oy
A
W Zbierka sudnych rozhodnuti

ROZSUDOK SUDNEHO DVORA (deviata komora)

z 28. oktébra 2021 *

»Névrh na zacatie prejudicidlneho konania — Smernica 2014/65/EU — Trhy s finan¢nymi
nastrojmi — Delegované nariadenie (EU) 2017/565 — Investi¢né spolo¢nosti — Cldnok 56 —
Postudenie primeranosti a suvisiace povinnosti v oblasti vedenia zdznamov — Cldnok 72 —
Uchovévanie zdznamov — Sposoby uchovavania — Informdcie tykajice sa kategorizacie
klientov — Informécie o ndkladoch a poplatkoch spojenych s investicnymi sluzbami“

Vo veci C-95/20,

ktorej predmetom je ndvrh na zacatie prejudicidlneho konania podla ¢lédnku 267 ZFEU, podany
rozhodnutim Administrativen sdd Varna (Spravny sid Varna, Bulharsko) z 11. februira 2020
a doruceny Sidnemu dvoru 25. februara 2020, ktory savisi s konanim:

»Varcev Finans“ EOOD

proti

Komisija za finansov nadzor,

za Ucasti:

Okrazna prokuratura — Varna,

SUDNY DVOR (deviata komora),

v zlozeni: predsednicka tretej komory K. Jiirimde, vykondvajtica funkciu predsednic¢ky deviatej
komory, sudcovia S. Rodin (spravodajca), a N. Picarra,

generalny advokat: J. Richard de la Tour

tajomnik: A. Calot Escobar,

so zretelom na pisomnd cast konania,

so zretelom na pripomienky, ktoré predlozili:

— ,Varcev Finans“ EOOD, v zastupeni: M. Valcanova, avocat,

— Komisija za finansov nadzor, v zastipeni: B. Gerceva, L. Valcovska a M. Vasileva,

* Jazyk konania: bulhar¢ina.
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— nemecka vlada, v zastipenti: . Moller a R. Kanitz, splnomocneni zastupcovia,

— Eurdpska komisia, v zastipeni: pdvodne Y. Marinova, J. Rius a T. Scharf, neskér Y. Marinova
a T. Scharf, splnomocneni zastupcovia,

so zretelom na rozhodnutie prijaté po vypocuti generdlneho advokata, ze vec bude prejednand bez
jeho navrhov,

vyhlasil tento

Rozsudok

Névrh na zacatie prejudicidlneho konania sa tyka vykladu ¢lanku 56 ods. 2 a ¢lanku 72 ods. 2
delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2017/565 z 25. aprila 2016, ktorym sa dopliia smernica
Eurépskeho 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 tGcely uvedenej smernice
(U.v.EULS87,2017,s.1), v spojeni s prilohou I k tomuto delegovanému nariadeniu.

Tento navrh bol podany v ramci sporu medzi spolo¢nostou ,,Varcev Finans“ EOOD a Komisija za
finansov nadzor (Komisia pre finan¢ny dohlad, Bulharsko) (dalej len ,KFN*) vo veci peniaznych
sankcii ulozenych tejto spolo¢nosti za porusenie povinnosti viest registre tykajiuce sa
kategorizacie klientov a informdcii poskytnutych klientom o nakladoch a poplatkoch spojenych
s investi¢nymi sluzbami.

Pravny ramec
Pravo Unie

Smernica 2014/65/EU

Clanok 16 smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. mdja 2014 o trhoch
s finan¢nymi ndstrojmi, ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU
(U.v. EU L 173, 2014, s. 349) s nazvom ,,Organizacné poziadavky“ v odseku 6 stanovuje:

