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SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY
2004/39/ES

z 21. aprila 2004

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

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE

so zretelom na Zmluvu o zaloZeni Eurdpskeho spolocenstva, a najmi
na jej ¢lanok 47 ods. 2,

so zretelom na navrh Komisie (1),

so zretelom na stanovisko Eurdpskeho hospodéarskeho a sociilneho
vyboru (%),

so zretelom na stanovisko Eurdpskej centralnej banky (%),

konajiic v sulade s postupom ustanovenym v ¢lanku 251 zmluvy (4),

ked’ze:

(1)  Smernica Rady 93/22/EHS z 10. maja 1993 o investi¢nych sluz-
bach v oblasti cennych papierov (°) mala za ulohu ustanovit
podmienky, na zaklade ktorych by investi¢né spolo¢nosti a banky,
ktorym bolo udelené povolenie, mohli poskytovat urCené sluzby
alebo zriad’ovat’ pobocky v inych clenskych Statoch na zaklade
povolenia a dohladu domovskej krajiny. Na tento ucel sa
uvedend smernica zamerala na zostladenie poziadaviek na pocia-
tocné povolenie a na Cinnost’ investiénych spolocnosti vratane
pravidiel vykonu cinnosti. Tiez zabezpecila zostladenie niekto-
rych podmienok upravujucich ¢innost’ regulovanych trhov.

(2) 'V ostatnych rokoch sa stalo viac investorov aktivnymi na financ-
nych trhoch a ponika sa im eSte komplexnej$i rozsiahly subor
sluzieb a nastrojov. Vzhladom na tento vyvoj by mal pravny
ramec Spolocenstva zahfnat' cely rozsah aktivit orientovanych
na investorov. Na tento Ucel je potrebné zabezpeCit potrebnu
uroven zosuladenia, aby sa investorom poskytla vysoka uroven
ochrany a aby sa investiénym spolo¢nostiam umoznilo posky-
tovat’ sluzby v celom SpoloCenstve v ramci jednotného trhu
na zaklade dohladu domovskej krajiny. Vzhl'adom na uvedené
by sa smernica 93/22/EHS mala nahradit’ novou smernicou.

() U. v. EU C 71 E, 25.3.2003, s. 62.

() U. v. EU C 220, 16.9.2003, s. 1.

() U. v. EU C 144, 20.6.2003, s. 6.

(%) Stanovisko Europskeho parlamentu z 25. septembra 2003 (zatial' neuverej-
nené v Gradnom vestniku), spolocna pozicia Rady z 8. decembra 2003 (U. v.
EU C 60, 9.3.2004, s. 1), pozicia Eurépskeho parlamentu z 30. marca 2004
(zatial  neuverejnena v  Gradnom vestniku) a rozhodnutie Rady
zo 7. aprila 2004.

() U. v. ES L 141, 11.6.1993, s. 27. Smernica naposledy zmenend a doplnend

smernicou Europskeho parlamentu a Rady 2002/87/ES (U. v. EU L 35,

11.2.2003, s. 1).
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“4)

(6]

(6)

Kvoli zvySujucej sa zavislosti investorov od osobnych odport-
¢ani, je potrebné zahrnut' poskytovanie investicného poradenstva
ako investicnu sluzbu, ktora vyzaduje povolenie;.

Je potrebné zahrnit’ do zoznamu finanénych nastrojov urcité deri-
vaty komodit a iné nastroje, ktoré st vytvorené a obchodované
takym spdsobom, Ze st podl'a regulaénych aspektov porovnatel'né
s tradiénymi finan¢nymi nastrojmi;.

Je potrebné zriadit komplexny regulacny systém upravujici
vykonavanie transakcii s finanénymi nastrojmi bez ohladu
na metddy obchodovania pouzité na uzavretie tychto transakcii,
ako aj na zabezpecCenie vysokej kvality pri uskutocnovani inves-
torskych transakcii a na zachovanie integrity a celkovej efektiv-
nosti finan¢ného systému. Mal by sa zabezpecit koherentny
a riziko zohl'adiiujuci ramec pre regulaciu najddlezitejSich druhov
systémov vykonavania pokynov, ktoré sa v sucasnosti uskutoc-
fuju na eurdpskom finanénom trhu. Je potrebné uznat vznik
novej generacie organizovanych obchodnych systémov popri
regulovanych trhoch, ktoré by mali podlichat povinnostiam
zameranym na zachovanie efektivnosti a riadneho fungovania
finan¢nych trhov. Na ucely ustanovenia primeraného regula¢ného
ramca by sa malo urobit’ opatrenie, aby sa zahrnula nova inves-
ticna sluzba, ktora sa tyka cinnosti MTF.

Mali by sa vymedzit’ pojmy regulovaného trhu a MTF a mali by
sa navzajom uzko zladit, aby odrazali skutocnost’, Ze vyjadruju
rovnakil funkciu organizovaného obchodu. Vo vymedzeni
pojmov by sa nemali uvadzat bilateralne systémy, v ramci
ktorych investicné spolo€nosti vstupuji do kazdého obchodu
na vlastny ucet, a nie ako bezrizikova protistrana, ktora stoji
medzi kupujucim a predavajucim. Pojem ,,systém‘ zahffia vSetky
také trhy, ktoré pozostavaji zo suboru pravidiel a obchodnej
platformy, ako aj tie, ktoré funguji jedine na zaklade stboru
pravidiel. Regulované trhy a MTF nie si povinné prevadzkovat’
Htechnicky systém® na parovanie pokynov. Trh, ktory pozostava
iba zo suboru pravidiel, ktoré upravuji aspekty tykajuce sa ¢len-
stva, prijimania nastrojov na obchodovanie, obchodovania medzi
¢lenmi, predkladania sprav a v pripade potreby povinnosti tyka-
jucich sa priehl'adnosti, je regulovanym trhom alebo MTF
v zmysle tejto smernice a transakcie uskutocnené podla tychto
pravidiel sa povazuju za uskutoénené podla systémov regulova-
ného trhu alebo MTF. Vyraz ,zaujem kupit' a predat* sa ma
chapat’ v SirSom zmysle a zahffia pokyny, kotacie a prejavenie
zaujmu. Poziadavka, aby sa zaujmy v systéme zlucili prostrednic-
tvom nediskre¢nych pravidiel vytvorenych prevadzkovatel'om
systému znamend, Ze sa zlucCuji podla pravidiel systému alebo
prostrednictvom protokolov systému alebo internych prevadzko-
vych postupov (vratane postupov zabudovanych v softvéri poci-
taCa). Vyraz ,nediskrecné pravidla“ znamenda, ze tieto pravidla
neumoznuju investi¢nej spolo¢nosti spravovat MTF na zaklade
volnej Gvahy, pokial’ ide o to, ako maji zaujmy vzajomne poso-
bit. Vymedzenie pojmov vyZaduju, aby sa zaujmy spojili takym
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spdsobom, aby ich vysledkom bola zmluva, to znamena, ze vyko-
nanie sa uskuto¢ni podla pravidiel systému alebo prostrednic-
tvom protokolov systému alebo internych prevadzkovych postu-
pov.

Cielom tejto smernice je zahrnit' podniky, predmetom pravidel-
ného povolania alebo podnikanim ktorych je poskytovanie inves-
tiénych sluzieb a/alebo vykonavanie investicnych aktivit
na odbornom ziklade. Jej posobnost’ by sa preto nemala vzta-
hovat’ na ziadnu osobu s inou profesijnou ¢innostou.

Do posobnosti tejto smernice by nemali patrit’ osoby spravujlice
svoje vlastné aktiva a podniky, ktoré neposkytujii investicné
sluzby a/alebo nevykonavaju iné investicné aktivity ako obcho-
dovanie na vlastny tcet, pokial’ nie st tvorcami trhu, alebo neob-
choduju na vlastny ucet mimo regulovaného trhu alebo MTF
na organizovanom, frekventovanom a systematickom zéaklade
poskytovanim systému dostupného tretim stranam, aby sa zicast-
nili na obchodoch s nimi.

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

Mali by sa vylucit’ poistovne, ktorych ¢innosti podliehaju prislus-
nému dohladu organmi dohladu nad obozretnym podnikanim
a na ktoré sa vztahuje smernica Rady 64/225/EHS
z 25. februara 1964 o zruSeni obmedzeni slobody usadit’ sa
a slobody poskytovat’ sluzby vo vztahu k zaistovaniu a retroce-
sii (1), prva smernica Rady 73/239/EHS z 24. jula 1973 o koordi-
nacii zakonov, inych predpisov a administrativnych opatreni
vztahujucich sa na zacatie a vykonavanie priameho poistenia
s vynimkou zivotného poistenia (*) a smernica Rady 2002/83/ES
z 5. novembra 2002 o Zivotnom poisteni (3).

Tato smernica by sa nemala vztahovat’ na osoby, ktoré neposky-
tuja sluzby inym tretim osobam, ale vylu¢ne svojmu materskému
podniku, dcérskemu podniku alebo inému dcérskemu podniku
svojho materského podniku.

Osoby, ktoré poskytuju investicné sluzby iba prilezitostne v ramci
profesijnej Cinnosti by sa mali tiez vylacit' z pdsobnosti tejto
smernice za predpokladu, ze Cinnost’ je regulovand a prislusné
pravidla nezakazuju prilezitostné poskytovanie investiénych
sluzieb.

Tato smernica by sa nemala vzt'ahovat’ na osoby, ktoré poskytuju
investicné sluzby pozostavajuce vyhradne zo spravy systémom
zamestnaneckej spoluucasti a ktoré teda neposkytuju investicné
sluzby tretim stranam.

C1 U. v. ES 56, 4.4.1964, s. 878/64. 4

L 228, 16.8.1973, s. 3.
L 345, 19.12.2002, s. 1.
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(15)

(16)
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(18)

(19)

Z posobnosti tejto smernice je potrebné vylucit’ centralne banky
a iné organy vykonavajuce podobné funkcie, ako aj vSetky
organy verejnej moci poverené alebo podielajiice sa na sprave
verejného dlhu, ¢o zahfiia s tym savisiace investovanie,
s vynimkou organov, ktoré su Ciastocne alebo celkove vo vlast-
nictve Statu, ktoré zohravaji komercénu ulohu alebo ulohu stvi-
siacu s nadobudanim majetkovych ucasti.

Z poOsobnosti tejto smernice je potrebné vylucit’ podniky kolek-
tivneho investovania a penzijné¢ fondy nezavisle od toho, Ci su,
alebo nie su koordinované na tirovni Spolocenstva, a depozitarov
alebo spravcov takychto podnikov, ked’ze podlichaji osobitnym
pravidlam priamo prispésobenym ich ¢innosti.

Aby prislusna osoba mohla byt vynata z posobnosti tejto smer-
nice, mala by neustale spifiat’ podmienky ustanovené pre takéto
vynatie. Najmd, ak osoba poskytuje investicné sluzby, alebo
vykondva investi€né ¢innosti a je vyiatd z posobnosti tejto smer-
nice, pretoze takéto sluzby alebo cinnosti su vedlajSie k jej
hlavnej ¢innosti, ak pri postdeni na skupinovom zaklade by sa
malo prestat’ na fu vztahovat vynatie tykajice sa vedl'ajSich
sluzieb, ak poskytovanie tychto sluzieb alebo Cinnosti prestane
byt vedl'ajsie k jej hlavnej obchodnej ¢innosti.

Osoby, ktoré poskytuju investicné sluzby a/alebo vykonavaju
investicné sluzby, na ktoré¢ sa vztahuje tito smernica, by mali
podliehat’ udeleniu povolenia ich domovskymi ¢lenskymi $tatmi,
aby sa ochranili investori a stabilita finanéného systému.

Uverové ingtitacie, ktoré su ziskali povolenie podla smernice
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES z 20. marca 2000
o zaCati a vykonavani ¢innosti Uverovych institacii () by
na poskytovanie investi¢nych sluZieb alebo vykondvanie investic-
nych aktivit nemali potrebovat’ d’alSie povolenie podl'a tejto smer-
nice. Ked’ sa Giverova institicia rozhodne poskytovat investicné
sluzby alebo vykonavat’ investicné aktivity, prislusné organy by
mali pred udelenim povolenia overit, &i spifia prislusné ustano-
venia tejto smernice.

Ked investi¢na spolocnost’ poskytuje nepravidelne jednu alebo
viac investicnych sluzieb, na ktoré sa nevztahuje jej povolenie,
alebo vykonava nepravidelne jednu alebo viac investicnych akti-
vit, na ktoré sa nevztahuje jej povolenie, podla tejto smernice by
nemala potrebovat” d’alSie povolenie.

() U. v. ES L 126, 26.5.2000, s. 1.



200410039 — SK — 04.01.2011 — 004.002 — 6

(20) Na tucely tejto smernice by medzi ¢innosti prijimania a postupenia
pokynov malo patrit’ aj spajanie dvoch alebo viacerych investo-
rov, ¢im sa umozZni transakcia medzi tymito investormi.

(21) 'V suvislosti s nadchadzajucou reviziou ramca kapitalovej prime-
ranosti v Bazileji II ¢lenské Staty uznavaju potrebu preskiimat’, ¢i
sa maju, alebo nemaju investicné spolocnosti, ktoré vykonavaji
pokyny klientov na zéklade parovania pokynov na svoj ucet
povazovat’ za konajice na svoj ucet, a preto by mali podliehat’
d’alsim regulacnym kapitalovym poziadavkam.

(22) Zasady vzajomného uznavania a dohladu domovského ¢lenského
Statu si vyzaduju, aby prislusné organy c¢lenskych statov neudelili,
alebo aby odnali povolenie v pripade, ked’ z obsahu obchodnych
planov, geografického rozlozenia alebo zo skuto¢ne vykonéava-
nych cinnosti je zrejmé, Ze si investina spolocnost’ vybrala
pravny systém niektorého clenského Statu preto, aby sa vyhla
prisnejSim pravidlam, ktoré platia v inom clenskom State,
na uzemi ktorého mieni vykonavat’, alebo vykonava vicsiu Cast
svojich cCinnosti. Investi¢nd spolo¢nost, ktord je pravnickou
osobou, by mala ziskat' povolenie v ¢lenskom S§tate, v ktorom
mé svoje sidlo. Investicnd spolocnost, ktord nie je pravnickou
osobou, by mala ziskat' povolenie v clenskom §tate, v ktorom
ma svoje Ustredie. Okrem toho by mali ¢lenské $taty vyzadovat,
aby ustredie investi¢nej spolocnosti bolo vzdy situované v jeho
domovskom ¢lenskom S$tate a aby tam skutoéne posobila.

(23) Investi¢na spolocnost’, ktord ziskala povolenie vo svojom domov-
skom ¢lenskom S§tate, by mala mat’ opravnenie poskytovat’ inves-
ticné sluzby alebo vykonavat' investi¢né ¢innosti v ramci celého
Spolocenstva bez toho, aby ziadala o zvlaStne povolenie od
prislusného organu clenského §tatu, v ktorom ma zaujem posky-
tovat’ takéto sluzby alebo vykonavat' takéto Cinnosti.

(24) Urcité investicné spolocnosti st vynaté z urCitych povinnosti
ulozenych smernicou Rady 93/6/EHS z 15. marca 1993 o kapita-
lovej primeranosti investicnych spolo¢nosti a Gverovych instita-
cii ('), tieto spolo¢nosti by povinne mali mat' bud’ minimalnu
vysku zékladného imania, alebo poistenie zodpovednosti za
Skodu spdsobentt pri vykone povolania alebo ich kombinaciu.
Upravy vysky tohto poistenia by mali zohl'adiiovat’ ipravy vyko-
nané v ramci smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady
2002/92/ES z 9. decembra 2002 o sprostredkovani poistenia (3).
Tymto konkrétnym postupom na ucely kapitdlovej primeranosti
by nemalo byt dotknuté ziadne rozhodnutie tykajice sa prislus-
ného postupu vzhladom na tieto spolocnosti podla buduicich
zmien pravnych predpisov Spolocenstva o kapitdlovej primera-
nosti.

() U. v. ES L 141, 11.6.1993, s. 1.
®» U. v. ESL 9, 15.1.2003, s. 3.
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(25)

(26)

27

(28)

(29

Posobnost’ predpisov o obozretnosti by sa mala obmedzit’ na tie
subjekty, ktoré na zéklade toho, Zze profesionalne vedu obchodnt
knihu, predstavuju zdroj rizika protistrany pre ostatnych ucast-
nikov trhu, subjekty, ktoré obchoduju s finanénymi nastrojmi
na vlastny Ucet, vratane tych komoditnych derivatov, na ktoré
sa vztahuje tato smernica, a tie subjekty, ktoré¢ poskytuju inves-
ticné sluzby v oblasti komoditnych derivatov klientom v ramci
ich hlavnej obchodnej ¢innosti ako vedl'ajSiu ¢innost’ pri posudeni
na skupinovom zéklade za predpokladu, Ze tato hlavna ¢innost’
nie je poskytovanim investicnych sluzieb v zmysle tejto smernice,
by sa mali vynat' z posobnosti tejto smernice.

Na ochranu vlastnickych a inych obdobnych prav investora suvi-
siacich s cennymi papiermi a jeho prav suvisiacich s financiami
zverenymi spolocnosti by sa tieto prava mali predovsetkym ucho-
vavat’ oddelene od prav spolocnosti; tato zasada by vSak nemala
branit’ spolo¢nosti v obchodovani vo vlastnom mene, ale na ucet
investora, ak to vyzaduje povaha transakcie a ak s tym investor
sthlasi, napriklad v pripade p6zicky cennych papierov.

Ked klient v sulade s pravnymi predpismi Spolocenstva a najmi
smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2002/47/ES zo 6. juna
o dohodach o finanénych zarukach (') prevedie plné vlastnictvo
finanénych néstrojov alebo financii na investicnii spolocnost’
na ucely zabezpeCenia alebo iného zaistenia stcasnych alebo
buducich, skutoénych alebo moznych alebo predpokladanych
zavdzkov, takéto financné nastroje alebo financie by sa takisto
mali prestat’ povazovat’ za patriace klientovi.

Postupy udelovanie povoleni v ramci Spolocenstva pobockam
investiénych spolo¢nosti, ktorym boli udelené povolenia v tretich
krajinach, by sa mali na takéto spolocnosti uplatiovat’ nadale;j.
Tieto pobocky by nemali mat pravo volného pohybu sluzieb
v zmysle druhého odseku ¢lanku 49 zmluvy, ani pravo usadit’
sa v inych ¢lenskych $tatoch, ako v ¢lenskych Statoch, v ktorych
boli zalozené. Vzhl'adom na pripady, ked SpoloCenstvo nie je
viazané Ziadnymi bilateralnymi alebo multilateralnymi zavézkami,
je potrebné zabezpecit postup, ktory zaruci, Ze sa s investicnymi
spolo¢nostami Spolocenstva v prislusnych tretich krajinach bude
zaobchadzat’ podobne.

Narastajuce spektrum ¢innosti, ktoré mnohé investi¢né spoloc-
nosti vykonavaju sucasne, zvysuje potencial pre mozné konflikty
zaujmov medzi tymito roznymi ¢innostami a zaujmami ich klien-
tov. Z tohto dévodu je potrebné, aby sa zabezpecili pravidla,
ktoré zarucia, aby takéto konflikty nemali nepriaznivy vplyv
na zaujmy ich klientov.

() U. v. ES L 168, 27.6.2002, s. 43.
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(30)

(€2

(32)

(33)

(34

(33%)

(36)

Sluzba by sa mala povazovat’ za poskytovanu na zaklade inicia-
tivy klienta, pokial’ ju klient nepozaduje v odpovedi na individu-
alne zamerané oznamenie spolo¢nosti alebo v mene spolo¢nosti
na tohto konkrétneho klienta, ktoré obsahuje vyzvu, alebo je
uréené na ovplyvnenie klienta v suvislosti s konkrétnym
finanénym nastrojom alebo konkrétnou transakciou. Sluzba
modze byt povaZovana za poskytnutii na zaklade iniciativy klienta
bez ohl'adu na to, ¢i ju klient pozadoval na zéklade oznamenia
propagujuceho alebo pontkajuceho finanéné nastroje, ktoré sa
vykonalo prostriedkami, ktoré s svojou povahou vSeobecné
a uréené pre verejnost’ alebo vicsiu skupinu alebo kategoriu
klientov alebo potencialnych klientov.

Jednym z cielov tejto smernice je ochrana investorov. Opatrenia
na ochranu investorov by sa mali prispdsobit’ Specifikam kazdej
kategodrie investorov (drobni klienti, profesiondli a protistrany).

Odchylne od zasady povolenia domovskej krajiny, dohladu
a vymahania povinnosti suvisiacich s c¢innostou pobociek je
potrebné v pripade prislusného organu hostitel'ského Statu
prevziat zodpovednost’ za vymahania urcitych povinnosti uvede-
nych v tejto smernici, ktoré suvisia s ¢innostou vykondvanou
prostrednictvom pobocky na tzemi, kde sa pobocka nachadza,
pretoze tento organ je najblizSie k pobocke a ma lepSie moznosti
na odhalenie a zasah v pripade poruseni pravidiel upravujtcich
¢innosti pobocky.

Je potrebné ulozit' povinnost’ skuto¢ne ,najlepsiecho vykonu*
na zabezpecCenie toho, ze investi¢né spolo¢nosti vykonaju pokyny
klientov za podmienok, ktoré su pre klienta najvyhodnejsie. Tato
povinnost’ by sa mala uplathovat na spolocnost’, ktord ma vo
vztahu ku klientovi zmluvné povinnosti alebo povinnosti
v ramci zastpenia.

Spravodliva hospodarska sutaz vyzaduje, aby ucastnici trhu
a investori boli schopni porovnavat ceny, ktoré st obchodné
miesta (t. j. regulované trhy, MTF a sprostredkovatelia) povinné
zverejiiovat. Na tento ucel sa odportica, aby clenské Staty odstra-
nili vSetky prekazky, ktoré mozu branit’ konsolidacii prislusnych
inform4cii na eurdpskej Grovni a ich zverejneniu.

Pri vytvarani obchodného vztahu s klientom moéze investicna
spolo¢nost’ poziadat’ klienta alebo potencialneho klienta, aby
odsuhlasil sucasne stratégiu na vykonanie a aj moznost, ze sa
jeho pokyny mozu vykonat' mimo regulované¢ho trhu alebo MTF.

Osoby, ktoré poskytuji investicné sluzby v zastipeni pre viac
ako jednu investi¢ni spoloc¢nost, by sa nemali povazovat za
viazanych sprostredkovatelov, ale za investiéné spolo¢nosti, ak
spadaju do vymedzenia pojmu uvedeného v tejto smernici, okrem
uréitych osdb, ktoré moézu byt vynaté.
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(38)

(39

(40)

(41)

(42)

43)

(44)

Touto smernicou by nemali byt dotknuté prava viazanych spro-
stredkovatel'ov uskutocnovat’ Cinnosti, na ktoré sa vztahuji iné
smernice, a sUvisiace Cinnosti tykajuce sa finan¢nych sluzieb
alebo produktov, na ktoré sa nevztahuje tato smernica, vratane
¢innosti v prospech casti tej istej financnej skupiny.

Na podmienky pre uskutochiovanie c¢innosti mimo priestorov
investi¢nej spolo¢nosti (podomovy predaj) by sa tato smernica
nemala vztahovat.

Prislusné organy ¢lenskych $tatov by nemali registrovat’, alebo by
mali zruSit' registraciu, ak skutocne vykonavané cinnosti jasne
ukazuju, ze si viazany sprostredkovatel’ vybral pravny systém
niektorého Elenského §tatu preto, aby sa vyhol prisnej$im pravid-
lam, ktoré platia v inom c¢lenskom $tate, na tizemi ktor¢ho mieni
vykonavat’, alebo vykonava vacsSiu Cast’ svojich ¢innosti.

Na tucely tejto smernice by sa mali opravnené protistrany pova-
zovat’ za konajuce ako klienti.

