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VYKONAVACIE ROZHODNUTIE KOMISIE (EU) 2017/2320
z 13. decembra 2017

o rovnocennosti privneho rimca a rimca dohladu Spojenych Stitov americkych v prl’pade
nirodnych birz cennych papierov a alternativnych obchodnych systémov v silade so smernicou
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU

(Text s vyznamom pre EHP)
EUROPSKA KOMISIA,
so zretefom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie,

so zretelom na smernicu Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. mdja 2014 o trhoch s f1nancr1ym1
nastrojmi, ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU ('), a najmi na jej clanok 25 ods. 4 pism. a),

kedze:

(1) V ¢lanku 23 ods. 1 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 (%) sa stanovuje, Ze investiéna
spolocnost zabezpedi, aby sa obchody, ktoré vykondva s akciami prijatymi na obchodovanie na regulovanom
trthu alebo obchodovan)’fmi na obchodnom mieste, realizovali na regulovanom trhu, v multilaterdlnom
obchodnom systéme (MTF) pripadne prostrednictvom systematlckeho internaliztora, alebo na obchodnom
mieste Vv tretej krajine, ktoré Komisia podla clinku 25 ods. 4 pism. a) smernice 2014/65/EU pokladd za
rovnocenné.

2)  Clanok 23 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 600/2014 sa vztahuje len na obchodovaciu povinnost v sivislosti s akciami.
Obchodovacia povinnost sa nevztahuje na ziadne iné kapitdlové ndstroje, ako sii vkladové potvrdenky, ETF,
certifikdty a iné podobné finan¢né néstroje.

(3)  Cielom postupu stanovenia rovnocennosti v pripade obchodnych miest usadenych v tretich krajindch, ako je
upraveny v ¢lanku 25 ods. 4 pism. a) smernice 2014/65[EU, je umoznit investicnym spolo¢nostiam vykonavat
obchody s akciami, ktoré podliehaji obchodovacej povinnosti v Unii, na obchodnych miestach tretich krajm
uznanych za rovnocenné. Komisia by mala posudlt ¢i pravny ramec a ramec dohladu tretej kra;my zarucuje, Ze
obchodné miesto povolené v tejto tretej krajine spliia prdvne zdvdzné poziadavky, ktore st rovnocenné
s poziadavkami vyplyvajlcimi z nar1aden1a Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 596/2014 (), hlavy III
smernice 2014/65/EU, hlavy Il nariadenia (EU) ¢. 600/2014 a zo smernice Eurépskeho parlamentu a Rady
2004/109/ES (%), a ktoré sti predmetom G¢inného dohladu a presadzovania v tejto tretej krajine. Tento ndvrh by
sa mal vykladat s prihliadnutim na ciele sledované tymito aktmi, najma na ich prinos k vytvoreniu a fungovaniu
vnutorného trhu, integrite trhu a ochrane investorov a v neposlednom rade aj k financnej stabilite.

(4)  V stlade s ¢ldnkom 25 ods. 4 pism. a) Stvrtym pododsekom smernice 2014/65/EU sa prdvny rdmec a rdmec
dohladu tretej krajiny moéZe povaZovat za rovnocenny, ak spliia aspori tieto podmienky: a) trhy podliehaja
povoleniu a st predmetom priebezného tcinného dohladu a presadzovania; b) trhy maja jasné a transparentné
pravidld tykajice sa prijatia cennych papierov na obchodovanie tak, aby sa s tymito cennymi papiermi mohlo
obchodovat spravodlivo, riadne a efektivne a aby boli volne obchodovatelné; c) emitenti cennych papierov
podliehaji pravidelnym a priebeznym poziadavkdm na poskytovanie informdcii, ktorymi sa zabezpecuje vysokd
trovent ochrany investorov a d) transparentnost a integrita trhu s zabezpecené zabrdnenim zneuZivaniu trhu vo
forme obchodovania s vyuzitim dovernych informécif a manipuldcie s trhom.

(5)  Utelom tohto postdenia rovnocennosti je okrem iného zhodnotit, ¢ pravne zdvizné poziadavky, ktoré s
v Spojenych $titoch americkych (dalej len ,USA®) uplatnitelné na ndrodné burzy cennych papierov (national
securities exchanges) a alternativne obchodné systémy tam usadené a registrované a ktoré st pod dohladom

¢ U.w. EUL173,12.6.2014,s. 349.

(¥) Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi ndstrojmi, ktorym sa meni
nariadenie (EU) ¢. 648/2012 (U.v.EUL 173, 12. 6.2014,s. 84).

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 596/2014 zo 16. aprila 2014 o zneuZivani trhu (nariadenie o zneuzivani trhu)
a o zruSeni smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES a smernic Rady a Komisie 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES
(U.v.EUL173,12.6.2014,s. 1).

(*) Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2004/ 109/ES z 15. decembra 2004 o harmonizdcii poziadaviek na transparentnost
v stvislosti s informdciami o emitentoch, ktorych cenné papiere s prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu, a ktorou sa meni
a doplia smernica 2001/34/ES (U.v. EUL 390, 31.12.2004, 5. 38).
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Komisie USA pre cenné papiere a burzu (US. Securities and Exchange Commission), si rovnocenné
s poziadavkami vyplyvajicimi z nariadenia (EU) ¢. 596/2014, hlavy IIl smernice 2014/65/EU, hlavy II nariadenia
(EU) ¢. 600/2014 a zo smernice 2004/109/ES a sii predmetom ti¢inného dohladu a presadzovania v tejto tretej
krajine.