»Investicna spolo¢nost zabezpeci uchovavanie zaznamov o vsetkych vykonanych sluzbach, ¢innostiach
a transakcidch tak, aby prislusny orgdn mohol plnit svoje tlohy v oblasti dohladu a vykondvat
opatrenia na presadzovanie podla tejto smernice, nariadenia [Eurépskeho parlamentu a Rady] (EU)
¢. 600/2014 [z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi, ktorym sa meni nariadenie (EU)
¢. 648/2012 (U. v. EU L 173, 2014, s. 84)], smernice [Eurépskeho parlamentu a Rady] 2014/57/EU [zo
16. aprila 2014 o trestnych sankcidch za zneuzivanie trhu (U. v. EU L 173, 2014, s. 179)] a nariadenia
[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 Komisie
2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES (U. v. EU L 173, 2014, s. 1)], a najma zistit, ¢i investi¢na
spoloc¢nost dodrziava vsetky povinnosti vratane povinnosti vo vztahu ku klientom alebo potencidlnym
klientom a integrite trhu.”
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Clanok 25 smernice 2014/65, nazvany ,Postdenie vhodnosti a primeranosti a poskytovanie sprav
klientom®, vo svojich odsekoch 2, 3, 5 a 8 stanovuje:

»2. Pri poskytovani investi¢cného poradenstva alebo riadenia portfélia investi¢na spolo¢nost ziska
potrebné informadcie tykajice sa znalosti a sktsenosti klienta alebo potencialneho klienta v oblasti
investicii tykajtce sa konkrétneho typu produktu alebo sluzby, jeho finan¢nej situdcie vratane jeho
schopnosti znésat straty, jeho odolnosti voci riziku a jeho investi¢nych cielov tak, aby investi¢na
spolo¢nost mohla odporucit klientovi alebo potencidlnemu klientovi investi¢né sluzby a finan¢né
nastroje, ktoré su prenho vhodné a ktoré predovsetkym zodpovedaju jeho odolnosti voci riziku
a schopnosti znésat straty.

Clenské staty zabezpecia, aby v pripade, Ze investicnd spolo¢nost poskytuje investi¢né
poradenstvo tak, ze odporuca balik sluzieb alebo produktov poskytovanych v stlade s ¢lankom 24
ods. 11, celkovy balik bol vhodny pre klienta.

3. Clenské staty zabezpecia, aby investi¢né spolo¢nosti pri poskytovani inych investi¢nych
sluzieb, ako st uvedené v odseku 2, poziadali klienta alebo potencidlneho klienta, aby poskytol
informdcie tykajice sa jeho znalosti a skusenosti v oblasti investicii tykajice sa konkrétneho
ponukaného alebo ziadaného druhu produktu alebo sluzby tak, aby investi¢cna spolo¢nost mohla
posudit, ¢i predpokladand investicnd sluzba alebo produkt st pre klienta primerané. Ak sa
poskytuje balik sluzieb alebo produktov podla ¢ldnku 24 ods. 11, v postdeni sa zvézi, ¢i je celkovy
balik primerany.

Ked sa investi¢nd spolo¢nost na zdklade informécii ziskanych podla prvého pododseku domnieva,
ze produkt alebo sluzba nie st pre klienta alebo potenciidlneho klienta primerané, investicna
spolo¢nost klienta alebo potencidlneho klienta upozorni. Uvedené upozornenie sa moze
poskytovat v standardizovanej forme.

Ked klienti alebo potencidlni klienti neposkytnd informacie podla predchddzajaceho pododseku
alebo neposkytna dostato¢né informacie tykajiice sa svojich znalosti a skdsenosti, investicna
spolocnost ich upozorni, Ze investi¢na spolo¢nost nie je schopna urcit, ¢i predpokladana sluzba
alebo produkt st pre nich primerané. Uvedené upozornenie sa modze poskytovat
v standardizovanej forme.

5. Investi¢nad spoloc¢nost vyhotovi zaznam, ktory musi obsahovat dokument alebo dokumenty
dohodnuté medzi investi¢nou spolo¢nostou a klientom, ktoré uvadzaji prava a povinnosti stran
a iné podmienky, za ktorych investi¢nd spolo¢nost poskytne klientovi sluzby. Prava a povinnosti
zmluvnych strdn sa mozu stanovit formou odkazu na iné dokumenty alebo pravne texty.