S cielom zabezpecit’, aby sa pravidla spravania pri obchodovani
(vratane pravidiel tykajucich sa najlepSicho vykonania a spraco-
vania pokynov klienta) uplatiovali v pripade tych investorov,
ktori najviac potrebujui tito ochranu, a aby odrazali dobre zave-
denu trhovu prax v ramci celého Spolocenstva, je potrebné objas-
nit’, ze sa mdze upustit’ od pravidla spravania pri obchodovani
v pripade transakcii, do ktorych vstipili, alebo ktoré vznikli
medzi opravnenymi protistranami.

V suvislosti s transakciami vykonanymi medzi opravnenymi
protistranami by sa mala povinnost’ zverejnit’ limitované pokyny
klienta uplatnit, iba ak protistrana vyslovne posiela investi¢nej
spolo¢nosti limitovany pokyn na jeho vykonanie.

Clenské staty ochrania pravo na sukromie fyzickych osob v stavi-
slosti so spracovanim osobnych udajov v stlade so smernicou
Eurdpskeho parlamentu a Rady 95/46/ES z 24. oktobra 1995
o ochrane fyzickych osO6b pri spracovani osobnych udajov
a vol'nom pohybe tychto udajov. (!)

Pre spolo¢ny ciel’ tak na ochranu investorov, ako aj na zabezpe-
Cenie hladkého fungovania trhov s cennymi papiermi je potrebné
zaistit’, aby sa dosiahla priehl'adnost’ transakcii a aby sa pravidla
ustanovené pre tento Ucel uplatiiovali na investiéné spolocnosti,
ked’ pdsobia na tychto trhoch. Aby sa umoZnilo investorom alebo
ucastnikom trhu kedykol'vek posudit podmienky transakcie
s akciami, ktoré zvazuji, a nasledne overit podmienky, za
akych boli uskutoénené, mali by sa stanovit’ spolo¢né pravidla
pre zverejiiovanie Udajov ukoncenych transakcii s akciami a pre
zverejiiovanie udajov aktudlnych prilezitosti na obchodovanie
s akciami. Tieto pravidla st potrebné na zabezpecenie efektivnej
integracie akciovych trhov ¢lenského $tatu, na podporu efektiv-
nosti celkového procesu tvorby cien pre akciové nastroje a na
pomoc pre efektivne dodrziavanie povinnosti ,,najlepSieho vyko-
nu“. Tieto hladiskd vyzaduju komplexny systém priechl'adnosti
uplatnitelny na vSetky transakcie s akciami bez ohladu na to,

v. ES L 281, 23.11.1995, s. 31.

M U.
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(45)

(46)

(CO)

(43)

49)

¢i boli vykonané investicnou spolo¢nostou na bilateralnom
zaklade alebo prostrednictvom regulovanych trhov alebo MTF.
Povinnosti investicnych spolo¢nosti podl'a tejto smernice na koto-
vanie nakupnej a predajnej ceny a na vykonanie pokynu za koto-
vani cenu nezbavuje investiné spolocnosti povinnosti nasme-
rovat’ pokyn na iné miesto vykonu, ak by takato internalizacia
branila spolo¢nosti splnit’ povinnosti ,,najlepSicho vykonu“.

Clenské 3taty by mali byt schopné uplatiiovat’ povinnosti ozna-
movat transakcie podla smernice aj na finanéné nastroje, ktoré
nie su prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu.

Clenské 3taty mozu rozhodnut, Ze budu uplatiiovat’ poziadavky
na priehl'adnost’ pred a po predaji ustanovené v tejto smernici aj
na iné financné nastroje ako akcie. V tom pripade by sa tieto
poziadavky mali uplathovat’ na vsetky investicné spolo¢nosti,
v pripade ktorych je dany clensky S$tdit domovskym c¢lenskym
Statom pre ich Cinnosti v ramci izemia daného ¢lenského Statu,
a pre ¢innosti vykondvané cezhrani¢ne na ziklade slobody posky-
tovat’ sluzby. Mali by sa tiez uplatiiovat’ na ¢innosti vykonavané
v ramci Uzemia daného ¢lenského Statu na jeho izemi zriadenymi
pobockami investi¢nych spolocnosti, ktorym bolo udelené povo-
lenie v inom c¢lenskom State.

Vsetky investi¢né spolo¢nosti by mali mat’ v rimci Spolocenstva
rovnaké prilezitosti na pripojenie sa k regulovanym trhom alebo
na pristup k nim. Bez ohl'adu na sposob, akym sa v stcasnosti
transakcie v ¢lenskych Statoch organizuji, je dolezité zrusit' tech-
nické a pravne obmedzenia tykajice sa pristupu na regulované
trhy.

Na ulahCenie finalizacie cezhrani¢nych transakcii je potrebné,
aby sa investicnym spolocnostiam zabezpecil pristup k systémom
zO¢tovania a vyrovnania v ramci celého Spolocenstva bez ohl'adu
na to, ¢i sa transakcie uskutocnili prostrednictvom regulovanych
trhov v prislusnom ¢lenskom S$tate. Investiéné spolocnosti, ktoré
maju zaujem sa zucastnit’ priamo na systémoch vyrovnania iného
§tatu, by mali spihat prisluiné prevadzkové a obchodné pozia-
davky na Clenstvo a opatrenia obozretnosti na podporu neruse-
ného a riadneho fungovania finan¢nych trhov.

Povolenie na prevadzkovanie regulovaného trhu by sa malo
rozsirit’ na vSetky Cinnosti, ktoré priamo suvisia s vystavovanim,
spracovanim, vykonanim, potvrdenim a postipenim pokynov
z miesta, kde takéto pokyny regulovany trh prijima, na miesto,
kde sa odosielaju na dal$iu finalizaciu a na ¢innosti stvisiace
s prijimanim finan¢nych néstrojov na obchodovanie. Sem by
mali tiez patrit’ transakcie uskuto¢nené v prostredi uréenych
tvorcov trhu vymenovanych regulovanym trhom, ktoré sa usku-
to¢nuju na zaklade jeho systémov a v sulade s pravidlami, ktoré
tieto systémy upravuji. Nie vSetky transakcie uskuto¢nené clenmi
alebo ucastnikmi regulované¢ho trhu alebo MTF sa budi posu-
dzovat' ako uskutocnené v ramci systémov regulovaného trhu
alebo MTF. Transakcie, ktoré ¢lenovia alebo c¢astnici uskutoénia
na bilateralnom zaklade a ktoré nespiiaju vetky povinnosti
stanovené pre regulovany trh alebo MTF podla tejto smernice
by sa mali posudzovat ako transakcie uskutonené mimo
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(50)

(51

(52)

(53)

(54

(5%

(56)

(57)

regulovaného trhu alebo MTF na tucely definicie systematického
internalizatora. V takomto pripade by sa mala uplatnit’ povinnost
investi¢nych spolo¢nosti zverejnit’ zdvdzné kotécie, ak su splnené
podmienky ustanovené touto smernicou.

Systematicki internalizatori sa moézu rozhodnut, Ze poskytni
pristup k svojim koticiam iba drobnym klientom, iba profesio-
nalnym klientom alebo obom. Nemalo by sa im umoznit, aby
diskriminovali niektoré kategorie klientov.

Clanok 27 nezavdzuje systematickych internalizatorov zverej-
novat’ zavdzné kotacie vo vztahu k transakciam nad $tandardnou
trhovou velkostou.

Ak je investicna spoloc¢nost’ systematickym internalizatorom
s akciami a aj inymi finanénymi nastrojmi, povinnost' kotécie
by sa mala uplatiovat’ vo vztahu k akciam bez toho, aby bolo
dotknuté odévodnenie ¢. 46.

Zamerom tejto smernice nie je vyzadovat’ uplatiiovanie pravidiel
priehl’adnosti pred uzavretim obchodu pre transakcie uskutocnené
na zaklade OTC, ktoré s charakterizované tym, Ze sa konaju ad
hoc a nepravidelne a uskutocnuju sa s vel’kymi protistranami a st
sucastou obchodného vztahu, ktory samotny je charakterizovany
obchodovanim nad Standardnou trhovou velkostou, a kde sa
obchody uskutociuji mimo systému obvykle pouzivaného
prislusnou spolo¢nostou pre jej podnikanie ako systematického
internalizatora.

Standardna trhové velkost pre kazdu triedu akcii by nemala byt
vo vyraznom nepomere so ziadnou akciou patriacou do tejto
triedy.

Revizia smernice 93/6/ES by mala stanovit’ minimalne kapitalové
poziadavky, ktoré musia regulované trhy spiiiat, aby mohli byt
povolené a pritom by mala zohladnit’ osobitnii povahu rizik
spojenych s takymito trhmi.

Organizatori regulovaného trhu by mali byt tieZ schopni prevadz-
kovat’ MTF v stlade s prisluSnymi ustanoveniami tejto smernice.

Ustanoveniami tejto smernice tykajucimi sa prijimania nastrojov
na obchodovanie podla pravidiel uplathovanych regulovanym
trhom by nemalo byt dotknuté uplatiovanie smernice Eurdp-
skeho parlamentu a Rady 2001/34/ES z 28. méja 2001 o prijimani
cennych papierov na koétovanie na burze cennych papierov
a o informéciach, ktoré sa o tychto cennych papieroch musia
zverejiiovat’ (1). Nemalo by sa branit’, aby regulovany trh uplat-
noval prisnejSie poziadavky, ako st ulozené podla tejto

() U. v. ES L 184, 6.7.2001, s. 1.
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(59)

(60)

(61)

(62)

(63)

smernice, vo vzt'ahu k emitentom cennych papierov alebo nastro-
jov, ktoré posudzuje na ucely prijimania na obchodovanie.

Clenské $tity by mali byt schopné uréit’ rdzne prisluiné organy,
aby uplatiiovali rozsiahle povinnosti ustanovené v tejto smernici.
Takéto organy by mali byt verejnej povahy, aby sa zarucila ich
nezavislost od hospodarskych subjektov a zabranilo konfliktu
zaujmov. V sulade s vnutro$tatnym pravom by cClenské Staty
mali zabezpecit zodpovedajice financovanie prislusného organu.
Pri vymenovani verejnych organov by sa nemalo vylucit' prene-
senie Uloh v ramci zodpovednosti prislusného organu.

Vsetky doverné informacie prijaté kontaktnym miestom jedného
Clenského $tatu prostrednictvom kontaktného miesta iného ¢len-
ského Statu by sa nemali povazovat’ iba za vnutroStatne.

Je potrebné posilnit zosuladovanie pravomoci, ktoré maju
k dispozicii prislusné organy, aby sa rovnakou mierou uplatiovali
povinnosti v ramci integrovaného finan¢ného trhu. Spolo¢ny
minimalny stbor pravomoci s nalezitymi zdrojmi by mal zaru-
Covat’ tcinnost’ dohl'adu.

Na tucely ochrany klientov a bez toho, aby bolo dotknuté pravo
zakaznikov podat’ navrh na sudy, je potrebné, aby clenské Staty
podporili verejné alebo sukromné organy zriadené na ucely
mimostdneho urovndvania sporov k tomu, aby spolupracovali
pri rieSeni cezhrani¢nych sporov pri zohladneni odportcania
Komisie 98/257/ES z 30. marca 1998 o zasadach platnych pre
organy prislusné pre mimosiudne urovnavanie spotrebitel'skych
sporov (!). Pri vykonavani ustanoveni tykajicich sa staznosti
a nahrad v pripade mimostdneho urovnania sporov by sa malo
Clenskym Statom odporucit, aby vyuZili existujice mechanizmy
cezhrani¢nej spoluprace, najméd Siet pre podavanie st'aznosti
v oblasti finanénych sluzieb (FIN-Net).

Kazd4 vymena alebo oznamenie informdacii medzi prisluSnymi
organmi, inymi organmi, institiciami alebo osobami by sa mali
konat' v sulade s pravidlami pre odovzdavanie informacii do
tretich krajin, ako je ustanovené v smernici 95/46/ES.

Je potrebné posilnit’ ustanovenia o vymene informacii medzi
vnitro§tatnymi prisluSnymi orgdnmi a povinnosti vzijomnej
pomoci a spoluprace, ku ktorej sa zaviazali. Kvoli zvySenej
cezhrani¢nej aktivite by si prislusné organy mali navzajom posky-
tovat’ prislusné informacie na vykonavanie svojich uloh, aby sa
zabezpecilo G¢inné uplatiovanie tejto smernice, vratane situacii,
ked by porusenim alebo podozrenim z poruSenia mohli byt
dotknuté organy v dvoch alebo viacerych ¢lenskych Statov. Pri
vymene inform4cii je potrebné prisne zachovavanie sluZobného
tajomstva na zabezpecenie nerusené¢ho oznamenia tychto infor-
macii a ochrany prislusnych prav.

() U. v. ES L 115, 17.4.1998, s. 31.
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(66)

(67)
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(69)

(70)

Na svojom zasadani 17. jila 2000 Rada zriadila Vybor mudrych
pre regulaciu eurépskych trhov s cennymi papiermi. Vo svojej
zaverecnej sprave vybor mudrych navrhol zavedenie novych legi-
slativnych technik zalozenych na Stvorstupfiovom pristupe, a to
ramcové zasady, vykonavacie opatrenia, spolupraca a vymahanie.
V stupni 1 by sa mala smernica obmedzit’ na stanovenie vseo-
becnych ,,ramcovych® zasad, zatial' ¢o v stupni 2 by mala obsa-
hovat’ technické vykonéavacie opatrenia, ktoré Komisia prijme za
pomoci vyboru.

Uznesenie prijaté Europskou radou v Stokholme 23. marca 2001
schvalilo zaverecn spravu vyboru mudrych a navrhovany Stvor-
stupfiovy pristup na zvySenie efektivnosti a priehl'adnosti regu-
lacného postupu pre pravne predpisy SpolocCenstva v oblasti
cennych papierov.

Podla zasadania Eurdpskej rady v Stokholme by sa vykonavacie
opatrenia stupfia 2 mali pouzivat CastejSie, aby zabezpecili, ze
technické opatrenia budt drzat' krok s vyvojom trhu a dohladu
a mali by sa stanovit’ terminy pre vSetky fazy Cinnosti stupna 2.

Uznesenie Eurdpskeho parlamentu z 5. februara 2002 o vykona-
vani pravnych predpisov v oblasti financnych sluzieb tiez schva-
lila spravu vyboru mudrych na zaklade slavnostného vyhlasenia
Komisie v ten isty deii pred parlamentom a listu z 2. oktdbra 2001,
ktory komisar pre vnutorny trh adresoval predsedovi parlament-
ného vyboru pre hospodarske a menové zalezitosti v stuvislosti so
zabezpecenim ulohy Eurdpskeho parlamentu v tomto procese.

Opatrenia potrebné na vykonavanie tejto smernice by sa mali
prijat’ v stilade s rozhodnutim Rady 1999/468/ES z 28. juna 1999,
ktorym sa ustanovuji postupy pre vykon vykonavacich pravo-
moci prenesenych na Komisiu ().

Eurépsky parlament by mal mat k dispozicii lehotu troch
mesiacov od prvého predloZzenia pozmenujucich a dopliujticich
navrhov a vykonavacich opatreni, aby ich mohol preskumat’
a predlozit k nim svoje stanovisko. V nalichavych a riadne
odovodnenych pripadoch by vSak malo byt mozné tito lehotu
skratit. Ak pocas tejto lehoty Eurdpsky parlament prijme uzne-
senie, Komisia by mala opédtovne preskimat’ pozmefiujice
a dopliiujuce navrhy alebo opatrenia.

S cielom zohladnit’” d’al$i vyvoj na finan¢nych trhoch by Komisia
mala predkladat’ spravy Eurdpskemu parlamentu a Rade o uplat-
novani ustanoveni tykajicich sa poistenia zodpovednosti za
Skodu spdsobenti pri vykone povolania, posobnosti pravidiel
priehladnosti a mozného povolenia Specializovanych obchod-
nikov s komoditnymi derivatmi ako investiénych spolo¢nosti.

() U. v. ES L 184, 17.7.1999, s. 23.
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(71)  Ciel’ vytvorit’ integrovany finan¢ny trh, na ktorom by boli inves-
tori ucinne chraneni, a aby bola zabezpecena efektivnost’ a inte-
grita celého trhu, vyzaduje vytvorenie spolo¢nych regulacnych
poziadaviek tykajucich sa investi¢nych spolocnosti, kdekol'vek
st v Spolocenstve povolené, a upravujicich fungovanie regulo-
vanych trhov a inych obchodnych systémov, aby sa zabranilo, Ze
nepriehl'adnost’ alebo naruSenie na jednom trhu spdsobi narusenie
efektivnej prevadzky eurdpskeho financného systému ako celku.
Kedze tento ciel mozno lepSie dosiahnut’ na rovni Spolocen-
stva, SpoloCenstvo modze prijat’ opatrenia v sulade so zasadou
subsidiarity podla ¢lanku 5 zmluvy. V sulade so zasadou propor-
cionality, ako je uvedené v tomto Clanku, tito smernica nepresa-
huje ramec nevyhnutny na dosiahnutie tohto ciela,

PRIJALI TUTO SMERNICU:

HLAVA I
VYMEDZENIE POJMOV A ROZSAH POSOBNOSTI

Clanok 1
Rozsah pdsobnosti

1.  Téato smernica sa vztahuje na investiné spoloc¢nosti a regulované
trhy.

2. Nasledovné ustanovenia sa tiez vztahuju na Uverové institicie,
ktorym bolo udelené povolenie podl'a smernice 2000/12/ES, ak posky-
tuja jednu alebo viac investicnych sluzieb a/alebo vykonavaju investi¢né
¢innosti:

— Clanky 2 ods. 2, 11, 13 a 14,

— kapitola II hlavy II okrem ¢lanku 23 ods. 2 druhého pododseku,

— kapitola III hlava II okrem c¢lankov 31 ods. 2 az 4 a c¢lanok 32
ods. 2 az 6,8a9,

— Clanky 48 az 53, 57, 61 a 62 a

— ¢lanok 71 ods. 1

Clénok 2
Vynimky

1.  Téato smernica sa nevzt'ahuje na:

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

b) osoby poskytujiice investicné sluzby vylu¢ne pre svoje materské
podniky, pre svoje dcérske podniky alebo pre dcérske podniky
svojich materskych podnikov;
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<)

d)

g)

h)

)

k)

osoby poskytujuce investi¢nu sluzbu, ak je tato sluzba poskytovana
prilezitostnym spdsobom v ramci profesijnej ¢innosti a ak je tato
¢innost’ regulovand pravnymi predpismi alebo sprdvnymi ustanove-
niami alebo etickym kodexom povolania, ktoré nevylucuji posky-
tovanie tejto sluzby;

osoby, ktoré neposkytujii ziadne iné investi¢né sluzby alebo ¢innosti
ako obchodovanie na vlastny ucet, pokial' nie st tvorcami trhu,
alebo neobchodujui na vlastny uc¢et mimo regulovaného trhu alebo
MTF na organizovanom, opakovanom a systematickom zaklade
poskytovanim systému, ktory je dostupny tretim strandm, aby sa
zucastnili na obchodoch s nimi;

osoby, ktoré poskytuji investicné sluzby pozostavajuce vyluéne
zo spravy zamestnaneckych podielovych systémov;

osoby, ktoré poskytuju investicné sluzby, ktoré pozostavaji iba
7o spravy zamestnaneckych podielovych systémov a poskytovania
investi¢nych sluzieb vylucne pre svoje materské podniky, pre svoje
dcérske podniky alebo pre iné dcérske podniky svojich materskych
podnikov;

¢lenov Eurdpskeho systému centrdlnych bank a iné vnutroStatne
organy vykonavajucich podobné funkcie a iné organy verejnej
moci poverené alebo podielajuce sa na sprave verejného dlhu;

podniky kolektivneho investovania a penzijné fondy, ¢i uz su koor-
dinované na urovni SpoloCenstva alebo nie, a na depozitarov
a spravcov takychto podnikov;

osoby obchodujice s finanénymi nastrojmi na vlastny ucet alebo
poskytujuce investicné sluzby v oblasti komoditnych derivatov
alebo derivatovych kontraktov zahrnutych v prilohe 1 oddiele
C 10 klientom v ramci svojej hlavnej obchodnej ¢innosti ako
vedl'ajSiu Cinnost’ pri postdeni na skupinovom zaklade za pred-
pokladu, ze tato hlavna Cinnost’ nie je poskytovanim investi¢nych
sluzieb v zmysle tejto smernice alebo bankovych sluzieb podla
smernice 2000/12/ES;

osoby poskytujuce investicné poradenstvo popri uskutociiovani inej
profesijnej Cinnosti, na ktort sa nevztahuje tato smernica za pred-
pokladu, ze poskytovanie takéhoto poradenstva nie je osobitne
odmenované;

osoby, ktorych hlavna Cinnost’ pozostava z obchodovania na vlastny
ucet v oblasti komodit a/alebo komoditnych derivatov. Tato
vynimka sa neuplatiiuje v pripade, ked osoby, ktoré obchoduji
na vlastny ucet s komoditami alebo komoditnymi derivatmi, su
stcastou skupiny, ktorej hlavnd cinnost' je poskytovanie inych
investicnych sluzieb v zmysle tejto smernice alebo bankovych
sluzieb podl'a smernice 2000/12/ES;
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1) spolocnosti poskytujiice investiéné sluzby a/alebo vykonavajuce
investi¢né ¢innosti pozostavajuce vylucne z obchodovania na vlastny
ucet na trhoch finanénych terminovych obchodov alebo opcii alebo
inych derivatov a na hotovostnych trhoch vylu¢ne na ucely zaistenia
pozicii na derivatovych trhoch, alebo ktoré obchoduju na uéty inych
Clenov tychto trhov, alebo tvoria pre nich ceny, a ktoré st garanto-
vané zactovacimi ¢lenmi tych istych trhov, ak zodpovednost za
plnenie zmluv uzatvorenych takymito spolocnostami prevzali zicto-
vaci ¢lenovia tych istych trhov;

m) zdruZenia zriadené danskymi a finskymi penzijnymi fondmi
s vyluénym cielom spravy majetku penzijnych fondov, ktoré su
Clenmi tychto zdruzeni;

n) ,agenti di cambio“, ktorych Cinnosti a funkcie su upravené
¢lankom 201 talianskeho  zakonného  dekrétu ¢. 58
z 24. februara 1998.

2. Prava priznané touto smernicou sa nevztahuji na poskytovanie
sluzieb protistranou v transakcidch, ktoré vykonavaju organy verejnej
moci spravujice verejny dlh alebo clenovia Europskeho systému
centralnych bank vykonavajuci svoje ulohy, ako je ustanovené v zmluve
a Statate Europskeho systému centralnych bank a Eurdpskej centralnej
banky, alebo plniace podobné funkcie v sulade so vnutroStaitnym
pravom.

3. S cielom zohladnit’ vyvoj na finanénych trhoch a na zabezpecenie
jednotného uplatiiovania tejto smernice Komisia
»M3 ———— <« moze v suvislosti s vynimkami podl'a pismen
c), i) a k) definovat" kritéria na urcCenie toho, kedy sa ma cinnost
povazovat za vedlajSiu k hlavnej Cinnosti na skupinovom zaklade,
ako aj na urCenie toho, kedy sa cinnost poskytuje prilezitostne.
»M3 Uvedené opatrenia zamerané na zmenu nepodstatnych prvkov
tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v stlade s regulacnym postupom
s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2. «

Clanok 3

Volite'né vynimky

1. Clenské $taty sa mozu rozhodnut, ¢ budu uplatiiovat’ tito smer-
nicu na osoby, pre ktoré st domovskym clenskym Statom, ktoré:

— nemaju opravnenie drzat' penazné prostriedky alebo cenné papiere
klientov a ktoré sa z tohto dovodu nikdy nemdzu dostat’ do debetne;j
pozicie voci svojim klientom, a

— nemaju opravnenie poskytovat ziadnu investicni sluzbu okrem
prijatia a postipenia pokynov tykajtcich sa prevoditelnych cennych
papierov a cennych papierov podnikov kolektivneho investovania
a poskytovat’ investiné poradenstvo sivisiace s takymito financ-
nymi nastrojmi a

— pocas poskytovania tejto sluzby maji opravnenie postipit pokyny
iba:

i) investicnym spolocnostiam, ktorym bolo udelené povolenie
v sulade s touto smernicou;
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ii) Gverovym inStitucidm, ktorym bolo udelené povolenie v sulade
so smernicou 2000/12/ES;

iii) pobockam investi¢nych spolocnosti alebo uverovych institicii,
ktorym bolo udelené povolenie v tretej krajine a ktoré podlie-
haju a vyhovuju pravidlam obozretnosti povazované prislusnymi
organmi asponl za také prisne, ako sil ustanovené v tejto smer-
nici, v smernici 2000/12/ES alebo v smernici 93/6/EHS;

iv) podnikom kolektivneho investovania, ktorym bolo na zaklade
pravnych predpisov ¢lenského Statu udelené povolenie na predaj
cennych papierov verejnosti, a spravcom takychto podnikov;

v) investiénym spolo¢nostiam s pevnym zakladnym imanim, ako je
definované v c¢lanku 15 ods. 4 Druhej smernice 77/91/EHS
z 13. decembra 1976 o koordinécii ochrannych opatreni, ktoré
Clenské Staty vyzaduji od obchodnych spolo¢nosti na ochranu
zaujmov spolo¢nikov a tretich oséb v zmysle druhého odseku
¢lanku 58 zmluvy, pokial’ ide o zakladanie akciovych spoloc-
nosti, udrziavanie a zmenu ich zadkladného imania, s cielom
dosiahnut’ rovnocennost’ tychto opatreni ('), ktorych cenné
papiere st kotované, alebo sa s nimi obchoduje na regulovanom
trhu v Clenskom State;

za predpokladu, ze Cinnosti tychto osob su regulované na vnutro-
Statnej urovni.

