdpskeho parlamentu a Rady z 21. aprila 2004
dené v clanku 2 ods. 2 pism. c): o trhoch s finanénymi ndstrojmi (*) v stvislosti s finanénymi
nastrojmi uvedenymi v Casti C prilohy I uvedenej smernice

a) podiatocny kapitdl vo vyske 50 000 EUR; alebo podliehaji vzdgjomnému uzndvaniu podla tejto smernice.

b) poistenie profesijnej zodpovednosti na celom tizemi Spo- () U.v.ESL 145, 30.4.2004,s. 1.
lo¢enstva alebo nejakd ind porovnatelnt zaruku pre pri-
pad zodpovednosti vyplyvajicej z profesijnej nedbanlivo-
sti vo vyske asponn 1 000 000 EUR pre kazdi poistnd
udalost a v sthrne 1 500 000 EUR rocne pre vietky Cldnok 69
poistné udalosti; alebo

¢) kombindciu pociato¢ného kapitdlu a poistenia profesijnej ZruSenie smernice 93/22/EHS

zodpovednosti vo forme, ktorej vysledkom je krytie rov-
nocenné krytiu podla pismen a) alebo b).
Smernica 93/22/EHS sa zrusuje s i¢innostou od 30. aprila 2006.
Odkazy na smernicu 93/22[ES sa vykladaji ako odkazy na tito
Vysku sim uvedenych v tomto odseku Komisia pravidelne smernicu. Odkazy na pojmy definované v smernici 93/22/EHS
preskiimava, aby sa zohladnili zmeny eur6pskeho indexu spo- alebo v ¢lankoch uvedenej smernice sa vykladaji ako odkazy
trebitelskych cien, ktory zverejiiuje Eurostat, a to zdroven na rovnaky pojem v tejto smernici alebo v ¢lanku tejto smernice.
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Cldnok 70
Transpozicia

Clenské staty prijmt zdkony, iné prévne predpisy a sprvne
opatrenia potrebné na dosiahnutie siladu s touto smernicou
najneskor do 30. aprila 2006. Bezodkladne o tom informujt
Komisiu.

Clenské staty uvedd priamo v prijatych ustanoveniach alebo pri
ich tradnom uverejneni odkaz na tdto smernicu. Podrobnosti
o odkaze upravia ¢lenské stty.

Clanok 71
Prechodné ustanovenia

1. Investi¢né spolo¢nosti, ktorym bolo uz pred 30. aprilom 2006
v ich domovskych ¢lenskych statoch udelené povolenie na posky-
tovanie investi¢nych sluzieb, sa na ticely tejto smernice povazuji
za investi¢né spoloc¢nosti, ktorym bolo udelené povolenie, ak
préavne predpisy tychto ¢lenskych §tdtov stanovujd, Ze pre zacatie
takychto ¢innosti musia splnit podmienky porovnatelné s tymi,
ktoré sti ulozené v ¢ldnkoch 9 az 14.

2. Regulovany trh alebo organizdtor trhu, ktorému bolo uz pred
30. aprilom 2006 udelené povolenie v jeho domovskom c¢len-
skom §tdte, sa povazuje za regulovany trh alebo organizdtora trhu
na Gcely tejto smernice, ak pravne predpisy takéhoto ¢lenského
Statu ustanovujt, Ze regulovany trh pripadne organizator trhu
musi spliat podmienky porovnatelné s tymi, ktoré sii ulozené
v hlave IIL.

3. Viazani sprostredkovatelia, ktori bol zapisani do verejného
registra pred 30. aprilom 2006, sa povaZuju za registrovanych
na tcely tejto smernice, ak pravne predpisy tychto clenskych std-
tov ustanovuju, Ze viazani sprostredkovatelia musia spliiat pod-
mienky porovnatelné s tymi, ktoré st ulozené v ¢clanku 23.

4. Informdcie ozndmené pred 30. aprilom 2006 na tcely ¢lan-
kov 17, 18 alebo 30 smernice 93/22/EHS sa povaZuji za ozna-
mené na tcely ¢ldnkov 31 a 32 tejto smernice.

5. Kazdému existujicemu systému patriacemu do definicie MTF
prevadzkovanému organizatorom regulovaného trhu sa na Zzia-
dost organizatora regulovaného trhu udeli povolenie ako MTF, ak
spliia rovnocenné pravidld, ako sa vyzaduji podla tejto smernice
na povolenie a prevadzku MTF a ak sa prislusnd ziadost podd pred
30. oktébrom 2007.