8. Komisia je splnomocnend prijat v stlade s ¢lankom 89 prostrednictvom delegovanych aktov
opatrenia na zabezpecenie dodrziavania zdsad stanovenych v odsekoch 2 az 6 tohto ¢lanku
investiénymi spolo¢nostami pri poskytovani investi¢nych alebo vedlajsich sluzieb ich klientom
vratane informdcii, ktoré maju ziskat, ked posudzuji vhodnost alebo primeranost sluzieb
a finan¢nych nastrojov pre svojich klientov...*
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Delegované nariadenie 2017/565
Delegované nariadenie 2017/565 bolo prijaté na zaklade ¢lanku 25 ods. 8 smernice 2014/65.
Odovodnenie 92 tohto delegovaného nariadenia znie:

»Zaznamy investicnej spolocnosti je potrebné prisposobit typu obchodnej c¢innosti a skile
vykondvanych investi¢nych sluzieb a cinnosti za predpokladu, ze st splnené povinnosti
uchovavat zdznamy stanovené v smernici [2014/65], nariadeni [¢. 600/2014], nariadeni
[¢. 596/2014], smernici [2014/57] a v tomto nariadeni a Ze prislusné organy s schopné plnit
svoje ulohy v oblasti dohladu a vykonévat opatrenia na presadzovanie préava s ciefom zabezpecit
ochranu investorov, ako aj integritu trhu.”

Clanok 50 delegovaného nariadenia ¢. 2017/565, nazvany ,Informacie o nakladoch a pridruzenych
poplatkoch®, vo svojom odseku 2 stanovuje:

»Investicné spoloc¢nosti pri zverejnovani predbeznych a dodato¢nych informacii o nakladoch
a poplatkoch pre klientov zlucuju:

a) vsetky ndklady a pridruzené poplatky, ktoré uctuje investi¢nd spolo¢nost alebo iné strany, ked
bol klient nasmerovany k tymto inym strandm, za investi¢nd(-€) sluzbu(-y) a/alebo vedlajsie
sluzby poskytované klientovi, a

b) vsetky ndklady a pridruzené poplatky stvisiace s vytvaranim a riadenim financ¢nych nastrojov.

“«

Clanok 56 tohto delegovaného nariadenia s ndzvom ,Posidenie primeranosti a suavisiace
povinnosti v oblasti vedenia zdiznamov*“ stanovuje:

»1. Investi¢né spolo¢nosti urcia, ¢i ma dany klient potrebné skusenosti a znalosti na to, aby
porozumel rizikdm spojenym s produktom alebo investicnou sluzbou, ktoré st pontikané alebo
o ktoré sa ziada pri posudzovani, ¢i investicnd sluzba uvedend v ¢lanku 25 ods. 3 smernice
[2014/65] je pre klienta primerana.

Investi¢na spolo¢nost je opravnena predpokladat, Ze profesiondlny klient ma potrebné skiisenosti
a znalosti, aby porozumel rizikdim spojenym s tymi konkrétnymi investi¢nymi sluzbami alebo
transakciami, alebo s druhmi transakcie alebo produktu, pre ktoré je tento klient klasifikovany
ako profesiondlny klient.

2. Investi¢né spolo¢nosti uchovavaji zdznamy o vykonanych postideniach primeranosti, ktoré

zahfnaju:

a) vysledok postuidenia vhodnosti;

b) akékolvek upozornenie klienta, ked bola investi¢nd sluzba alebo ndkup produktu postudené ako
potencidlne nevhodné pre klienta, informaciu, ¢i klient poziadal o pokracovanie v transakcii

napriek upozorneniu, resp. ¢i spolocnost akceptovala ziadost klienta o pokracovanie
v transakcii;
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c) akékolvek upozornenie klienta, ked klient neposkytol dostato¢né informdcie, aby investi¢nej
spolo¢nosti umoznil vykonat postdenie primeranosti, informdiciu, ¢i klient poziadal
o pokracovanie v transakcii napriek tomuto upozorneniu, resp. ¢i spolo¢nost akceptovala
ziadost klienta o pokracovanie v transakcii.”