2. Osoby vynaté s pdsobnosti tejto smernice podla odseku 1 nesmu
vyuzivat' pravo poskytovat sluzby a/alebo Cinnosti alebo zakladat
pobocky podla ¢lankov 31 a 32.

Clénok 4

Vymedzenie pojmov

1.  Na ucely tejto smernice:

1. ,investicna spolo¢nost* znamena kazdi pravnicka osobu, ktorej
pravidelnou pracovnou cinnostou alebo podnikanim je poskyto-
vanie jednej alebo viacerych investiénych sluzieb pre tretie osoby
a/alebo vykonavanie jednej alebo viacerych investiénych aktivit
na profesiondlnom zaklade;

Clenské §taty mozu zahrnit do vymedzenia investiénych spoloé-
nosti podniky, ktoré nie si pravnickymi osobami, ak:

a) ich pravne postavenie zabezpeCuje uroven ochrany zaujmov
tretich osob, ktora je rovnocenna Urovni zabezpeCovanej prav-
nickymi osobami, a

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

() U. v. ES L 26, 31.1.1977, s. 1.
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Ak vsak fyzicka osoba poskytuje sluzby zahimajuce drzanie penaz-
nych prostriedkov alebo prevoditelnych cennych papierov tretich
0sob, moze byt povazovand za investiénil spoloc¢nost’ na ucely
tejto smernice bez toho, aby boli dotknuté ostatné poziadavky
stanovené v smernici 93/6/EHS, iba ak spiia tieto podmienky:

a) vlastnicke prava tretich osob na ich nastroje a penazné
prostriedky musia byt zabezpecené najméd v pripade platobnej
neschopnosti podniku alebo jeho majitelov, zaistenia, zapoci-
tania alebo inych tkonov veritelov podniku alebo jeho maji-
tel'ov;

b) spolo¢nost’ musi podlichat’ pravidlam ur¢enym na monitorovanie
platobnej schopnosti podniku a jeho majitelov;

¢) ro¢na uctovna zavierka podniku musi byt overena jednou alebo
viacerymi osobami opravnenymi podla vnutrostatneho prava
na audit Gétovnych zavierok,

d) ak ma spolo¢nost’ len jedného majitel'a, tento musi prijat’ opat-
renie na ochranu investorov v pripade zastavenia cinnosti
spolocnosti v dosledku jeho smrti, nesposobilosti alebo
v désledku akejkol'vek inej takejto udalosti;

. »investiné sluzby a cCinnosti“ znamena vsetky sluzby a cCinnosti

uvedené v Casti A prilohy I tykajuce sa akéhokol'vek nastroja
uvedeného v oddiele C prilohy I.

Komisia stanovi PM3 ———— <«

— derivatové kontrakty uvedené v oddiele C 7 prilohy I, ktoré
maju  vlastnosti inych derivatovych finanénych nastrojov
okrem iné¢ho podl'a toho, ¢i s zuctované a vyrovnané uskutocni
prostrednictvom uznavaného zGcétovacieho strediska, alebo
podliehaju obvyklym vyzvam na uhradu;

— derivatové kontrakty uvedené v oddiele C 10 prilohy I, ktoré
maju vlastnosti inych derivatovych financnych nastrojov okrem
iného vzhladom na to, ¢i st obchodované na regulovanom trhu
alebo MTF, ¢i su zactované alebo vyrovnané prostrednictvom
uznavaného zuctovacieho strediska, alebo ¢i podliehaju obvy-
klym vyzvam na uhradu;

. ,vedlajSia sluzba“ znamena sluzby uvedené v oddiele B prilohy I;

. ,»investiéné poradenstvo™ znamend poskytovanie osobnych odporii-

cani klientovi bud’ na jeho Zziadost, alebo na zaklade iniciativy
investi¢nej spolo¢nosti v suvislosti s jednou alebo viacerymi tran-
sakciami tykajucimi sa finanénych néstrojov;

. ,»vykonanie pokynu v mene klientov*“ znamend konanie s cielom

uzavriet zmluvy na nakup alebo predaj jedné¢ho alebo viacerych
finan¢nych nastrojov v mene klientov;

. »obchodovanie na vlastny ucet“ znamena obchodovanie za vlastny

kapital, ktorého vysledkom je uzavretie transakcii s jednym alebo
viacerymi finan¢nymi nastrojmi;



2004L0039 — SK — 04.01.2011 — 004.002 — 19

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

. »Systematicky internalizator znamena investi¢nu spoloc¢nost’, ktora

na organizovanom, opakovanom a systematickom zaklade obcho-
duje na vlastny ucet tak, Zze vykonava pokyny klienta mimo regu-
lovaného trhu alebo MTF;

. »tvorca trhu® znamena osobu, ktora neustale prejavuje na finan¢nych

trhoch svoj zaujem obchodovat' na vlastny ucet tym, ze kupuje
a predava finan¢né nastroje za vlastny kapital pri cenach fiou stano-
venych;

. »sprava portfolia“ znamena spravu portfolii v stilade s opravneniami

udelenymi klientmi na zéklade vol'ného uvazenia pre jednotlivych
klientov, ak tieto portfolia obsahuju jeden alebo viac financnych
nastrojov;

Klient“ znamena kazdu fyzicka alebo pravnickl osobu, pre ktora
investicna spoloc¢nost’ poskytuje investicné a/alebo vedl'ajsie sluzby;

,profesionalny klient” znamena klienta, ktory spiﬁa kritéria ustano-
vené v prilohe II;

»drobny klient znamené klienta, ktory nie je profesiondlnym klien-
tom;

,organizator trhu“ znamena osobu alebo osoby, ktoré riadia a/alebo
prevadzkuju Cinnost’ regulovaného trhu. Organizatorom trhu moze
byt samotny regulovany trh;

,regulovany trh* znamena multilateralny systém prevadzkovany
a/alebo riadeny organizatorom trhu, ktory spaja, alebo umoziuje
spajanie zaujmov viacerych tretich stran nakupovat’ a predavat
finan¢né nastroje — v systéme a v stulade s nediskre¢nymi pravid-
lami — spdsobom, ktoré¢ho vysledkom je zmluva tykajuca sa financ-
nych nastrojov prijatych na obchodovanie podla jeho pravidiel
a/alebo systémov a ktory je povoleny a funguje pravidelne a v stlade
s ustanoveniami hlavy III;

,multilateralny obchodny systém (MTF)“ znamena mulitateralny
systém prevadzkovany investicnou spolo¢nostou alebo organiza-
torom trhu, ktory spaja zaujmy viacerych tretich stran nakupovat
a predavat’ finan¢né nastroje — v systéme a v stlade s nediskre¢nymi
pravidlami — spdsobom, ktorého vysledkom je zmluva v stlade
s ustanoveniami hlavy II;

nHlimitovany pokyn“ znamend pokyn kupovat alebo predavat
finan¢ny nastroj v ramci uréeného cenového limitu alebo vyhod-
nejSie a v konkrétnom objeme;

»finanény nastroj* znamena tie nastroje, ktoré st uvedené v oddiele
C prilohy I;

»prevoditelné cenné papiere” znamena tie druhy cennych papierov,
ktoré st obchodovatelné na kapitdlovom trhu okrem platobnych
nastrojov, ako napr.:

a) akcie spolocnosti a iné cenné papiere rovnocenné s akciami
spolo¢nosti, osobnych spolo¢nosti a inych subjektov a vkladové
potvrdenky tykajice sa akcii;
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19.

20.

21.

22.

23.

24,

b) dlhopisy alebo iné formy dlhovych cennych papierov vratane
vkladovych potvrdeniek tykajuce sa takychto cennych papierov;

¢) vSetky ostatné cenné papiere opraviujice na nadobudnutie alebo
predaj akéhokol'vek takéhoto prevoditelného cenného papiera,
alebo ktoré umoziuju vyrovnanie v hotovosti stanovené
na zéaklade prevoditelnych cennych papierov, mien, urokovych
sadzieb alebo vynosov, komodit alebo inych indexov alebo
ukazovatel'ov;

,»hastroje peitazného trhu® znamenaju tie druhy néstrojov, s ktorymi
sa bezne obchoduje na penaznom trhu, ako su napriklad Statne
pokladni¢né poukazky, vkladové certifikaty a obchodné cenné
papiere a s vynimkou platobnych nastrojov;

»domovsky clensky $tat“ znamena:

a) v pripade investicnych spolo¢nosti:

i) ak je investicna spolocnost’ fyzickou osobou, clensky stat,
v ktorom sa nachadza jej ustredie;

i) ak je investi¢na spoloc¢nost’ pravnickou osobou, ¢lensky Stat,
v ktorom sa nachéadza jej sidlo;

iii) ak investicna spolo¢nost’ nema podla svojho vnutrostatneho
prava sidlo, ¢lensky $tat, v ktorom sa nachadza jej tstredie;

b) v pripade regulovaného trhu ¢lensky §tat, v ktorom je regulo-
vany trh registrovany, alebo ak podla vnutrostatneho prava tohto
Clenského Statu nema registrované sidlo, ¢lensky $tat, v ktorom
sa nachadza tustredie regulovaného trhu;

»hostitel'sky ¢lensky §tat znamena iny Clensky Stat ako domovsky
Clensky Stat, v ktorom ma investicna spoloc¢nost’ pobocku, alebo
vykonava sluzby a/alebo Cinnosti, alebo ¢lensky Stat, v ktorom
regulovany trh poskytuje prislusné zariadenia na umoZnenie
pristupu k obchodovaniu cez svoj systém dialkovym clenom
alebo Ucastnikom zriadenym v tom istom ¢lenskom State;

»prislusny organ® znamena organ urceny kazdym clenskym Statom
v sulade s ¢lankom 48, ak v tejto smernici nie je uvedené inak;

,averové institicie” znamenaju tverové institicie v zmysle smer-
nice 2000/12/ES;

»spravcovska spolo¢nost PKIPCP* znamena spravcovsk spoloc-
nost v zmysle smernice Rady 85/611/EHS z 20. decembra 1985
o koordinacii zakonov, inych predpisov a spravnych opatreni tyka-
jucich sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych
cennych papierov (PKIPCP) (1),

() U. v. ES L 375, 31.12.1985, s. 3.
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25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Q)

Q)

,viazany sprostredkovatel** znamena fyzicki alebo pravnicku
osobu, ktord na plni a bezpodmiene¢ni zodpovednost' iba jednej
investicnej spolocnosti, v ktorej mene kona, propaguje investicné
a/alebo vedlajSie sluzby pre klientov alebo moznych klientov,
prijima a postupuje inStrukcie alebo pokyny od klienta v stvislosti
s investicnymi sluzbami alebo finanénymi ndstrojmi, umiestiiuje
finanéné nastroje a/alebo poskytuje poradenstvo klientom alebo
moznym klientom v stvislosti s tymito finanénymi nastrojmi
alebo sluzbami;

»pobocka“ znamend iné miesto podnikania ako ustredie, ktoré je
Castou investi¢nej spoloc¢nosti, ktoré nema pravnu subjektivitu,
ktoré poskytuje investicné sluzby a/alebo Cinnosti a ktoré moéze
tiez vykonavat’ vedlajSie sluzby, na ktoré bolo investi¢nej spoloc-
nosti udelené povolenie; vSetky miesta podnikania zriadené v tom
istom Clenskom S§tate investi¢nou spolo¢nostou s ustredim v inom
¢lenskom State sa povazuju za jedini pobocku;

kvalifikovany podiel“ znamena akykol'vek priamy alebo nepriamy
podiel v investi¢nej spolo€nosti, ktory predstavuje 10 % alebo viac
zakladného kapitalu alebo hlasovacich prav, ako je ustanovené
v Clankoch 9 a 10 smernice 2004/109/ES (1), beruc do Gvahy aj
podmienky tykajtice sa ich spojenia ustanovené v ¢lanku 12 ods. 4
a 5 uvedenej smernice, alebo ktory umoziuje vykonavat podstatny
vplyv na riadenie investi¢nej spolocnosti, v ktorej existuje tento
podiel;

,matersky podnik® znamena matersky podnik v zmysle ¢lankov 1
a 2 siedmej smernice Rady 83/349/EHS z 13. juna 1983 o konsoli-
dovanych uctovnych zavierkach (?);

»dcérsky podnik* znamena dcérsky podniky v zmysle ¢lankov 1 a 2
smernice 83/349/EHS, vratane kazdého dcérskeho podniku dcér-
skeho podniku kone¢ného materského podniku;

,kontrola® znamena kontrolu v zmysle clanku 1 smernice
83/349/EHS,;

,uzke vizby*“ znamena situaciu, v ktorej su dve alebo viac fyzic-
kych alebo pravnickych os6b prepojené prostrednictvom:

a) ucasti, ktora znamena vlastnictvo priame, alebo prostrednictvom
kontroly, asponi 20 % alebo viac hlasovacich prav alebo zaklad-
ného imania podniku,

b) kontroly, ktord znamend vztah medzi materskym podnikom
a dcérskym podnikom vo vSetkych pripadoch uvedenych
v ¢lanku 1 ods. 1 a 2 smernice 83/349/EHS alebo podobny
vztah medzi akoukol'vek fyzickou alebo pravnickou osobou
a podnikom; kazdy dcérsky podnik dcérskeho podniku sa tiez
povazuje za dcérsky podnik materského podniku, ktord stoji
na Cele tychto podnikov.

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 s prijaté na obchodovanie na regulo-
vanom trhu (U. v. EU L 390, 31.12.2004, s. 38).

U. v. ES L 41, 13.2.2002, s. 35.
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Situicia, v ktorej su dve alebo viac fyzickych alebo pravnickych
0s0b trvalo spojené s jednou a rovnakou osobou prostrednictvom
vztahu kontroly, sa tieZ povazuje za vytvorenie Uzkej vizby medzi
tymito osobami.

2. Na zohladnenie vyvoja na finan¢nych trhoch a na zabezpecCenie
jednotného uplatiovania tejto smernice moze Komisia
»M3 ———— <« upresnit’ pojmy vymedzené v odseku 1 tohto
¢lanku.

Opatrenia uvedené v tomto ¢lanku zamerané na zmenu nepodstatnych
prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v sulade s regulacnym
postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

HLAVA 11

UDELCOVANIE POVOLEN] INVESTICNYM SPOLOCNOSTIAM
A PODMIENKY VYKONU ICH CINNOSTI

KAPITOLA I

PODMIENKY UDELENIA POVOLENIA A POVOLOVACIE KONANIE

Clénok 5

PoZiadavky na povolenie

1. Kazdy Cclensky s$tat vyzaduje, aby vykonavanie investi¢nych
sluzieb alebo Cinnosti ako pravidelnej pracovnej Ccinnosti alebo
podnikania na profesijnej baze podlichalo predchadzajicemu udeleniu
povolenia v sulade s ustanoveniami tejto kapitoly. Takéto povolenie
udeli prislusny organ domovského Cclenského Statu urCeny v stlade
s C¢lankom 48.

2. Odchylne od odseku 1 clenské Staty povolia kazdému organizato-
rovi trhu prevadzkovat MTF na zdklade predchadzajuceho overenia
jeho stladu s ustanoveniami tejto kapitoly okrem c¢lankov 11 a 15.

3. Clenské S§taty registruju vietky investiéné spoloénosti. Tento
register musi byt verejne pristupny a musi obsahovat’ informacie o sluz-
bach alebo Cinnostiach, na ktoré ma investi¢na spolo¢nost’ povolenie.
Musi sa pravidelne aktualizovat. Eurdpsky orgdn dohladu (Eurdpsky
organ pre cenné papiere a trhy) (ESMA) zriadeny nariadenim Eurdp-
skeho parlamentu a Rady (EU) & 1095/2010 () je informovany
0 kazdom udeleni povolenia.

ESMA zostavi zoznam vietkych investi¢nych spolo¢nosti v Unii. Tento
zoznam obsahuje informacie o sluzbach alebo Cinnostiach, na ktoré ma
investicna spolo¢nost’ povolenie, a pravidelne sa aktualizuje. ESMA
tento zoznam uverejni a priebezne aktualizuje na svojej internetovej
stranke.

Ak prislusny organ odnime povolenie v stlade s ¢lankom 8 pism. b) az
d), toto odnatie povolenia sa zverejni v zozname na obdobie piatich
rokov.

() U. v. EU L 331, 15.12.2010, s. 84.
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4.  Kazdy clensky Stat nariadi, aby:

— kazda investicna spoloc¢nost’, ktora je pravnickou osobou mala
ustredie v rovnakom clenskom State ako svoje sidlo,

— kazda investi¢na spolo¢nost’, ktord nie je pravnickou osobou, alebo
kazda investi¢na spolocnost’, ktora je pravnickou osobou, ale podla
svojho vnutrostatneho prava nema registrované sidlo, mala svoje
ustredie v cClenskom S§tate, v ktorom skuto¢ne vykonava svoju
¢innost’.

5.V pripade investicnych spoloc¢nosti, ktoré¢ poskytuju iba investicné
poradenstvo alebo sluzbu prijimania a postipenia pokynov podla
podmienok ustanovenych v ¢lanku 3, moze Clensky stat povolit’ prislus-
nému organu delegovat’ administrativne, pripravné alebo pomocné tlohy
tykajliice sa udelenia povolenia v sulade s podmienkami ustanovenymi
v ¢lanku 48 ods. 2

Clénok 6

Rozsah povolenia

1.  Domovsky c¢lensky Stat zabezpeci, aby sa v povoleni uviedli inves-
ticné sluzby alebo Cinnosti, na vykondvanie ktorych ma investi¢na
spolo¢nost’ povolenie. Povolenie sa mdze vztahovat' na jednu alebo
viac vedlajsich sluzieb uvedenych v oddiele B prilohy I. Povolenie sa
v ziadnom pripade nesmie udelit len na poskytovanie vedlajSich
sluzieb.

2. Investicna spolo¢nost” uchadzajica sa o povolenie na rozSirenie
¢innosti na dalSie investicné sluzby alebo Ccinnosti alebo vedl'ajSie
sluzby neplanované v c¢ase pociatoéného povolenia musi predlozit
ziadost’ o rozsirenie svojho povolenia.

3. Povolenie je platné pre celé Spolocenstvo a umoziuje investi¢nej
spolocnosti poskytovat’ sluzby alebo vykonavat' ¢innosti, na ktoré ma
povolenie v ramci celého Spolocenstva bud’ prostrednictvom zriadenia
pobocky, alebo na zaklade slobody poskytovania sluzieb.

Clénok 7

Povolovacie konanie a zamietnutie Ziadosti o povolenie

1. Prislusny organ neudeli povolenie, pokial nebude uplne presved-
ceny, ze ziadatel' splia vSetky poziadavky podla ustanoveni prijatych
na zaklade tejto smernice.

2. Investicna spolo¢nost poskytne vSetky informacie, vratane
obchodného planu, v ktorom sa okrem iného uvedie druhy planovanych
podnikatel'skych cCinnosti a organiza¢nu Struktiru, aby sa prislusny
organ mohol presvedéit, Ze investicnd spolo¢nost’ uskuto¢nila v dobe
zaCatia povolovania vSetky potrebné opatrenia na dodrzanie svojich
povinnosti podl’a ustanoveni tejto kapitoly.

3. Ziadatel musi byt do Siestich mesiacov od podania tiplnej Ziadosti
informovany o udeleni alebo neudeleni povolenia.
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4. S cielom zaistit' jednotnii harmonizaciu tohto ¢lanku, ¢lanku 9
ods. 2 az 4 a Clanku 10 ods. 1 a 2, ESMA moéze vypracovat navrh
regulacnych technickych predpisov na spresnenie:

a) informacii, ktoré treba poskytnut’ prislusSnym orgdnom podla ¢lanku 7
ods. 2 vratane obchodného planu;

b) poziadaviek, ktoré sa vzt'ahuji na riadenie investiénych spolo¢nosti
podla ¢lanku 9 ods. 4, a informacii pre oznamovanie podla ¢lanku 9
ods. 2;

¢) poziadaviek, ktoré sa vztahuju na akcionarov a spolo¢nikov s kvali-
fikovanymi podielmi, ako aj prekazok, ktoré moézu zabranit’ efektiv-
nemu vykonu funkcii dohladu prislusného organu podla ¢lanku 10
ods. 1 a 2.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ navrh regula¢nych technickych
predpisov uvedenych v prvom pododseku v stlade s ¢lankami 10 az
14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

S cielom zabezpecit’ jednotné podmienky uplatiiovania ¢lanku 7 ods. 2
a Clanku 9 ods. 2 méze ESMA vypracovat’ navrh vykonavacich tech-
nickych predpisov na urcenie Standardnych formuldrov, vzorov
a postupov oznamovania alebo poskytovania informacii uvedenych
v uvedenych ¢lankoch.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v tretom pododseku v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

Clénok 8

Odiatie povolenia

Prislusny organ mdéze odnat’ povolenie vydané investi¢nej spolo¢nosti,
ak takato investi¢na spolocnost’

a) nevyuzije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne povolenia,
alebo neposkytovala ziadne investi¢né sluzby, alebo nevykonavala
ziadnu investi¢nu ¢innost’ pocas predchadzajtcich Siestich mesiacov,
pokial’ prislusny clensky S$tat nestanovil, Ze v takychto pripadoch
povolenie zanika;

b) ziskala povolenie na zaklade uvedenia nepravdivych skutocnosti
alebo akymkol'vek inym protiprdvnym spdsobom;

c) prestala spifiat podmienky, na zaklade ktorych bolo povolenie
udelené, ako napriklad splnenie podmienok ustanovenych v smernici
93/6/ES;

d) zavazne a systematicky poruSovala ustanovenia prijaté podla tejto
smernice upravujucej podmienky c¢innosti investiénych spolo¢nosti;

e) patri do niektorého z pripadov, ked’ vnutrostatne pravo vzhladom
na zalezitosti mimo pdsobnosti tejto smernice ustanovuje odnatie.
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ESMA je informovany o kazdom odiati povolenia.

Clanok 9

Osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢innost’

1. Clenské $taty nariadia, aby osoby, ktoré skutogne riadia ¢innost
investi¢nej spolo¢nosti, mali dostatoéne dobrii povest’ a mali dostatocné
skuisenosti na zabezpec€enie riadneho a obozretného riadenia investi¢nej
spolo¢nosti.

Ak organizator trhu, ktory ziada o povolenie na prevadzkovanie MTF,
a osoby, ktoré skuto¢ne riadia ¢innost’ MTF, su rovnaké ako tie, ktoré
skutocne riadia Cinnost’ regulovaného trhu, tieto osoby sa povazuju za
splfajiice poziadavky ustanovené v prvom pododseku.

2. Clenské &taty nariadia investi¢nej spolognosti, aby oznamila
prisluSnému organu vsetky zmeny tykajlice sa jej riadenia spolu so
vSetkymi informaciami potrebnymi na postudenie, ¢i novi pracovnici
povereni riadenim spoloénosti maju dostato¢ne dobrii povest a dosta-
tocné skusenosti.

