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DELEGOVANA SMERNICA KOMISIE (EU) 2017/593
zo 7. aprila 2016,

ktorou sa dopifla smernica Europskeho parlamentu a Rady
2014/65/EU, pokial ide o ochranu finanénych nastrojov
a finanénych prostriedkov patriacich klientom, povinnosti
v oblasti riadenia produktov a pravidla uplatnite’né na
poskytovanie alebo prijimanie poplatkov, provizii alebo
akychkol'vek penaznych alebo nepenaZnych benefitov

(Text s vyznamom pre EHP)

KAPITOLA 1
ROZSAH POSOBNOSTI

Clénok 1

Rozsah posobnosti a vymedzenie pojmov

1. Téato smernica sa uplatiuje na investicné spolocnosti, spravcovské
spolo¢nosti v sulade s ¢lankom 6 ods. 4 smernice Eurdpskeho parla-
mentu a Rady 2009/65/ES () a na spravcov alternativnych investiénych
fondov v stilade s ¢lankom 6 ods. 6 smernice Eurdpskeho parlamentu
a Rady 2011/61/EU (3).

2. Na tucely kapitol II, IIT a IV tejto smernice odkazy na investicné
spolocnosti a finan¢né nastroje zahfnaju verové institicie a Struktiro-
vané vklady vo vztahu k vSetkym poziadavkam uvedenym v ¢lanku 1
ods. 3 a 4 smernice 2014/65/EU.

3., Transakcia financovania prostrednictvom cennych papierov® su
transakcie podl'a vymedzenia v ¢lanku 3 bode 11 nariadenia Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) 2015/2365 (}) o transparentnosti transakcii
financovania prostrednictvom cennych papierov a opidtovného pouzitia.

4.  ,Kuvalifikovany fond penazné¢ho trhu“ je podnik kolektivneho
investovania, ktorému bolo udelené povolenie na ¢innost’ podla smer-
nice 2009/65/ES alebo ktory podlieha dohladu, pripadne ktorému bolo
udelené povolenie na ¢innost’ podl'a vnutrostatnych pravnych predpisov
povolujiceho &lenského $tatu a ktory spifia vietky tieto podmienky:

a) jeho primarnym investicnym cielom musi byt udrZiavanie Cistej
hodnoty aktiv podniku, a to bud’ na konStantnom kurze v menovitej
hodnote (bez vynosov), alebo na hodnote pociatocného kapitalu
investorov s vynosmi;

b) s cielom dosiahnut’ tento primarny investi¢ny ciel’ musi investovat
vyhradne do vysokokvalitnych nastrojov penazného trhu so splat-
nostou alebo zostatkovou splatnostou maximalne 397 dni alebo

(") Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jala 2009 o koor-
dinacii zdkonov, inych pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajicich
sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov
(PKIPCP) (U. v. EU L 302, 17.11.2009, s. 32). )

(®>) Smernica Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 8. juna
2011 o spravcoch alternativnych investi¢nych fondov a o zmene a doplneni
smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni (ES) & 1060/2009 a (EU)
¢.1095/2010 (U. v. EU L 174, 1.7.2011, s. 1).

(®) Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/2365 z 25. novembra
2015 o transparentnosti transakcii financovania prostrednictvom cennych
papierov a opétovného pouZitia a o zmene nariadenia (EU) ¢&. 648/2012
(U. v. EU L 337, 23.12.2015, s. 1).



02017L0593 — SK —22.11.2022 — 001.001 —3

s Upravami pravidelnych vynosov, ktoré zodpovedaju takejto splat-
nosti, a s vazenou priemernou splatnostou 60 dni. Tento ciel’ moze
dosiahnut’ aj pomocou doplnkového investovania do vkladov vede-
nych v Gverovych institaciach;

¢) musi zaistit’ likviditu prostrednictvom vyrovnania v ten isty alebo
nasledujuci den.

Na ucely pismena b) sa nastroj peniazného trhu povazuje za nastroj
vysokej kvality, ak spravcovska/investi¢na spoloc¢nost’ uskutocni svoje
vlastné zdokumentované posudenie kreditnej kvality nastrojov penaz-
ného trhu, ktoré jej umozni povazovat dany nastroj pefiazného trhu
za nastroj vysokej kvality. Ak pre dany nastroj poskytla rating jedna
alebo viaceré ratingové agentury, ktoré zaregistroval organ ESMA alebo
nad ktorymi vykonava dohl'ad ESMA, v internom postudeni spravcov-
skej/investi¢nej spolo¢nosti by sa okrem iného mali zohl'adhovat okrem
in¢ho aj tieto Giverové ratingy.

5., Faktory udrzatelnosti“ su faktory udrzatelnosti v zmysle vyme-
dzenia v Clanku 2 bode 24 nariadenia Europskeho parlamentu a Rady
(EU) 2019/2088 (1).

KAPITOLA 11

OCHRANA  FINANCNYCH NASTROJOV A  FINANCNYCH
PROSTRIEDKOV KLIENTOV

Clénok 2

Ochrana finanénych nastrojov a finanénych prostriedkov klientov

1. Clenské 3taty musia vyzadovaf, aby investiéné spolo&nosti
dodrziavali tieto poziadavky:

a) musia viest zdznamy a ucty, ktor¢ im umoznuju kedykol'vek
a bezodkladne rozlisit' aktiva drzané pre jedného klienta od aktiv
drzanych pre ktoréhokol'vek iného klienta, ako aj od svojich vlast-
nych aktiv;

b) musia viest svoje zdznamy a UCty tak, aby bola zabezpecena ich
presnost’ a aby predovsetkym zodpovedali finanénym nastrojom
a finanénym prostriedkom drzanym pre klientov, pricom sa musia
dat’ pouzit' ako kontrolné zaznamy (tzv. audit traily);

¢) musia pravidelne vykonavat' zostladenie svojich vnutornych uUctov
a zaznamov s Uctami a zaznamami akychkol'vek tretich stran, ktoré
ticto aktiva drzia;

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/2088 z 27. novembra

2019 o zverejhiovani informécii o udrzatelnosti v sektore finanénych sluzieb
(U. v. EU L 317, 9.12.2019, s. 1).
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d) musia prijat kroky potrebné na zabezpecCenie toho, aby akékol'vek
finan¢né nastroje klienta ulozené u tretej strany podla ¢lanku 3 boli
identifikovatelné oddelene od finan¢nych nastrojov investi¢nej
spolo¢nosti a od financnych nastrojov tejto tretej strany pomocou
rozne oznacenych Uctov v uctovnych knihach tretej strany alebo
pomocou inych rovnocennych opatreni, ktorymi sa dosiahne t4 ista
uroven ochrany;

e) musia prijat’ kroky potrebné na zabezpecenie toho, aby financné
prostriedky klienta ulozené podla ¢lanku 4 v centralnej banke,
uverovej inStiticii alebo banke s povolenim na c¢innost’ v tretej
krajine alebo v kvalifikovanom fonde penazného trhu boli drzané
na ucte alebo uctoch, ktoré su identifikované oddelene od
akychkol'vek uctov, na ktorych st drzané¢ finan¢né prostriedky
patriace investi¢nej spolo¢nosti;

f) musia zaviest primerané organizacné opatrenia na minimalizaciu
rizika straty alebo ubytku aktiv klienta alebo oslabenia prav spoje-
nych s tymito aktivami v désledku zneuzitia aktiv, podvodu, nekva-
litnej spravy, nevhodného vedenia zdznamov ¢i nedbanlivosti.

2. Ak z dbovodov platnych pravnych predpisov, ku ktorym patria
najmd pravne predpisy tykajuce sa majetku alebo platobnej neschop-
nosti, investi¢né spolo¢nosti nemézu dodrzat’ odsek 1 tohto ¢lanku na
ochranu prav klientov na dodrzanie poziadaviek ¢lanku 16 ods. 8 a 9
smernice 2014/65/EU, &lenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné
spolo¢nosti zaviedli opatrenia, ktorymi sa zabezpeci, aby aktiva klientov
boli chranené s cielom splnit’ ciele odseku 1 tohto ¢lanku.

3. Ak platné pravne predpisy jurisdikcie, v ramci ktorej su drzané
finan¢né prostriedky alebo finan¢né nastroje klienta, brania investicnym
spolo¢nostiam dodrziavat ustanovenia odseku 1 pism. d) alebo e),
Clenské staty predpiSu poziadavky, ktoré maji rovnaky ucinok
z hladiska ochrany prav klientov.

Ked’ sa clenské Staty opieraju o takéto rovnocenné poziadavky podla
¢lanku 2 ods. 1 pism. d) alebo e), zabezpecia, aby investi¢né spolo¢nosti
informovali klientov, ze v takychto pripadoch nemaji moZznost’
vyuzivat’ ustanovenia, s ktorymi sa rata v smernici 2014/65/EU a v tejto
smernici.