Clanok 72 uvedeného delegovaného nariadenia, nazvany ,Uchovévanie zdznamov®, stanovuje:

»1. Zaznamy sa uchovavaji na médiu, ktoré umoznuje ulozit informdcie takym spésobom, aby
ich prislusny organ mohol v budicnosti pouzit, a v takej podobe a takym sposobom, aby boli
splnené tieto podmienky:

a) prislusny orgdn mé k zdznamom jednoduchy pristup a moze zrekonstruovat vsetky klacové
fazy spracovania kazdej transakcie;

b) je mozné jednoducho zistit akékolvek opravy ¢i iné zmeny, ako aj poévodny obsah zdznamov
pred tymito opravami alebo zmenami;

c) so zdznamami nie je mozné inak manipulovat alebo ich menit;

d) umoznuje informac¢no-technologické alebo akékolvek iné efektivne vyuzitie, ked nie je mozné
[ahko uskuto¢nit analyzu ddajov vzhladom na objem a charakter udajov, a

e) opatrenia spolo¢nosti splhaji poziadavky na vedenie ziznamov bez ohladu na pouzitt
technolodgiu.

2. Investi¢né spolocnosti v zavislosti od povahy svojej ¢innosti musia viest aspon zdznamy
uvedené v prilohe I k tomuto nariadeniu.

Zoznamom zaznamov uvedenych v prilohe I k tomuto nariadeniu nie st dotknuté ziadne iné
povinnosti v oblasti vedenia zdznamov, vyplyvajuce z inych pravnych predpisov.

3. Investicné spoloc¢nosti musia takisto viest pisomné zaznamy o vSetkych politikach
a postupoch, ktoré su povinné udrziavat podla smernice [2014/65], nariadenia [¢. 600/2014],
smernice [2014/57] a nariadenia [¢. 596/2014] a prislusnych vykonavacich opatreni.

Prislu$né organy moézu vyzadovat, aby investi¢né spolo¢nosti viedli okrem zaznamov v zozname
uvedenom v prilohe I k tomuto nariadeniu aj dal$ie zdznamy.”

Priloha I k delegovanému nariadeniu 2017/565 s ndazvom ,Vedenie zdaznamov“ obsahuje
minimalny zoznam zdznamov, ktoré musia investicné spolo¢nosti uchovavat v zavislosti od
povahy ich cinnosti. Podla tohto zoznamu informécie, ktoré maja byt zaznamenané, obsahuju
v ramci ,Posudenia klienta® informdcie tykajice sa ,postdenia vhodnosti a primeranosti®
a v ramci ,Komunikacie s klientmi“ ,Informacie o nakladoch a pridruzenych poplatkoch®.

Bulharské prdavo
Podla ¢lanku 71 ods. 2 bodu 4 Zakon za pazarite na finansovi instrumenti (zdkon o trhoch

s finan¢nymi néstrojmi) (DV ¢. 15 zo 16. februdra 2018), v zneni uplatnitelnom na spor vo veci
samej, investi¢né spolo¢nosti vcas, vhodnym spdsobom a s prihliadnutim na poziadavky tykajice
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sa poskytovania pravdivych a jednoznacnych informacii, ktoré nie si zavadzajuce, poskytuju
svojim klientom alebo potencidlnym klientom informadcie o jednotlivych nakladoch a poplatkoch,
ako aj o ich vyske.

Podla ¢lanku 290 ods. 9 bodu 16 prvej zardzky tohto zdkona v spojeni s ods. 1 bodom 16 tohto
¢lanku sa pravnickym osobdm a fyzickym osobdm, ktoré stt podnikatelmi, v pripade poru$enia
uplatnitelnych poziadaviek stanovenych v nariadeni Eurépskej tnie, pokial nie je stanovené nieco
iné, ulozi penaznd sankcia vo vyske 5 000 az 1 000 000 levov (BGN) (priblizne 2 500 az 510 000 eur)
a v pripade opakovaného porusenia penazna sankcia od 10 000 do 2 000 000 BGN (priblizne 5 000
az 1020 000 eur).

Spor vo veci samej a prejudicialne otazky

Varcev Finans je investicnou spolo¢nostou, ktord ma povolenie vydané zo strany KFN na
poskytovanie investicnych sluzieb a na vykonavanie investi¢nej ¢innosti.