3. PrisluSny orgdn zamietne povolenie, ak nie je presvedceny, ze
osoby, ktoré budu skuto¢ne riadit cinnost' investi¢nej spolo¢nosti,
maju dostato¢ne dobra povest’ a dostatocné skuisenosti, alebo ak existuju
objektivne a preukazatelné dovody poukazujice na to, Ze navrhované
zmeny vedenia spolo¢nosti ohrozuju jej riadne a obozretné riadenie.

4.  Clenské §taty stanovia, aby riadenie investiénych spolo¢nosti
vykonavali asponi dve osoby, ktoré splnaji poziadavky odseku 1.

Odchylne od prvého pododseku moézu clenské Staty udelit povolenie
investicnym spolo¢nostiam, ktoré su fyzickymi osobami, alebo inves-
ticnym spolo¢nostiam, ktoré st pravnickymi osobami riadenym jedinou
fyzickou osobou v sulade s ich aktom o zaloZeni a vnutroStatnym
pravom. Clenské $taty napriek tomu nariadia, aby sa uplatnili alterna-
tivne opatrenia, ktoré zabezpecia riadne a obozretné riadenie takychto
investicnych spolo¢nosti.

Clénok 10

Akcionari a spolo¢nici s kvalifikovanymi podielmi

1. Prislusné organy neudelia povolenie na vykonavanie investi¢nych
sluZieb alebo Cinnosti investicnej spolocnosti, pokial neboli informo-
vané o totoznosti akcionarov alebo spolo¢nikov, ¢i uz priamych alebo
nepriamych, fyzickych alebo pravnickych osobach, ktoré maju kvalifi-
kovanu Gcast’, a o vyske tejto Ucasti.

Prislusné organy odmietnu udelit’ povolenie, ak po zohl'adneni potreby
zabezpeCit' riadne a obozretné riadenie investi¢nej spolo¢nosti nie su
presvedcené o vhodnosti akcionarov alebo spoloc¢nikov, ktori maju
kvalifikovanu ucast.

Ak existuju uzke véizby medzi investicnou spolo¢nostou a inymi fyzic-
kymi alebo pravnickymi osobami, prislusné organy udelia povolenie,
len ak tieto vézby nebrania prisluSnému organu pri efektivnom vykone
funkcii dohladu.
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2. Prislusny organ zamietne udelenie povolenia, ak zakony, iné
pravne predpisy alebo spravne opatrenia tretej krajiny, ktorymi sa spra-
vuje jedna alebo viac fyzickych alebo pravnickych osob, s ktorymi ma
podnik uzke vidzby, alebo tazkosti spojené pri ich uplatiiovani, brania
efektivnemu vykonu jeho funkcii dohladu.

3. Clenské 3taty pozaduju, aby kazda fyzicka alebo pravnicka osoba,
alebo takéto osoby konajuce v zhode (d’alej len ,,navrhovany nadobil-
datel), ktoré sa rozhodli nadobudnut, priamo alebo nepriamo, kvalifi-
kovany podiel v investi¢nej spolo¢nosti, alebo d’alej zvysit, priamo
alebo nepriamo, takyto kvalifikovany podiel v investicnej spolo¢nosti,
¢im by pomer hlasovacich prav alebo zakladného imania, ktoré vlastnia,
dosiahol alebo prekro¢il 20 %, 30 % alebo 50 %, alebo by sa investi¢na
spolocnost’ stala jej dcérskym podnikom (d’alej len ,,navrhované nado-
budnutie®), to najprv pisomne oznamili prisluSnym organom investi¢nej
spolo¢nosti, v ktorej sa snazia nadobudnut’ alebo zvysit' kvalifikovany
podiel, a uviedli velkost' zamysl'aného podielu a prislusné informacie
uvedené v c¢lanku 10b ods. 4.

Clenské $taty pozaduji od kazdej fyzickej alebo pravnickej osoby, ktora
sa rozhodla vzdat, priamo alebo nepriamo, kvalifikovaného podielu
v investi¢nej spolo¢nosti, aby to najprv pisomne oznamila prislusnym
organom a uviedla velkost’ zamyslaného podielu. Tato osoba oznami
prislusnym organom, ak sa rozhodla znizit' svoj kvalifikovany podiel
tak, Ze jej podiel na hlasovacich pravach alebo zakladnom imani by
klesol pod 20 %, 30 % alebo 50 %, alebo ze by nasledkom tohto
znizenia investi¢na spolocnost’ prestala byt jej dcérskou spolo¢nostou.

Clenské $taty nemusia uplatiovat’ prahovii hodnotu vo vyske 30 %, ak
v sulade s ¢lankom 9 ods. 3 pism. a) smernice 2004/109/ES uplatiuju
prahovu hodnotu vo vyske jednej tretiny.

Pri urCovani, ¢i su splnené kritéria pre kvalifikovany podiel uvedené
v tomto C¢lanku, Clenské S$taty nezohladnia hlasovacie prava alebo
podiely, ktoré investicné spoloCnosti alebo uverové institicie moézu
drzat' ako vysledok upisovania finanénych nastrojov a/alebo umiestiio-
vania finanénych nastrojov na zaklade pevného zavizku, ako sa uvadza
v bode 6 oddielu A prilohy I, ak sa tieto prava nevykonavaju alebo inak
nevyuzivaji na zasahovanie do riadenia emitenta a pokial’ sa ich inves-
ti€né spolocCnosti alebo uverové institucie zbavia do jedného roka po ich
nadobudnuti.

4.  Pri vykonavani posudzovania v zmysle ¢lanku 10b ods. 1 (d’alej
len ,,posudzovanie) sa dotknuté prislusné organy navzajom radia, ak je
navrhovany nadobudatel’ jednym z tychto subjektov:

a) uverova inStitucia, zivotnd poistovna, poistovia, zaistovila, inves-
ti¢na spolo¢nost’ alebo spravcovska spoloc¢nost’ PKIPCP s povolenim
v inom c¢lenskom $tate alebo v inom sektore, ako su tie, v pripade
ktorych sa nadobudnutie navrhuje;
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b) materskd spolo¢nost’ tverovej institiicie, zivotnej poistovne, pois-
tovne, zaistovne, investicnej spolo¢nosti alebo spravcovskej spoloc-
nosti PKIPCP povolenej v inom c¢lenskom Stite alebo v inom
sektore, ako su tie, v pripade ktorych sa nadobudnutie navrhuje,
alebo

c) fyzicka alebo pravnicka osoba kontrolujlica uverovu institdciu,
Zivotni poistovilu, poist'oviiu, zaistoviiu, investicnii spolocnost
alebo spravcovsku spolo¢nost’ PKIPCP s povolenim v inom clen-
skom State alebo v inom sektore, ako su tie, v pripade ktorych sa
nadobudnutie navrhuje.

Prislusné organy si bez zbytocného odkladu navzajom poskytnu
akékol'vek informacie, ktoré su dolezité alebo relevantné pre posudzo-
vanie. V tejto suvislosti si prisluSné organy na Ziadost navzijom
oznamia vSetky relevantné informacie a na vlastny podnet vSetky dole-
zité informacie. V rozhodnuti prislusného organu, ktory udelil povolenie
investicnej spolo¢nosti, v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje, sa
uvedu vSetky nazory alebo vyhrady prislusného organu zodpovedného
za navrhovaného nadobudatel’a.

5. Clenské 3taty nariadia, aby investiéna spolo¢nost, ktora sa dozve-
dela o akomkol'vek nadobudnuti alebo zruSeni ucasti na svojom
zékladnom imani, ktoré spdsobilo, Ze miera ucasti prekroci alebo
poklesne pod jednu z hranic uvedenti v prvom pododseku odseku 3,
bezodkladne informovala prislusny organ.

Najmenej raz za rok musia investicné spolocnosti informovat’ prislusné
organy aj o menach akcionarov a spolo¢nikov majtcich kvalifikovana
ucast’ a o miere takejto ucasti na zéklade informdcii ziskanych napriklad
na roénych valnych zhromazdeniach akcionarov a spolocnikov alebo
v dosledku dodrziavania pravidiel, ktoré sa uplatitujii na spolo¢nosti,
ktorych prevoditel'né cenné papiere st prijaté na obchodovanie na regu-
lovanom trhu.

6.  Clenské $taty nariadia, aby prislusny organ prijal vhodné opatrenia
na napravu, ak je vplyvom vykonavanym osobami uvedenymi v odseku
1 dotknuté zdravé a obozretné riadenie investi¢nej spoloc¢nosti.

Takéto opatrenia méZu pozostavat z ndvrhov na vydanie predbeZného
opatrenia a/alebo ulozenia sankcii voci riaditelom a osobam zodpo-
vednym za riadenie alebo z pozastavenia vykonu hlasovacich prav
spojenych s akciami, ktoré vlastnia prislusni akcionari alebo spolocnici.

Podobné opatrenia sa prijmu v stivislosti s osobami, ktoré nedodrziavaju
povinnost” poskytnit’ vopred informaciu v suvislosti s nadobudnutim
alebo zvySenim kvalifikovanej Ucasti. Ak sa ucast’ nadobudne napriek
namietke prislusnych organov, Clensky sStat bez ohl'adu na vsetky iné
sankcie, ktoré sa maju prijat, bud zabezpe¢i pozastavenie vykonu
zodpovedajticich hlasovacich prdv, neplatnost hlasovania, alebo
moznost’ ich vyhlasenia za neplatné.
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Clénok 10a

Lehota na posudenie

1. Prislusné organy bezodkladne a v kazdom pripade do dvoch
pracovnych dni od doruc¢enia oznamenia pozadované¢ho podla ¢lanku 10
ods. 3 prvého pododseku, ako aj po pripadnom naslednom doruceni
informacii uvedenych v odseku 2 tohto ¢lanku pisomne potvrdia jeho
dorucéenie navrhovanému nadobudatel’ovi.

Prislu§né organy maju maximalne Sestdesiat pracovnych dni od datumu
pisomného potvrdenia o doruceni ozndmenia a vSetkych dokumentov
pozadovanych ¢lenskym Statom, ktoré maju byt prilozené k oznameniu
na zéaklade zoznamu uvedeného v ¢lanku 10b ods. 4, (d’alej len ,,lehota
na postdenie®) na vykonanie posudenia.

Prisluiné organy informuji navrhovaného nadobudatela o datume uply-
nutia lehoty na posudenie pri potvrdeni o doruceni.

2. Prislusné organy moézu pocas lehoty na postudenie, ak je to
potrebné, ale najneskor do pétdesiateho pracovného dia lehoty na posu-
denie poziadat o dalsie informacie, ktoré¢ su potrebné na ukoncenie
posudzovania. Tato ziadost' sa podd pisomne a uvedie sa v nej, ktoré
dodatocné informéacie su potrebné.

Na obdobie od datumu ziadosti prislusnych organov o informéacie do
dorucenia odpovede na fiu od navrhovaného nadobudatela sa lehota na
posudenie prerusi. Prerusenie nesmie byt dlhSie ako dvadsat’ pracov-
nych dni. Prislusné organy moézu poziadat o dalSie doplnenie alebo
spresnenie informdcii, tito Ziadost’ vSak nesmie viest k preruSeniu
lehoty na posudenie.

3.  Prislusné organy mézu prediZit preruenie uvedené v odseku 2
druhom pododseku az na tridsat’ pracovnych dni, ak navrhovany nado-
budatel

a) sidli alebo sa riadi pravnymi predpismi mimo Spolocenstva, alebo

b) je fyzickou alebo pravnickou osobou a nepodlicha dohladu podla
tejto smernice alebo smernic 85/611/EHS, 92/49/EHS (1),
2002/83/ES, 2005/68/ES (?) alebo 2006/48/ES (3).

4. Ak sa prislusné organy rozhodnu po skonceni posudzovania vyja-
drit’ nesuhlas s navrhovanym nadobudnutim, pisomne informuja navrho-
vaného nadobudatel'a do dvoch pracovnych dni a pred uplynutim lehoty
na postdeniec a uvedu doévody tohto rozhodnutia. Ak vnutrostatne
pravne predpisy neustanovuju inak, na ziadost' navrhovaného nadobu-
datel’a je mozné spristupnit’ verejnosti primerané odévodnenie rozhod-
nutia. To nebrani ¢lenskému $tatu, aby umoznil prisluSnému organu

(") Smernica Rady 92/49/EHS z 18. juna 1992 o koordinacii zakonov, inych
pravnych predpisov a spravnych opatreni t}'/kajﬁcich sa priameho poistenia
s vynimkou zivotného poistenia (tretia smernica o nezivotnom poisteni)
(U. v. ES L 228, 11.8.1992, s. 1). Smernica naposledy zmenena a ‘doplnend
smernicou Eur6pskeho parlamentu a Rady 2007/44/ES (U. v. EU L 247,
21.9.2007, s. 1).

(*) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2005/68/ES zo 16. novembra 2005
o zaisteni (U. v. EU L 323, 9.12.2005, s. 1). Smernica zmenena a doplnena
smernicou 2007/44/ES.

(®) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2006/48/ES zo 14. jina 2006
o zacati a vykonavani ¢innosti Uverovych institacii (prepracovane znenie)
(U. v. EU L 177, 30.6.2006, s. 1). Smernica naposledy zmenena a doplnend
smernicou 2007/44/ES
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zverejnit’ odovodnenie bez Ziadosti navrhovaného nadobudatel’a.

5. Ak prislusné organy nevyjadria pisomne nesuhlas v lehote na
posudenie proti navrhovanému nadobudnutiu, navrhované nadobudnutie
sa povazuje za schvalené.

6.  PrisluSné organy moézu stanovit' maximalnu lehotu na dokoncenie
navrhovaného nadobudnutia a v pripade potreby ju predlzit.

7. Clenské §taty nesmu stanovit’ poZiadavky na oznamovanie pria-
meho alebo nepriameho nadobudnutia hlasovacich prav, alebo zaklad-
ného imania prisluSnym orgdnom a na schvalovanie takéhoto nadobud-
nutia prislusnymi organmi, ktoré su prisnejSie ako poziadavky ustano-
vené touto smernicou.

8. S cielom zaistit jednotni harmonizaciu tohto c¢lanku ESMA
vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov na vytvorenie
uplného zoznamu informacii, ako sa uvadza v clanku 10b ods. 4,
ktoré maju navrhovani nadobudatelia zahrnit do svojich ozndmeni,
bez toho, aby bol dotknuty odsek 2.

ESMA predlozi tento navrh regulaénych technickych predpisov Komisii
do 1. januara 2014.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ regulacné technické predpisy
uvedené v prvom pododseku v sulade s €lankami 10 aZz 14 nariadenia
(EU) ¢. 1095/2010.

S cielom zabezpecit' jednotné podmienky uplatiiovania ¢lankov 10, 10a
a 10b ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov na
uréenie Standardnych formularov, vzorov a postupov pre sposoby
konzultacii medzi dotknutymi prislusnymi organmi, ako je uvedené
v ¢lanku 10 ods. 4.

ESMA predlozi tento navrh vykondvacich technickych predpisov
Komisii do 1. januara 2014.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v Stvrtom pododseku v stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

Clénok 10b

Posudzovanie

1. Prislusné organy pri posudzovani oznamenia uvedeného
v ¢lanku 10 ods. 3 a informécii uvedenych v ¢lanku 10a ods. 2 v zdujme
zaruCenia spravneho a obozretného riadenia investi¢nej spolocnosti,
v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje, a so zretefom na mozny
vplyv navrhovaného nadobudatela na investini spolo¢nost’ zhodnotia
vhodnost’ navrhovaného nadobudatela a finanéni transparentnost
navrhovaného nadobudnutia na zaklade tychto kritérii:

a) dobré meno navrhovaného nadobudatel’a;

b) dobré meno a skusenosti osoby, ktora bude riadit’ ¢innost’ investi¢nej
spolo¢nosti v dosledku navrhovaného nadobudnutia;
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¢) pozitivna financnd situacia navrhovaného nadobudatela, najmé
v stuvislosti s druhom ¢innosti vykonavanej a planovanej v investicnej
spoloc¢nosti, v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje;

d) ¢i investi¢na spolo¢nost’ bude schopna plnit’ poziadavky obozretného
podnikania na zaklade tejto smernice a pripadne inych smernic,
najmd smernic 2002/87/ES (') a 2006/49/ES (%), a ¢i bude schopna
v ich plneni pokracovat, a najmi, ¢i skupina, ktorej sucastou sa
stane, ma takd Strukturu, ktord umoznuje vykonavat G¢inny dohlad,
ucinne vymiefat informacie medzi prisluSnymi organmi a urcit
rozdelenie zodpovednosti medzi prislusné organy;

e) ¢i existuju primerané dovody na podozrenie, ze v stvislosti s navrho-
vanym nadobudnutim sa pacha alebo bolo spachané pranie Spina-
vych penazi a financovanie terorizmu, alebo doslo k pokusu o pranie
$pinavych penazi a financovanie terorizmu v zmysle ¢lanku 1 smer-
nice 2005/60/ES (?), alebo Ze navrhované nadobudnutic by mohlo
zvysit riziko takéhoto konania.

S cielom zohladnit’ budici vyvoj a zabezpeCit' jednotné uplatiiovanie
tejto smernice moze Komisia konajlica v sulade s postupom uvedenym
v ¢lanku 64 ods. 2 prijat’ vykonavacie opatrenia, ktoré upravuji kritéria
uvedené v prvom pododseku tohto odseku.

2. Prislusné organy mozu vzniest namietky proti navrhovanému
nadobudnutiu, len ak na to existuju dostatocné dovody na zaklade
kritérii uvedenych v odseku 1 alebo ak informacie poskytnuté navrho-
vanym nadobudatel'om nie su uplné.

3. Clenské $taty neulozia iadne predchadzajiuce podmienky v stvi-
slosti s vyskou podielu, ktory musi byt nadobudnuty, ani neumoznia
prislusnym organom skumat’ navrhnuté nadobudnutie z hl'adiska ekono-
mickych potrieb trhu.

4.  Clenské $taty zverejnia zoznam s informéciami potrebnymi na
vykonanie posudenia, ktoré sa musia prislusSnym organom poskytnut
zaroven s oznamenim uvedenym v ¢lanku 10 ods. 3. Pozadované infor-
macie musia byt primerané a musia zodpovedat’ povahe navrhovaného
nadobudatel’a a navrhovaného nadobudnutia. Clenské $taty nesmi vyza-
dovat’ informacie, ktoré nie st prislusné na obozretné posudzovanie.

5. Bez ohladu na ¢lanok 10a ods. 1, 2 a 3, ak sa prislusnému organu
oznamili dva alebo viac navrhov na nadobudnutie alebo zvysSenie kvali-
fikovanych podielov v tej istej investi¢nej spolo¢nosti, tento organ zaob-
chadza so vSetkymi navrhovanymi nadobudatelmi nediskriminacnym
spdsobom.

(") Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2002/87/ES zo 16. decembra 2002

o doplnkovom dohlade nad tiverovymi institiciami, poistoviiami a investic-
nymi spolo¢nostami vo finanénom konglomerate (U. v. EU L 35, 11.2.2003,
s. 1). Smernica zmenena a doplnena smernicou 2005/1/ES (U. v. EU L 79,
24.3.2005, s. 9).

(®) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2006/49/ES zo 14. jina 2006
o kapitdlovej primeranosti investicnych spolo¢nosti a Gverovych institicii
(prepracované znenie) (U. v. EU L 177, 30.6.2006, s. 201).

(®) Smernica Eur(’)pskeho parlamentu a Rady 2005/60/ES z 26. oktdbra 2005
0 predchadzam vyuZivania finanéného systému na ucely prania Spinavych
penazi a financovania terorizmu (U. v. EU L 309, 25.11.2005, s. 15).
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Clénok 11

Clenstvo v povolenom systéme nahrad na ochranu investorov

Prislusny organ preveri, ¢i kazdy subjekt ziadajiici o povolenie ako
investicna spolo¢nost’ v Case vydania povolenia dodrZiava svoje povin-
nosti podla smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 97/9/ES
z 3. marca 1997 o systémoch nahrad pre investorov (').

Clénok 12

Splatenie pociato¢ného kapitalu

Clenské §taty zabezpelia, aby prisluiné organy neudelili povolenie,
pokial’ investina spolo¢nost nema dostatoény pociatoény kapital
v stlade s poziadavkami smernice 93/6/EHS so zretelom na povahu
investi¢nej sluzby alebo prislusnej ¢innosti.

Do revizie smernice 93/6/EHS investicné spolocnosti uvedené
v ¢lanku 67 podlichaju kapitalovym poziadavkam, ktoré s ustanovené
v uvedenom clanku.

Clénok 13

Organizacné poziadavky

1. Domovsky &lensky $tat nariadi, aby investiéné spolocnosti spifiali
organizané poziadavky uvedené v odsekoch 2 az 8.

2. Investicna spolo¢nost’ musi zaviest primerané metdody a postupy
dostato¢né na zabezpecenie toho, Ze spolo¢nost, vratane svojich mana-
z¢érov, zamestnancov a viazanych sprostredkovatelov, dodrzi svoje
povinnosti podla ustanoveni tejto smernice, ako aj prislusné pravidla
upravujuce osobné transakcie tychto osob.

3. Investicna spolocnost musi udrziavat a vykonavat’ G¢inné organi-
zané a administrativne opatrenia, s cielom prijat’ vSetky nalezité opat-
renia na zabranenie konfliktu zaujmov v zmysle ¢lanku 18, ktorym by
mohli byt nepriaznivo ovplyvnené zaujmy jej klientov.

4. Investicna spolocnost’ musi prijat’ vSetky nalezit¢é opatrenia
na zabezpeCenie kontinuity a pravidelnost pri vykone investiénych
sluzieb a ¢innosti. Na tento i¢el spoloc¢nost’ vyuziva vhodné a primerané
systémy, zdroje a postupy.

5. Ked investi¢na spolo¢nost’ poveri tretiu stranu vykonom pracov-
nych ¢innosti, ktoré si podstatné pre zabezpeCenie kontinudlnej
a spol'ahlivej sluzby klientom a kontinualny a uspokojivy vykon inves-
tiénych Cinnosti, musi zabezpecit’ prijatie nalezitych opatreni na zame-
dzenie neprimeraného dodato¢ného prevadzkového rizika. Outsourcing
dolezitych prevadzkovych Cinnosti sa nesmie uskutoénit’ takym sposo-
bom, ktorym by sa podstatne narusila kvalita vnitornej kontroly spoloc¢-
nosti a schopnost’ organov dohl'adu monitorovat’ dodrziavanie vsetkych
povinnosti spolo¢nostou.

() U. v. ES L 84, 26.3.1997, s. 22.
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Investicna spolo¢nost’ musi mat’ primerané administrativne a Uctovné
postupy, vnutorné kontrolné mechanizmy, efektivne postupy na hodno-
tenie rizika a uc¢inné kontrolné a ochranné opatrenia v pripade systémov
spracovania informacii.

6. Investicna spolo¢nost’ zabezpe¢i uchovavanie zaznamov o vsetkych
vykonanych sluzbach a transakciach tak, aby prislusny organ mohol
monitorovat sulad s poziadavkami ustanovenymi touto smernicou
a najmi zistit, ¢i investind spoloc¢nost’ dodrziava vsetky povinnosti
vo vztahu ku klientom alebo potencidlnym klientom.

7.  Investi¢nd spolocnost’, ktord drzi finanéné nastroje patriace klien-
tom, musi prijat’ primerané opatrenia na ochranu vlastnickych prav
klientov najmi v pripade platobnej neschopnosti investi¢nej spolo¢nosti
a na zabranenie tomu, aby sa nastroje klienta vyuzivali na jej vlastny
ucet bez vyslovného suhlasu klienta.

8. Investina spolo¢nost musi pri drzani pefiaznych prostriedkov
patriacich klientom prijat’ primerané opatrenia na ochranu prav klientov
a okrem pripadu Gverovych institiicii zabranit' vyuzivaniu penaznych
prostriedkov klienta na jej vlastny ucet.