4. Clenské staty zabezpedia, aby s vynimkou pripadu, ked’ to vyza-
dujt prislusné pravne predpisy v jurisdikcii tretej krajiny, v ktorej st
drzané financ¢né prostriedky alebo financné nastroje klienta, neboli
povolené bezpecnostné zaujmy, zalozné prava alebo prava vzajomného
zapocitania v suvislosti s finanénymi nastrojmi alebo finanénymi
prostriedkami klienta, ktoré tretej strane umoziuju disponovat’ s financ-
nymi nastrojmi alebo finanénymi prostriedkami klienta s cielom
vymahat' dlhy, ktoré¢ sa netykaji daného klienta alebo poskytovania
sluzieb danému klientovi.

Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti, ak je dana
spolo¢nost’ povinna uzavriet dohody, ktorymi sa vytvaraju takéto
bezpecnostné zaujmy, zalozné prava alebo prava vzajomného zapodita-
nia, spristupiiovali uvedené informécie klientom, pricom im uvedu
rizika suvisiace s uvedenymi dohodami.



02017L0593 — SK —22.11.2022 — 001.001 —5

Ked bezpeCnostné zaujmy, zalozné prava alebo prava vzdjomného
zapoCitania v suvislosti s finanénymi nastrojmi alebo finanénymi
prostriedkami klienta udel'uje dana spolo¢nost, alebo ked’ dana spoloc-
nost’ bola informovana, ze st udelené, urobi sa o nich zaznam v zmlu-
vach s klientmi a vo vlastnych uctoch spolocnosti, aby sa objasnil
vlastnicky stav aktiv klienta, podobne ako v pripade platobnej neschop-
nosti.

5. Clenské $taty musia vyzadovat, aby informacie tykajice sa finané-
nych nastrojov a financnych prostriedkov klientov investicné spoloc-
nosti nalezite spristupnili tymto subjektom: prislusnym organom, vyme-
novanym spravcom konkurznej podstaty a subjektom zodpovednym za
rieSenie krizovych situdcii zlyhanych institicii. Informdcie, ktoré sa
maju spristupnit’, zahinaju tieto udaje:

a) prislusné interné ucty a zdznamy, na zéklade ktorych sa daju jasne
identifikovat’ salda finanénych prostriedkov a finan¢nych nastrojov
drzanych pre jednotlivych klientov;

b) ¢i finan¢né prostriedky klienta drzia investicné spolocnosti v stlade
s ¢lankom 4, podrobné udaje o uctoch, na ktorych sa drzia financné
prostriedky klienta, a o prislusnych dohodach s uvedenymi spoloc-
nostami;

¢) ¢i finan¢né nastroje drzia investi¢né spolocnosti v stlade s ¢lankom
3, podrobné udaje o uctoch, ktoré boli otvorené u tretich stran,
a o prislusnych dohodach s uvedenymi tretimi stranami, ako aj
podrobné udaje o prislusnych dohodach s uvedenymi investiénymi
spolo¢nostami;

d) podrobné tdaje o tretich stranach, ktoré uskutoc¢iuju akékol'vek stvi-
siace (externe zabezpeCovan¢) ulohy, a podrobné tdaje
o akychkol'vek externe zabezpecovanych tlohach;

e) klicové osoby danej spolocCnosti, ktoré sa podiel’aju na suvisiacich
procesoch, vratane osob zodpovednych za dohl'ad nad poziadavkami
spolo¢nosti v stvislosti s ochranou aktiv klienta, a

f) dohody relevantné na stanovenie klientskeho vlastnictva danych
aktiv.

Clénok 3

UlozZenie finanénych nastrojov klientov

1. Clenské staty povolia investienym spolo¢nostiam, aby ulozili
finan¢né nastroje, ktoré drzia v mene svojich klientov, na ucet alebo
ucty otvorené u tretej strany za predpokladu, Ze spolo¢nosti postupuju
pri vybere, ur€ovani a pravidelnom preskiimavani tretej strany a dojed-
nani o drzbe a Uschove uvedenych finanénych nastrojov s nalezitou
odbornost’'ou, starostlivostou a obozretnostou.

Clenské $taty musia predovietkym vyzadovat, aby investiéné spolod-
nosti brali do avahy odbornost’ a trhové renomé tretej strany, ako aj
akékol'vek pravne poziadavky, pokial ide o drzbu uvedenych financ-
nych nastrojov, ktoré by mohli mat’ nepriaznivy vplyv na prava klien-
tov.
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2. Ak investi¢nd spolo¢nost’ navrhne ulozit’ finan¢né nastroje klienta
u tretej strany, Clenské Staty zabezpecia, aby tato investicna spolo¢nost’
ukladala finan¢né nastroje u tretej strany iba v jurisdikcii, kde uschova
finan¢nych nastrojov na ucet inej osoby podlicha osobitnej regulacii
a dohladu a danad tretia strana podlicha tejto osobitnej reguldcii
a dohl'adu.

3. Clenské $taty zabezpelia, aby investiéné spolo¢nosti neukladali
finan¢né nastroje drzané v mene klientov u tretej strany v tretej krajine,
ktorej pravne predpisy neupravuju drzbu a tschovu finanénych
nastrojov na ucet druhej osoby, pokial nie je splnena jedna z tychto
podmienok:

a) povaha finan¢nych nastrojov alebo investicnych sluzieb suvisiacich
s uvedenymi nastrojmi si vyzaduje, aby uvedené finan¢né nastroje
boli ulozené u tretej strany v tretej krajine;

b) ak st finan¢né nastroje drzané v mene profesionalneho klienta, tento
klient pisomne poziada spolo¢nost o ulozenie tychto finan¢nych
nastrojov u tretej strany v tretej krajine.

4. Clenské taty zabezpetia, aby sa poziadavky odsekov 2 a 3 uplat-
novali aj vtedy, ked” dana tretia strana delegovala ktortkol'vek zo
svojich funkcii tykajucich sa drzby a tschovy finanénych nastrojov na
inu tretiu stranu.

Clénok 4

UloZenie finanénych prostriedkov klientov

1. Clenské §taty musia vyzadovaf, aby investiéné spolognosti pri
prijimani akychkol'vek finan¢nych prostriedkov klientov okamzite
umiestnili uvedené finan¢né prostriedky na jeden alebo viacero Uétov
otvorenych u ktoréhokol'vek z tychto subjektov:

a) v centralnej banke;

b) v uverovej spolocnosti, ktorej bolo udelené povolenie v stlade so
smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU (1);

¢) v banke s povolenim na ¢innost’ v tretej krajine;

d) v kvalifikovanom fonde penazného trhu.

Prvy pododsek sa nevztahuje na Gverovi instituciu, ktorej bolo udelene
povolenie na ¢innost’ podl'a smernice 2013/36/EU, pokial’ ide o vklady
v zmysle uvedenej smernice, ktoré si v drzbe uvedenej institucie.

(') Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU z 26. jina 2013
o pristupe k cinnosti Gverovych institucii a prudencidlnom dohlade nad
uverovymi institiciami a investiénymi spolocnostami, o zmene smernice
2002/87/ES a o zruSeni smernic 2006/48/ES a 2006/49/ES (U. v. EU
L 176, 27.6.2013, s. 338).
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2. Clenské $taty musia vyzadovat, aby v pripade, Ze investiéné
spolo¢nosti neukladaji finan¢né prostriedky klienta v centralnej banke,
spolo¢nosti postupovali pri vybere, urCovani a pravidelnom preskiima-
vani uverovej institucie, banky alebo fondu penazného trhu, v ktorych
st finanéné prostriedky klienta umiestnené, ako aj dojednani o drzbe
uvedenych finanénych prostriedkov, s nalezitou odbornost'ou, starostli-
vostou a obozretnostou a aby v ramci svojej nalezitej starostlivosti
zvazili potrebu diverzifikacie uvedenych finan¢nych prostriedkov.

Clenské staty predovsetkym zabezpedia, aby investiéné spolo¢nosti brali
do tvahy odbornost’ a trhové renomé takychto institucii alebo fondov
penazného trhu s cielom zabezpeCit ochranu prav klientov, ako aj
akychkol'vek pravnych a regulacnych poziadaviek alebo trhovych
zvyklosti, pokial’ ide o drzbu finanénych prostriedkov klienta, ktoré
by mohli mat’ nepriaznivy vplyv na prava klientov.

Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti zabezpegili,
aby klienti poskytli svoj vyslovny sthlas s umiestnenim svojich financ-
nych prostriedkov v kvalifikovanom fonde penazného trhu. S cielom
zabezpeCit’, aby toto pravo vyjadrit sthlas bolo uUc¢inné, investicné
spolo¢nosti musia klientov informovat, ze finanéné prostriedky umiest-
nené v kvalifikovanom fonde pettazného trhu nebudtl drzané v stlade
s poziadavkami ochrany finanénych prostriedkov klienta stanovenymi
v tejto smernici.

3. Clenské $taty musia vyzadovat, aby v pripade, Ze investi¢né
spolo¢nosti ulozia finan¢né prostriedky klienta v Uverovej inStitucii,
banke alebo fonde penazného trhu v ramci tej istej skupiny, ako je
investi¢nd spolo¢nost’, obmedzili finanéné prostriedky, ktoré ukladaju
v akomkol'vek takomto subjekte skupiny alebo kombinacii akychkol'vek
takychto subjektov skupiny tak, aby dané finan¢né prostriedky nepresa-
hovali 20 % vsetkych takychto finan¢nych prostriedkov.

Investi¢na spolo¢nost’ nemusi toto obmedzenie splnit’ vtedy, ked” dokaze
preukdzat, ze vzhladom na povahu, rozsah a zlozitost svojho
podnikania a zaroven vzhladom na bezpecnost, ktoru pontkaju tretie
strany zvazované v predchadzajicom pododseku, a v akomkol'vek
pripade vratane malého zostatku finanénych prostriedkov klienta je
investicna spolocnost’ presvedcena o tom, Ze poziadavka podla pred-
chadzajiceho odseku nie je primerand. Investi¢né spolo¢nosti pravidelne
preskimavaju posudenie uskutoénené v stlade s tymto pododsekom
a o svojich prvotnych a prehodnotenych postdeniach informuju
prislusné vnutroStatne organy.

Clénok 5

Pouzitie finan¢nych nastrojov klientov

1. Clenské 3taty nepovolia investicnym spolo&nostiam, aby uzatvarali
dohody o transakciach financovania prostrednictvom cennych papierov
v suvislosti s finanénymi nastrojmi, ktoré drzia v mene klienta, alebo
aby inak pouzivali takéto finan¢né nastroje na svoj vlastny ucet alebo na
ucet akejkol'vek inej osoby alebo klienta spoloc¢nosti, pokial' nie su
splnené obe tieto podmienky:



02017L0593 — SK —22.11.2022 — 001.001 — 8

a) klient dal svoj prechadzajuci vyslovny sthlas na pouzitie néstrojov
za urcenych podmienok, ¢oho jasnym pisomnym ddékazom a pozi-
tivnym potvrdenim je podpis alebo iny rovnocenny spdsob, a

b) pouzitie financnych nastrojov daného klienta je obmedzené osobit-
nymi podmienkami, s ktorymi klient stihlasi.

2. Clenské 3taty nesmu povolit, aby investiéné spolo¢nosti uzatvarali
dohody o transakciach financovania prostrednictvom cennych papierov
v stvislosti s finanénymi ndstrojmi, ktoré st drzané v mene klienta na
suhrnnom G¢te vedenom u tretej strany, alebo aby inak pouzivali
finan¢né nastroje drzané na takomto ucte na svoj vlastny ucet alebo
na ucet akejkol'vek inej osoby, pokial popri podmienkach uvedenych
v odseku 1 nie je splnena aspon jedna z tychto podmienok:

a) kazdy klient, ktorého finan¢né nastroje st v drzbe spolo¢ne na
suhrnnom Ucte, musel dat’ predchadzajuci vyslovny suhlas v stlade
s odsekom 1 pism. a);

b) investicna spolo¢nost musi mat zavedené systémy a kontrolné
mechanizmy, ktorymi sa zabezpeCuje, Ze sa takto pouzivaju len tie
finan¢né nastroje, ktoré patria klientom, ktori dali predchadzajuci
vyslovny sthlas v stlade s odsekom 1 pism. a).

Zaznamy investicnej spolocnosti musia obsahovat podrobné udaje
o klientovi, podla ktorého instrukcii boli pouzité financné néstroje,
ako aj o pocte finan¢nych nastrojov, ktoré sa pouzili a ktoré patria
jednotlivym klientom, ktori dali svoj sthlas, aby tak bolo mozné
spravne rozvrhnat kazdua stratu.

3. Clenské 3taty zabezpetia, aby investi¢né spolognosti prijali prime-
rané opatrenia na zabranenie neopravnenému pouZzivaniu finanénych
nastrojov klienta na svoj vlastny ucet alebo na ucet akejkol'vek inej
osoby, ako napriklad:

a) uzavretie dohod s klientmi o opatreniach, ktoré maji prijat inves-
ticné spoloc¢nosti v pripade, ze klient nema na svojom ucte ku dnu
vyrovnania dostatok prostriedkov, ako napriklad vypoziciavanie
prislusnych cennych papierov v mene klienta alebo uvolfiovanie
pozicie;

b) pozorné monitorovanie predpokladanej schopnosti investinej
spoloc¢nosti splnit’ si zavizky ku dnu vyrovnania a zavedenie naprav-
nych opatreni, ak tak nedokaze urobit, a

¢) pozorné monitorovanie a urychlené poziadanie o nedodané cenné
papiere nesplatené ku diiu vyrovnania a po tomto dni.

4.  Clenské staty zabezpelia, aby investiné spolocnosti prijali
osobitné mechanizmy pre vSetkych klientov s cielom zabezpecit, aby
subjekt vypozi¢iavajuci si financné nastroje klienta poskytol primerané
finan¢né zaruky a aby spolo¢nost’ monitorovala nepretrziti vhodnost
takychto finanénych zaruk a prijala kroky nevyhnutné na to, aby zacho-
vala rovnovahu s hodnotou nastrojov klienta.
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5. Clenské $taty zabezpedia, aby investiéné spolo&nosti neuzatvarali
dohody, ktor¢ su zakdzané na zdklade Clanku 16 ods. 10 smernice
2014/65/EU.

Clanok 6

Nevhodné pouZitie dohdéd o finanénej zaruke s prevodom
vlastnickeho prava

1. Clenské staty musia vyzadovat, aby investiéné spolognosti nalezite
zvazili — a aby boli schopné preukazat, ze tak urobili — pouzitie dohod
o finan¢nej zaruke s prevodom vlastnickeho prava v kontexte vztahu
medzi povinnost'ou klienta voci spolocnosti a aktivami klienta, na ktoré
spolo¢nost’ uplatituje dohody o finanénej zaruke s prevodom vlastnic-
keho prava.

2. Pri zvazovani a dokumentovani vhodnosti pouZzivania dohody
o financnej zaruke s prevodom vlastnickeho prava musia investicné
spolocnosti zohl'adnit' vSetky tieto faktory:

a) Ci existuje len vel'mi slabé spojenie medzi povinnostou klienta voci
spoloc¢nosti a pouzitim dohody o financnej zaruke s prevodom vlast-
nickeho prava vratane toho, ¢i je pravdepodobnost’ zavdzku klientov
voci spolo¢nosti nizka alebo zanedbatel'nd;

b) ¢i vyska finan¢énych prostriedkov alebo financnych nastrojov klienta,
na ktoré sa vztahuji dohody o financnej zaruke s prevodom vlast-
nickeho prava, zasadne presahuje povinnost’ klienta alebo je dokonca
neobmedzena, ak klient ma voci spolo¢nosti vobec nejaki povin-
nost’, a

c) ¢i sa na vSetky finan¢né néstroje alebo financné prostriedky klienta
zacnu uplatnovat’ dohody o financnej zaruke s prevodom vlastnic-
keho prava bez toho, aby doSlo k zvazeniu, ak(i povinnost’ majl
jednotlivi klienti voci spolo¢nosti.

3.  Ked investicnd spolo¢nost’ pouziva dohody o financ¢nej zaruke
s prevodom vlastnickeho prava, zdorazni profesiondlnym klientom
a opravnenym protistranam suvisiace rizika a ucinok akejkol'vek dohody
o finan¢nej zéruke s prevodom vlastnickeho prava na financné néstroje
a finan¢éné prostriedky klienta.

Clanok 7

Mechanizmy riadenia v oblasti ochrany aktiv klientov

Clenské 3taty zabezpedia aby investi¢né spolognosti vymenovali jedného
uradnika, ktory musi disponovat dostato¢nou odbornostou a opravne-
niami a ktory bude niest’ osobitni zodpovednost’ za zalezitosti stvisiace
s tym, ako si spolocnost’ plni povinnosti tykajiice sa ochrany finan¢nych
nastrojov a finanénych prostriedkov klienta.
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Clenské §taty investiénym spoloénostiam umoznia, aby pri si¢asnom
zabezpeCeni plného stladu s touto smernicou rozhodli, ¢i sa ma vyme-
novany uradnik venovat vyhradne tejto problematike, alebo ¢i tento
uradnik méze ucinne niest’ danti zodpovednost’ pri su¢asnom vykona-
vani d’al$ich ¢innosti.