Na zidklade uznesenia podpredsedu KEN z 20. augusta 2018 bola v spolo¢nosti Varcev Finans
vykonand kontrola, v ramci ktorej jej bolo nariadené umoznit pristup do vsetkych registrov, ktoré
vedie v sulade s pravnymi predpismi. Konstatovalo sa, Ze Varcev Finans nevedie register, do
ktorého ukladd udaje o posudeniach primeranosti, ktoré vykonala pre svojich klientov, ani
register, do ktorého uklada udaje tykajice sa informacii o ndkladoch a poplatkoch poskytnutych
klientom.

V dosledku toho boli spoloc¢nosti Varcev Finans rozhodnutim z 20. mdja 2019 uloZené dve
penazné sankcie za porusenie po prvé c¢lanku 56 ods. 2 delegovaného nariadenia 2017/565
v spojeni s ¢lankom 72 ods. 2 a prilohou I k tomuto delegovanému nariadeniu a po druhé
¢lanku 72 ods. 2 v spojenti s prilohou I k uvedenému delegovanému nariadeniu.

Varcev Finans podala proti tomuto rozhodnutiu zalobu na Rajonen sad Varna (Okresny sud
Varna, Bulharsko), ktory tito zalobu zamietol a potvrdil, Ze Varcev Finans neviedla registre
v rozpore s poziadavkami vyplyvajicimi z delegovaného nariadenia 2017/565.

Varcev Finans podala kasa¢ny opravny prostriedok na Administrativen sad Varna (Spravny sud
Varna, Bulharsko), ktory podal ndvrh na zacatie prejudicidlneho konania, proti rozsudku
vydanému Rajonen sidd Varna (Okresny sud Varna), pricom najmi tvrdila, ze KEN vylozila
a uplatnila delegované nariadenie 2017/565 nespravne. Podla znenia tohto delegovaného
nariadenia v anglickom, franctizskom a nemeckom jazyku nie je Varcev Finans povinnd viest
registre vo formdlnom zmysle, ale len ,zdznamy”, ktoré boli — podla toho, ¢o preukazala
KEN - dostupné v spolocnosti.

KEN naopak tvrdi, Ze z bulharskej jazykovej verzie ustanoveni tohto delegovaného nariadenia
vyplyva, ze zalobkyna vo veci samej mala viest registre vo formalnom zmysle.

Vnitrostatny sid sa na zaklade tychto tvrdeni a po porovnani anglickej, bulharskej, franctzskej
a nemeckej jazykovej verzie relevantnych pojmov uvedenych v ¢lanku 56 ods. 2 a ¢lanku 72 ods. 2
delegovaného nariadenia 2017/565 domnieva, ze je potrebné rozhodntt o prejudicidlnej otazke
s ciefom urcit, ¢i podla tychto ustanoveni postacuje, aby informdicie v nich uvedené boli
zaznamenané v zaznamoch klientov investicnej spolo¢nosti, alebo ¢i sa maju systematicky
zaznamendvat v osobitnych registroch.
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Za tychto okolnosti Administrativen sdd Varna (Spravny sud Varna) rozhodol prerusit konanie
a polozit Sidnemu dvoru tieto prejudiciilne otazky:

»1. Vyzaduje ¢lanok 56 ods. 2 [delegovaného nariadenia 2017/565] v spojeni s ¢lankom 72 ods. 2
[a] prilohou I [k tomuto delegovanému nariadeniu], aby:

— investicné spolocnosti viedli (aktualizovali) samostatny nezavisly register (v podobe
databdzy) so zdznamami o posudeniach vhodnosti a primeranosti vykonanych v stvislosti
s kazdym jednotlivym klientom s obsahom stanovenym v ¢lanku 25 ods. 2 a 3 smernice
[2014/65] a v ¢lanku 50 [delegovaného nariadenia 2017/565]?