6. Investicnym spolo¢nostiam sa povoli, aby aj nadalej pokladali
existujticich profesiondlnych klientov za takychto, ak tdto klasi-
fikiciu uskutoéni investi¢nd spolo¢nost na zdklade prislusného
postidenia odbornych znalosti, skdsenosti a poznatkov klienta,
ktoré poskytuje odovodnenti zaruku, Ze vzhladom na povahu pla-
novanych transakcif alebo sluzieb je klient schopny uskutoéno-
vat vlastné rozhodnutia o investicidch a rozumie prislusnym rizi-
kdm. Tieto investicné spolo¢nosti informuji svojich klientov
o podmienkach ustanovenych v smernici na klasifikdciu klientov.

Cldnok 72
Nadobudnutie i¢innosti
Tato smernica nadobida dcinnost dilom jej uverejnenia

v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Clanok 73
Adreséti

Tato smernica je adresovand ¢lenskym §tatom.

V Strasburgu 21. aprila 2004

Za Eurdpsky parlament Za Radu
predseda predseda
P. COX D. ROCHE
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PRILOHA I

ZOZNAM SLUZIEB A CINNOSTI A FINANCNYCH NASTROJOV

Oddiel A

Investi¢né sluzby a ¢innosti

Prijimanie a postupovanie pokynov tykajiicich sa jedného alebo viacerych finan¢nych néstrojov.
Vykondvanie pokynov v mene klientov.

Obchodovanie na vlastny tcet.

Riadenie portfélia.

Investi¢né poradenstvo.

Upisovanie finan¢nych ndstrojov afalebo umiestiiovanie finan¢nych néstrojov na zéklade pevného zdvizku.
Umiestiiovanie finanénych néstrojov bez pevného zavazku.

Prevadzkovanie multilaterdlnych obchodnych systémov.

Oddiel B
Vedlajsie sluzby

Uschova a sprava finan¢nych ndstrojov na acet klientov, vrtane tischovy v schrdnke a stvisiacich sluzieb, napr.
sprava hotovosti alebo zaruk;

finan¢nymi ndstrojmi, ak je spolo¢nost poskytujica Gver alebo pozicku zapojend do transakcie;

Podnikové poradenstvo o kapitdlovej Struktire, priemyselnej stratégii a stvisiacich zéleZitostiach a poradenstvo
a sluzby spojené so zlu¢ovanim a kipou podnikov;

Devizové sluzby, ak st tieto spojené s poskytovanim investi¢nych sluZieb;

Investi¢ny prieskum a finanénd analyza alebo iné formy vSeobecného odportcania tykajiceho sa transakcif
s finan¢nymi ndstrojmi;

Sluzby spojené s upisovanim;
Investi¢né sluzby a ¢innosti, ako aj vedlajsie sluzby typu, ktory patri do oddielu A alebo B prilohy I tykajtice sa

podkladovych aktiv derivatov patriacich do oddielu C-5, 6, 7 a 10 —ak st spojené s poskytovanim investi¢nych
alebo vedlajsich sluzieb.

Oddiel C

Finan¢né ndstroje

Prevoditelné cenné papiere;

Ndstroje peniazného trhu;

Podiely v podnikoch kolektivneho investovania;

Opcie, futures, swapy, dohody o buddcich trokovych mierach a iné derivatové kontrakty tykajice sa cennych
papierov, mien, Grokovych mier alebo vynosov alebo inych derivatovych ndstrojov, finan¢nych indexov alebo
finan¢nych meradiel, ktoré mozu byt vyrovnané fyzicky alebo v hotovosti;

Opcie, futures, swapy, dohody o budicich trokovych mierach a iné derivatové kontrakty tykajice sa komodit,

ktoré sa musia vyrovnat v hotovosti, alebo sa mozu vyrovnat v hotovosti na opciu jednej zo strdn (inak ako
z dovodu platobnej neschopnosti alebo inej udalosti majicej za ndsledok ukoncenie);
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Opcie, futures, swapy a iné derivatové kontrakty tykajtice sa komodit, ktoré sa musia fyzicky vyrovnat za
predpokladu, Ze sa tykaji regulovaného trhu afalebo MTF;

Opcie, futures, swapy, forwards a iné derivatové kontrakty tykajice sa komodit, ktoré mozu byt fyzicky
vyrovnané nie inym sposobom, ako je uvedené C.6 a neslizia na obchodné tcely, ktoré maju iné vlastnosti
ako derivitové finan¢né ndstroje vzhladom na to, ¢i sa medzi inym zictuji alebo vyrovnaja
prostrednictvom uzndvanych zictovacich stredisk, alebo podliehajii obvyklym vyzvam na thradu;

Derivétové ndstroje pre presun Gverového rizika;
Finan¢né diferencné zmluvy;