9. 'V pripade pobociek investinych spolocnosti prislusny organ c¢len-
ského §tatu, v ktorom sa nachadza pobocka, musi mat’ bez toho, aby
bola dotknutd moznost' prislusného organu domovského S§tatu inves-
ticnej spolocnosti, priamy pristup k tymto zdznamom, presadzovat
povinnost’ ustanoveni v odseku 6 v suvislosti s transakciami, ktoré
pobocka uskutociuje.

10.  Na ucely zohladnenia technického vyvoja na finanénych trhoch
a na zabezpeCenie jednotného uplatiovania odsekov 2 az 9 prijme
Komisia »M3 ———— <« vykondvacie opatrenia, v ktorych
budu uvedené konkrétne organizacné poziadavky, ktoré sa maju ulozit
investiénym spolo¢nostiam vykonavajucim rdézne investiné sluzby
a/alebo Cinnosti a vedlajsie sluzby alebo ich kombinaciu.
» M3 Uvedené opatrenia zamerané na zmenu nepodstatnych prvkov
tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v stlade s regulacnym postupom
s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2. <

Clénok 14

Obchodovanie a dokondovanie transakcii cez MTF

1. Clenské $taty nariadia, aby investiéné spoloénosti alebo organiza-
tori trhu prevadzkujuci MTF okrem splnenia poziadaviek ustanovenych
v ¢lanku 13, stanovili priehladné a nediskrecné pravidla a postupy pre
spravodlivé a riadne obchodovanie a zaviedli objektivne kritérid pre
efektivne vykonavanie pokynov.

2. Clenské $taty nariadia investiénym spolo¢nostiam alebo organiza-
torom trhu prevadzkujicim MTF, aby stanovili prichl'adné pravidla
tykajiice sa kritérii na urCenie financnych nastrojov, s ktorymi sa
modze obchodovat’ v ich systémoch.
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Clenské $taty nariadia, aby v pripade potreby investi¢né spolo&nosti
alebo organizatori trhu prevadzkujuci MTF zabezpecili, alebo sa ubez-
pecili, ze existuje pristup k dostatocnym verejne dostupnym informa-
ciam umoziujucim uzivatelom vytvorit' si tsudok o investicii pri
zohladneni povahy uzivatelov a druhov obchodovanych nastrojov.

3. Clenské $taty zabezpegia, aby sa &lanky 19, 21 a 22 neuplatiiovali
na transakcie uzavreté podla pravidiel upravujicich MTF medzi jeho
¢lenmi alebo tcastnikmi alebo medzi MTF a jeho ¢lenmi alebo ucast-
nikmi v savislosti s vyuZivanim MTF. Clenovia alebo uéastnici MTF
vSak musia dodrZiavat’ povinnosti ustanovené v c¢lankoch 19, 21 a 22
vzhl'adom na svojich klientov, ked’ konajuc v mene svojich klientov
vykonavaju ich pokyny cez systémy MTF.

4. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spoloénosti alebo organiza-
tori trhu prevadzkujuci MTF zaviedli a zachovavali priehl'adné pravidla
zalozené na objektivnych kritériach upravujlice pristup k jeho systému.
Tieto pravidla musia byt v sulade s podmienkami ustanovenymi
v ¢lanku 42 ods. 3

5. Clenské §taty nariadia, aby investiéné spolognosti alebo organiza-
tori trhu prevadzkujici MTF jasne informovali uzivatel'ov o ich indivi-
dudlnej zodpovednosti za vyrovnanie transakcii vykonanych v tomto
systéme. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spoloénosti alebo orga-
nizatori trhu prevadzkujici MTF uplatili potrebné opatrenia na ulahéenie
ucinného vyrovnania transakcii uzavretych v ramci systémov MTF.

6. Ak je prevoditel'ny cenny papier, ktory bol prijaty na obchodovanie
na regulovanom trhu, tiez obchodovany na MTF bez suhlasu emitenta,
emitent nepodlicha Ziadnej povinnosti tykajicej sa pociato¢ného, prie-
bezného alebo konkrétneho ad hoc zverejnenia v stvislosti s MTF.

7. Clenské §taty nariadia, aby kazdd investitna spolo¢nost’ alebo
organizator trhu prevadzkujici MTF bezodkladne splnil kazdy pokyn
svojho prislusného organu podla ¢lanku 50 ods. 1 na pozastavenie
alebo stiahnutie finanéného nastroja z obchodovania.

Clénok 15

Vztahy s tretimi krajinami

1. Clenské staty informuju Komisiu a ESMA o vsetkych vseobec-
nych tazkostiach, s ktorymi sa ich investiné spolo¢nosti stretavaji pri
ich usadeni alebo pri poskytovani investi¢nych sluzieb a/alebo vykona-
vani investicnych ¢innosti v akejkol'vek tretej krajine.

2. Ak Komisia na zéklade informacii ziskanych podla odseku 1
dospeje k nazoru, ze tretia krajina neposkytla investi¢nej spolo¢nosti
z Unie efektivny pristup na trh porovnatelny s pristupom, ktoré
poskytla Unia investiénym spoloénostiam z tejto tretej krajiny, Komisia
so zretelom na usmernenia vydané ESMA predlozi Rade navrhy na
potrebny mandat na rokovania s cielom ziskat' porovnatelné konku-
renéné prileZitosti pre investiéné spoloénosti z Unie. Rada sa uznisa
kvalifikovanou véacsinou.
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Eurdpsky parlament bude vo vSetkych fazach tohto postupu okamzite
a v plnej miere informovany v stlade s ¢lankom 217 Zmluvy o fungo-
vani Eur6pskej tnie (ZFEU).

ESMA poméha Komisii na Ucely tohto ¢lanku.

3. Ak sa Komisia na zaklade informacii predlozenych podla odseku
1 dospeje k nédzoru, ze investicnym spolo¢nostiam zo SpoloCenstva nie
je v tretej krajine poskytované vnutrostatne zaobchadzanie umoziujuce
rovnaké konkurencné prilezitosti, aké su dostupné pre domace inves-
tiné spolo¢nosti, a Ze nie su splnené podmienky efektivneho pristupu
na trh, Komisia moze zaCat’ rokovania na napravu tejto situécie.

Za okolnosti uvedenych v prvom pododseku moze Komisia kedykol'vek
» M3 v stlade s regulatnym postupom uvedenym v Clanku 64 ods.
3 <« rozhodnut, Ze okrem podnetu na zacatie rokovani prisluiné organy
¢lenskych S$taitov musia obmedzit' alebo pozastavit' platnost’ svojich
rozhodnuti tykajucich sa ziadosti o povolenie, o ktorych nebolo rozhod-
nuté, ako aj buducich Ziadosti o povolenie a nadobudnutia ucasti pria-
mych alebo nepriamych materskych spolo¢nosti, ktoré sa spravuju prav-
nymi predpismi prislusnej tretej krajiny. Takéto obmedzenia alebo
zrusenia sa nesmu uplathovat na zriadovanie dcérskych spolo¢nosti
investicnymi spolo¢nostami, ktorym bolo udelené riadne povolenie
v ramci Spolocenstva, alebo ich dcérskymi spolo¢nostami alebo
na nadobudanie podielov v investi¢nych spolo¢nostiach zo Spolocenstva
takymito spolo¢nost'ami alebo dcérskymi spolocnostami. Doba trvania
tychto opatreni nesmie prekrocit’ tri mesiace.

Pred uplynutim trojmesacného obdobia uvedeného v druhom pododseku
a vzhladom na vysledky rokovani méze Komisia M3 v sulade s regu-
latnym postupom uvedenym v clanku 64 ods. 3 <« rozhodnut
o predizeni platnosti tychto opatreni.

4. Ak Komisia usudi, Ze nastala jedna zo situacii uvedenych v odse-
koch 2 a 3, ¢lenské Staty ju na jej ziadost’ informuji:

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

b) vzdy, ked st v sulade s ¢lankom 10 ods. 3 informované, ze takyto
matersky podnik chce ziskat ucast v investiCnej spolocnosti
zo Spolocenstva, v dosledku ¢oho by sa tato spolocnost’ stala jeho
dcérskym podnikom.

Tato povinnost’ o poskytovani informacii zanikne vzdy, ked’ sa dosiahne
dohoda s prislusnou tretou krajinou, alebo ked sa prestanti uplatiovat’
opatrenia uvedené v druhom alebo tretom pododseku odseku 3.
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5. Opatrenia prijaté podl'a tohto ¢lanku musia byt v sulade so zavéz-
kami Spolocenstva podla vSetkych bilateralnych alebo multilateralnych
medzinarodnych dohdd, ktoré upravuji zacatie alebo vykonavanie
¢innosti investiénych spoloc¢nosti.

KAPITOLA 11
PODMIENKY VYKONU CINNOSTI INVESTICNYCH SPOLOCNOSTI

Oddiel 1

VSeobecné ustanovenia

Clénok 16

Pravidelné preskimanie podmienok pre pociato¢né povolenie

1. Clenské Staty nariadia, aby investi¢na spolo¢nost’ povolend na ich
uzemi vzdy splnala podmienky pre pociatotné povolenie ustanovené
v kapitole I tejto hlavy.

2. Clenské $taty nariadia, aby prislu§né organy stanovili vhodné
metddy na monitorovanie, €i investicné spolocnosti dodrziavaji svoju
povinnost’ podl'a odseku 1. Nariadia, aby investi¢né spoloc¢nosti ozna-
mili prislusnym organom vsetky podstatné zmeny podmienok pre pocia-
tocné povolenie.

ESMA moéze vypracovat usmernenia tykajuce sa metod monitorovania
uvedenych v tomto odseku.

3. 'V pripade investicnych spolocnosti, ktoré poskytuji investi¢né
poradenstvo, mozu Clenské Staty povolit’ prislusnému organu, aby dele-
goval administrativne, pripravné alebo pomocné ulohy tykajice sa
preskiimania podmienok pre pociatocné povolenie v stlade s podmien-
kami ustanovenymi v ¢lanku 48 ods. 2

Clénok 17

Vseobecna povinnost’ tykajica sa priebeZzného dohlPadu

1. Clenské 3taty zabezpelia, aby prisluné organy monitorovali
¢innosti investi¢nych spolo¢nosti na postdenie stiladu s podmienkami
vykonu &innosti ustanovenymi v tejto smernici. Clenské §taty zabezpe-
¢ia, aby sa uplatnili vhodné opatrenia, ktoré umoznia prislusSnym
organom ziskat’ inform4cie potrebné na posudenie, ¢i investi¢né spoloc-
nosti dodrziavaju svoje povinnosti.

2.V pripade investi¢nych spolocnosti, ktoré poskytuji len investicné
poradenstvo, mozu ¢lenské Staty povolit’ prislusnému organu, aby dele-
goval administrativne, pripravné alebo pomocné ulohy tykajice sa
pravidelného monitorovania poziadaviek na ¢innost’ v stilade s podmien-
kami ustanovenymi v ¢lanku 48 ods. 2
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Clénok 18

Konflikt zaujmov

1. Clenské staty nariadia investiénym spoloénostiam, aby prijali
vSetky nalezité opatrenia na identifikaciu vzajomného konfliktu zauj-
mov, vratane ich manaZérov, zamestnancov a viazanych sprostredkova-
telov, alebo kazdej osoby s nimi priamo alebo nepriamo spojenej
v ramci kontroly a ich klientov alebo medzi klientom a inym klientom,
ktoré vzniknu pocas poskytovania investicnych a vedlajSich sluzieb
alebo pri ich kombinacii.

2. Ak organizatné alebo administrativne opatrenia uskutocnené
investicnou spolo¢nostou v stlade s ¢lankom 13 ods. 3 na zvladnutie
konfliktu zaujmov nie su pri nalezitom uvazeni dostato¢né na zabezpe-
¢enie toho, Ze riziku posSkodenia zaujmov klienta bude zabranené, inves-
tiéna spolo¢nost’ jasne oboznami klienta so vSeobecnou povahou a/alebo
zdrojmi konfliktu zaujmov pred uskutocnenim obchodu v jeho mene.

3. Na zohladnenie technického vyvoja na finan¢nych trhoch a na
zabezpecenie jednotného uplatiovania odsekov 1 a 2 prijme Komisia
»M3 ———— <« vykonavacie opatrenia na:

a) urCenie opatreni, o ktorych by sa dalo odovodnene predpokladat, ze
ich investi¢né spoloc¢nosti prijmi na identifikaciu, zabranenie, zvlad-
nutie a/alebo odhalenie konfliktu zaujmov pri poskytovani réznych
investicnych a vedl'ajSich sluzieb a ich kombinacii;

b) stanovenie vhodnych kritérii na urcenie druhov konfliktu zaujmov,
ktorych existencia by mohla poskodit’ zaujmy klientov alebo poten-
cialnych klientov investi¢nej spolo¢nosti.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Oddiel 2

Ustanovenia na zabezpecenie ochrany investora

Clénok 19

Pravidla vykonu Cc¢innosti pri poskytovani investicnych sluZieb
klientom

1. Clenské §taty nariadia, aby pri poskytovani investiénych sluzieb
a/alebo v pripade potreby vedlajSich sluzieb pre klientov investi¢na
spolocnost’ konala Cestne, spravodlivo a profesionalne v sulade s najlep-
$imi zaujmami svojich klientov a dodrziavala najmé zasady uvedené
v odsekoch 2 az 8.

2. Vsetky informécie vratane marketingovej komunikéacie, ktora adre-
suju investicné spoloc¢nosti klientom alebo potencialnym klientom,
musia byt jasné, priehladné a nezavadzajice. Marketingovd komuni-
kacia sa musi dat’ ako taka jasne identifikovat.
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3. Klientom alebo potencialnym klientom sa musia poskytnat
potrebné informacie v zrozumitel'nej forme o:

— investi¢nej spolo¢nosti a jej sluzbach,

— finan¢nych nastrojoch a navrhovanych investicnych stratégiach; to
by malo zahrnhat’ prislusné poucenia a upozornenia v suvislosti s rizi-
kami spojenymi s investiciami v tychto néstrojoch alebo vzhl'adom
na konkrétne investi¢né stratégie,

— mieste vykonu a

— nékladoch a pridruzenych poplatkoch

tak, aby mohli spravne porozumiet’ charakteru a rizikdm investi¢nej
sluzby a konkrétnemu druhu pontkaného finan¢ného néstroja a nasledne
informovane prijat’ investicné rozhodnutia. Tieto informacie sa mozZu
poskytovat’ v Standardizovanej forme.

4. Pri poskytovani investicného poradenstva alebo riadenia portfolia
musi investina spolocnost’ ziskat' potrebné informacie tykajiice sa
znalosti a skusenosti klienta alebo potencialneho klienta v oblasti inves-
ticii tykajice sa konkrétneho typu produktu alebo sluzby, jeho finan¢nej
situacie a jeho investi¢nych cielov tak, aby investi¢na spolo¢nost’ mohla
odporucit’ klientovi alebo potencidlnemu klientovi investicné sluzby
a finan¢né nastroje, ktoré su preitho vhodné.

5. Clenské §taty zabezpetia, aby investi¢né spolo¢nosti pri poskyto-
vani inych investi¢nych sluzieb ako su uvedené v odseku 4, poziadali
klienta alebo potencialneho klienta, aby poskytol informacie tykajuce sa
jeho znalosti a sktisenosti v oblasti investicii tykajuce sa konkrétneho
pontkaného alebo ziadaného druhu produktu alebo sluzby tak, aby
investicna spolo¢nost mohla posudit, ¢i predpokladana investicna
sluzba alebo produkt st pre klienta vhodné.

Ak sa investiCna spolo¢nost na zaklade informacii ziskanych podla
predchadzajiceho pododseku domnieva, ze produkt alebo sluzba nie
su pre klienta alebo potencialneho klienta vhodné, investi¢na spolo¢nost’
klienta alebo potencidlneho klienta upozorni. Toto upozornenie sa moze
poskytovat’ v Standardizovanej forme.

Ak sa klient alebo potencidlny klient rozhodne neposkytnit’ informacie
podl'a predchadzajiiceho pododseku, alebo neposkytne dostatoé¢né infor-
macie tykajice sa jeho znalosti a skusenosti, investicnd spolo¢nost
upozorni klienta alebo potencidlneho klienta, Ze takéto rozhodnutie
neumozni spolo¢nosti ur¢it, ¢i predpokladana sluzba alebo produkt st
pre neho vhodné. Toto upozornenie sa moze poskytovat’ v Standardizo-
vanej forme.

6.  Clenské $taty umoznia investiénym spolo¢nostiam pri poskytovani
investiénych sluZieb, ktoré pozostdvaju iba z vykondvania a/alebo priji-
mania a postipenia pokynov klienta s vedlajsimi sluzbami alebo bez
nich, aby tieto investicné sluzby poskytli svojim klientom bez potreby
ziskavania informacii alebo vykonania urCenia vhodnosti produktu
podla odseku 5, ak st splnené vsetky tieto podmienky:
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— sluzby uvedené v ivodnej Casti sa tykaji akcii prijatych na obcho-
dovanie na regulovanom trhu alebo na rovnocennom trhu tretej
krajiny, nastrojov petlazného trhu, dlhopisov alebo inych foriem
dlhovych cennych papierov (okrem tych dlhopisov alebo dlhovych
cennych papierov, ktoré obsahuji derivat), PKIPCP a inych nekom-
plexnych finan¢nych néstrojov; trh tretej krajiny sa povaZuje za
rovnocenny s regulovanym trhom, ak spiiia rovnocenné poziadavky,
ako su poziadavky ustanovené v hlave III; Komisia a ESMA
zverejnia na svojich internetovych strankach zoznam tychto trhov,
ktoré sa maju posudzovat’ ako rovnocenné; tento zoznam sa pravi-
delne aktualizuje; ESMA pomaha Komisii pri posudzovani trhov
tretich krajin,

— sluzba je poskytovana na zaklade podnetu klienta alebo potencial-
neho klienta,

— klient alebo potencialny klient bol jasne informovany, Ze pri posky-
tovani tejto sluzby sa nevyzaduje, aby investiéna spolo¢nost’ posu-
dzovala vhodnost’ nastroja alebo sluzby, ktoré sa poskytuju alebo
pontkaju, a ze z tohto dovodu nepoziva vyhodu zodpovedajicej
ochrany na zdklade prisluSnych pravidiel vykonu cinnosti; toto
upozornenie sa moze poskytnut v Standardizovanej forme,

— investicna spoloc¢nost’ dodrziava svoje povinnosti podl'a ¢lanku 18.

7. Investicnd spoloc¢nost’ vyhotovi zaznam, ktory musi obsahovat
dokument alebo dokumenty dohodnuté medzi spolo¢nostou a klientom,
ktoré uvadzaju prava a povinnosti stran a iné podmienky, za ktorych
spolo¢nost’ poskytne klientovi sluzby. Prava a povinnosti strdn sa mézu
ustanovit’ formou odkazu na iné dokumenty alebo pravne texty.

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

9. Ak sa investi¢na sluzba ponuka ako sucast’ finanéného produktu,
ktory uz podlieha inym ustanoveniam pravnych predpisov Spolocenstva
alebo spolo¢nym eurdpskym normam tykajucim sa uverovych institicii
a spotrebitel'skych uverov vzhl'adom na posudenie rizika pre klientov
a/alebo poziadaviek na informécie, tato sluzba nepodlieha d’alSim povin-
nostiam ustanovenym v tomto ¢lanku.

10. Na zabezpecenie potrebnej ochrany investorov a jednotného
uplatilovania odsekov 1 az 8 Komisia prijme »M3 ———— <«
vykondvacie opatrenia, aby sa zabezpefilo dodrZiavanie uvedenych
zasad investicnymi spolo¢nostami pri poskytovani investiénych alebo
vedl'ajsich sluzieb ich klientom. Tieto vykonavacie opatrenia zohl'adnia:

a) povahu sluzby ponukanej alebo poskytovanej (sluzieb pontikanych
alebo poskytovanych) klientom alebo potencialnemu klientovi pri
zohl'adneni druhu, ciela, velkosti a frekvencie transakcii;

b) povahu finanénych nastrojov, ktoré sa pontkaju alebo posudzuju;

¢) drobny alebo profesionalny charakter klienta alebo potencionalnych
klientov.
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Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Clénok 20

Poskytovanie sluZieb prostrednictvom inej investi¢nej spolo¢nosti

Clenské §tity umoznia investiénej spoloénosti prijimajiicej pokyn
na vykonanie investicnych alebo vedlajsich sluzieb v mene klienta
prostrednictvom inej investi¢nej spolocnosti, aby sa spolahla na infor-
macie klienta oznamené touto inou investi¢nou spolo¢nostou. Investi¢na
spolo¢nost’, ktord sprostredkuje inStrukcie zostava zodpovedna za
uplnost’ a presnost’ oznamenej informacie.

Investi¢nej spolo¢nosti, ktora dostane inStrukciu na uskutocnenie sluzieb
v mene klienta tymto spdsobom, sa tiez umozni spolahnut na vsetky
odportcania v suvislosti so sluzbou alebo transakciou, ktorti klientovi
poskytla ina investi¢na spolo¢nost. Investicna spolo¢nost, ktord spro-
stredkuje pokyny, zostava zodpovednd za primeranost poskytnutych
odporucani alebo poradenstva klientovi.

Investi¢na spolocnost, ktora dostane pokyny klienta alebo prostrednic-
tvom inej investi¢nej spolo¢nosti, zostava zodpovedna za uskuto¢nenie
sluzby alebo transakcie zaloZenej na takychto informéaciach alebo odpo-
ricaniach v stlade s prisluSnymi ustanoveniami tejto hlavy.

Clénok 21

Povinnost’ vykonat’ pokyny za najvyhodnejSich podmienok pre
klienta

1. Clenské $taty nariadia, aby investiéné spoloénosti prijali vietky
nalezité opatrenia, aby pri vykonavani pokynov ziskali najlepsi mozny
vysledok pre svojich klientov pri zohl'adneni ceny, nakladov, rychlosti,
pravdepodobnosti vykonania a vyrovnania, velkosti, povahy alebo
inych aspektov tykajicej sa vykonania pokynu. Kedykol'vek vsak klient
vyda konkrétny pokyn, investi¢nd podla konkrétneho pokynu.

2. Clenské $taty nariadia, aby investiéné spolo¢nosti prijali a uplatiio-
vali G¢inné opatrenia na dosiahnutie stiladu s odsekom 1. Clenské staty
predovsetkym nariadia investiénym spolo¢nostiam, aby ustanovili
a zaviedli stratégiu vykonavania pokynov, ktord im umozni, aby ziskali
v pripade pokynov svojich klientov najlepsi mozny vysledok v sulade
s odsekom 1.

3.  Zasady vykonavania pokynov obsahuju pre kazdu triedu nastrojov
informicie o réznych miestach, kde investicnd spolocnost’ vykonava
pokyny svojich klientov, a Cinitele ovplyviiujuce vyber miesta vykonu.
Musi obsahovat’ aspon tie miesta vykonu, ktoré trvale umoziuju inves-
ticnej spolocnosti ziskat' ziskavat' najlepsi mozny vysledok v pripade
vykonavania pokynov klienta.
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Clenské §tity nariadia, aby investiéné spolo¢nosti poskytli prisluiné
informacie svojim klientom o svojej stratégii vykonavania pokynov.
Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spoloénosti ziskali predchadzajuci
suhlas svojich klientov so zasadami vykonavania pokynov.

Clenské §taty nariadia, aby v pripade, ked stratégia vykonavania
pokynov umoznuje, aby sa pokyny klienta mohli vykonat’” mimo regu-
lovaného trhu alebo MTF, investi¢na spoloc¢nost’ osobitne informovala
svojich klientov o tejto moznosti. Clenské §taty nariadia, aby investiéné
spolocnosti ziskali predchadzajuci vyslovny stihlas svojich klientov pred
pristipenim k vykonaniu ich pokynov mimo regulovaného trhu alebo
MTF. Investi¢né spolo¢nosti mézu ziskat’ tento suhlas bud’ vo forme
vSeobecného sthlasu alebo na jednotlivé transakcie.

4. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spoloénosti monitorovali
ucinnost’ svojich opatreni na vykonavanie pokynov a zasady vykona-
vania pokynov, aby identifikovali a v pripade potreby napravili nedo-
statky. Najmid musia pravidelne vyhodnocovat, ¢i miesta vykonu
zahrnuté do stratégie vykonavania pokynov umoznuju najleps$i mozny
vysledok pre klienta, alebo ¢i maji urobit zmeny svojich opatreni
na vykonavanie. Clenské $taty nariadia investiénym spoloénostiam,
aby oznamili klientom vSetky podstatné zmeny svojich opatreni na vyko-
navanie alebo zasady vykonavania pokynov.

5.  Clenské $taty vyzadujuo od investinych spolo¢nosti, aby boli
schopné preukdzat' svojim klientom na ich ziadost, Zze vykonali ich
pokyny v sulade so zasadami spolo¢nosti na ich vykonavanie.

6. Na zabezpecenie potrebnej ochrany pre investorov, spravodlivého
a riadneho fungovania trhov a na zabezpecenie jednotného uplatiiovania
odsekov 1, 3 a 4 prijme Komisia »M3 ——— < vykonavacie
opatrenia tykajuce sa:

a) kritérii na urcenie relativnej zavaznosti rdznych Cinitel'ov, ktoré sa
podla odseku 1 moézu zohladnit’ na urcenie najlepSicho moZzného
vysledku pri zohladneni velkosti a druhu pokynu a drobného
alebo profesiondlneho charakteru klienta;

b) Cinitelov, ktoré investicna spolocnost moéze zohladnit’ pri presku-
mani svojich opatreni na vykondvanie a okolnosti, za ktorych by
mohli byt zmeny takychto opatreni vhodné. Najmaé Cinitele na urce-
nie, ktoré miesta umoznia investiénym spolo¢nostiam trvale ziskat
najlepsi mozny vysledok v pripade vykonavania pokynov klienta;

¢) povahy a rozsahu informadcii, ktoré sa maju poskytovat’ klientom
o ich zéasadach vykonavania podl'a odseku 3.
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Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Clénok 22

Pravidla na spracovanie pokynu klienta

1. Clenské $taty nariadia investiénym spolo¢nostiam, ktoré maji
povolenie na vykonavanie pokynov v mene klientov, zaviest postupy
a opatrenia, ktoré umoznia rychle, spravodlivé a pohotové vykonanie
pokynov klienta vo vztahu s ostatnymi pokynmi klienta alebo obchod-
nymi zdujmami investi¢nej spolo¢nosti.

Tieto postupy alebo opatrenia musia umoznit’, aby sa inak porovnatelné
pokyny klienta vykonali podla ¢asu ich prijatia investicnou spolo¢nos-
tou.

2. Clenské §taty nariadia, aby v pripade limitovanych pokynov
klienta tykajucich sa akcii prijatych na obchodovanie na regulovanom
trhu, ktoré nie su vykonané ihned podla prevladajucich trhovych
podmienok, investi¢né spoloc¢nosti prijali, pokial’ klient vyslovne nevyda
iné inStrukcie, opatrenia na umoznenie najskor§icho mozného vykonania
tohto pokynu okamzitym zverejnenim tohto limitovaného pokynu
klienta spdsobom, ktory umoznuje l'ahky pristup pre ostatnych ucast-
nikov trhu. Clenské Staty moZu rozhodnut’, Ze investicnd spolo¢nost’
splni tato povinnost’ postipenim limitovaného pokynu klienta na regu-
lovany trh a/alebo MTF. Clenské §taty zabezpedia, aby prislusné organy
mohli upustit’ od povinnosti zverejnit’ limitovany pokyn, ktory je velky
v porovnani so §tandardnou trhovou velkostou uréenou podl'a ¢lanku 44
ods. 2

3. S cielom zabezpecit’, aby opatrenia na ochranu investorov a spra-
vodlivé a riadne fungovanie trhov zohladiovali technicky vyvoj
na finanénych trhoch, a na zabezpecenie jednotného uplatiiovania
odsekov 1 a 2 prijme Komisia »M3 ———— <« vykonavacie
opatrenia, ktoré stanovia:

a) podmienky a povahu postupov a opatreni, ktoré umoznia rychle,
spravodlivé a pohotové vykonanie pokynov klienta, a situdcie
alebo druhy transakcii, v pripade ktorych sa investicné spolo¢nosti
moézu odovodnene odklonit’ od rychleho vykonania, aby ziskali
vyhodnejsie podmienky pre klienta.

b) rozne metoédy, na zéklade ktorych sa moze posudit, ¢i investi¢na
spolo¢nost’ dodrzala svoju povinnost’ zverejnit’ na trhu limitovany
pokyn klienta, ktory sa nedal ihned’ vykonat'.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.



200410039 — SK — 04.01.2011 — 004.002 — 42

Clénok 23

Povinnosti investicnych spolo¢nosti pri ustanoveni viazanych
sprostredkovatelov

1. Clenské taty mozu rozhodnut’, e umoznia investiénej spolo&nosti
ustanovit’ viazanych sprostredkovatelov na propagaciu sluzieb inves-
ti€nej spolocnosti, vyhladavanie obchodov alebo prijimanie pokynov
od klientov alebo potencialnych klientov a ich postipenie, umiestnenie
finan¢nych nastrojov a poskytovanie poradenstva v stvislosti s takymito
finanénymi nastrojmi a sluzbami pontikanymi touto investi¢nou spoloc-
nostou.

2. Clenské $taty nariadia, aby v pripade, ked’ sa investi¢na spolog-
nost’ rozhodne ustanovit' viazaného sprostredkovatela, zostala uplne
a bezpodmienecne zodpovednd za kazdu Cinnost alebo zanedbanie
7o strany viazan¢ho sprostredkovatel’a a pri konani v mene spolocnosti.
Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti zabezpetili, aby
viazany sprostredkovatel’ pri kontaktovani klienta alebo pred rokovanim
s klientom alebo potencidlnym klientom uviedol, v akom je postaveni
a aku spolocnost’ zastupuje.

Clenské $taty moézu v stlade s &lankom 13 ods. 6, 7 a 8 povolit
viazanym sprostredkovatelom registrovanym na ich tzemi nakladat
s peniazmi klientov a/alebo s finanénymi nastrojmi v mene a pod
uplnou zodpovednostou investicnej spolocnosti, za ktor konaju
v ramci ich Uzemia alebo v pripade cezhraninej operdcie na Uzemi
Clenského S§tatu, ktory povoluje viazanému sprostredkovatelovi
nakladat’ s peniazmi klientov.

Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spoloénosti monitorovali ¢innosti
svojich viazanych sprostredkovatelov tak, aby zabezpecili neustale
dodrZiavanie tejto smernice pri konani cez viazanych sprostredkova-
telov.

3. Clenské §taty, ktoré sa rozhodnu, e povolia investitnym spoloé-
nostiam ustanovit’ viazanych sprostredkovatelov, zriadia verejny regis-
ter. Viazani sprostredkovatelia sa zapiSu do verejné¢ho registra v Clen-
skom State, kde su usadeni. ESMA na svojej internetovej stranke
uverejni odkazy alebo elektronické odkazy na verejné registre, ktoré
podla tohto ¢lanku zriadia Elenské Staty, ktoré sa rozhodli umoznit
investiénym spolo¢nostiam ustanovit’ viazanych sprostredkovatel'ov.

Ak ¢lensky S§tat, v ktorom je viazany sprostredkovatel usadeny,
rozhodol v stlade s odsekom 1 nepovolit' investiénym spolo¢nostiam,
ktorym bolo udelené povolenie ich prisluSnymi organmi, ustanovit
viazanych sprostredkovatelov, tito viazani sprostredkovatelia sa zapiSu
u prislusného organu domovského clenského S$tatu investi¢nej spoloc-
nosti, v mene ktorej konaju.

Clensky §tat zabezpeéi, aby viazani sprostredkovatelia boli iba vtedy
zapisani do verejného registra, ak sa preukdzalo, Ze maju dostatocne
dobrti povest’ a maju dostatoéné vSeobecné, obchodné a profesionalne
znalosti, aby vedeli klientovi alebo potencialnemu klientovi spravne
oznamit’ vSetky zodpovedajuce informacie tykajuce sa navrhovanej
sluzby.

Clenské $taty mozu rozhodnuit, Ze investiéné spoloénosti mozu preverit,
¢i viazani sprostredkovatelia, ktori boli ustanoveni, maji dostatocne
dobrti povest’ a dostatocné znalosti podla treticho pododseku.

Register sa musi pravidelne aktualizovat. Bude verejne pristupny
k nahliadnutiu.
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4. Clenské §taty nariadia, aby investiné spoloénosti ustanovujiice
viazanych sprostredkovatel'ov prijali primerané opatrenia, aby zabranili
vSetkym negativnym vplyvom, ktoré by mohli mat’ aktivity viazaného
sprostredkovatela, ktoré nepatria do rozsahu posobnosti tejto smernice,
na ¢innosti vykondvané viazanym sprostredkovatelom v mene inves-
ti¢nej spolocnosti.

Clenské $taty mézu povolit’ prislusnym organom, aby spolupracovali
s investiénymi spolo¢nostami a Giverovymi institiciami, ich zdruZeniami
a inymi subjektami pri registrovani viazanych sprostredkovatelov a pri
monitorovani plnenia poziadaviek odseku 3 viazanymi sprostredkova-
tel'mi. Viazanych sprostredkovatelov moze registrovat’ najméd investi¢na
spolo¢nost’, tiverova institiucia alebo ich zdruzenia a iné subjekty pod
dohl'adom prislusného organu.

5. Clenské §taty nariadia, aby investiéné spolo&nosti ustanovili iba
viazanych sprostredkovatel'ov, ktori st zapisani vo verejnych registroch
podla odseku 3.

6. Clenské $taty modzu pre viazanych sprostredkovatefov v ramci
svojej jurisdikcie ustanovit' prisnejSie poziadavky, ako su ustanovené
v tomto ¢lanku, alebo doplnit’ d’alSie poziadavky.

Clénok 24

Transakcie vykonané s opravnenymi protistranami

1. Clenské $taty zabezpeéia, aby investi¢né spolo¢nosti s povolenim
na vykondvanie pokynov v mene klientov a/alebo obchodovanie
na vlastny ucet a/alebo prijimanie a postipenie pokynov, mohli zacat
alebo uzavriet' transakcie s opravnenymi protistranami bez povinnosti
dodrziavat’ povinnosti podla ¢lankov 19, 21 a 22 ods. 1 vzhladom
na tieto transakcie alebo vzhladom na aktkol'vek vedlajsiu sluzbu
priamo spojenu s tymito transakciami.

2. Clenské $taty uznaji ako oprivnené protistrany na ucely tohto
¢lanku investi¢né spoloCnosti, uverové institacie, poistovne, PKIPCP
a ich spravcovské spolo¢nosti, penzijné fondy a ich spravcovské spoloc-
nosti, iné finan¢né institucie povolené alebo regulované podla pravnych
predpisov Spolocenstva alebo vnutrostatneho prava clenského Statu,
podniky vynaté z uplatiovania tejto smernice podla ¢lanku 2 ods. 1
pism. k) a 1), narodné vlady a ich prislusné urady, vratane orgénov
verejnej moci, ktoré spravuju verejny dlh, centralne banky a nadnarodné
organizicie.

Klasifikaciou ako opravnena protistrana podl'a prvého pododseku nie je
dotknuté pravo takychto subjektov pozadovat’ bud’ vSeobecne, alebo pri
jednotlivych obchodoch, aby sa s nimi zaobchadzalo ako s klientmi,
ktorych obchody s investiénymi spolo¢nostami podliehaju ¢lankom 19,
21 a 22.

3. Clenské $taty mozu tiez uznat za opravnené protistrany iné
podniky spliiajuce vopred uréené primerané poziadavky vratane kvanti-
tativnych prahovych hodnét. V pripade transakcie, ked’ sa potencionélne
protistrany spravuju réoznymi pravnymi poriadkami, investi¢na spoloc-
nost musi zohladnit' S$tatat druhého podniku, ktory je stanoveny
na zéklade pravnych predpisov alebo opatreni ¢lenského Statu, v ktorom
je podnik usadeny.
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Clenské 3taty zabezpetia, aby investi¢na spoloénost pri uzavreti tran-
sakcie v sulade s odsekom 1 s takymito podnikmi ziskala vyslovné
potvrdenie od potencionalnej protistrany, Ze suhlasi, aby sa s nou zaob-
chadzalo ako s opravnenou protistranou. Clenské §taty povolia inves-
ticnej spolocnosti, aby ziskala toto potvrdenie bud’ vo forme vSeobec-
ného suhlasu, alebo na jednotlivé transakcie.

4. Clenské §taty mozu uznat za opravnené protistrany subjekty tretej
krajiny rovnocenné s tymi kategdériami subjektov, ktoré su stanovené
v odseku 2.

Clenské $taty mozu tiez uznat' za opravnené protistrany podniky tretej
krajiny také, ako st uvedené v odseku 3, za rovnakych podmienok
a podla rovnakych poziadaviek, ako je ustanovené v odseku 3.

5. S cielom zabezpecit' jednotné uplatiovania odsekov 2, 3 a 4
vzhladom na meniace sa trhové praktiky a na umoznenie efektivnej
¢innosti jednotného trhu Komisia méze prijat »M3 ———— <«
vykondvacie opatrenia, ktoré definuji:

a) postupy v pripade ziadosti o zaobchadzanie ako s klientmi podla
odseku 2;

b) postupy na ziskanie vyslovného potvrdenia od potencionalnych
protistran podla odseku 3;

¢) dopredu uréené primerané poziadavky vratane kvantitativnych praho-
vych hodnét, ktoré by umoznili podniku, aby sa povazoval za oprav-
nenu protistranu podl'a odseku 3.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Oddiel3

Priehl’adnost’ trhu a integrita

Clénok 25

Povinnost’ zachovat’ integritu trhov, oznamovat’ transakcie
a uchovavat’ ziznamy

1. Bez toho, aby bolo dotknuté rozdelenie zodpovednosti za presa-
dzovanie ustanoveni smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady
2003/6/ES z 28. januara 2003 o obchodovani s vyuzitim doévernych
informacii a o manipulacii s trhom (zneuZivanie trhu) (), ¢lenské
Staty koordinované zo strany ESMA v sulade s ¢lankom 31 nariadenia
(EU) ¢&. 1095/2010 zabezpedia zavedenie primeranych opatreni, ktoré
umoznia prislusnému organu monitorovat’ aktivity investiénych spoloc¢-
nosti na zabezpecenie toho, aby konali Cestne, spravodlivo a profesio-
nalne a spdsobom, ktory podporuje integritu trhu.

() U. v. EU L 96, 12.4.2003, s. 16.
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2. Clenské $taty od investi¢nych spoloénosti pozaduju, aby aspoii pat
rokov uchovavali pre prislusny organ prislusné tdaje tykajuce sa vset-
kych transakcii s finanénymi néstrojmi, ktoré uskutocnili ¢i uz na
vlastny ucet, alebo v mene klienta. V pripade transakcii uskuto¢nenych
v mene klientov musia zdznamy obsahovat’ vSetky informacie a tidaje
o identite klienta a informacie pozadované podl'a smernice 2005/60/ES.

ESMA mobze poziadat o pristup k tymto informacidm v sulade
s postupom a za podmienok stanovenych v ¢lanku 35 nariadenia
(EU) ¢. 1095/2010.

3. Clenské $taty nariadia investiénym spolognostiam, ktoré vykona-
vaju transakcie s akymikol'vek finan¢nymi nastrojmi prijatymi na obcho-
dovanie na regulovanom trhu, oznamovat’ udaje o takychto transakciach
prislusnému organu ¢o najskor a najneskdr na zéver nasledujiiceho
pracovného dna. Tato povinnost sa uplatni bez ohladu na to, ¢i sa
takéto transakcie uskutocnili alebo neuskutocnili na regulovanom trhu.

Prislusné organy v stlade s ¢lankom 58 zavedd potrebné opatrenia, aby
zabezpecili, ze prisluSny orgdn najvyznamnejSieho trhu, pokial ide
o likviditu, v pripade tychto finanénych nastrojov tiez dostaval tieto
informacie.

4. Spravy musia obsahovat najmé udaje o nazvoch a pocte kupenych
alebo predanych nastrojov, objeme, datumoch a ¢ase vykonania, cenach
transakcii a sposoboch identifikacie dotknutej investicnej spolocnosti.

5. Clenské §taty tiez zabezpetia, aby spravy vypracovala pre
prislusny organ bud’ samotna investicna spolocnost’, tretia strana kona-
juca v jej mene alebo systém parovania obchodov alebo oznamovaci
systém schvaleny prislusSnym organom alebo regulovanym trhom alebo
MTF, cez systémy ktorého sa transakcia uzavrela. Ak sa transakcie
oznamuju priamo prislusnému organu prostrednictvom regulovaného
trhu, MTF alebo systémom pérovania obchodov alebo oznamovacieho
systému schvaleného prislusnym organom, moze sa upustit od povin-
nosti pre investicné spolo¢nosti ustanovenej v odseku 3.

6. Ak su v stlade s ¢lankom 32 ods. 7 spravy uvedené podla tohto
¢lanku postupované prislusnému organu hostitel'ského clenského Statu,
tento postipi tieto informécie prisluSnym organom domovského clen-
ského Statu investi¢nej spolocnosti, pokial’ sa nerozhodnu, Ze tieto infor-
macie nechcu dostavat.

7.  Na zabezpecenie toho, aby sa opatrenia na ochranu integrity trhu
modifikovali s ohl'adom na technicky vyvoj na finan¢nych trhoch a na
zabezpecenie jednotného uplatiovania odsekov 1 az 5, méze Komisia
prijat  »M3 ———— <« vykonavacie opatrenia, ktoré definuju
metody a opatrenia na oznamovanie finanénych transakcii, formy
a obsahu tychto sprav a kritéria na definiciu prislusného trhu v stlade
s odsekom 3. »M3 Uvedené opatrenia zamerané na zmenu nepod-
statnych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v sulade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2. <
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Clénok 26

Monitorovanie dodrziavania s pravidlami MTF a inych pravnych
povinnosti

1. Clenské §taty nariadia, aby investiéné spoloénosti a organizatori
trhu prevadzkujici MTF zaviedli a udrziavali u¢inné opatrenia a postupy
na prisluSnom MTF na pravidelné monitorovanie dodrziavania jeho
pravidiel jeho uzivatelmi. Investi¢né spolo¢nosti a organizatori trhu
prevadzkujuci MTF musia monitorovat’ transakcie uskuto¢nené ich
uzivatel'mi podla ich systémov na identifikaciu poruseni tychto pravi-
diel, naruSovani podmienok obchodovania alebo spravania, ktoré méze
zahfiiat' zneuzivanie trhu.

2. Clenské 3taty nariadia investiénym spoloénostiam a organizatorom
trhu prevadzkujiicim MTF, aby oznamovali prisluSnému organu zavazné
porusenia svojich pravidiel alebo naruSovanie podmienok obchodovania
alebo spravanie, ktoré moze zahfiiat’ zneuzivanie trhu. Clenské $taty tiez
nariadia investiénym spolocnostiam a organizatorom trhu prevadzku-
juacim MTF, aby bezodkladne poskytli prislusné informacie organu
prislusnému na vySetrovanie a stihanie zneuZivania trhu a poskytli
dostato¢ni pomoc tomuto organu pri vySetrovani a stihani zneuZzivania
trhu, ktoré sa vyskytlo v jeho systémoch alebo prostrednictvom nich.

Clénok 27

Povinnost’ investi¢nych spoloc¢nosti zverejiiovat’ zavizné kotacie

1. Clenské 3taty nariadia systematickym internalizitorom s akciami,
aby zverejiovali zavidzné kotacie tych akcii prijatych na obchodovanie
na regulovanom trhu, pre ktoré su systematickymi internalizatormi a pre
ktoré existuje likvidny trh. V pripade akcii, pre ktoré neexistuje likvidny
trh, systematicki internalizatori zverejnia kotacie svojim klientom
na poziadanie.

Ustanovenia tohto ¢lanku sa uplatnia na systematickych internalizatorov
pri vykonavani pokynov v objemoch do Standardnej trhovej velkosti.
Systematicki internalizatori, ktori obchoduji len s objemami nad Stan-
dardnou trhovou velkostou, nepodlichaji ustanoveniam tohto ¢lanku.

Systematicki internalizatori mézu rozhodnut’ o objeme alebo objemoch,
pri ktorych budu kotovat. V pripade konkrétnej akcie musi kazda
kotacia zahfat zavdzniu nakupnu a/alebo predajni cenu alebo ceny
pre objem alebo objemy, ktoré by mohli byt do §tandardnej trhovej
velkosti v pripade triedy akcii, do ktorej akcie patria. Cena alebo
ceny musia tiez zohladiiovat’ prevladajuce trhové podmienky v pripade
tejto akcie.

Akcie sa musia zoskupit' do tried na zdklade hodnoty aritmetického
priemeru pokynov vykonanych na trhu pre tato akciu. Standardnd
trhova velkost’ pre kazdu triedu akcii je objem predstavujuci hodnotu
aritmetického priemeru pokynov vykonanych na trhu pre akcie patriace
do jednotlivych tried akcii.

Trh pre kazdu akciu pozostava zo vSetkych pokynov vykonanych
v Eurdpskej nii s touto akciou okrem tych, ktoré s velké v porovnani
so Standardnou trhovou vel'kostou pre tato akciu.
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2. Prislusny organ najddlezitejSicho trhu, pokial ide o likviditu
v zmysle ¢lanku 25, stanovi pre kazdu akciu najmenej raz za rok na
zaklade hodnoty aritmetického priemeru pokynov vykonanych na trhu
v pripade tejto akcie triedu akcii, do ktorej patri. Tato informacia sa
spristupni vSetkym ucastnikom trhu a postipi sa ESMA, ktory ju
uverejni na svojej internetovej stranke.

3. Systematicki internalizatori pravidelne a priebezne zverejiuji
svoje kotacie pocas zvyc€ajnych obchodnych hodin. St opravneni kedy-
kol'vek aktualizovat' svoje kotacie. V pripade neobvyklych trhovych
podmienok tiez mozu zrusit' svoje kotacie.

Kotacia sa zverejni spésobom, ktory je lahko dostupny ostatnym ucast-
nikom trhu za primeranych obchodnych podmienok.

Systematicki internalizatori pri plneni ustanoveni uvedenych v ¢lanku 21
vykonavaju pokyny, ktoré dostant od svojich drobnych klientov v stvi-
slosti s akciami, pre ktoré st systematickymi internalizatormi pri koto-
vanych cenach v Case prijatia pokynu.

Systematicki internaliztori musia vykonat pokyny, ktoré dostanii od
svojich profesionalnych klientov v suvislosti s akciami, pre ktoré su
systematickymi internalizatormi pri kotovanej cene v Case prijatia
pokynu. V odévodnenych pripadoch vSak mézu vykonat’ tieto pokyny
za lepSiu cenu za predpokladu, ze tato cena spadd do zverejneného
rozsahu, ktory je blizky trhovym podmienkam, a za predpokladu, Ze
objem pokynov je vicsi ako obvykly objem uskutocnovany drobnym
investorom.

Okrem toho systematicki internalizatori mézu vykonat’ pokyny, ktoré
dostanl od svojich profesionalnych klientov za ceny odlisné, ako su
nimi koétované bez povinnosti splnenia podmienok ustanovenych
v Stvrtom pododseku v pripade transakcii, kde je vykonanie s niektorymi
cennymi papiermi sucastou jednej transakcie alebo v pripade pokynov,
ktoré podlichajii inym podmienkam, ako je bezna trhova cena.

Ak systematicki internalizatori, ktori kotuji iba jednu kotaciu, alebo
ktorych najvysSia kotacia je nizSia ako Standardna trhova velkost,
prijmi pokyn klienta s objemom vicS$im ako je koétovany objem, ale
niz§im ako Standardna trhova velkost, sa m6zu rozhodnut’, ze vykonaju
ta Cast’ pokynu, ktora presahuje ich kétovany objem za podmienky, Ze
sa vykona za kotovanu cenu, ibaze je podl'a podmienok predchadzaji-
cich dvoch pododsekov povolené inak. Ak systematicky internalizator
kétuje v rozlicnych objemoch a prijme pokyn medzi tymito objemami,
ktoré si vyberie na vykonanie, vykona pokyn za jednu z koétovanych
cien v sulade s ustanoveniami ¢lanku 22 s vynimkou ak je podla
podmienok predchadzajicich dvoch pododsekov povolené inak.