(6)  Pokial ide o podmienky, Ze trhy podliehaji povoleniu a si predmetom priebezného uc¢inného dohladu
a presadzovania; v oddiele 3 pism. a) bode 1 zdkona o burze cennych papierov z roku 1934 (Securities Exchange
Act of 1934, dalej len ,zdkon o burze cennych papierov®) sa burza vymedzuje ako akdkolvek organizicia,
zdruZenie alebo skupina osob, ktord zriaduje, udrziava alebo prevddzkuje trh alebo systémy zdruzujice
kupujiicich a preddvajicich cennych papierov alebo inak pésobiacich v stvislosti s cennymi papiermi, teda
funkcie, ktoré bezne vykondva burza cennych papierov. Pojem burza je dalej definovany v pravidle 3b-16
Komisie USA pre cenné papiere a burzu ako organizdcia, zdruZenie alebo skupina osob, ktord 1. spdja
objedndvky cennych papierov viacerych kupujicich a predavajicich a 2. pouziva platné, nediskrecné metddy (i
uz prostrednictvom obchodného systému alebo stanovenia pravidiel), podla ktorych musia byt takéto pokyny vo
vzdjomnej interakcii a kupujici a preddvajuci, ktorych sa takéto pokyny tykaji, sa musia dohodniif na
obchodnych podmienkach. Burza teda musi prevddzkovat multilaterdlny systém v sdlade s nediskrecnymi
pravidlami. Burza sa musi zaregistrovat na Komisii USA pre cenné papiere a burzu ako ndrodnd burza cennych
papierov alebo ako maklér/obchodnik a musi dodrziavat nariadenie o alternativnych obchodnych systémoch.

(7)  Nérodnd burza cennych papierov musi navyse poskytnit ¢lenom nestranny pristup na ich trhy a k ich sluzbam.
Pristupové kritérid musia byt okrem toho transparentné a nesma sa uplatilovat nespravodlivym diskrimina¢nym
sposobom. Na tento téel musi ndrodnd burza cennych papierov zaviest pravidld, ktorymi stanovi spdsoby, akymi
moze kazdy registrovany maklér/obchodnik poziadat o ¢lenstvo. Komisia USA pre cenné papiere a burzu podla
odseku 19 pism. b) zdkona o burze cennych papierov preskiima pravidld prijimania na narodnd burzu cennych
papierov. Hoci ndrodnd burza cennych papierov musi stanovit primerané normy tykajice sa pristupu, tieto
normy by mali mat taky Gcinok, aby zabranili neodévodnenému diskrimina¢nému zamietnutiu pristupu.
Ndrodnd burza cennych papierov musi zamietnut ¢lenstvo kazdému neregistrovanému maklérovijobchodnikovi
a moze zamietnut Clenstvo kazdému maklérovijobchodnikovi, ktory podlieha zdkonnému zdkazu ¢innosti.

(8)  V hlave 17 oddiele 242.300 casti 242 kddexu federdlnych pravnych predpisov (Regulation ATS, dalej len
,nariadenie o alternativnych obchodnych systémoch®) sa alternativny obchodny systém vymedzuje ako akdkolvek
organizicia, zdruZenie, osoba, skupina osob alebo systém, ktory zabezpecuje, aby trh spdjal kupujticich a predéva-
jlcich cenné papiere alebo inak pdsobiacich v stvislosti s cennymi papiermi, ide teda o funkcie, ktoré bezne
vykondva burza cennych papierov v zmysle pravidla 3b-16 zdkona o burze cennych papierov. V silade
s nariadenim o alternativnych obchodnych systémoch sa subjekt, ktory spadd do vymedzenia pojmu burza, musi
zaregistrovat ako ndrodnd burza cennych papierov alebo ako maklér/obchodnik a musi dodrziavat nariadenie
o alternativnych obchodnych systémoch. Alternativny obchodny systém musi prevadzkovat multilaterdlny systém,
v ktorom tcastnici vykondvaju transakcie v sdlade s nediskrecnymi pravidlami. Alternativne obchodné systémy,
ktoré zodpovedajii za 5 % priemerného denného objemu obchodovania s akymkolvek majetkovym cennym
papierom za ur¢ité Casové obdobie, musia dodrziavat poziadavky tykajice sa spravodlivého pristupu stanovené
v oddiele 242.301 pism. b) bode 5 pism. ii) nariadenia o alternativnych obchodnych systémoch. Konkrétne,
musia zaviest pisomné normy na udelovanie pristupu k obchodovaniu s prislusnym cennym papierom vo svojich
systémoch a dodrziavat tieto predpisy vo svojich zdznamoch. Alternativny obchodny systém nesmie
neoddévodnene obmedzovat alebo limitovat Ziadnu osobu v stvislosti s pristupom k svojim sluzbdm v pripade
tych majetkovych cennych papierov, v ktorych alternativny obchodny systém zodpovedd za 5 % priemerného
denného objemu obchodovania v uplatnitelnom ¢asovom obdobi, a nesmie uvedené normy uplattiovat nespravo-
dlivym ani diskriminaénym sposobom. Normy tykajiice sa pristupu sa na poziadanie poskytnii Komisii USA pre
cenné papiere a burzu.