Opcie, futures, swapy, dohody o budicich Grokovych mierach a iné derivatové kontrakty tykajiice sa
klimatickych premennych, dopravnych sadzieb, oprdvneni na emisie alebo miery infldcie alebo iné tiradné
hospodarske $tatistiky, ktoré sa musia vyrovnat v hotovosti, alebo sa mozu vyrovnat na opciu jednej
zo strdn (inak ako z dovodu platobnej neschopnosti alebo inej udalosti majiicej za ndsledok ukoncenie),
ako aj iné derivatové kontrakty tykajtice sa aktiv, prav, povinnosti, indexov a opatreni, ktoré nie st inak
uvedené v tomto oddiele so zretelom medzi inym na to, ¢i sa obchodujt na regulovanom trhu alebo MTF,
st zGctované a vyrovndvané cez uzndvané zdctovacie strediskd, alebo podliehaji obvyklym vyzvam
na thradu.
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PRILOHA 1l

PROFESIONALNI KLIENTI NA UCELY TEJTO SMERNICE

Profesiondlny klient je klient, ktory mé odborné znalosti, skisenosti a poznatky na uskuto¢iovanie vlastnych
rozhodnuti o investicidch a na ndlezité posudzovanie rizik, ktoré st s tym spojené. Aby sa mohol klient povazovat
za profesiondlneho klienta, musi splfiat tieto kritérid:

Kategérie klientov, ktoré sa povaZuji za profesiondlov

Na tcely tejto smernice by sa mali povazovat za profesiondlov v oblasti vietkych investi¢nych sluzieb a ¢innosti
a finan¢nych néstrojov tieto subjekty.

(1) Subjekty, ktoré musia mat povolenie, alebo musia byt regulované v pripade ¢innosti na finan¢nych trhoch.
Doleuvedeny zoznam sa pokladd za zoznam obsahuijtici vietky povolené subjekty vykondvajice typické
¢innosti uvedenych subjektov: subjekty povolené clenskym Stitom na zaklade smernice, subjekty povolené
alebo subjekty regulované ¢lenskym stdtom bez zretela na smernicu a subjekty povolené alebo regulované
neclenskym $tatom:

a) Uverové instittcie

b) investi¢né spolo¢nosti

¢) iné povolené alebo regulované finan¢né institdcie

d) poistovne

e) subjekty kolektivneho investovania a spravcovské spolocnosti tychto subjektov
f) penzijné fondy a spravcovské spolocnosti takychto fondov

g) obchodnici s komoditami a komoditnymi derivatmi

h) lokélne spolo¢nosti

i) inf instituciondlni investori

Velké podniky splfiajiice dve z tychto poZiadaviek na individudlnej baze spolocnosti:

S

— celkova stivaha: 20 000 000 EUR,
— Cisty obrat: 40 000 000 EUR,
— vlastné zdroje: 2 000 000 EUR.

(3) Ndrodné a regiondlne vlddy, orgdny verejnej moci, ktoré sa podielaji na sprave stitneho dlhu, centrdlne
banky, medzindrodné a nadndrodné institticie ako napriklad Svetovd banka, MMF, ECB, EIB a iné podobné
medzindrodné organizicie.

(4) Inf instituciondlni investori, ktorych hlavnd ¢innost je investovanie do finanénych ndstrojov vrtane
subjektov, ktorf sa venuji sekuritizécii aktiv alebo inym transakcidm stivisiacim s financovanim.

Horeuvedené subjekty sa povazuji za profesiondlov. Musi sa im vSak umoznif, aby mohli pozadovat
zaobchddzanie ako s neprofesiondlmi a investi¢né spolo¢nosti mozu sthlasit s tym, Ze poskytnd vyssiu Groven
ochrany. Ak je klientom investi¢nej spolocnosti horeuvedeny podnik, investi¢nd spolo¢nost ho musi pred
poskytnutim akejkolvek sluzby informovat, Ze na zdklade informdcii dostupnych spolo¢nosti sa klient povazuje
za profesiondlneho klienta a bude sa s nim takto zaobchddzat, pokial sa spolo¢nost a klient nedohodnt inak.
Spolo¢nost musi tiez informovat klienta, Ze moze Ziadat zmenu podmienok zmluvy, aby si zabezpecil vyssiu
troveil ochrany.

Je na zodpovednosti klienta povazovaného za profesiondlneho klienta, ¢i poziada o vyssiu droven ochrany, ked
usudzuje, Ze nie je schopny ndlezite postdit alebo zvladnut prislusné rizikd.

Vyssia tiroven ochrany sa poskytne, ked klient, ktory je povazovany za profesionala, uzatvori pisomnt dohodu
s investi¢nou spolo¢nostou v tom zmysle, Ze sa s nim nebude zaobchddzat ako s profesiondlnym klientom
na tcely pravidiel vykonu ¢innosti. V takychto dohodach by sa malo uvéddzat, ¢i to plati na jednu alebo viaceré
konkrétne sluzby alebo transakcie, alebo jeden alebo viaceré druhy produktu alebo transakcie.
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I1.2.