— Alebo staci, ak st vyssie uvedené udaje dostupné u investi¢nej spoloc¢nosti a su pripojené
k zdznamu daného klienta podla ¢ldnku 25 ods. 5 smernice [2014/65] a tieto tGdaje sa
uchovavaju takym sposobom, aby ich prislu$ny orgdn mohol v budicnosti pouzit a aby
boli splnené podmienky uvedené v ¢lanku 72 ods. 1 [uvedeného] delegovaného nariadenia?

2. Vyzaduje <¢lanok 72 ods. 2 [delegovaného nariadenia 2017/565] v  spojeni
s prilohou I [k tomuto delegovanému nariadeniu], aby:

— investicné spolocnosti viedli (aktualizovali) samostatny nezavisly register (v podobe
databdzy) so zdznamami tykajucimi sa informadcii o ndkladoch a pridruzenych poplatkoch
poskytnutych vsSetkym klientom s obsahom stanovenym v clanku 45 delegovaného
nariadenia [2017/565]?

— Alebo staci, ak su vyssie uvedené udaje dostupné u investicnej spoloc¢nosti a s pripojené
k zdznamu daného klienta podla ¢lanku 25 ods. 5 smernice [2014/65] a tieto udaje sa
uchovavaju takym spdsobom, aby ich prislusny orgdn mohol v budicnosti pouzit a aby
boli splnené podmienky uvedené v ¢lanku 72 ods. 1 [uvedeného] delegovaného nariadenia?”

O prejudicialnych otazkach

Svojimi otdzkami, ktoré treba preskiimat spolocne, sa vnutrostatny sid v podstate pyta, Ci sa
clanok 56 ods. 2 a clanok 72 ods. 2 delegovaného nariadenia 2017/565 v spojeni
s prilohou I k tomuto delegovanému nariadeniu maju vykladat v tom zmysle, Ze investi¢né
spoloc¢nosti st povinné uchovavat zaznamy tykajice sa posidenia vhodnosti a primeranosti
investicnych produktov alebo sluzieb pre kazdého klienta a informacie poskytnuté kazdému
klientovi o ndkladoch a poplatkoch spojenych s investi¢nymi sluzbami v samostatnych nezavislych
registroch, najma v podobe pocitacovej databazy.

Najskor treba uviest, ze aj za predpokladu, ako zdoraznuje KEN, Ze v bulharskom jazykovom zneni
tychto ustanoveni v rozsahu, v akom sa v nich pouziva pojem ,registri®, tieto ustanovenia odkazujt
na povinnost viest registre vo formalnom zmysle, medzi roznymi jazykovymi verziami uvedenych
ustanoveni existuju rozdiely, ako uviedol vnutrostatny sud, ako aj vSetci ucastnici konania vo veci
samej.

Zatial ¢o niektoré jazykové verzie ¢lanku 56 ods. 2 a ¢ldnku 72 ods. 2 delegovaného nariadenia
2017/565, ako aj jeho prilohy I odkazujui, podobne ako bulharska jazykova verzia, na ,registre®,
napriklad anglickd (,records), portugalska (,registos®), $panielska (,registros“) alebo talianska
(»registrazioni®), iné jazykové verzie odkazuji skor na jednoduché ,zaznamy“ ako franctzska
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(»enregistrements®) alebo nemecka (,Aufzeichnungen®) verzia tychto ustanoveni, takze nemozno
jednoznacne vyvodit zaver, Ze tieto pojmy by sa mali chdpat ako odkazy na registre vo formalnom
zmysle, a nielen ako odkazy na jednoduché zaznamy.

V tejto suvislosti je potrebné pripomentt, ze podla ustdlenej judikatiry sa nemdze formuldcia
pouzitd v jednej z jazykovych verzii ustanovenia prava Unie chapat ako jediny zaklad na vyklad
tohto ustanovenia, pripadne sa nemdze povazovat za ustanovenie, ktoré ma prednost pred inymi
jazykovymi verziami. Ustanovenia prava Unie sa majt vykladat a uplatiiovat jednotnym spésobom
so zretelom na verzie vyhotovené vo véetkych jazykoch Unie a v pripade rozdielu medzi tymito
verziami sa md predmetné ustanovenie vykladat podla vSeobecnej $truktury a ucelu prdavnej
upravy, ktorej je sicastou (rozsudok z 25. jala 2018, Teglgaard a Flgjstrupgard, C-239/17,
EU:C:2018:597, body 37 a 38, ako aj citovana judikatura).