4.  Prislusné organy preveria, Ci:

a) investiné spolocnosti pravidelne aktualizuju nakupné a/alebo
predajné ceny zverejnené v sulade s odsekom 1 a zachovavaju
ceny, ktoré zohladiiuju prevladajuce trhové podmienky;

b) investi¢né spoloénosti spiiaju podmienky na zlepenie ceny ustano-
vené v Stvrtom pododseku odseku 3.
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5. Systematicki internalizatori sa moézu na zaklade svojej obchodne;j
stratégie a objektivnym nediskriminaénym sposobom rozhodnut’, ktorym
investorom poskytni pristup k svojim kotacidm. Na tento Uicel stanovia
jasné kritéria upravujice pristup k svojim kotaciam. Systematicki inter-
nalizatori moézu odmietnut’ uzavriet alebo dalej pokracovat
v obchodnom vztahu s investormi na zaklade obchodnych uvah, ako
je bonita investora, riziko protistrany a kone¢né vyrovnanie transakcie.

6. Na obmedzenie rizika, ze sa od rovnakého klienta nahromadia
viacnasobné transakcie, moézu systematicki internalizatori obmedzit
nediskriminaénym spdsobom pocet transakcii od rovnakého Kklienta,
ktoré uzavru za zverejnenych podmienok. TieZ sa im umozni, aby nedi-
skriminaénym spdsobom a v stlade s ustanoveniami ¢lanku 22 obme-
dzili celkové mnozstvo transakcii od roznych klientov v rovnakom case
za predpokladu, ze to bude pripustné, iba ak pocet a/alebo objem
pokynov ziadanych od klientov zna¢ne presiahne normu.

7.  Na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov 1 az 6 sposo-
bom, ktory podporuje efektivne oceniovanie akcii a maximalizuje
moznost’ investinych spolocnosti na ziskanie najlepSich obchodnych
podmienok pre svojich klientov, prijme Komisia M3 ——— <«
vykonavacie opatrenia, ktoré:

a) stanovia kritérid na uplatnenie odsekov 1 a 2;

b) stanovia kritéria urCujuce, kedy je kotdcia pravidelne a priebezne
zverejiiovana a l'ahko dostupnd, ako aj prostriedky, s ktorymi inves-
ticné spoloc¢nosti mozu splnit’ svoju povinnost’ zverejnit’ svoje kota-
cie, ktoré zahrna tieto moznosti:

1) prostrednictvom zariadeni akéhokol'vek regulovaného trhu, ktory
prijal prisluSny nastroj na obchodovanie;

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

¢) stanovia vSeobecné kritéria na urcenie tych transakcii, pri ktorych je
vykonanie s niekolkymi cennymi papiermi sucastou jednej tran-
sakcie alebo pokynov, ktoré podliehaju inym podmienkam, ako je
bezna trhova cena;

d) stanovia vSeobecné kritérid pre urCenie, Co sa mdze povazovat za
neobvyklé trhové situacie, ktoré umoznuji stiahnutie kotacii, ako aj
podmienky na aktualizaciu kotacii;

e) stanovia kritérida na urcenie, Co je objem obvykle uskutocnovany
drobnym investorom;

f) stanovia kritérid na urCenie, Co predstavuje znacné presiahnutie
normy podla odseku 6;

stanovia kritérid na urcenie, kedy ceny spadaji do zverejneného
rozsahu, ktory je blizky trhovym podmienkam.

~

g8

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.
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Clénok 28

Zverejnovanie investicnymi spolo¢nostami po obchodovani

1. Clenské $taty nariadia prinajmensom, aby investiéné spoloénosti,
ktoré bud’ na svoj ucet, alebo v mene klientov uzavieraju transakcie
s akciami prijatymi na obchodovanie na regulovanom trhu, mimo regu-
lovaného trhu alebo MTF, zverejnili objem a cenu tychto transakcii
a Cas, kedy boli uzavreté. Tato informacia sa musi zverejnit’ Co
mozno najblizSie k redlnemu Casu a za primeranych obchodnych
podmienok a spésobom, ktory je 'ahko dostupny ostatnym ucastnikom
trhu.

2. Clenské staty nariadia, aby informécie, ktoré sa zverejitujii v stlade
s odsekom 1 a casové lehoty, v ktorych su zverejiiované, zodpovedali
poziadavkam prijatym podla ¢lanku 45. Ak opatrenia prijaté podla
¢lanku 45 ustanovuji odklad oznémenia v pripade urcitych kategérii
transakcii s akciami, tato moznost’ sa primerane uplatni tieto transakcie,
ked st uskutoénené mimo regulovanych trhov alebo MTF.

3. Na zabezpeCenie prichladného a riadneho fungovania trhov
a  jednotného  uplathovania  odseku 1  Komisia  prijme
»M3 ———— <« vykonavacie opatrenia, ktoré:

a) stanovia prostriedky, pomocou ktorych investicné spolo¢nosti mozu
splnit’ svoje povinnosti podl'a odseku 1 vratane tychto moZnosti:

i) prostrednictvom zariadeni akéhokol'vek regulovaného trhu, ktory
prijal prislusny nastroj na obchodovanie, alebo prostrednictvom
zariadeni MTF, na ktorych sa obchoduje s prislusnou akciou;

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

b) upresnia uplatiiovanie povinnosti podla odseku 1 na transakcie
zahffhajice pouzivanie akcii na ucely zaruky, pdzicky alebo iné
ucely, ked’ je vymena akcii ur€ena inymi faktormi, ako je sucasné
trhové ocenenie akcie.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
la¢nym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Clanok 29
Poziadavky na priehl’adnost’ pred obchodovanim v pripade MTF

1. Clenské $taty nariadia prinajmensom, aby investiéné spolo&nosti
a organizatori trhu prevadzkujuci MTF zverejnili aktudlnu nakupnu
a predajnil cenu a velkost’ zdujmu o obchodovanie pri tychto cenéch,
ktoré sa propaguju prostrednictvom ich systémov, tykajice sa akcii
prijatych na obchodovanie na regulovanom trhu. Clenské Staty zabez-
pecia, aby sa tieto informacie zverejnili na zaklade primeranych obchod-
nych podmienok a priebezne pocas zvycajnych obchodnych hodin.
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2. Clenské $taty umoznia prisluinym orgdnom, aby mohli upustit’ od
povinnosti zverejnit’ informacie uvedené v odseku 1 v pripade investic-
nych spolocnosti alebo organizatorov trhu prevadzkujucich MTF vycha-
dzajuc z trhového modelu alebo druhu alebo velkosti pokynov v pripa-
doch definovanych v stilade s odsekom 3. Prislusné organy musia mat’
najmd moznost’ upustit’ od tejto povinnosti v pripade transakcii, ktoré su
vel’kého rozsahu v porovnani so S$tandardnym trhovym rozsahom
v pripade pri danej akcii alebo triede akcii.

3. Na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov 1 a 2 prijme
Komisia »M3 ————— < vykonavacie opatrenia tykajice sa:

a) rozsahu nakupnych a predajnych cien alebo kotacii urcitého tvorcu
trhu a velkosti zdujmu o obchodovanie pri tychto cenach, ktoré sa
maju zverejnit’;

b) rozsahu alebo druhu pokynov, v pripade ktorych sa méze upustit’ od
zverejnenia pred obchodovanim podl'a odseku 2;

¢) trhového modelu, v pripade ktorého sa méze upustit’ od zverejnenia
pred obchodovanim podla odseku 2, a najmd vhodnosti tejto povin-
nosti pre metddy obchodovania pouzivané na MTF, ktory uzatvara
transakcie podl'a svojich pravidiel s odvolanim sa na ceny stanovené
mimo systémov MTF alebo periodickou aukciou.

Okrem pripadov oddévodnenych osobitnou povahou MTF musi byt
obsah tychto vykonavacich opatreni rovnaky ako vykonavacich opatreni
ustanovenych v ¢lanku 44 pre regulované trhy.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Clanok 30
Poziadavky na priehPadnost’ po obchodovani v pripade MTF

1. Clenské $taty nariadia prinajmensom, aby investiéné spolo&nosti
a organizatori trhu prevadzkujici MTF zverejnili cenu, objem a Cas
transakcii uskuto¢nenych v ramci ich systémov s akciami, ktoré boli
prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu. Clenské §taty nariadia,
aby sa udaje o vSetkych takychto transakciach zverejnili o mozno
najblizSie k redlnemu Casu a za primeranych obchodnych podmienok.
Tato poziadavka sa nevztahuje na udaje o obchodoch uskutocnenych
na MTF, ktoré sa zverejnili prostrednictvom systémov regulovaného
trhu.

2. Clenské 3taty zabezpelia, aby prislusny organ mohol povolit
investicnym spoloc¢nostiam alebo organizatorom trhu prevadzkujucim
MTF odklad uverejnenia tdajov o transakciach vychadzajuc z ich
druhu alebo rozsahu. Prislusné orgdny moézu najmd povolit' odklad
uverejnenia v pripade transakcii, ktoré si vel'kého rozsahu v porovnani
so Standardnym trhovym rozsahom pri danej akcii alebo triede akcii.
Clenské $taty nariadia MTF, aby ziskali predchadzajiici suhlas od
prislusného orgdnu na navrhované opatrenia na odloZenie uverejnenia
o obchodovani a nariadia, aby tieto opatrenia boli jasne oznamené
ucastnikom trhu a investujlicej verejnosti.
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3. Na zabezpecenie efektivneho a riadneho fungovania finan¢nych
trhov a na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov 1 a 2 prijme
Komisia »M3 ——— <« vykondvacie opatrenia tykajlice sa:

a) rozsahu a obsahu informécii, ktoré sa maji zverejnit’;

b) podmienok, za ktorych investi¢né spolocnosti alebo organizatori trhu
prevadzkujuci MTF moézu odlozit’ zverejnenie udajov o obchodoch,
a kritérii, ktoré sa maju uplathovat’ pri rozhodovani, pre ktoré tran-
sakcie sa na zaklade ich rozsahu alebo druhu prislusnej akcie
povol'uje odklad uverejnenia.

Okrem pripadov odovodnenych osobitnou povahou MTF musi byt
obsah tychto vykonavacich opatreni rovnaky ako obsah vykonavacich
opatreni ustanovenych v ¢lanku 45 pre regulované trhy.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v sulade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

KAPITOLA 1III

PRAVA INVESTICNYCH SPOLOCNOSTI

Clénok 31

Sloboda poskytovat’ investicné sluzby a vykonavat’ investi¢né
¢innosti

1. Clenské $taty zabezpeéia, aby kazda investiénd spoloénost’, ktorej
bolo udelené povolenie a ktora je pod dohl'adom prislusnych orgénov
iného ¢lenského Statu v stlade s touto smernicou a v pripade tiverovych
institacii v sulade so smernicou 2000/12/ES, mohla slobodne vykonavat
investi¢né sluzby a/alebo Cinnosti, ako aj vedlajsie sluzby na ich tizemi
za podmienky, Ze sa na takéto sluzby a Cinnosti vztahuje jej povolenie.
Vedlajsie sluzby sa mézu poskytovat vylucne spolu s investi¢nou
sluzbou a/alebo ¢innostou.

Clenské $taty neulozia v oblasti predmetu Gpravy tejto smernice Ziadne
dalSie poziadavky na takuto investicnu spoloCnost’ alebo uverovu insti-
tuciu.

2. Kazda investina spolocnost, ktorda ma v umysle poskytovat
sluzby alebo ¢innosti na tzemi iného ¢lenského S$tatu po prvykrat,
alebo ktorda ma v umysle zmenit rozsah takto poskytovanych sluzieb
a ¢innosti, musi prislusnému organu vo svojom domovskom ¢lenskom
State oznamit’ tieto informacie:

a) Clensky S$tat, v ktorom zamysl'a posobit’,

b) obchodny plan uvadzajici najmi investicné sluzby a/alebo Cinnosti,
ako aj vedlajSie sluzby, ktoré ma v umysle vykonavat, a ¢i ma
v umysle pouzivat viazanych sprostredkovatelov na tzemi clen-
skych Statov, v ktorych ma v umysle poskytovat’ sluzby.
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Ak ma investi¢na spolo¢nost’ v umysle pouZzivat' viazanych sprostred-
kovatelov, prislusny organ domovského c¢lenského Statu investicnej
spolocnosti na ziadost' prislusného organu hostitel'ského clenského
Statu a v primeranej lehote oznami totoznost' viazanych sprostredkova-
telov, ktorych ma investiéna spolo¢nost’ v imysle pouzivat' v tomto
¢lenskom state. Hostitel'sky Clensky §tat moze takéto informdacie zverej-
nit. ESMA moézZe poziadat’ o pristup k tymto informaciam v stlade
s postupom a za podmienok stanovenych v clanku 35 nariadenia
(EU) & 1095/2010.

3. Prislusny organ domovského c¢lenského Statu odovzda informacie
do jedného mesiaca od ich prijatia prislusSnému organu hostitel'ského
¢lenského statu ur¢enému ako kontaktné miesto v stlade s ¢lankom 56
ods. 1 Investicna spolo¢nost méze potom zacat poskytovat’ prislusna
investiénll sluzbu alebo sluzby v hostitel'skom ¢lenskom State.

4. Zmenu akychkol'vek tidajov ozndmenych v sulade s odsekom 2
investi¢nd spolo¢nost’ pisomne ozndmi prisluSnému organu domovského
¢lenského Statu aspon jeden mesiac pred vykonanim zmeny. Prislusny
organ domovského ¢lenského Statu informuje prislusny organ hosti-
tel'ského Clenského Statu o tychto zmenach.

5. Clenské $tity bez daliej pravnej alebo administrativnej poZia-
davky povolia investicnym spolo¢nostiam a organizatorom trhu
prevadzkujucim MTF z inych clenskych Statov poskytovat’ prislusné
zariadenia na svojom uzemi tak, aby sa umoznil pristup a pouzivanie
ich systémov dialkovymi pouzivatelmi alebo ucastnikmi usadenymi
na ich uzemi.

6. Investicna spolo¢nost’ alebo organizator trhu, ktory prevadzkuje
MTF, oznami prisluSnému organu svojho domovského Clenského Statu
Clensky Stat, v ktorom ma v umysle poskytovat takéto zariadenia.
Prislusny organ domovského ¢lenského §taitu MTF oznami do jedného
mesiaca tuto informéciu Clenskému §tatu, v ktorom ma MTF v umysle
poskytovat’ takéto systémy.

Prislusny organ domovského clenského statu MTF oznami na Ziadost
prislusného organu hostiteI'ského ¢lenského Statu MTF a v rdmci prime-
ranej doby identitu Clenov alebo ucastnikov MTF zriadenych v tomto
¢lenskom State.

7. S cielom zabezpecit jednotni harmonizaciu tohto ¢lanku moéze
ESMA vypracovat’ navrh regulacnych technickych predpisov na uréenie
informacii, ktoré sa oznamuji v stlade s odsekmi 2, 4 a 6.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ regulacné technické predpisy
uvedené v prvom pododseku v sulade s Clankami 10 aZ 14 nariadenia
(EU) ¢. 1095/2010.

S cielom zabezpecit' jednotné podmienky uplatiovania tohto clanku
moéze ESMA vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov
na stanovenie Standardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré sa
maju pouzit' pri poskytovani informacii podla odsekov 3, 4 a 6.
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Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v tretom pododseku v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

Clanok 32
Zriadenie pobocky

1. Clenské §taty zabezpetia, aby sa investiné sluzby a/alebo
¢innosti, ako aj vedl'ajsie sluzby mohli poskytovat’ na ich uzemi v stlade
s touto smernicou a smernicou 2000/12/ES prostrednictvom zriadenia
pobocky za podmienky, Ze sa na tieto sluzby a ¢innosti vztahuje povo-
lenie udelené investi¢nej spolocnosti alebo uverovej institacii v domov-
skom clenskom State. VedlajSie sluzby sa moézu poskytovat’ vyluéne
spolu s investi¢nou sluzbou a/alebo ¢innost'ou.

Clenské $taty neuloZia na organiziciu a &innost’ pobolky v oblasti pred-
metu posobnosti tejto smernice ziadne d’alSie poziadavky okrem tych,
ktoré st povolené podla odseku 7.

2. Clenské §taty nariadia, aby kazda investi¢na spolo&nost’, ktord ma
zaujem zriadit’ pobocku na uzemi iného ¢lenského Statu, najprv infor-
movala prisluSny orgdn svojho domovského c¢lenského $tatu a poskytla
mu tieto informacie:

a) Clensky S$tat, na tzemi ktorého planuje zalozit' pobocku;

b) obchodny plan, v ktorom sa okrem iného uvedu investicné sluzby
a/alebo Cinnosti, ako aj vedlajSie sluzby, ktoré sa maju ponukat
a organizacnu S§truktiru pobocky, a uvedie sa, ¢i ma pobocka
v umysle pouzivat viazanych sprostredkovatel'ov;

¢) adresu v hostitel'skom clenskom $tate, na ktorej je mozné ziskavat
dokumenty;

d) mena osdb zodpovednych za riadenie pobocky.

Ak investi¢na spolo¢nost’ pouziva viazaného sprostredkovatela usade-
ného v clenskom $taite mimo jej domovského clenského Statu, takyto
viazany sprostredkovatel’ sa povazuje za pobocku a podlicha ustanove-
niam tejto smernice vztahujucim sa na pobocky.

3. Pokial’ prislusny organ domovského c¢lenského Statu nema dovod
spochybnit’ primeranost administrativnej Struktiry alebo financnej
situacie investi¢nej spolo¢nosti po zohladneni planovanych cinnosti,
do troch mesiacov od prijatia vSetkych informacii oznami tieto infor-
mécie prisluSnému organu hostitel'ského ¢lenského Statu uréenému ako
kontaktné miesto v sulade s ¢lankom 56 ods. 1 a nasledne informuje
dotknutll investicni spolo¢nost’.

4. Okrem informacii uvedenych v odseku 2 oznami prislusny organ
domovského clenského Statu prisluSnému organu hostiteI'ského clen-
ského statu informéacie o schvalenom systéme nahrad, ktorého je inves-
tiénd spolocnost’ Clenom v sulade so smernicou 97/9/ES. V pripade
zmeny udajov prisluSny organ domovského clenského Statu nasledne
informuje prislusny organ hostitel'ského Statu.
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5. Ak prislusny organ domovského cClenského Statu odmietne
oznamit’" uvedené informacie prislusnému organu hostitel'ského ¢len-
ského Statu, oznami prislusnej investicnej spolocnosti dévody svojho
odmietnutia do troch mesiacov od prijatia vSetkych informacii.

6. Po prijati ozndmenia od prislusného organu hostitel'ského clen-
ského Statu, alebo ak takéto oznamenie od hostitel'ského c¢lenského
Statu nebolo uskutocnené najneskoér do dvoch mesiacov odo dna
odoslania oznamenia prislusnym organom domovského ¢lenského Statu,
moze byt pobocka zriadena a zacat’ ¢innost'.

7.  Prislusny organ ¢lenského Statu, v ktorom sa pobocka nachadza, je
povinny zabezpecit, aby sluzby poskytované pobockou na jeho izemi
boli v sulade s povinnostami ustanovenymi v ¢lankoch 19, 21, 22, 25,
27 a 28 a s opatreniami prijatymi podl'a nich.

Prislusny organ ¢lenského S$tatu, v ktorom sa pobocka nachadza, ma
pravo preskimat opatrenia prijaté pobockou a ziadat také zmeny,
ktoré st bezpodmienecne potrebné na to, aby umoznili prislusnému
organu uplatnit’ povinnosti podla clankov 19, 21, 22, 25, 27 a 28
a opatrenia prijaté podla nich v stvislosti so sluzbami a/alebo ¢innos-
tami poskytovanymi pobockou na jeho Gzemi.

8. Kazdy clensky s$tat nariadi, aby v pripade, ked’ investicna spoloc-
nost’ povolend v inom ¢lenskom §tate zriadi pobocku na jeho tzemi,
prislusny orgadn domovského clenského Statu investiCnej spolocnosti
mohol pri vykone svojich pravomoci a po informovani prislusného
organu hostitel'ského clenského Statu, vykonavat’ v takejto pobocke
kontroly na mieste.

9. 'V pripade zmeny akychkol'vek informacii ozndmenych v sulade
s odsekom 2 poda investi¢na spolo¢nost pisomné oznamenie o tejto
zmene prislusnému organu domovského c¢lenského Statu aspon jeden
mesiac pred vykonanim zmeny. Prislusny organ domovského clenského
Statu tiez informuje o tejto zmene prislusny organ hostitel'ského ¢len-
ského Statu.

10. S cielom zabezpecit' jednotni harmonizaciu tohto ¢lanku moéze
ESMA vypracovat’ navrh regulaénych technickych predpisov na uréenie
informacii, ktoré sa oznamuji v stlade s odsekmi 2, 4 a 9.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ regulacné technické predpisy
uvedené v prvom pododseku v silade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia
(EU) ¢. 1095/2010.

S cielom zabezpecit' jednotné podmienky uplatiovania tohto clanku
modze ESMA vypracovat’ vykonavacie technické predpisy na stanovenie
$tandardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré sa maju pouzit’ pri
poskytovani informacii podl'a odsekov 3 a 9.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v tretom pododseku v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.
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Clanok 33

Pristup na regulované trhy

1. Clenské $tity nariadia, aby investiéné spolo¢nosti z inych ¢len-
skych §tatov, ktoré maji povolenie vykonavat pokyny klientov alebo
obchodovat’ na vlastny ucet, mali pravo na ¢lenstvo alebo mali pristup
na regulované trhy na ich uzemi na zaklade ktoréhokol'vek z tychto
opatreni:

a) priamo zriadenim pobociek v hostitel'skom ¢lenskom State;

b) tak, Ze sa stantl dialkovymi ¢lenmi, alebo budil mat’ pristup na dial’ku
k regulovanému trhu bez toho, aby museli byt usadené v domov-
skom clenskom State regulovaného trhu, kde postupy obchodovania
a systétmy prislusného trhu nevyzaduji fyzicka pritomnost’
na uzavretie transakcii na trhu.

2. Clenské staty nesmu investicnym spolo¢nostiam uplatiiujucim
pravo na zaklade odseku 1 ulozit’ d’alSie regulacné alebo administrativne
poziadavky v stvislosti so zalezitostami upravenymi touto smernicou.

Clénok 34

Pristup k zariadeniam centrialnej protistrany, zuctovania
a vyrovnania a pravo ur¢it’ systém vyrovnania

1. Clenské $taty nariadia, aby investiéné spoloénosti z iného ¢len-
ského S$tatu mali pravo pristupu k zariadeniam centralnej protistrany,
zOCtovania a vyrovnania na ich Uzemiach na Ucely finaliz4cie alebo
zabezpeCenia finalizacie transakcii s finanénymi nastrojmi.

Clenské $taty nariadia, aby pristup tychto investinych spolo&nosti
k takymto zariadeniam podlichal rovnakym nediskriminaénym,
priehladnym a objektivnym kritéridm, ako sa uplatiiuju na miestnych
tcastnikov. Clenské §taty nesmu obmedzit pouZivanie tychto zariadeni
na zictovanie a vyrovnanie transakcii s finanénymi nastrojmi uskutoc-
nenymi na regulovanom trhu alebo MTF na ich Gzemi.

2. Clenské $taty nariadia, aby regulované trhy na ich tizemi pontkli
vSetkych svojim ¢lenom alebo ucastnikom pravo urit systém vyrov-
nania transakcii s finanénymi néstrojmi uskuto¢nenymi na tomto regu-
lovanom trhu za predpokladu:

a) ze takéto prepojenia a dojednania medzi uréenymi systémami vyrov-
nania a akymkol'vek inym systémom alebo zariadenim su nevyh-
nutne potrebné na zabezpeCenie U¢inného a hospodarneho vyrov-
nania prislu$nej transakcie; a

b) sthlasu prislusného organu zodpovedného za dohlad nad regulo-
vanym trhom, ktorého technické podmienky na vyrovnanie transakcii
uzavretych na regulovanom trhu cez iny systém vyrovnania ako bol
urceny regulovanym trhom, su také, Ze umoziluji hladké a riadne
fungovanie finanénych trhov.
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Tymto hodnotenim prislusného organu regulovaného trhu nie su
dotknuté pravomoci narodnych centralnych bank ako dozornych
organov nad systémami vyrovnania alebo inych organov dohladu nad
takymito systémami. Prislusny organ zohladni dozor/dohlad, ktory uz
tieto inStitucie vykonavaju, aby zabranili duplicite kontroly.