Klienti, s ktorymi sa na poZiadanie mdZe zaobchddzat ako s profesiondlmi
Identifikacné kritérid

Inym klientom, ako st uvedeni v oddiele 1, vratane orgdnov verejného sektora a sikromnym individudlnym
investorom, sa tieZ moze umoznit, aby sa zriekli niektorych druhov ochrany poskytovanych na zdklade
pravidiel vykonu ¢innosti.

Investi¢nym spolo¢nostiam by sa malo preto umoznit, aby zaobchddzali s horeuvedenymi klientmi ako
s profesiondlmi, ak st splnené prislusné kritérid a doleuvedeny postup. O tychto klientoch by viak nemalo
usudzovat, Ze maju znalosti o trhu a skdsenosti porovnatelné so znalostami a skisenostami kategorif
uvedenych v oddiele L.

Kazdé takéto zrieknutie sa ochrany poskytovanej na zdklade Standardného vykonu obchodnej ¢innosti sa
poklada za platné iba v pripade, ak adekvatne postidenie odbornych znalosti, skiisenosti a poznatkov klienta,
ktoré vykond investi¢nd spolo¢nost, poskytne odévodnend zdruku, Ze vzhladom na povahu plénovanych
transakcii alebo sluzieb je klient schopny uskuto¢novat vlastné rozhodnutia o investicidch a rozumie
prislusnym rizikdm.

Test vhodnosti pouzivany v pripade manazérov a riaditelov subjektov, ktorym bolo udelené povolenie podla
smernic vo finan¢nej oblasti, by sa mohol pokladat za priklad hodnotenia odbornych znalosti a poznatkov.
V pripade malych subjektov by sa mala postdit na zdklade horeuvedeného hodnotenia osoba, ktorej bolo
udelené povolenie na vykondvanie transakcii v mene subjektu.

Pocas uvedeného hodnotenia by mali byt splnené minimalne dve z tychto kritérif:

— klient vykondval transakcie vyznamnej velkosti na prislusnych trhoch s frekvenciou priemerne 10 transakeif
za §tvrtrok v priebehu predchddzajicich Styroch Stvrtrokov,

— velkost portfélia financnych ndstrojov klienta definovaného ako vlozenie hotovostnych vkladov
a finan¢nych néstrojov presahuje 500 000 EUR,

— klient pracuje, alebo pracoval najmenej jeden rok vo finanénom sektore na profesijnej pozicii, ktord si
vyzaduje znalosti planovanych transakcif alebo sluZieb.

Postup

Horeuvedeni klienti sa moZu zriect uplatiiovania podrobnych pravidiel vykonu ¢innosti iba na zaklade tohto
postupu:

— musia pisomne uviest investi¢nej spolocnosti, Ze si Zelajd, aby sa s nimi zaobchddzalo ako s profesionalnym
klientom bud'vieobecne alebo v pripade konkrétnej investicnej sluzby alebo transakcie alebo typu transakcie
alebo produktu,

— investi¢nd spolo¢nost im musi poskytnit jasné pisomné upozornenie o druhoch ochrany a prdvach
investorov na nahradu, ktoré mozu stratit,

— na dokumente oddelenom od zmluvy musia pisomne uviest, Ze st si vedomi ndsledkov straty takychto
druhov ochrany.

Pred rozhodnutim o prijati Ziadosti o zaobchddzanie ako s profesiondlnym klientom sa musi vyzadovat od
investicnych spolocnosti, aby prijali v3etky primerané opatrenia na zabezpecenie toho, ze klient, ktory pozaduje
zaobchadzanie ako s profesiondlnym klientom, splia prislusné poziadavky uvedené v oddiele II.1.

Ak st viak klienti uz zatriedeni ako profesiondli na zdklade obdobnych parametrov a postupov, ako sti uvedené
vyssie, ich vztahy s investiénymi spolo¢nostami by nemali byt dotknuté akymikolvek novymi pravidlami
prijatymi na zdklade tejto prilohy.

Spolo¢nosti musia zaviest prislusné pisomné interné pravidld a postupy na kategorizaciu klientov. Profesionalni
klienti sti zodpovedni za to, Ze informuji spolocnost o kazdej zmene, ktord by mohla ovplyvnit ich sacasnt
kategorizaciu. Ak by sa viak investi¢nd spolo¢nost dozvedela, Ze klient uz prestal splnat pociatocné podmienky,
ktoré ho opréviiovali na profesiondlne zaobchddzanie, investicnd spolocnost musi prijat potrebné opatrenie.