Clanok 8

Spravy externych auditorov

Clenské §taty musia vyzadovat, aby investiéné spoloénosti zabezpegili,
ze ich externi auditori predkladajii najmenej raz ro¢ne spravu prislus-
nému orgédnu domovského clenského Statu tejto spolocnosti o primera-
nosti opatreni spolo¢nosti stanovenych v ¢lanku 16 ods. 8, 9 a 10
smernice 2014/65/EU a v tejto kapitole.

KAPITOLA 11T
POZIADAVKY NA RIADENIE PRODUKTOV

Clanok 9

Povinnosti v oblasti riadenia produktov tykajuce sa investi¢nych
spolo¢nosti vytvarajicich finan¢né nastroje

1. Clenské 3taty musia vyzadovat, aby investi¢né spolo¢nosti plnili
ustanovenia tohto ¢lanku pri tvorbe finanénych nastrojov, pricom tento
pojem znamena tvorbu, vyvijanie, emitovanie a/alebo navrhovanie
finan¢nych nastrojov.

Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spoloénosti, ktoré vytva-
raju finanéné néstroje, primeranym a proporcionalnym sposobom spiiiali
prislusné poziadavky odsekov 2 az 15, pricom zohladiiuju povahu
finanéného nastroja, investicnej sluzby a cielového trhu pre dany
produkt.

2. Clenské §taty musia vyzadovat, aby investiéné spolognosti vytvo-
rili, implementovali a udrziavali postupy a opatrenia na zabezpecenie
toho, e vytvaranie finanénych nastrojov bude spliat’ poziadavky nale-
zitého riadenia konfliktov zaujmov vratane odmenovania. Investi¢né
spolocnosti vytvarajuce financné nastroje musia najmi zabezpecit, aby
forma financného néastroja vratane jeho prvkov nemala nepriaznivy
vplyv na koncovych klientov, resp. aby nespdsobovala problémy s inte-
gritou trhu tym, ze by spolocnosti umoziiovala zmieriovat’ jej vlastné
rizikd ¢i expozicie voci podkladovym aktivam produktu a/alebo zbavit
sa ich, ked’ investi¢na spolo¢nost’ uz na vlastny ucet drzi dané podkla-
dové aktiva.

3. Clenské staty musia vyzadovat, aby investiéné spoloénosti analy-
zovali potencialne konflikty zaujmov zakazdym, ked” dojde k vytvoreniu
finan¢ného nastroja. Spolo¢nosti posudzuju najmi to, ¢i sa finanénym
nastrojom vytvara situdcia, pri ktorej mozu byt koncovi klienti nepriaz-
nivo ovplyvneni, ak na seba preberu:
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a) expoziciu opacnu k expozicii, ktorti predtym drzala samotna spoloc-
nost’, alebo

b) expoziciu opacnu k expozicii, ktora spolo¢nost’ chce drzat’ po predaji
daného produktu.

4. Clenské §taty zabezpedia, aby investiéné spolognosti predtym, nez
sa rozhodnu, Ze produkt skutocne spustia, zvazili, ¢i dany financny
nastroj mdze predstavovat’ ohrozenie nalezit¢ho fungovania ¢i stability
finan¢nych trhov.

5. Clenské 3taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo&nosti zabez-
pecili, ze prislusny personal podielajuci sa na vytvarani finan¢nych
nastrojov disponuje nevyhnutnou odbornostou na pochopenie charakte-
ristickych znakov a rizik finan¢nych néstrojov, ktoré hodlaju vytvorit’

6.  Clenské staty musia vyzadovat, aby investiéné spolognosti zabez-
pecili, ze riadiaci organ ma U¢innt kontrolu nad procesom riadenia
produktov danej spolocnosti. Investicné spolocnosti zabezpecia, aby
spravy o dodrziavani suladu s predpismi predkladané riadiacemu organu
systematicky obsahovali informicie o finanénych ndstrojoch, ktoré
spolocnost’ vytvara, vratane informacii o distribucnej stratégii. Inves-
ticné spolocnosti na poziadanie spristupnia tieto spravy svojmu prislus-
nému organu.

7. Clenské staty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti zabez-
pecili, aby funkcia dodrziavania stiladu monitorovala vyvoj a pravidelné
preskiimavanie mechanizmov riadenia produktov s cielom odhalit
akékol'vek riziko, ze si spolo¢nost’ nesplni povinnosti stanovené
v tomto ¢lanku.

8.V pripade, ze investi¢né spolocnosti spolupracuji — a to aj so
subjektmi, ktoré nie st povolené a nad ktorymi sa nevykonava dohlad
v stlade so smernicou 2014/65/EU, alebo so spolo¢nostami z tretich
krajin — na vytvérani, vyvoji, emitovani a/alebo navrhu produktu,
Clenské Staty od tychto investinych spolo¢nosti musia vyzadovat),
aby svoje vzajomné zodpovednosti $pecifikovali v pisomnej dohode.

9. Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolonosti na
dostatocne podrobnej urovni identifikovali potencidlny cielovy trh pre
kazdy finan¢ny nastroj a Specifikovali druh (druhy) klientov, s ktorych
potrebami, charakteristickymi znakmi a ciel'mi vratane akychkol'vek
cielov stvisiacich s udrzatelnostou je dany financny nastroj zlucitelny.
V ramci tohto procesu spolo¢nost’ identifikuje akékol'vek skupiny klien-
tov, s ktorych potrebami, charakteristickymi znakmi a ciel'mi dany
finan¢ny nastroj nie je zlucitelny, okrem pripadov, ked’ sa v ramci
finan¢nych nastrojov zohladnuju faktory udrzatelnosti. Ked’ investi¢né
spolocnosti spolupracuju na vytvarani finanéného nastroja, je nutné
identifikovat’ len jeden cielovy trh.

Investi¢né spoloc¢nosti vytvarajuce finan¢né nastroje, ktoré su distribuo-
vané prostrednictvom inych investicnych spolocnosti, stanovia potreby
a charakteristické znaky klientov, s ktorymi je dany produkt je zluci-
telny, a to na zaklade ich teoretickych znalosti dané¢ho finan¢ného
nastroja alebo podobnych finanénych néstrojov a minulych skusenosti
s nimi, finanénych trhov a potrieb, charakteristickych znakov a ciel'ov
potencidlnych koncovych klientov.
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10.  Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti vyko-
nali analyzu scenarov svojich finanénych nastrojov, v ktorej sa posudia
rizikd slabych vysledkov produktu pre koncovych klientov a otdzka, za
akych okolnosti mozno takéto vysledky ocakavat. Investiéné spoloc-
nosti posudzuju finanény nastroj za negativnych podmienok, pri ktorych
sa posudi to, ¢o by sa stalo, ak by napriklad:

a) doSlo k zhorSeniu trhového prostredia;

b) tvorca alebo tretia strana podiel’ajuca sa na vytvarani a/alebo fungo-
vani finanéného nastroja zaznamenala finanéné t'azkosti, alebo ak by
sa naplnili iné rizikd protistrany;

¢) doslo k tomu, ze finan¢ny nastroj sa nestane komercne Zivotaschop-
nym, alebo

d) dopyt po finan¢nom néstroji bol ovel'’a vyssi, nez sa ocakavalo, ¢im
by sa vyvinul tlak na zdroje danej spolo¢nosti a/alebo na trh podkla-
dového nastroja.

11.  Clenské $taty musia vyzadovat', aby investi¢né spolo¢nosti stano-
vili, ¢i finanény nastroj splna identifikované potreby, charakteristické
znaky a ciele daného cielového trhu, a to aj preskimanim tychto aspek-
tov:

a) profil rizikovosti/vynosnosti  finan¢ného néastroja  zodpoveda
cielovému trhu;

b) pripadné faktory udrzatelnosti finan¢ného nastroja zodpovedaju
cielovému trhu;

¢) forma finan¢ného nastroja je dana prvkami, ktoré st prinosom pre
klienta, a nie obchodnym modelom, ktorého ziskovost' je postavena
na slabych vysledkoch pre klientov.