(9)  Na to, aby prdvny rdmec a rdmec dohladu tretej krajiny tykajtci sa ndrodnych birz cennych papierov a nimi
povolenych alternativnych obchodnych systémov bol rovnocenny s rimcom stanovenym v smernici 2014/65/EU,
musia byt splnené Styri podmienky stanovené v ¢lanku 25 ods. 4 pism. a) pododseku 4 smernice 2014/65/EU.

(10) Podla prvej podmienky musia obchodné miesta tretich krajin podlichat povoleniu a musia byt predmetom
priebezného t¢inného dohladu a presadzovania.

(11) Pred tym, ako ndrodnd burza cennych papierov zacne fungovat, musi byt zaregistrovand Komisiou USA pre
cenné papiere a burzu. Komisia USA pre cenné papiere a burzu povoli burze registraciu, ak zisti, Ze si splnené
poziadavky uplatnite[né vo vztahu k Ziadatelovi. Ak burza takéto informdcie neposkytne, musi Komisia USA pre
cenné papiere a burzu zamietnut jej registraciu [oddiel 19 ods. 1 pism. a) zdkona o burze cennych papierov].
V sulade so zdkonom o burze cennych papierov musi burza zaviest opatrenia na rieSenie vietkych druhov
spravania a Cinnosti, do ktorych sa chce Ziadatel zapojit. Po registracii si ndrodné burzy cennych papierov
povinné dodrziavat pravidld, politiky a postupy v stlade so svojimi zdkonnymi povinnostami a mat kapacity na
vykondvanie svojich povinnosti. Po registrdcii sa ndrodnd burza cennych papierov stane samoregulacnou
organizdciou (Self-Regulatory Organisation). V tejto funkcii ndrodné burzy cennych papierov monitoruja, ¢ ich
¢lenovia a osoby, ktoré st s nimi spojené, dodrZziavaji ustanovenia zdkona o burze cennych papierov, zo zdkona
vyplyvajice pravidld a predpisy, ako aj vlastné pravidld birz, a presadzuji ich dodrziavanie. V pripade
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nedodrzania pravidiel ndrodnej burzy cennych papierov jej clenmi sti nirodné burzy cennych papierov vo svojom
postaveni samoregulacnych organizdcii povinné riesit akékolvek mozné porusenia pravidiel trhu alebo
federdlnych zdkonov o cennych papieroch zo strany svojich ¢lenov. Takisto st povinné informovat o zdvaznych
poruseniach Komisiu USA pre cenné papiere a burzu.

(12)  Alternativne obchodné systémy musia dodrZiavat nariadenie o alternativnych obchodnych systémoch, ¢o si
okrem iného vyZaduje, aby sa alternativny obchodny systém zaregistroval v rdmci Komisie USA pre cenné
papiere a burzu ako maklér/obchodnik v stlade s oddielom 15 zdkona o burze cennych papierov. Alternativne
obchodné systémy ako maklérijobchodnici sa musia stat ¢lenom najmenej jednej samoregulacnej organizdcie,
napriklad Regula¢ného orgdnu pre finan¢né odvetvie (Financial Industry Regulatory Authority). Maklér/obchodnik
musi predlozit informdcie o svojich doterajsich skisenostiach, ako aj o druhu ¢innosti, do ktorej by sa chcel
zapojit, totoznost priamych a nepriamych vlastnikov Ziadatela a inych oséb zodpovednych za kontrolu vrtane
vykonnych pracovnikov a informécie o tom, ¢&i Ziadatel alebo niektory z pridruzenych subjektov pod jeho
kontrolou boli predmetom trestného stthania, regulacnych opatreni alebo obcianskopravnych Zalob v stvislosti
s akoukolvek investicnou ¢innostou. Ak takéto informdcie neposkytne, musi Komisia USA pre cenné papiere
a burzu zamietnut jeho registraciu (oddiel 15 zdkona o burze cennych papierov).

(13) V rémci USA je podmienkou zachovania registricie ndrodnych burz cennych papierov a alternativnych
obchodnych systémov nepretrzité dodrziavanie povodnych registracnych poziadaviek. Registrované ndrodné
burzy cennych papierov a alternativne obchodné systémy st povinné dodrziavat pravidld, politiky a postupy
v stlade so svojimi povinnostami na zdklade federdlnych zdkonov o cennych papieroch a stvisiacich pravidiel
a musia byt schopné plnit si svoje povinnosti.