V tejto suvislosti treba uviest, ze povinnosti v oblasti zdznamov, ktoré delegované nariadenie
2017/565 uklada investicnym spolo¢nostiam, st stanovené nielen S$pecifickym spdésobom
v niektorych ustanoveniach tohto delegovaného nariadenia, ako napriklad v suvislosti
s posudenim vhodnosti a primeranosti investicnych produktov alebo sluzieb v ¢lanku 56 ods. 2
uvedeného delegovaného nariadenia, ale aj vSeobecnym sposobom v oddiele 8 kapitoly III toho
istého delegovaného nariadenia, ktory sa tyka ,vedenia zdznamov*.

V tomto oddiele sa nachidza cldnok 72 delegovaného nariadenia 2017/565, ktory sa tyka
»Uchovédvania zdznamov“. Tento ¢ldnok na jednej strane vo svojom odseku 1 stanovuje, Ze
uchovévanie zdznamov sa musi uskuto¢nit vo forme a spésobom, ktory splna podmienky uvedené
v pismendch a) az e) tohto odseku, najma podmienku, Ze prislusny organ musi mat k dotknutym
zaznamom jednoduchy pristup.

Na druhej strane ¢lanok 72 ods. 2 tohto delegovaného nariadenia stanovuje povinnost uchovavat
aspon zaznamy uvedené na zozname prilohy I k tomuto istému delegovanému nariadeniu vratane
zapisov, o ktoré ide vo veci samej, ktoré sa tykaji postidenia vhodnosti a primeranosti investi¢nych
produktov a sluzieb pre kazdého klienta a informacii poskytnutych kazdému klientovi o nakladoch
a poplatkoch spojenych s investicnymi sluzbami.

Ako vyplyva z odovodnenia 92 tohto delegovaného nariadenia, ciefom tychto poziadaviek
tykajacich sa uchovdvania zdznamov je zabezpecit, aby prislusné organy boli schopné vykonavat
svoje dlohy v oblasti dohladu s cielom zarucdit ochranu investora, ako aj integritu trhu.

Zo vseobecnej Struktdry a ucelu ustanoveni delegovaného nariadenia 2017/565 tykajacich sa
povinnosti v oblasti zdznamov teda vyplyva, Ze jeho cielom je stanovit informdcie, ktoré musia
investi¢né spolo¢nosti minimalne uchovavat, pricom sa obmedzuje, pokial ide o formu a sposob
uchovdvania tychto informécii, na stanovenie urcitych poziadaviek, ktoré musi takéto
uchovdvanie splnat, vritane lahkej dostupnosti pre prislusné organy dohladu.

Z toho vyplyva, Ze pokial tieto ustanovenia v roznych jazykovych verziach odkazuja na ,registre®,
nemozno ich vykladat tak, Ze investi¢cnym spolo¢nostiam ukladaji osobitnd formu uchovavania
dotknutych informadcii, ako napriklad vytvorenie samostatného nezavislého registra vo forme
pocitacovej databazy.

Takyto vyklad by zbavil zmyslu definiciu poziadaviek, ktoré musi splhat uchovévanie zaznamov,
uvedent v ¢lanku 72 ods. 1 pism. a) az e) delegovaného nariadenia 2017/565.
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Konkrétne z ¢lanku 72 ods. 1 pism. e) tohto delegovaného nariadenia vyplyva, Ze opatrenia
investi¢nej spolo¢nosti musia spliat poziadavky na vedenie zdznamov ,bez ohladu na pouzitu
technoldgiu®. Z toho vyplyva, Ze uvedené delegované nariadenie spociva v urcitej ,technickej
neutralite“ v tom zmysle, Ze ponechdva volbu sp6sobu uchovdvania zdznamov investi¢nym
spolo¢nostiam pod podmienkou, ze zvoleny sposob splha vsetky poziadavky stanovené
v ¢lanku 72 ods. 1 delegovaného nariadenia 2017/565.