12.  Clenské Staty zabezpeGia, aby investiéné spolocnosti zvazili
Struktaru poplatkov, ktort navrhuju pre dany financny nastroj, a to aj
preskimanim tychto aspektov:

a) naklad a poplatky financného nastroja su zlucitelné s potrebami,
cielmi a charakteristickymi znakmi cielového trhu;

b) poplatky neohrozuju oc¢akavani navratnost z finanéného nastroja,
napriklad tak, Ze naklady alebo poplatky vyrovnavaji, presahuju
alebo eliminuju takmer vSetky ocakavané danové vyhody suvisiace
s finan¢nym nastrojom, a

¢) Struktira poplatkov financného nastroja je pre cielovy trh nalezite
transparentna, takze sa fou nemaskuju poplatky ani nie je prili§
zlozitd na pochopenie.
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13.  Clenské $taty musia vyzadovat, aby investi¢né spolognosti zabez-
pecili, ze poskytovanie informacii o finanénom nastroji distribitorom
bude zahfnat’ informicie o vhodnych distribuénych kandloch daného
finanéného nastroja, procese schvalovania produktu a postdeni
cielového trhu a je primeranej kvality na to, aby distribitorom umoznilo
spravne pochopit’ a odporucit’, resp. predat’ financny nastroj.

Faktory udrzatelnosti finanéného néstroja sa prezentuju transparentnym
spdsobom a distributorom poskytuju relevantné informacie na nalezité
zohl'adnenie akychkol'vek cielov klienta alebo potencidlneho klienta
suvisiacich s udrzatel'nost'ou.

14.  Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti pravi-
delne preskimavali finan¢né néstroje, ktoré vytvaraji, pricom zohl'adnia
akukol'vek udalost, ktora by mohla pre identifikovany cielovy trh
vyznamne ovplyvnit' potencidlne riziko. Investicné spolocnosti posu-
dzuja, ¢i finanény nastroj nad’alej zodpoveda potrebam, charakteris-
tickym znakom a cielom cielového trhu vratane akychkol'vek ciel'ov
tohto trhu suvisiacich s udrzatel'nostou a ¢i sa distribuuje na cielovy
trh, resp. ¢i sa dostava ku klientom, s ktorych potrebami, charakteris-
tickymi znakmi a ciel'mi dany finan¢ny néstroj nie je zlucitelny.

15.  Clenské 3taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo&nosti
preskimali finanéné ndstroje predtym, nez dojde k akejkol'vek dalSej
emisii alebo opdtovnému spusteniu, ak su si vedomé akejkol'vek
udalosti, ktorda by mohla pre investorov vyznamne ovplyvnit' poten-
cidlne riziko, a preskimavaju dané finan¢né nastroje v pravidelnych
intervaloch v snahe posudit’, ¢i tieto financné nastroje funguji podla
predstav. Investicné spolocnosti stanovia, ako ¢asto maju preskimavat
svoje finan¢né nastroje, a to na zaklade relevantnych faktorov vratane
faktorov suvisiacich so zlozitostou alebo inova¢nou povahou sledova-
nych investi¢nych stratégii. Spolo¢nosti zaroven identifikuju rozhodu-
juce udalosti, ktoré by mohli ovplyvnit' potencialne riziko stvisiace
s oCakavanou navratnostou z finan¢ného nastroja, napriklad:

a) prekrocenie prahovej hodnoty, ktoré ovplyvni profil navratnosti
z financného nastroja, alebo

b) platobnu schopnost’ ur¢itych emitentov, ktorych cenné papiere alebo
zaruky mézu mat’ vplyv na vynosnost’ finanéného nastroja.

Clenské $taty zabezpetia, aby v pripade, e k takymto udalostiam dojde,
investi¢né spolo¢nosti prijali vhodné opatrenia, medzi ktoré moézu patrit:

a) poskytnutie akychkol'vek relevantnych informacii o udalosti a o jej
nasledkoch pre dany finanény nastroj klientom alebo distributorom
finan¢ného nastroja, ak investi¢na spolo¢nost’ finan¢ny nastroj nepo-
nika alebo nepredava priamo klientom;

b) zmena procesu schvalovania produktu;

¢) zastavenie d’alSej emisie finanéného néstroja;
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d) zmena finanéného néstroja v snahe predist’ neprijatelnym zmluvnym
podmienkam,;

e) zvazenie, ¢i s predajné kanaly, prostrednictvom ktorych sa finanéné
nastroje predavaji, vhodné, ked’ sa spolocnosti dozvedia, Ze financny
nastroj sa nepredava podl'a predstav;

f) kontaktovanie distribitora s cielom prediskutovat’ Gpravu distribuc-
ného procesu;

g) ukoncenie vzt'ahu s distribatorom, alebo

h) informovanie dotknutého prislusného organu.

Clénok 10

Povinnosti distributorov v oblasti riadenia produktov

1. Clenské staty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti pri
rozhodovani o sortimente finanénych nastrojov, ktoré emitujli sami
alebo iné spolocnosti, a sluzieb, ktoré hodlaji poskytovat’ alebo odpo-
racat’ klientom, primeranym a proporciondlnym spdsobom splnili
prislusné poziadavky stanovené v odsekoch 2 az 10, pricom zohladnia
povahu finanéného nastroja, investicnej sluzby a cielového trhu
s produktom.

Clenské 3taty zabezpelia, aby investiéné spolo¢nosti rovnako dodrzia-
vali poziadavky smernice 2014/65/EU, ked’ poniikaju alebo odporucaji
finan¢né nastroje, ktoré wvytvorili subjekty, na ktoré sa smernica
2014/65/EU nevztahuje. V ramci tohto procesu takéto investiéné
spolo¢nosti musia mat’ zavedené G¢inné mechanizmy na zabezpecenie
toho, ze o tychto finan¢nych nastrojoch ziskaji od ich tvorcov dosta-
tocné informacie.

Investicné spoloCnosti stanovia pre prislusny financ¢ny nastroj cielovy
trh, a to dokonca aj vtedy, ked’ cielovy trh samotny tvorca nastroja
nevymedzil.

2. Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti mali
zavedené primerané mechanizmy riadenia produktov v snahe zabezpe-
¢it', aby produkty a sluzby, ktoré hodlaji ponukat alebo odportcat’, boli
zlucitelné s potrebami, charakteristickymi znakmi a cielmi identifiko-
vaného cielového trhu vratane akychkol'vek cielov tohto trhu stvisia-
cich s udrzatel'nostou a aby planovana distribu¢na stratégia zodpovedala
identifikovanému cielovému trhu. Investi¢né spolo¢nosti nalezite iden-
tifikuji a posudzuju okolnosti a potreby klientov, na ktorych sa hodlaju
zameriavat’, aby zabezpecili, Ze v dosledku komerénych ¢i finanénych
tlakov nedo6jde k poskodeniu zdujmov klientov. V ramci tohto procesu
investicné spoloc¢nosti identifikuji kazdu skupinu klientov, s ktorych
potrebami, charakteristickymi znakmi a cielmi dany produkt alebo
sluzba nie st zlucitelné, okrem pripadov, ked sa v rdmci finan¢nych
nastrojov zohladnuji faktory udrzatelnosti.
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Clenské $taty zabezpetia, aby od tvorcov, na ktorych sa vztahuje smer-
nica 2014/65/EU, investiéné spolocnosti ziskali informacie na néleité
pochopenie a ziskanie znalosti o produktoch, ktoré hodlaji odporucat
alebo predavat’, s cielom zabezpecit', ze tieto produkty budu distribuo-
vané v sulade s potrebami, charakteristickymi znakmi a ciel'mi identi-
fikovaného cielového trhu.

Clenské 3taty musia vyzadovat, aby investi¢né spoloénosti prijali vietky
primerané opatrenia na zabezpeCenie toho, Ze ziskaju primerané
a spol'ahlivé informacie aj od tvorcov, na ktorych sa nevztahuje smer-
nica 2014/65/EU, s cielom zabezpeéit, Ze produkty budi distribuované
v sulade s charakteristickymi znakmi, cielmi a potrebami cielového
trhu. Ak relevantné informacie nie su verejne dostupné, distributor
prijme vSetky primerané opatrenia, aby takéto relevantné informacie
od tvorcu alebo jeho sprostredkovatela ziskal. Prijatelnymi verejne
dostupnymi informaciami st informacie, ktoré st jasné, spolahlivé
a vytvorené s cielom splnit’ regulaéné poziadavky, napriklad pozia-
davky na zverejnovanie podla smernic Europskeho parlamentu
a Rady 2003/71/ES (') alebo 2004/109/ES (?). Tato poziadavka je rele-
vantnd pri produktoch predavanych na primarnych a sekundarnych
trhoch a uplatiiuje sa proporcionalnym spdsobom v zavislosti od miery,
do akej st verejne dostupné informacie ziskatel'né, ako aj v zavislosti od
zlozitosti produktu.

Investi¢né spolocnosti pouzivaji informacie ziskané od tvorcov a infor-
macie o svojich vlastnych klientoch na ucely identifikacie cielového
trhu a distribucnej stratégie. Ked’ investicna spolo¢nost’ kona ako tvorca
i ako distributor, vyzaduje sa len jedno posudenie cielového trhu.

3. Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo&nosti, ked’
rozhodujui o sortimente financnych nastrojov a sluzieb, ktoré pontkaju
alebo odporucaju, a o prislusnych cielovych trhoch, zachovali postupy
a opatrenia na zabezpecenie stladu so vsSetkymi uplatnitelnymi pozia-
davkami podla smernice 2014/65/EU vratane poziadaviek stvisiacich so
zverejhiovanim, posudzovanim vhodnosti alebo primeranosti, stimulmi
a nalezitym riadenim konfliktov zdujmov. V tomto kontexte sa osobitna
pozornost musi venovat' pripadom, ked’ distributori hodlaju ponukat
alebo odporucat’ nové produkty, alebo ked v sluzbach, ktoré poskytuju,
doslo k zmenam.

4. Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti pravi-
delne preskiimavali a aktualizovali svoje mechanizmy riadenia
produktov s cielom zabezpecit, aby tieto mechanizmy boli neustale
stabilné a vhodné na dany ucel, a v pripade potreby prijma primerané
opatrenia.

(") Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2003/71/ES zo 4. novembra 2003
o prospekte, ktory sa zverejiluje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo
ich prijati na obchodovanie, a o zmene a doplneni smernice 2001/34/ES (U. v.
EU L 345, 31.12.2003, s. 64).

(*) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/109/ES z 15. decembra 2004
o harmonizacii poziadaviek na transparentnost v suvislosti s informaciami
o emitentoch, ktorych cenné papiere su prijaté na obchodovanie na regulo-
vanom trhu, a ktorou sa meni a doplia smernica 2001/34/ES (U. v. EU
L 390, 31.12.2004, s. 38).
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5. Clenské §taty musia vyzadovat, aby investi¢né spolo¢nosti pravi-
delne preskimavali investicné produkty, ktoré pontkaju alebo odpora-
¢aju, a sluzby, ktoré poskytuju, pricom zohladnia aktkol'vek udalost,
ktora by mohla pre identifikovany cielovy trh vyznamne ovplyvnit
potencialne riziko. Spolo¢nosti posudzuju minimalne to, ¢i dany produkt
alebo sluzba nad’alej zodpoveda potrebam, charakteristickym znakom
a cielom identifikovaného ciel'ového trhu vratane akychkol'vek cielov
tohto trhu suvisiacich s udrzatelnostou a ¢i je planovand distribucna
stratégia nad’alej primerand. Spolo¢nosti opdtovne zvazia cielovy trh
a/alebo aktualizuju mechanizmy riadenia produktov, ak sa dozvedia
o tom, ze pre konkrétny produkt alebo sluzbu nespravne identifikovali
cielovy trh alebo ze produkt alebo sluzba uz nezodpovedaji okolnos-
tiam identifikované¢ho cielového trhu, napriklad v pripade, Zze produkt
v dosledku zmien na trhu strati likviditu alebo sa stane vel'mi volatil-
nym.

6.  Clenské staty musia vyzadovat, aby investiéné spolognosti zabez-
pecili, ze ich funkcia dodrziavania suladu bude dohliadat na vyvoj
a pravidelné preskumavanie mechanizmov riadenia produktov s cielom
odhalit’ akékol'vek riziko naznacujice, ze spolocnost’ by mozno nedo-
kazala plnit’ povinnosti stanovené v tomto ¢lanku.

7. Clenské staty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti zabez-
pecili, ze prislusny personal disponuje nevyhnutnou odbornostou na
pochopenie charakteristickych znakov a rizik produktov, ktoré hodlajua
pontkat’ alebo odporicat, a poskytovanych sluzieb, ako aj potrieb,
charakteristickych znakov a ciel'ov identifikovaného cielového trhu.

8.  Clenské 3taty musia vyzadovat, aby investiéné spolognosti zabez-
pecili, ze riadiaci organ ma U¢innu kontrolu nad procesom riadenia
produktov spoloc¢nosti na to, aby urcil sortiment investicnych produktov,
ktoré ponukaju alebo odportcaju, a sluzieb poskytovanych prislusnym
cielovym trhom. Investi¢né spolo¢nosti zabezpecia, aby spravy o plneni
predpisov predkladané riadiacemu organu systematicky obsahovali
informacie o produktoch, ktoré pontikaju alebo odporucaji, a o poskyto-
vanych sluzbach. Spravy o plneni predpisov sa na poziadanie spri-
stupnia prisluSnym orgénom.

9. Clenské $taty zabezpetia, aby distribatori poskytovali tvorcom
informacie o predajnosti, pripadne informacie o vySSie spominanych
preskiimaniach, aby tym podporili preskiimania produktov, ktoré vyko-
navaju tvorcovia.

10.  Ked na distribucii produktu alebo sluzby spolo¢ne pracuje
viacero spolo¢nosti, ¢lenské Staty zabezpec€ia, aby investi¢na spolo¢nost’
s priamym vztahom s klientmi niesla najvysSiu zodpovednost za
plnenie povinnosti v oblasti riadenia produktov stanovenych v tomto
¢lanku. Investi¢né spolocnosti nachadzajiice sa na medzistupnoch vsak:

a) zabezpeCia, aby sa prislusné informacie o produkte prenasali od
tvorcu ku kone¢nému distribatorovi v ret’azci;
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b) ak tvorca vyzaduje informacie o predajnosti produktu s cielom
splnit’ si vlastné povinnosti v oblasti riadenia produktov, umoznia
im ich ziskat' a

¢) plnia povinnosti v oblasti riadenia produktov platné pre tvorcov
podl'a konkrétneho pripadu a vztahu k sluzbe, ktort poskytuju.

KAPITOLA IV
STIMULY

Clanok 11
Stimuly

1. Clenské $taty musia vyzadovat, aby investiéné spolo¢nosti, ktoré
platia alebo ktorym sa plati akykol'vek poplatok ¢i provizia, alebo ktoré
poskytuju alebo ktorym sa poskytuje akykol'vek nepenazny benefit
v suvislosti s poskytovanim investi¢nej ¢i vedlajSej sluzby klientovi,
zabezpecili, ze st nepretrzite splnené vsSetky podmienky stanovené
v C&lanku 24 ods. 9 smernice 2014/65/EU a poziadavky stanovené
v odsekoch 2 az 5.

2. Poplatok, provizia alebo nepenazny benefit sa povazuju za
navrhnuté s cielom zlepsit' kvalitu prislusnej sluzby pre klienta, ak st
splnené vsetky tieto podmienky:

a) st opodstatnené poskytovanim dodatocnej sluzby alebo sluzby
vyssej urovne pre prislusného klienta, proporciondlne k urovni prija-
tych stimulov, napriklad:

i) poskytovanim iného nez nezavislého investicného poradenstva
o Sirokom sortimente vhodnych finanénych néstrojov a pristupu
k nim vratane vhodného poctu nastrojov od poskytovatelov
produktov, ktori su tretimi stranami a ktori nemaju ziadne
uzke prepojenie s danou investicnou spolo¢nostou;

ii) poskytovanim in¢ho nez nezéavislého investicného poradenstva
v kombinacii: bud’ s ponukou pre klienta, predkladanou mini-
malne raz rocne, urenou na posudenie pokracujucej vhodnosti
finan¢nych nastrojov, do ktorych klient investoval, alebo s inou
priebezne poskytovanou sluzbou, ktord bude pre klienta pravde-
podobne prinosnd, ako napriklad poradenstvo o navrhovanom
optimalnom rozdeleni aktiv klienta, alebo

iii) poskytovanim, za konkurencieschopnu cenu, pristupu k Sirokému
sortimentu finan¢nych nastrojov, ktoré pravdepodobne budu
spifiat’ potreby klienta, vratane prisluiného poétu néstrojov od
poskytovatel'ov produktov, ktori su tretimi stranami a ktori
nemaju ziadne uzke prepojenie s danou investi¢nou spolo¢nos-
tou, spolu s poskytovanim nastrojov s pridanou hodnotou, ako
su nastroje objektivnych informacii, ktoré prislusnému klientovi
pomahaju prijat’ investi¢né rozhodnutia, resp. mu umoznia moni-
torovat, modelovat a prispdsobovat’ sortiment finan¢nych
nastrojov, do ktorych investovali, alebo ktoré poskytuju pravi-
delné spravy o vynosnosti, nakladoch a poplatkoch stvisiacich
s finan¢nymi nastrojmi;
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b) nie s priamym prinosom pre prijimajucu spolocnost’, jej akcionarov
¢i zamestnancov bez toho, aby hmatatel'né prinosy pocitoval aj
prislusny klient;

¢) st opodstatnené poskytovanim priebezného prinosu pre prislusného
klienta vo vztahu k priebeznému stimulu.