(14) Pokial ide o acinny dohlad, zdkon o cennych papieroch z roku 1933 (Securities Act of 1933, dalej len ,zdkon
o cennych papieroch®) a zdkon o burze cennych papierov predstavuji hlavné Casti primarneho prava, ktorym sa
stanovuje prdvne vymozitelny rezim pre obchodovanie s cennymi papiermi v USA. Zdkonom o burze cennych
papierov sa Komisii USA pre cenné papiere a burzu udeluje $irokd pravomoc nad vietkymi aspektmi odvetvia
s cennymi papiermi vrdtane pravomoci na registriciu a reguldciu maklérov/obchodnikov a dohlad nad maklér-
mi/obchodnikmi, alternativinymi obchodnymi systémami, sprostredkovatelmi prevodu a zt¢tovacimi agentirami,
ako aj nad samoregula¢nymi organizdciami v USA, ktoré zahifiaji burzy cennych papierov a Regulaény orgdn
pre finanéné odvetvie. Zdkon o burze cennych papierov takisto vymedzuje a zakazuje urcité druhy spravania na
trhu a Komisii USA pre cenné papiere a burzu udeluje disciplindrne prdvomoci nad regulovanymi subjektmi
a osobami, ktoré st s nimi spojené. Zdkon o burze cennych papierov zdroven opraviiuje Komisiu USA pre cenné
papiere a burzu vyzadovat pravidelné podavanie informdcii zo strany spolo¢nosti s verejne obchodovanymi
cennymi papiermi. Samoreguldcia trhovych sprostredkovatelov prostrednictvom systému samoregulaénych
organizécif je jednym z kldcovych prvkov regulacného rdmca USA. V rdmci USA st samoregulatné organizicie
ako regula¢né orgdny primdrne zodpovedné za stanovenie pravidiel, na zdklade ktorych ich ¢lenovia podnikajd,
a za monitorovanie sposobov, akymi tito ¢lenovia podnikajii. V pripade, Ze ¢lenovia nedodrziavaju pravidla
alternativnych obchodnych systémov, musia alternativne obchodné systémy vo svojom postaveni samoregu-
la¢nych organizédcii riesit akékolvek mozné porusenia pravidiel trhu alebo federdlnych zdkonov o cennych
papieroch zo strany svojich ¢lenov. Takisto sti povinné informovat o zdvaznych poruseniach Komisiu USA pre
cenné papiere a burzu.

(15) V stlade so zdkonom o burze cennych papierov musia byt vSetky registrované ndrodné burzy cennych papierov
schopné presadzovat dodrziavanie ustanoven{ zdkona o burze cennych papierov, jeho pravidiel a predpisov, ako
aj svojich vlastnych pravidiel zo strany svojich ¢lenov a osob, ktoré sii s nimi spojené. V rdmci svojho
priebezného dohladu nad ndrodnymi burzami cennych papierov hodnoti Komisia USA pre cenné papiere
a burzu schopnost kazdej burzy vykondvat dohlad nad svojimi ¢lenmi a ich obchodnymi ¢&innostami.
Povinnostou ndrodnej burzy cennych papierov je takisto riesit akékolvek mozné porusenia pravidiel trhu alebo
federdlnych zdkonov o cennych papieroch zo strany svojich ¢lenov a informovat o takychto moznych
poruSeniach Komisiu USA pre cenné papiere a burzu. V rdmci svojej povinnosti presadzovat dodrziavanie
pravidiel zo strany svojich ¢lenov je kazdd ndrodnd burza cennych papierov zodpovednd za vySetrovanie
a ndpravu akychkolvek poruseni zdkona o burze cennych papierov, ako aj pravidiel a predpisov vydanych na
jeho zdklade. Komisia USA pre cenné papiere a burzu moze na zdklade svojej diskrecnej pravomoci vysetrovat
a stihat akékolvek porusenia zdkona o burze cennych papierov a pravidiel vydanych na jeho zdklade. Regulacny
organ pre finanéné odvetvie ako samoregulacnd organizdcia pre maklérov/obchodnikov vrdtane alternativnych
obchodnych systémov musi presadzovat, aby jeho clenovia, ako aj alternativne obchodné systémy dodrziavali
ustanovenia zdkona o burze cennych papierov, pravidld a predpisy vydané na ich zdklade a svoje vlastné pravidld.
Pravidld samoregulacnych organizdcii s takisto predmetom preskimania Komisie USA pre cenné papiere
a burzu. Ak Komisia USA pre cenné papiere a burzu zisti, Ze samoregula¢nd organizdcia prestala bez prijatelného
zdovodnenia alebo vysvetlenia presadzovat dodrziavanie ktoréhokolvek takéhoto ustanovenia clenmi alebo
osobami, ktoré st s nimi spojené, méd pravomoc ulozit samoregulacnej organizicii sankcie podla oddielu 19
pism. h) zdkona o burze cennych papierov. Podla oddielu 21 zdkona o burze cennych papierov moze Komisia
USA pre cenné papiere a burzu vysetrovat poruSovanie a ukladat sankcie ¢lenom samoregulacnych organizacii,
ktoré porusuju pravidld samoregulacnych organizdcii. V rdmci svojho priebezného dohladu nad samoregula¢nymi
organizdciami hodnoti Komisia USA pre cenné papiere a burzu schopnost kazdej ndrodnej burzy cennych
papierov a Regula¢ného orgdnu pre finanéné odvetvie vykondvat dohlad nad svojimi ¢lenmi a ich obchodnymi
¢innostami. Ndrodné burzy cennych papierov a alternativne obchodné systémy sii povinné informovat Komisiu
USA pre cenné papiere a burzu o akychkolvek zmendch pravidiel.
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(16) Pokial ide o G¢inné presadzovanie, md Komisia USA pre cenné papiere a burzu rozsiahlu pravomoc vySetrovat
skutoéné alebo mozné porusenia federdlnych zdkonov o cennych papieroch vritane zdkona o burze cennych
papierov a pravidiel vydanych na jeho zdklade. Komisia USA pre cenné papiere a burzu moze ziskat zdznamy od
regulovanych subjektov v stlade so svojimi prdvomocami v oblasti dohladu. V rdmci svojej predvoldvacej
pravomoci si Komisia USA pre cenné papiere a burzu okrem toho moéze vynitit predlozenie dokumentov alebo
poskytnutie vypovede od ktorejkolvek osoby alebo subjektu v Spojenych §titoch. Komisia USA pre cenné papiere
a burzu md prdvomoc prijimat opatrenia na presadzovanie prava podanim ob¢ianskopravnej Zaloby na
federdlnom krajskom stide, alebo zacatim sprévneho konania pred sudcom spravneho sidu Komisie USA pre
cenné papiere a burzu v dovodu porusenia federdlnych zdkonov o cennych papieroch vritane obchodovania
s vyuzitim dovernych informdcii a manipuldcie s trhom. V rdmci ob¢ianskopravnych Zalob moze Komisia USA
pre cenné papiere a burzu poziadat o vratenie nelegdlnych prijmov, Grokovych platieb nadobudnutych pred
rozsudkom (pre-judgment interest), ob¢&ianskych periaznych sankcif, sidnych prikazov, prikazov zakazujicich
vykon povolania tradnika alebo riaditela verejnej spolo¢nosti alebo ztcastiiovat sa na pontkani nizkonakla-
dovych sluzieb (penny stock), ako aj dalsich doplaujicich dlav (napriklad Gctovnictvo od obvineného).
V spravnych konaniach moézu sankcie zahffiat vyslovenie nedovery, obmedzenie ¢innosti, obcianskopravne
sankcie nad rdmec vratenia nelegdlnych prijmov alebo zdkazy tykajice sa jednotlivcov ¢i zruSenia registracie
subjektu. Komisia USA pre cenné papiere a burzu méd prdvomoc pouZit opatrenia na presadzovanie prava proti
samoregulaénym organizacidm (ako st ndrodné burzy cennych papierov alebo Regulainy orgdn pre finan¢né
odvetvie) za necinnost alebo nendlezité vykondvanie pozadovanych funkcii.