Ani zo smernice 2014/65, na zéklade ktorej bolo toto delegované nariadenie prijaté, nevyplyva
vyklad ustanoveni ¢lanku 56 ods. 2 a ¢lanku 72 ods. 2 delegovaného nariadenia 2017/565 a jeho
prilohy I v tom zmysle, ze formuldcie, ktoré st v nich pouzité, sa vztahuju na registre vo
formalnom zmysle, a nielen na jednoduché ,zaiznamy*.

Ani ¢lanok 16 ods. 6 smernice 2014/65 — ktory vyzaduje, aby clenské staty dohliadali na to, aby
kazdd investi¢nd spoloc¢nost zabezpecila uchovavanie zdznamov o vsetkych vykonanych sluzbéch,
¢innostiach a transakcidch tak, aby prislusny orgdn mohol plnit svoje ulohy v oblasti dohladu — ani
clanok 25 ods. 5 tejto smernice, ktory vyzaduje, aby investi¢cnd spoloc¢nost viedla zdznamy
o dokumente (dokumentoch), ktory (ktoré) uzavrela s klientom a v ktorom (ktorych) stt uvedené
prava a povinnosti strdn a dal$ie podmienky, za ktorych poskytuje sluzby klientovi — nepredpisuje
technickd formu, v ktorej by sa mali uchovavat zaznamy investi¢nych spolo¢nosti.

Vzhladom na vyssie uvedené treba na polozené otiazky odpovedat tak, ze ¢lanok 56 ods. 2
a clanok 72 ods. 2 delegovaného nariadenia 2017/565 v spojeni s prilohou I k tomuto
delegovanému nariadeniu sa majui vykladat v tom zmysle, Ze investicné spolo¢nosti nie su
povinné uchovavat zdznamy tykajice sa postdenia vhodnosti a primeranosti investi¢nych
produktov alebo sluzieb pre kazdého klienta a informacie poskytované kazdému klientovi
o nakladoch a poplatkoch spojenych s investicnymi sluzbami v samostatnych nezavislych
registroch, najmd v podobe pocitacovej databazy, pricom sposob uchovavania takychto
zdznamov si mozu zvolit Iubovolne za predpokladu, Ze spina vietky poziadavky stanovené
v ¢lanku 72 ods. 1 uvedeného delegovaného nariadenia.

O trovach

Vzhladom na to, Ze konanie pred Sidnym dvorom mad vo vztahu k Gc¢astnikom konania vo veci
samej incidenc¢ny charakter a bolo zacaté v suvislosti s prekdzkou postupu v konani pred
vnutro$taitnym sidom, o trovach konania rozhodne tento vnutrostatny sud. Iné trovy konania,
ktoré vznikli v suvislosti s predlozenim pripomienok Sidnemu dvoru a nie st trovami uvedenych
ucastnikov konania, nemézu byt nahradené.

Z tychto dévodov Sidny dvor (deviata komora) rozhodol takto:

Clanok 56 ods. 2 a ¢lanok 72 ods. 2 delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2017/565
z 25. aprila 2016, ktorym sa doplha smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU,
pokial ide o organizacné poziadavky a podmienky vykonu cinnosti investi¢nych
spolocnosti, ako aj o vymedzené pojmy na tucely uvedenej smernice v spojeni
s prilohou I k tomuto delegovanému nariadeniu sa maja vykladat v tom zmysle, zZe
investi¢né spoloc¢nosti nie sit povinné uchovavat zaznamy tykajice sa posudenia vhodnosti
a primeranosti investicnych produktov alebo sluzieb pre kazdého klienta a informacie
poskytované kazdému klientovi o nakladoch a poplatkoch spojenych s investicnymi
sluzbami v samostatnych nezavislych registroch, najma v podobe pocitacovej databazy,
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pricom spdsob uchovavania takychto zaznamov si mézu zvolit [ubovolne za predpokladu, Ze
splna vsetky poziadavky stanovené v clanku 72 ods. 1 uvedeného delegovaného nariadenia.

Podpisy
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