Poplatok, provizia alebo nepeniazny benefit sa nesmie povazovat za
prijatelny, ak je poskytovanie prislusnych sluzieb klientovi v dosledku
poplatku, provizie alebo nepeniazného benefitu tendencné alebo skre-
slené.

3. Investicné spolocnosti si poziadavky stanovené v odseku 2 plnia
priebezne pocas tak dlhého obdobia, pocas ktorého nad’alej platia alebo
prijimaju poplatok, proviziu alebo nepenazny benefit.

4. Investicné spolocnosti musia disponovat’ dokazmi, ze vSetky
poplatky, provizie alebo nepenazné benefity, ktoré spolo¢nost’ zaplatila
alebo prijala, st navrhnuté s cielom zlepsit’ kvalitu prisluSnej sluzby pre
klienta:

a) tak, Ze spolo¢nost’ vedie interny zoznam vsetkych poplatkov, provizii
a nepenaznych benefitov, ktoré prijala od tretej strany vo vztahu
k poskytovaniu investicnych alebo vedl'ajsich sluzieb, a

b) tak, Ze vedie zdznamy o tom, ako poplatky, provizie a nepetlazné
benefity, ktoré investicnd spolocnost’ zaplatila alebo prijala, alebo
ktoré hodla wvyuzit, =zlepSuju kvalitu sluzieb poskytovanych
prislusnym klientom, a o krokoch prijatych s cielom nenartsat
povinnost’ spolo¢nosti konat Cestne, spravodlivo a profesionalne
v sulade s najlep$imi zaujmami klienta.

5. Vo vztahu k akymkol'vek platbam alebo benefitom, ktoré boli
prijaté od tretich stran alebo zaplatené tretim stranam, investi¢né spoloc-
nosti spristupiiujii klientovi tieto informdcie:

a) pred poskytnutim prislusnej investi¢nej alebo vedl'ajSej sluzby inves-
ti¢na spolo¢nost’ informuje klienta o predmetnej platbe alebo benefite
v stlade s c¢lankom 24 ods. 9 druhym pododsekom smernice
2014/65/EU. Mensie nepeniazné benefity mozno opisat’ vieobecnym
sposobom. Iné nepenazné benefity, ktoré investicna spolocnost’
prijala alebo zaplatila v suvislosti s investicnou sluzbou poskyto-
vanou klientovi, sa ocenuji a zverejiluju oddelene;

b) ked investicnd spolo¢nost’ nedokazala vopred zistit' sumu prijima-
nych alebo uhradenych platieb ¢i benefitov a namiesto toho infor-
movala klienta o metode vypoctu uvedenej sumy, spolo¢nost’ svojim
klientom dodato¢ne poskytne aj informacie o skutocnej sume prija-
tych alebo zaplatenych platieb alebo benefitov, a

¢) najmenej raz ro¢ne, kym investicna spolo¢nost’ (priebezne) prijima
stimuly vo vztahu k investicnym sluzbdm poskytovanym prisluSnym
klientom, investicna spoloc¢nost’ jednotlivo informuje svojich
klientov o skuto¢nej sume prijatych alebo zaplatenych platieb
alebo benefitov. MenSie nepeniazné benefity mozno opisat’ vseo-
becnym spdsobom.
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Pri plneni tychto poziadaviek investi¢né spolo¢nosti zohl'adiiuju pravidla
tykajlice sa nakladov a poplatkov stanovené v ¢lanku 24 ods. 4 pism. c)
smernice 2014/65/EU a v &lanku 50 Delegovaného nariadenia Komisie
(EU) 2017/565 (V).

Ked sa na distribucnom kanali podiela viacero spolo¢nosti, kazda
investicna spolocnost’ poskytujuca investicnti alebo vedl'ajsiu sluzbu si
musi splnit’ povinnosti v oblasti zverejiiovania pre svojich klientov.

Clanok 12

Stimuly vo vztahu k investicnému poradenstvu na nezavislom
zaklade alebo k sluzbam riadenia portfolia

1. Clenské staty zabezpelia, aby investiéné spolo¢nosti poskytujice
investicné poradenstvo na nezavislom zaklade alebo sluzby spravy
portfolia vracali klientom vsetky poplatky, provizie alebo akékol'vek
penazné benefity, ktoré zaplatila alebo prijala akakol'vek tretia strana
alebo osoba konajlica v mene tretej strany vo vztahu k sluzbam poskyt-
nutym uvedenému klientovi, a to ¢o najskor, ako je to po ich prijati
primerane mozné. Vsetky poplatky, provizie alebo penazné benefity
prijaté od tretich stran vo vztahu k poskytovaniu nezévislého investic-
ného poradenstva a sluzieb spravy portfolia sa v plnej miere preveda na
klienta.

Investi¢né spoloc¢nosti zriadia a uplatiujua politiku s cielom zabezpecit,
aby vSetky poplatky, provizie alebo akékol'vek penazné benefity, ktoré
zaplatila alebo poskytla akakol'vek tretia strana alebo osoba konajuca
v mene tretej strany vo vztahu k poskytovaniu nezavislého investiéného
poradenstva a sluzbam spravy portfolia, boli pridelené a prevedené
kazdému jednotlivému klientovi.

Investi¢né spolocnosti informuji klientov o poplatkoch, proviziach
alebo akychkol'vek penaznych benefitoch prevedenych na nich,
napriklad prostrednictvom pravidelnych sprav poskytovanych klientovi.

2. Investicné spoloc¢nosti poskytujuce investicné poradenstvo na
nezavislom zaklade alebo sluzby spravy portfolia nesmu prijat’ nepe-
nazné benefity, ktoré nemozno povazovat za prijatelné mensie nepe-
fazné benefity v stlade s odsekom 3.

3. Za prijatelné menSie nepenazné benefity sa povazuji nasledujiuce
benefity, a to len vtedy, ked’ ide o:

a) informacie alebo dokumentacia suvisiace s finanénym nastrojom
alebo investi¢nou sluzbou su vSeobecnej povahy alebo individuali-
zované s cielom odzrkadlovat okolnosti jednotlivého klienta;

b) pisomny material od tretej strany, ktory objednal a zaplatil firemny
emitent alebo potencidlny emitent na podporu novej emisie danej
spolo¢nosti, alebo ked je spolo¢nost, ktora je tretou stranou,

() Delegované nariadenie Komisie (EU) 2017/565 z 25. aprila 2016, ktorym sa
doplna smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokial ide
o organiza¢né poziadavky a podmienky vykonu ¢innosti investicnych spolo¢-
nosti, ako aj o vymedzené pojmy na cely uvedenej smernice (pozri stranu 1
tohto uradného vestnika).
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zmluvne viazana a platend emitentom na priebezné vytvaranie také-
hoto materialu, a to za predpokladu, Ze tento vztah je jasne zverej-
neny v materidli a Ze tento materidl je v tom istom Case spristupneny
akymkol'vek investicnym spolo¢nostiam, ktoré by prejavili on
zaujem, alebo $irokej verejnosti;

c) ucast’ na konferencidch, semindroch a inych Skoliacich podujatiach
tykajtcich sa benefitov a prvkov konkrétneho finan¢ného nastroja
alebo investi¢nej sluzby;

d) pohostenie primeranej hodnoty de minimis, napriklad jedlo a napoje
pocas obchodného stretnutia alebo konferencie, semindra alebo inych
Skoliacich podujati spominanych v pismene c), a

e) iné menSie nepenazné benefity, v pripade ktorych sa ¢lensky Stat
domnieva, ze mdzu zlepsit' kvalitu sluzby poskytovanej klientovi
a so zretelom na celkovli vysku benefitov, ktoré poskytuje jeden
subjekt alebo skupina subjektov, maju taky rozsah a povahu, ze je
nepravdepodobné, Zze narusia sulad s povinnost'ou investi¢nej spoloc-
nosti konat’ v najlepSom zaujme klienta.

Prijatelné mensie nepenazné benefity musia byt primerané a proporcio-
nalne a musia mat taky rozsah, aby bolo nepravdepodobné, Ze by
spravanie investi¢nej spoloc¢nosti ovplyvnili akymkol'vek spdsobom,
ktory by bol Skodlivy pre zaujmy prislusného klienta.

Zverejiiovanie mensich nepenaznych benefitov sa musi uskutocnit’ pred
samotnym poskytnutim prislusnych investiénych alebo vedlajsich
sluzieb klientom. V stlade s ¢lankom 11 ods. 5 pism. a) mozno mensie
nepenazné benefity opisat’ v§eobecnym sposobom.