(17) Komisia USA pre cenné papiere a burzu md takisto prdvomoc vySetrovat alternativne obchodné systémy pre
porusovanie federdlnych zdkonov USA o cennych papieroch a prijimat proti nim disciplindrne opatrenia alebo
iné opatrenia na presadzovanie prava. Komisia USA pre cenné papiere a burzu je okrem toho oprivnend
koordinovat svoje opatrenia v oblasti presadzovania prava s domdcimi a medzindrodnymi partnermi. Komisia
USA pre cenné papiere a burzu moze napriklad postipit zéleZitost na trestné stthanie Ministerstvu spravodlivosti
USA alebo inym trestnym ¢i regulaénym orgdnom, a to kedykolvek pocas skiimania alebo vySetrovania. Komisia
USA pre cenné papiere a burzu méd okrem toho pridvomoc vymiefiat si neverejné informadcie, ktoré ma
k dispozicii, s domacimi a medzindrodnymi partnermi.

(18) Mozno preto dospiet k zdveru, ze ndrodné burzy cennych papierov a alternativne obchodné systémy zaregis-
trované Komisiou USA pre cenné papiere a burzu podlichaji povoleniu a si predmetom priebezného tc¢inného
dohladu a presadzovania.

(19) Podla druhej podmienky musia mat obchodné miesta tretich krajin jasné a transparentné pravidld tykajice sa
prijatia cennych papierov na obchodovanie tak, aby sa s tymito cennymi papiermi mohlo obchodovat
spravodlivo, riadne a efektivne a aby boli volne obchodovatelné.

(20)  Podla oddielu 12 pism. a) zdkona o burze cennych papierov cenné papiere kétované na americkej ndrodnej burze
cennych papierov musi emitent zaregistrovat na narodnej burze cennych papierov. Pri registrdcii cennych
papierov musi emitent predloZif na burzu Ziadost s uvedenim, kde budi jeho cenné papiere kétované; pricom
emitent musi vyhldsenie o registracii predloZit aj Komisii USA pre cenné papiere a burzu. Burzovy organ vyda
Komisii USA pre cenné papiere a burzu potvrdenie po tom, ako kétovanie a registraciu cenného papiera schvali
narodnd burza cennych papierov. Vsetky cenné papiere obchodované na ndrodnych burzich cennych papierov
a kotované cenné papiere, s ktorymi obchoduji alternativne obchodné systémy, musia spliiat normy tykajiice sa
kétovania stanovené v pravidlach kétovania na burze, ktoré musia byt predlozené Komisii USA pre cenné papiere
a burzu v sdlade s oddielom 19 pism. b) zdkona o burze cennych papierov a v stlade s pravidlom 19b-4.
Nekotované cenné papiere verejne obchodované v alternativnych obchodnych systémoch podliehajii pravidlim
zverejiiovania Komisie USA pre cenné papiere a burzu a inym normdm tykajicim sa verejne obchodovanych
cennych papierov. V siilade s pravidlami Komisie USA pre cenné papiere a burzu a s normami tykajicimi sa
kétovania musia emitenti véas zverejnit informdcie, ktoré s pre investorov podstatné alebo ktoré by pravde-
podobne mali vyznamny vplyv na cenu cennych papierov emitenta. V oddiele 10A pism. m) a pravidle 10A-3
vydanom na jeho zdklade sa takisto nariaduje, aby kazdd ndrodnd burza cennych papierov zakdzala kétovanie
akéhokolvek cenného papiera vydaného emitentom, ktory nedodrziava poziadavky vyboru pre audit stanovené
v StatGte a prislusnom pravidle. V sdlade so zdkonom o cennych papieroch musia investori dostat financné
informdcie a iné vyznamné informdcie tykajice sa cennych papierov pondkanych na predaj a ich emitentov
a zakdzat uvedenie do omylu, skreslovanie skuto¢nosti a iné podvody pri predaji cennych papierov. Ndrodné
burzy cennych papierov musia mat jasné a transparentné pravidld tykajice sa prijatia cennych papierov na
obchodovanie. Cenné papiere musia byt volne obchodovatelné a musia spliiat urcité kritérid tykajice sa
distribticie cennych papierov verejnosti a informdcii o bezpe¢nosti a emitentovi, ktoré si potrebné na
ohodnotenie cenného papiera. Ndrodnd burza cennych papierov nemdze zaregistrovat cenné papiere, v pripade
ktorych informdcie o cennych papieroch a emitentovi nie sii verejne dostupné. Riadne obchodovanie s cennymi
papiermi na ndrodnych burzdch cennych papierov alebo v rdmci alternativnych obchodnych systémov je
napokon zabezpecené na zdklade pravomoci Komisie USA pre cenné papiere a burzu pozastavif za urcitych
okolnosti obchodovanie a vydat mimoriadne pokyny. V stilade s oddielom 12 pism. k) (1) (A) zdkona o burze
cennych papierov méze Komisia USA pre cenné papiere a burzu vydat sthrnny pokyn na docasné pozastavenie
obchodovania so $pecifickymi cennymi papiermi, ak si to vyZaduje verejny zdujem a ochrana investorov.
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(21)  Regula¢ny rdmec USA obsahuje poziadavky na poskytovanie predobchodnych informdcii tcastnikom trhu.
V stlade so zdkonmi a pravidlami o cennych papieroch a pravidlami samoregulaénych organizicii sa najlepsie
kipne a predajné ceny a kotované objemy kazdého cenného papiera na ndrodnych burzich cennych papierov
alebo v rdmci alternativnych obchodnych systémov, na ktorych sa obchoduje najmenej s 5 % objemu akcii
daného ndrodného trhového systému, musia oznamovat v redlnom case a uvddzat pokyny pre kazdi osobu.
Prahovd hodnota 5 % vychddza z pravidla 301 pism. b) bodov 3 a 5 a je vypocitand pomocou objemov akcif
ozndmenych konsolidovanym informaénym systémom USA. Komisia USA pre cenné papiere a burzu md
pravomoc preskiimat, ¢i alternativne obchodné systémy dodrziavaji federdlne zdkony o cennych papieroch
a nariadenie o alternativnych obchodnych systémoch, ako aj to, ¢i alternativny obchodny systém prekrocil tato
prahovi hodnotu 5 %, a, ak je to vhodné, ¢i dodrziava poziadavku uvedent v pravidle 301 pism. b) bode 3
nariadenia o alternativnych obchodnych systémoch. Na zdklade pravidla 602 Komisie USA pre cenné papiere
a burzu musi kazdd ndrodnd burza cennych papierov zhromazdovat, spracovavat a spristupiiovat predajcom
najlepsie kdpne a predajné ceny a kétované objemy kazdého cenného papiera v pripade kazdého subjektu.
Informdcie st vSeobecne spristupiiované verejnosti za spravodlivych, primeranych a nediskrimina¢nych
podmienok. Ndrodné burzy cennych papierov musia vo verejnom zdujme a ak je to vhodné na ochranu
investorov a zachovanie spravodlivého a riadneho fungovania trhov, v siilade s oddielom 11A pism. a) (1) (O)
zdkona o burze cennych papierov a podla pravidiel vydanych na jeho zdklade zabezpecit dostupnost informdcif
tykajiicich sa kotdcii cennych papierov a transakcii s cennymi papiermi pre sprostredkovatelov, obchodnikov
a investorov. Regula¢ny rdmec USA zahfna aj poziadavky na vcasné poskytovanie poobchodnych informdcif
vratane ceny, objemu a casu transakcii Glastnikom trhu. V stlade s pravidlom 601 pism. a) nariadenia
o narodnych trhovych systémoch musia burzy a Regula¢ny orgdn pre finanéné odvetvie predkladat Komisii USA
pre cenné papiere a burzu spravy o transakcidch. V pravidlich Komisie USA pre cenné papiere a burzu
a v pravidlach samoregulaénych organizicii sa stanovuje podavanie sprdv o transakcidch na burzdch a v rdmci
alternativnych obchodnych systémov v redlnom case. Maklérijobchodnici, ako aj alternativne obchodné systémy
musia predkladat informécie o transakcidch na zverejnenie Regula¢nému orgdnu pre finan¢né odvetvie.

(22)  Preto mozno dospiet k ndzoru, ze ndrodné burzy cennych papierov a alternativne obchodné systémy zaregis-
trované Komisiou USA pre cenné papiere a burzu maji jasné a transparentné pravidld tykajiice sa prijatia
cennych papierov na obchodovanie tak, aby sa s tymito cennymi papiermi mohlo obchodovat spravodlivo,
riadne a efektivne a aby boli vol'ne obchodovatelné.

(23) Podla tretej podmienky emitenti cennych papierov podliehaji pravidelnym a priebeznym poziadavkdm na
poskytovanie informdcii, ktorymi sa zabezpecuje vysoka troveri ochrany investorov.