Clénok 13

Stimuly vo vztahu k prieskumu

1. Clenské $taty zabezpetia, aby sa vykonavanie prieskumov tretimi
stranami investicnym spoloc¢nostiam, ktoré poskytuju sluzby spravy
portfolia alebo iné investicné alebo vedl'ajsie sluzby klientom, nepova-
zovalo za stimul, ak sa prijima ako protihodnota za ktorikol'vek z tychto
poloziek:

a) priame platby zo strany investicnej spolo¢nosti z jej vlastnych zdro-
jov;

b) platby z osobitného tctu na platby za prieskumy, ktory ovlada inves-
ticnd spolocnost, za predpokladu, ze s splnené nasledujuce
podmienky suvisiace s prevadzkou tohto ctu:

i) ucet na platby za prieskumy je financovany z osobitné¢ho
poplatku klienta za prieskumy;

if) v ramci zriadovania G¢tu na platby za prieskumy a odsthlaso-
vania poplatku za prieskumy s klientmi investiéné spolo¢nosti
stanovuju a pravidelne posudzuji rozpocet na prieskumy ako
interné administrativne opatrenie;

iii) investicna spolocnost’ sa povazuje za zodpovedni za ucet na
platby za prieskumy;
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iv) investi¢na spolocnost’ pravidelne posudzuje kvalitu nakapenych
prieskumov na zaklade osvedcenych kritérii kvality a schopnosti
prieskumov prispievat’ k lepSim investiénym rozhodnutiam.

Pokial’ ide o pismeno b) prvého pododseku, ak investicnd spolo¢nost
vyuzije Gcet na platby za prieskumy, poskytne klientom tieto informa-
cie:

a) pred poskytnutim investicnej sluzby klientom informacie o plano-
vanej sume za prieskum a o sume odhadovaného poplatku stanove-
ného pre jednotlivych klientov za prieskum;

b) rocné informacie o celkovych néakladoch, ktoré kazdému z nich
vznikli na prieskum uskuto¢niovany tretimi stranami.

2. Ked investicna spolo¢nost prevadzkuje Ucet na platby za prie-
skumy, clenské Staty zabezpeCia, aby sa od investi¢nej spolocnosti
zaroven vyzadovalo, aby na poziadanie svojich klientov alebo prislus-
nych organov poskytla zhrnutie poskytovatelov, ktori boli vyplateni
z tohto uctu, celkovil sumu, ktorda im bola vyplatend za dané obdobie,
benefity a sluzby, ktoré investicna spoloc¢nost’ dostala, a aku cast
rozpoctu, ktory spoloc¢nost’ stanovila na dané obdobie, tvori celkova
suma zaplatena z dan¢ho uctu, pricom zaznamena akékol'vek rabaty
alebo prendSané sumy, ak na Ucte zostani zvyskové prostriedky. Na
ucely odseku 1 pism. b) bodu i) osobitny poplatok na prieskum:

a) smie byt zalozeny len na rozpocte na prieskumy, ktory urcila inves-
ti€na spolo¢nost’ na ucely urcenia potreby prieskumu uskutoénova-
ného tretimi stranami, pokial’ ide o investicné sluzby poskytované jej
klientom, a

b) nesmie byt viazany na objem a/alebo hodnotu transakcii vykondva-
nych v mene klientov.

3. Kazdy prevadzkovy mechanizmus vyberu poplatku klienta za prie-
skumy, ak sa nevybera oddelene, ale popri provizii z transakcii, musi
obsahovat’ udaj o oddelene identifikovatelnom poplatku za prieskumy
a v plnej miere spiiiat’ podmienky uvedené v odseku 1 prvom podod-
seku pism. b) a v odseku 1 druhom pododseku.

4.  Celkovd suma prijatych poplatkov na prieskumy nesmie
presiahnut’ rozpocet na prieskumy.

5. Investi¢néd spolo¢nost’ si v dohode o sprave investicii alebo vSeo-
becnych obchodnych podmienkach spolo¢nosti dohodne s klientmi
poplatok za prieskumy podla vysky, s ktorou spolo¢nost’ pocita na
zéaklade rozpoctu, a frekvenciu, v akej bude v priebehu roka dochadzat
k zrdzaniu osobitného poplatku za prieskumy zo zdrojov Kklienta.
K zvySovaniu rozpoCtu na prieskumy moéze dojst len po tom, ako
spolo¢nost’ poskytne klientom o takomto planovanom zvySovani jasné
informacie. Ak sa na konci obdobia vyskytne na ucte na platby za
prieskumy prebytok, spolo¢nost by mala mat postup na postiupenie
tychto prostriedkov klientovi alebo na ich vzdjomné zapocitanie
s rozpoctom na prieskumy a poplatkom na prieskumy vypocitanym na
nasledujice obdobie.

6. Na ucely odseku 1 prvého pododseku pism. b) bodu ii) spravuje
rozpoc¢et na prieskumy vyhradne investicnd spolo¢nost’, pricom tento
rozpocet vychadza z primeraného posudenia potreby prieskumov usku-
to¢fovanych tretimi stranami. Pridelovanie prostriedkov z rozpoctu na
prieskumy na nakup prieskumov uskutocnovanych tretimi stranami
podlicha nalezitym kontrolnym mechanizmom a dohladu zo strany
vrcholového manazmentu, ktorych cielom je zabezpecit, aby sa
rozpocCet spravoval a pouzival s oh'adom na najlepsie zaujmy klientov
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spolo¢nosti. Tieto kontrolné mechanizmy obsahuju jasny kontrolny
zaznam (tzv. audit trail) v shvislosti s platbami uskuto¢nenymi
v prospech poskytovatelov prieskumov a o tom, ako boli zaplatené
sumy uréené vzhl'adom na kritéria kvality uvedené v ods. 1 pism. b)
bode iv). Investi¢né spolocnosti nesmu rozpocet na prieskumy a tcet na
platby za prieskumy pouzivat' na financovanie internych prieskumov.

7. Na ucely odseku 1 pism. b) bodu iii) smie investi¢na spolo¢nost’
delegovat’ spravu Gc¢tu na platby za prieskumy na tretiu stranu za pred-
pokladu, ze tento mechanizmus ul'ahcuje nakup prieskumov uskutocno-
vanych tretimi stranami a platby v prospech poskytovatel'ov prieskumov
v mene investi¢nej spoloc¢nosti bez toho, aby dochadzalo k neprimera-
nému zdrzaniu v sulade s pokynmi investi¢nej spolo¢nosti.

8. Na ucely odseku 1 pism. b) bodu iv) investiné spoloc¢nosti
stanovia vSetky nevyhnutné elementy vo forme pisomnej politiky
a poskytnu tento dokument svojim klientom. V tomto dokumente sa
musi riesit’ aj to, do akej miery sa prieskumy naktpené prostrednictvom
uctu na platby za prieskumy mozu pouzit’ v prospech portfolii klientov,
v pripade potreby aj vratane zohladnenia investicnych stratégii uplatni-
telnych na rozlicné druhy portfolii, ako aj pristup, ktory spoloc¢nost
uplatni pri rozdel'ovani takychto nakladov spravodlivym spdsobom na
jednotlivé portfolia klientov.

9. Investicna spoloc¢nost poskytujuca sluzby vykonavania urci
osobitné¢ poplatky za tieto sluzby, ktoré pripadaju len na naklady
spojené s vykonanim transakcie. Ak t4 istd investicna spoloc¢nost’ posky-
tuje akykol'vek d’alsi benefit ¢i sluzbu investicnym spolo¢nostiam, ktoré
st usadené v Unii, uplatituje sa osobitne identifikovatelny poplatok;
poskytovanie takychto benefitov alebo sluzieb a poplatky za ne
nesmu byt ovplyviiované ani podmieniované Groviiami platieb za sluzby
vykondavania.

KAPITOLA V
ZAVERECNE USTANOVENIA

Clénok 14

Nadobudnutie u¢innosti a uplatiiovanie

1. Clenské $taty prijmu a uverejnia najneskor do 3. jula 2017 zakony,
iné pravne predpisy a spravne opatrenia potrebné na dosiahnutie stiladu
s touto smernicou. Komisii bezodkladne ozndmia znenie tychto ustano-
veni.

Uvedené ustanovenia uplatiuji od 3. januara 2018.

Clenské $taty uved priamo v prijatych ustanoveniach alebo pri ich
uradnom uverejneni odkaz na tato smernicu. Podrobnosti o odkaze
upravia Clenské Staty.

2. Clenské §tity ozndmia Komisii znenie hlavnych ustanoveni
vnutrostatnych pravnych predpisov, ktoré prijma v oblasti pdsobnosti
tejto smernice.
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Clanok 15

Téato smernica nadobuida Ucinnost’ dvadsiatym difiom po jej uverejneni
v Uradnom vestniku Eurdpskej unie.

Clanok 16

Tato smernica je urCena Clenskym Statom.
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