(24)  Emitenti, ktorych cenné papiere si prijaté na obchodovanie na americkej ndrodnej burze cennych papierov,
musia uverejiiovat rocné a priebezné financné spravy. Kétovani emitenti a spolocnosti, ktorych akcie sti prijaté na
obchodovanie, musia takisto spliiat poziadavky na podavanie sprav podla oddielu 13 pism. a) alebo oddielu 15
pism. d) zdkona o burze cennych papierov. Cenné papiere prijaté na obchodovanie na ndrodnej burze cennych
papierov USA moézu byt obchodované aj na inych ndrodnych burzich cennych papierov alebo v ramci alterna-
tivaych obchodnych systémov. Povinnost podavat spravy, ktord sa vztahuje na emitentov podavajicich takéto
spravy, sa uplatiiuje bez ohladu na miesto, na ktorom sa uskuto¢tiujii jednotlivé obchody. Zverejiiovanie tplnych
a véasnych informdcii o emitentoch cennych papierov umoziiuje investorom posidit vykonnost podnikov
emitentov a prostrednictvom pravidelného toku informdcii zabezpecuje vhodnii transparentnost vo vztahu
k investorom.

(25) Preto mozno dospiet k zdveru, Ze emitenti, ktorych cenné papiere s prijaté na obchodovanie na ndrodnych
burzach cennych papierov a v rdmci alternativnych obchodnych systémov, podliehaji pravidelnym a priebeznym
poziadavkdm na poskytovanie informdcii, ktorymi sa zabezpecuje vysokd droven ochrany investorov.

(26)  Podla Stvrtej podmienky musi pravny rimec a rdmec dohladu tretej krajiny zabezpecit transparentnost a integritu
tthu zabrdnenim jeho zneuZivaniu vo forme obchodovania s vyuzitim dovernych informdcii a manipulicie
s trhom.

(27) Vo federdlnych zdkonoch USA o cennych papieroch sa zriaduje komplexny regulaény rdmec na zabezpecenie
integrity trhu a na zabrdnenie obchodovaniu s vyuzitim dovernych informdcii a manipuldcie s trhom. V tomto
rdmci sa zakazuje sprdvanie, ktoré by mohlo viest k naruSeniu fungovania trhov, ako je manipuldcia s trhom
a oznamovanie nesprdvnych alebo zavddzajicich informdcii [oddiel 9 pism. a), oddiel 10 pism. b), oddiel 14
pism. e) a oddiel 15 pism. c) zdkona o burze cennych papierov a v pravidlo 10b-5 vydané na jeho zdklade]
a Komisii USA pre cenné papiere a burzu sa povoluje prijimat opatrenia na presadzovanie préva proti takémuto
spravaniu. Federdlne zdkony o cennych papieroch zakazuji aj obchodovanie s vyuzitim dévernych informdcii
[napr. oddiel 17 pism. a) zdkona o cennych papieroch, oddiel 10 pism. b) zdkona o burze cennych papierov
a pravidlo 10b-5 vydané na jeho zdklade]. Komisia USA pre cenné papiere a burzu moZze zacat konanie na
presadzovanie prava proti osobe, ktord nakdpila alebo predala cenné papiere na zdklade podstatnych neverejnych
informécii ziskanych alebo pouzitych v rozpore s fiducidrnou povinnostou alebo povinnostou tykajicou sa
dovery ¢i spolahlivosti, alebo na zdklade ozndmenia tychto informdcii v rozpore s povinnostou [oddiel 17
pism. a) zdkona o cennych papieroch a oddiel 10 pism. b) a pravidlo 10b-5 zdkona o burze cennych papierov].

(28)  Preto mozno dospiet k zdveru, Ze pravny rdmec a rdmec dohladu USA zabezpecuje transparentnost a integritu
trhu zabrdnenim jeho zneuZivaniu vo forme obchodovania s vyuzitim dévernych informdcii a manipuldcie
s tthom.
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(29) Dalej mozno dospiet k zdveru, Ze pravny rdmec a rdmec dohladu upravujiici ndrodné burzy cennych papierov
a alternativne obchodné systémy zaregistrované Komisiou USA pre cenné papiere a burzu splia uvedené Styri
podmienky pre pravne mechanizmy a mechamzmy dohladu, a mal by sa teda povazovat za systém rovnocenny
s p021adavkam1 na obchodné miesta stanovenymi v smernici 2014/65/EU, nariadeni (EU) ¢. 600/2014, nariadent
(EU) €. 5962014 a smernici 2004/109]ES.

(30) Toto rozhodnutie vychddza z pravneho rdmca a rdmca dohladu, ktory upravuje ndrodné burzy cennych papierov
a alternativne obchodné systémy zaregistrované Komisiou USA pre cenné papiere a burzu, na ktorych sa
s akciami prijatymi na obchodovanie v EU obchoduje aj na zdklade osobitného opravnenia na obchodovanie na
ndrodnych burzdch cennych papierov. Toto rozhodnutie sa preto nevztahuje na alternativne obchodné systémy,
v ktorych sa s akciami prijatymi na obchodovanie v EU obchoduje bez takéhoto osobitného opravnenia.

(31) Toto rozhodnutie bude navySe doplnené mechanizmami o spoluprici s cielom zabezpedit G¢innd vymenu
informdcii a koordindciu ¢innosti dohladu medzi prislusnymi vniitrostdtnymi orgdnmi a Komisiou USA pre
cenné papiere a burzu.

(32) Toto rozhodnutie vychddza z pravne zdvdznych poziadaviek tykajicich sa ndrodnych burz cennych papierov
a alternativnych obchodnych systémov platnych v USA v ase prijatia tohto rozhodnutia. Komisia by mala aj
nadalej pravidelne monitorovat vyvoj pravneho rdmca a rdmca dohladu pre tieto obchodné miesta, vyvoj na
trhu, G¢innost spolupréice v oblasti dohladu v stvislosti s monitorovanim, presadzovanim a plnenim podmienok,
na zdklade ktorych sa prijalo toto rozhodnutie.

(33) Na tento tcel by Komisia mala vykondvat pravidelné preskimanie pravneho rdmca a rdmca dohladu, ktory sa
uplatiiuje na ndrodné burzy cennych papierov a alternativne obchodné systémy v USA. Tymto nie je dotknutd
moznost Komisie kedykolvek vykonat osobitné preskimanie, ak vzhladom na vyvoj v tejto oblasti bude
nevyhnutné, aby Komisia opitovne preskimala rovnocennost priznanii tymto rozhodnutim s prihliadnutim
najmi na skusenosti nadobudnuté pri vykondvani obchodov v rdmci alternativnych obchodnych systémov rok po
nadobudnuti dcinnosti tohto rozhodnutia. Akékolvek opitovné posiidenie by mohlo viest k zruSeniu tohto
rozhodnutia.

(34)  Vzhladom na to, Ze nariadenie (EU) ¢. 600/2014 a smernica 2014/65/EU sa uplatiiujd od 3. janudra 2018, je
potrebné, aby toto rozhodnutie nadobudlo Gc¢innost dfiom nasledujicom po dni jeho uverejnenia v Uradnom

vestniku Eurdpskej tinie.

(35) Opatrenia stanovené v tomto rozhodnuti st v stlade so stanoviskom Eurdpskeho vyboru pre cenné papiere,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Clanok 1

Na tcely ¢lanku 23 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 600/2014 sa pravny rémec a rémec dohladu Spojenych §titov americkych,
ktor)’f sa vztahuje na nérodné burzy cenn)'fch papierov a alternativne obchodné systémy zaregistrované Komisiou pre
cenné papiere a burzu tak, ako je stanovené v prilohe k tomuto rozhodnutiu, povazuje za rovnocenny s poziadavkami
na regulovanych trhoch v zmysle smernice 2014/6 5/EU vyplyva]ucnm z nariadenia (EU) & 596/2014, hlavy Il smernice
2014/65/EU, hlavy Il nariadenia (EU) ¢. 600/2014 a zo smernice 2004/109/ES a za podlichajici t¢innému dohladu
a presadzovaniu.

Clanok 2

Toto rozhodnutie nadobtda ti¢innost ditom nasledujticim po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

V Bruseli 13. decembra 2017

Za Komisiu
predseda
Jean-Claude JUNCKER
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PRILOHA

Nérodné burzy cennych papierov zaregistrované Komisiou USA pre cenné papiere a burzu a povazované za rovnocenné
s regulovanymi trhmi v zmysle vymedzenia v smernici 2014/65/EU:

BOX Options Exchange LLC

Cboe BYX Exchange, Inc. (predtym Bats BYX Exchange, Inc.; BATS Y-Exchange, Inc.)
Cboe BZX Exchange, Inc. (predtym Bats BZX Exchange, Inc.; BATS Exchange, Inc.)
Cboe C2 Exchange, Inc.

Cboe EDGA Exchange, Inc. (predtym Bats EDGA Exchange, Inc.; EDGA Exchange, Inc.)
Cboe EDGX Exchange, Inc. (predtym Bats EDGX Exchange, Inc.; EDGX Exchange, Inc.)
Cboe Exchange, Inc.

Chicago Stock Exchange, Inc.

The Investors Exchange LLC

Miami International Securities Exchange

MIAX PEARL, LLC

Nasdaq BX, Inc. (predtym NASDAQ OMX BX, Inc.; Boston Stock Exchange)

Nasdaq GEMX, LLC (predtym ISE Gemini)

Nasdaq ISE, LLC (predtym International Securities Exchange, LLC)

Nasdaq MRX, LLC (predtym ISE Mercury)

Nasdaq PHLX LLC (predtym NASDAQ OMX PHLX, LLC; Philadelphia Stock Exchange)
The Nasdaq Stock Market

New York Stock Exchange LLC

NYSE Arca, Inc.

NYSE MKT LLC (predtym NYSE AMEX and the American Stock Exchange)

NYSE National, Inc. (predtym National Stock Exchange, Inc.)

Alternativne obchodné systémy zaregistrované Komisiou USA pre cenné papiere a burzu a povazované za rovnocenné
s regulovanymi trhmi v zmysle vymedzenia v smernici 2014/65/EU:

Aqua Securities L.P.
ATS-1

ATS-4

ATS-6

Barclays ATS
Barclays DirectEx
BIDS Trading, L.P.
CIOI

CitiBLOC
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CITICROSS

CODA Markets, Inc

Credit Suisse Securities (USA) LLC
Deutsche Bank Securities, Inc

eBX LLC

Instinct X

Instinet Continuous Block Crossing System (CBX)
Instinet, LLC (Instinet Crossing, Instinet BLX)
Instinet, LLC (BlockCross)

JPB-X

J.P. Morgan ATS (,JPM-X)

JSVC LLC

LiquidNet H,0 ATS

Liquidnet Negotiation ATS
Luminex Trading & Analytics LLC
National Financial Services, LLC
POSIT

SIGMA X2

Spot Quote LLC

Spread Zero LLC

UBS ATS

Ustocktrade

Virtu Matchlt

XE
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