3. Pravami investiénych spoloc¢nosti podla odsekov 1 a 2 nie je
dotknuté pravo prevadzkovatelov systémov centralnej protistrany,
zOctovania alebo vyrovnania na zaklade opravnenych obchodnych
dovodov odmietnut’ spristupnenie pozadovanych sluzieb.

Clénok 35

Ustanovenia tykajice sa systémov centralnej protistrany, ziac¢tovania
a vyrovnania v pripade MTF

1. Clenské $taty nesmu branit’ investiénym spoloénostiam a organiza-
torom trhu prevadzkujucim MTF uzatvarat prislusné dohody
s centralnou protistranou alebo zuctovacim strediskom a systémom
vyrovnania iného clenského Statu s cielom zabezpecit zuctovanie
a/alebo vyrovnanie niektorych alebo vSetkych obchodov uzavretych
ucastnikmi trhu v ich systémoch.

2. Prislusny organ investicnych spolocnosti a organizatori trhu
prevadzkujuci MTF nesmu branit’ pouZitiu centralnej protistrany, zucto-
vacich domov a/alebo systémov vyrovnania v inom clenskom $tate
okrem pripadu, ked’ je to dokazatel'ne potrebné na zachovanie riadneho
fungovania tohto MTF, a pri zohl'adneni podmienok pre systémy vyrov-
nania ustanovené v ¢lanku 34 ods. 2

Aby sa zabrénilo nenalezitej duplicite kontroly, prisluSny organ
zohl'adni dozor/dohl'ad nad systémom z(¢tovania a vyrovnania, ktory
uz vykonavaji narodné centralne banky ako dozorné organy nad systé-
mami zac¢tovania a vyrovnania alebo iné organy dohl'adu s pravomocami
v takychto systémoch.

HLAVA III
REGULOVANE TRHY

Clénok 36

Povolenie a rozhodné pravo

1. Clenské Staty vyhradia povolenie pre regulovany trh iba pre tie
systémy, ktoré spliajii ustanovenia tejto hlavy.

Povolenie pre regulovany trh sa udeli, iba ak sa prislusny organ
presvedci, ze organizator trhu a aj systémy regulované¢ho trhu spliaju
aspon poziadavky stanovené v tejto hlave.

V pripade regulovaného trhu, ktory je pravnickou osobou a je riadeny
a prevadzkovany inym organizatorom trhu, ako je samotny regulovany
trh, ¢lenské $taty ustanovia, ako sa rézne povinnosti ulozené organiza-
torovi trhu podla tejto smernice maju rozdelit medzi regulovany trh
a organizatora trhu.
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Organizator regulovaného trhu poskytne vsetky informéacie, vratane
obchodného planu, v ktorom sa okrem iného uveda druhy planovanych
podnikatel'skych Cinnosti a organizacna Struktira potrebné na to, aby sa
prislusny organ mohol presved¢it’, ¢i regulovany trh uskutocnil v dobe
zacatia povol'ovacieho konania vietky potrebné opatrenia na dodrzanie
svojich povinnosti podl'a ustanoveni tejto hlavy.

2. Clenské §taty nariadia, aby organizator regulovan¢ho trhu vyko-
naval tulohy tykajiice sa organizacie a Cinnosti regulované¢ho trhu pod
dohPadom prislusného organu. Clenské $tity zabezpedia, aby prisluiné
organy pravidelne preskumavali stlad regulovanych trhov s ustanove-
niami tejto hlavy. Zabezpecia tiez, aby prislusné organy monitorovali, ¢i
regulované trhy vzdy spliaju podmienky pre podiatoéné povolenie usta-
novené v tejto hlave.

3. Clenské 3taty zabezpetia, aby organizator trhu bol zodpovedny za
zabezpecenie toho, aby regulovany trh, ktory riadi, spliial vSetky poZia-
davky podrla tejto hlavy.

Clenské $taty tiez zabezpetia, aby organizator trhu bol opravneny uplat-
novat’ prava, ktoré prinalezia regulovanému trhu, ktory riadi na zaklade
tejto smernice.

4. Bez toho, aby boli dotknuté prisluSné ustanovenia smernice
2003/6/ES, verejnym pravom upravujucim obchodovanie vykonavané
v systémoch regulovaného trhu je pravo domovského §tatu regulova-
ného trhu.

5. Prislusny organ méze odinat’ povolenie vydané regulovanému trhu,
ak:

a) nevyuzije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne povolenia,
alebo nevykonaval ¢innost’ pocas prechadzajtcich Siestich mesiacov,
pokial’ prislusny clensky $tat neustanovil, ze v takychto pripadoch
povolenie zanika;

b) ziskal povolenie na zaklade uvedenia nepravdivych skutocnosti alebo
akymikol'vek inym protipravnym sposobom,;

¢) prestal spihat’ podmienky, za ktorych bolo udelené povolenie;

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

e) nastala ind skuto¢nost’, na ziklade ktorej moZno podla vnutroStat-
nych pravnych predpisov odnat’ povolenie.

6. ESMA je informovany o kazdom odiati povolenia.

Clénok 37

Poziadavky na riadenie regulovaného trhu

1. Clenské $taty nariadia, aby osoby, ktoré skutogne riadia ¢innost
a operacie na regulovanom trhu, mali dostatocne dobra povest’ a dosta-
tocné skusenosti na zabezpecenie riadneho a obozretného riadenia
a prevadzkovania regulovaného trhu. Clenské $taty tiez nariadia,
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aby organizator regulovaného trhu informoval prisluSny organ o totoz-
nosti a vSetkych d’al$ich zmenach tykajucich sa osdb, ktoré skutoéne
riadia ¢innost’ a operacie regulovaného trhu.

Prislusny organ odmietne schvalit navrhované zmeny, ak existuju
objektivne a preukéazatelné dévody poukazujuce na to, ze zdvazne ohro-
zuju riadne a obozretné riadenie a ¢innost’ regulovaného trhu.

2. Clenské $taty zabezpetia, aby sa pri udelovani povolenia pre
regulovany trh osoba alebo osoby, ktoré skuto¢ne riadia cinnost,
a operacie uz povoleného regulovaného trhu v stlade s podmienkami
tejto smernice pokladali za vyhovujuce poziadavkam ustanovenym
v odseku 1.

Clénok 38

Poziadavky tykajice sa osob, ktoré vyznamne ovplyviiuju riadenie
regulovaného trhu

1. Clenské $taty nariadia, aby osoby, ktoré su v stave priamo alebo
nepriamo vyznamne ovplyviovat riadenie regulovaného trhu, boli
na tento ucel vhodné.

2. Clenské $taty nariadia, aby organizator regulovaného trhu:

a) poskytol prislusnému organu a zverejnil informacie tykajice sa vlast-
nictva regulovaného trhu a/alebo organizatora trhu a najmé totoznost’
a mieru ucasti vSetkych stran, ktoré mézu vyznamne ovplyvilovat
jeho riadenie;

b) informoval prislusny organ o vSetkych prevodoch vlastnictva, ktoré
spdsobia zmenu identity osdb, ktoré vyznamne ovplyviiuju ¢innost’
regulovaného trhu a zverejnil ich.

3. Prislusny organ odmietne schvalit’ navrhované zmeny kontrolnych
podielov regulovaného trhu a/alebo organizatora trhu, ak existuji objek-
tivne a preukazate'né dovody poukazujuce na to, ze by mohli ohrozit
riadne a obozretné riadenie regulovaného trhu.

Clénok 39

Organizacné poziadavky

Clenské $taty nariadia, aby regulovany trh:

a) mal opatrenia na jasnu identifikdciu a zvladnutie potenciadlnych
nepriaznivych nasledkov na ¢innost’ regulovaného trhu alebo jeho
ucastnikov v pripade akéhokol'vek konfliktu zaujmov medzi
zaujmom regulovaného trhu, jeho vlastnikmi alebo jeho organiza-
torom a na riadne fungovanie regulovaného trhu a najmi, ak by
taky konflikt zaujmov mohol byt na ujmu pri vykonavani
akychkol'vek funkcii, ktorymi prislusny organ poveril regulovany
trh;

b) bol primerane vybaveny na zvladnutie rizik, ktorym je vystaveny,
zaviedol prislusné opatrenia a systémy na identifikaciu vsetkych
zavaznych ohrozeni svojej Cinnosti a zaviedol ucinné opatrenia
na zmensSenie tychto rizik;
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¢) mal opatrenia na nalezit¢ riadenie technickych cinnosti systému
vratane ustanovenia U¢innych ntdzovych opatreni na vysporiadanie
sa s rizikom narusenia fungovania systému;

d) mal jasné a nediskre¢né pravidla a postupy, ktoré umoznia spravod-
livé a riadne obchodovanie, a stanovil objektivne kritéria pre efek-
tivne vykonavanie pokynov;

e) mal efektivne opatrenia na umoznenie ucinnej a vcasnej finalizacie
transakcii vykonanych prostrednictvom jeho systémov;

f) mal v Case udelenia povolenia a aj nasledne k dispozicii dostatocné
finanéné zdroje na umoznenie riadneho fungovania vzhl'adom
na povahu a rozsah transakcii uzavretych na trhu a na rozsah a stupenl
rizik, ktorym je vystaveny.

Clénok 40

Prijatie finan¢nych nastrojov na obchodovanie

1. Clenské $taty nariadia, aby regulované trhy mali jasné a priehl'adné
pravidla tykajuce sa prijatia finanénych nastrojov na obchodovanie.

Tieto pravidla zabezpecia, aby finan¢né nastroje prijaté na obchodovanie
na regulovanom trhu boli obchodovatené spravodlivym, riadnym
a ucinnym sposobom a v pripade prevoditelnych cennych papierov,
boli vol'ne obchodovatelné.

2.V pripade derivatov pravidla zabezpeéia najmé, aby forma deriva-
tového kontraktu umoznila riadnu tvorbu ceny, ako aj existenciu efek-
tivnych podmienok vyrovnania.

3. Okrem povinnosti ustanovenych v odsekoch 1 a 2 clenské Staty
nariadia, aby regulovany trh stanovil a udrziaval G¢inné opatrenia
na overenie toho, Ze emitenti prevoditelnych cennych papierov, ktoré
st prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu, spifiaji svoje povin-
nosti podl'a pravnych predpisov Spolocenstva, pokial’ ide o pociatocné,
priebezné alebo ad hoc povinnosti zverejiiovania.

Clenské §taty zabezpegia, aby regulovany trh ustanovil opatrenia, ktoré
ulah¢ia jeho Clenom alebo ucastnikom ziskat' pristup k informaciam
zverejnenym podl'a pravnych predpisov Spolocenstva.

4. Clenské Stity zabezpelia, aby regulované trhy prijali potrebné
opatrenia na pravidelné preskiimavanie stiladu s poziadavkami na prijatie
finan¢nych néstrojov, ktoré prijmi na obchodovanie.

5. Prevoditel'né cenné papiere, ktoré boli prijat¢ na obchodovanie
na regulovany trh, mézu byt’ nasledne prijaté na obchodovanie na inych
regulovanych trhoch aj bez sthlasu emitenta a v stlade s prislusnymi
ustanoveniami smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2003/71/ES
zo 4. novembra 2003 o prospekte, ktory sa zverejiiuje pri verejnej
ponuke cennych papierov alebo ich prijati na obchodovanie, a 0 zmene
a doplneni smernice 2001/34/ES (!). Regulovany trh informuje emitenta
o skutocnosti, ze sa s jeho cennymi papiermi obchoduje na tomto regu-
lovanom trhu. Emitent nepodlicha Ziadnej povinnosti na poskytovanie

() U. v. EU L 345, 31.12.2003, s. 64.
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informacii pozadovanych podla odseku 3 priamo ktorémukol'vek regu-
lovanému trhu, ktory prijal cenné papiere emitenta na obchodovanie bez
jeho suhlasu.

6. Na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov 1 az 5 Komisia
priime M3 ——— <« vykonavacie opatrenia, ktoré:

a) urcia charakteristiky roznych tried nastrojov, ktoré ma regulovany trh
zohl'adnit” pri posudzovani, ¢i je nastroj vydany spésobom, ktory je
v stlade s podmienkami ustanovenymi v druhom pododseku odseku
1 pre prijatie na obchodovanie na réznych segmentoch trhu, ktoré
prevadzkuje;

b) objasnia opatrenia, ktoré ma regulovany trh prijat, aby sa malo za to,
ze splnil svoju povinnost’ overit’, ¢i emitent prevoditeIného cenného
papiera spiiia svoje povinnosti podla pravnych predpisov Spolo&en-
stva, pokial' ide o pociato¢né, priebezné alebo ad hoc povinnosti
zverejiiovat’;

c) objasnia opatrenia, ktoré ma regulovany trh prijat’ podl'a odseku 3,
aby ul'ah¢il ¢lenom alebo ucastnikom ziskat’ pristup k informaciam
zverejnenym podla podmienok ustanovenych pravnymi predpismi
Spolocenstva.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v stlade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Clénok 41

Pozastavenie a vyliucenie nastrojov z obchodovania

1. Bez toho, aby bolo dotknuté pravo prislusného organu podla
¢lanku 50 ods. 2 pism. j) a k) pozadovat’ pozastavenie alebo vylucenie
nastroja z obchodovania, organizator regulovaného trhu méze pozastavit
alebo vylagit z obchodovania finanény nastroj, ktory prestal spinat
pravidla regulovaného trhu, pokial’ by takyto krok nespdsobil zavazné
poskodenie zaujmov investorov alebo riadneho fungovania trhu.

Bez ohladu na moznost’ organizatorov regulovanych trhov informovat
priamo organizatorov inych regulovanych trhov ¢lenské $taty nariadia,
aby organizator regulovaného trhu, ktory pozastavil alebo vyluacil
z obchodovania finan¢ny ndstroj, zverejnil toto rozhodnutie a ozndmil
prislusné informacie prislusnému organu. Prislusny organ informuje
prislusné organy ostatnych ¢lenskych Statov.

2. Prislusny orgéan, ktory Ziada o pozastavenie alebo vylucenie
finanéného nastroja z obchodovania na jednom alebo viacerych regulo-
vanych trhoch, bezodkladne zverejni svoje rozhodnutie a informuje
ESMA a prislusné organy ostatnych ¢lenskych statov. Okrem pripadu,
ked’ by to mohlo vaZne poskodit’ zdujmy investorov alebo riadne fungo-
vanie vnutorného trhu, prislusné organy ostatnych clenskych Statov
poziadaji o pozastavenie alebo vyliCenie tohto finanéného nastroja
z obchodovania na regulovanych trhoch a MTF, ktoré patria pod ich
dohl’ad.
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Clanok 42

Pristup na regulovany trh

1. Clenské $taty nariadia, aby regulované trhy ustanovili a zachova-
vali priehl'adné a nediskrimina¢né pravidla upravujice pristup k regulo-
vanému trhu alebo ¢lenstvu, zalozené na objektivnych kritériach.

2. Tieto pravidla stanovia vSetky povinnosti pre ¢lenov alebo ucast-
nikov vyplyvajuce z:

a) vytvorenia a spravy regulovan¢ho trhu;
b) pravidiel tykajucich sa transakcii na trhu;

¢) profesijnych noriem platnych pre personal investicnych spolo¢nosti
alebo tverovych institicii pdsobiacich na trhu;

d) podmienok ustanovenych pre inych ¢lenov alebo ucastnikov ako
investicné spolocnosti a tverové institiicie podla odseku 3;

e) pravidiel a postupov zuctovania a vyrovnania transakcii uzavretych
na regulovanom trhu.

3. Regulované trhy mozu prijat ako ¢lenov alebo Gcastnikov inves-
ticné spoloCnosti, uverové institlicie povolené podla smernice
2000/12/ES a iné osoby, ktoré:

a) st spoOsobilé a vhodné;
b) maji dostatocnu Groven schopnosti a kvalifikaciu na obchodovanie;
¢) maju v pripade potreby primerané organizac¢né Struktary;

d) maju dostato¢né zdroje pre ulohu, ktoru vykonavaju, pri zohl'adneni
roznych finanénych opatreni, ktoré moze regulovany trhu ustanovit,
aby zarucil primerané vyrovnanie transakcii.

4. Clenské 3taty zabezpetia, aby v pripade transakcii uzavretych
na regulovanom trhu c¢lenovia a Ucastnici neboli povinni voci sebe
uplatiiovat’ povinnosti ustanovené v ¢&lankoch 19, 21 a 22. Clenovia
alebo Ucastnici regulovanych trhov vSak musia uplatiiovat’ povinnosti
ustanovené v ¢lankoch 19, 21 a 22 vzhladom na svojich klientov, ked’
konajuc v mene svojich klientov vykonavaju ich pokyny na regulo-
vanom trhu.

5. Clenské $taty zabezpeia, aby pravidla na pristup alebo &lenstvo
na regulovanom trhu zabezpedili priamu Gcast’ alebo ucast’ na dialku
pre investi¢né spolo¢nosti a Gverové institicie.

6.  Clenské $tity bez d’alsich pravnych alebo administrativnych pozia-
daviek povolia regulovanym trhom z inych ¢lenskych statov poskytovat
prislusné systémy na svojom tUzemi tak, aby sa umoznil pristup a obcho-
dovanie na tychto trhoch dialkovym ¢lenom alebo ucastnikom
usadenym na ich Gzemi.
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Regulovany trh ozndmi prislusnému organu svojho domovského ¢len-
ského Statu clensky S$tat, v ktorom ma v tmysle poskytovat’ takéto
systémy. Prislusny organ domovského Cclenského Statu oznami do
jedného mesiaca tato informaciu ¢lenskému Statu, v ktorom ma regulo-
vany trh v umysle poskytovat’ takéto systémy. ESMA moze poziadat
o pristup k tymto informaciam v sulade s postupom a za podmienok
stanovenych v &lanku 35 nariadenia (EU) & 1095/2010.

Na ziadost’ prislusného organu hostitel'ského ¢lenského $tatu prislusny
organ domovského clenského Statu regulovaného trhu ozndmi v ramci
primeranej lehoty totoznost’ ¢lenov alebo ucastnikov regulovaného trhu
usadenych v tomto ¢lenskom State.

7.  Clenské S$taty nariadia organizatorovi regulovaného trhu, aby
pravidelne oznamoval zoznam ¢lenov a ucastnikov regulovaného trhu
prislusnému organu regulovaného trhu.

Clénok 43

Monitorovanie siladu s pravidlami regulovaného trhu a s inymi
pravnymi povinnost’ami

1. Clenské $tity nariadia, aby regulované trhy ustanovili a zachova-
vali uc¢inné opatrenia a postupy na pravidelné monitorovanie dodrzia-
vania svojich pravidiel ich ¢lenmi alebo ucastnikmi. Regulované trhy
musia monitorovat’ transakcie uskutocfiované ich ¢lenmi alebo ucast-
nikmi v ich systémoch, aby identifikovali porusenia tychto pravidiel,
naruSovanie podmienok obchodovania alebo spravanie, ktoré moze
zahfiiat' zneuzivanie trhu.

2. Clenské $taty nariadia organizitorom regulovanych trhov, aby
oznamovali prisluSnému organu zavazné poruSenia svojich pravidiel
alebo naruSovanie podmienok obchodovania alebo sprévanie, ktoré
méze zahffiat zneuZivanie trhu. Clenské $taty tieZ nariadia organizato-
rovi regulovaného trhu, aby bezodkladne poskytol prislusné informéacie
organu prislusnému na vySetrovanie a stihanie zneuZzivania regulova-
ného trhu a poskytol dostatoénii pomoc tomuto organu pri vySetrovani
a stihani zneuzivania trhu, ktoré sa vyskytlo v systémoch alebo
prostrednictvom systémov regulovaného trhu.

Clénok 44

Poziadavky na priehPadnost’ pred obchodovanim v pripade
regulovanych trhov

1. Clenské stity nariadia aspofi, aby regulované trhy zverejnili aktu-
alnu nakupnu a predajni cenu a rozsah zaujmu o obchodovanie pri
tychto cenach, ktoré propaguji prostrednictvom svojich systémov, tyka-
juce sa akcii prijatych na obchodovanie. Clenské $taty nariadia, aby sa
tieto informacie zverejiovali za primeranych obchodnych podmienok
a priebezne pocas zvycajnych obchodnych hodin.

Regulované trhy méZu za primeranych obchodnych podmienok a na
nediskriminacnom zaklade poskytnut’ pristup k systémom, ktoré pouzi-
vaju na zverejiovanie informacii podl'a prvého pododseku, investiénym
spolo¢nostiam, ktoré si povinné uverejnit’ svoje kotacie akcii podla
¢lanku 27.
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2. Clenské $taty umoznia prisluinym orgdnom, aby mohli upustit’ od
povinnosti pre regulované trhy zverejiiovat’ informacie uvedené v odseku
1 vychéadzajic z trhového modelu alebo druhu alebo rozsahu pokynov
v pripadoch definovanych v stlade s odsekom 3. Prislusné organy
musia mat’ najmd moznost’ upustit’ od tejto povinnosti v pripade tran-
sakcii velkého rozsahu v porovnani so Standardnym trhovym rozsahom
transakcii s danou akciou alebo triedou akcie.

3. Na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov 1 a 2 Komisia
priime M3 ——— <« vykonavacie opatrenia tykajice sa:

a) rozsahu nakupnych a predajnych cien alebo kotacii urcitého tvorcu
trhu a rozsahu zaujmu o obchodovanie pri tychto cenach, ktoré sa
majll zverejnit’;

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

¢) trhového modelu, v pripade ktor¢ho sa méze upustit’ od zverejnenia
pred obchodovanim podla odseku 2, a najmd vhodnosti tejto povin-
nosti pre metédy obchodovania pouzivané na regulovanych trhoch,
ktoré uzatvaraji transakcie podla svojich pravidiel s odvolanim sa
na ceny stanovené mimo regulovanych trhov alebo periodickou
aukciou.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v sulade s regu-
lacnym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Clénok 45

Poziadavky na priehladnost po obchodovani v pripade
regulovanych trhov

1. Clenské $tity nariadia prinajmensom, aby regulované trhy zverej-
nili cenu, objem a Cas transakcii uskuto¢nenych s akciami, ktoré boli
prijaté na obchodovanie. Clenské taty nariadia, aby sa tdaje o vietkych
takychto transakcidch zverejnili ¢o mozno najblizSie k redlnemu Casu
a za primeranych obchodnych podmienok.

Regulované trhy mozu za primeranych obchodnych podmienok a na
nediskrimina¢nom ziklade poskytnt’ pristup k systémom, ktoré pouZzi-
vaju na zverejiovanie informacii podla prvého pododseku investiénym
spolo¢nostiam, ktoré si povinné uverejnit iidaje o svojich transakciach
podla ¢lanku 28.

2. Clenské $taty zabezpedia, aby prisluiny organ mohol povolit’ regu-
lovanym trhom odklad zverejnenia udajov o transakcidch vychadzajic
z ich druhu alebo rozsahu. Prislusné orgdny mézu najmé povolit’ odklad
uverejnenia v pripade transakcii vel'kého rozsahu v porovnani so §tan-
dardnym trhovym rozsahom transakcii s danou akciou alebo triedou
akcie. Clenské §taty nariadia regulovanym trhom, aby vopred ziskali
predchadzajuci sthlas prislusného orgdnu na navrhované opatrenia
na odloZenie uverejnenia o obchodovani, a nariadia, aby tieto opatrenia
boli jasne oznamené ucastnikom trhu a investujicej verejnosti.
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3. Na zabezpecenie efektivneho a riadneho fungovania finan¢nych
trhov a na zabezpecenie jednotného uplatiiovania odsekov 1 a 2 prijme
Komisia »M3 ——— <« vykondvacie opatrenia tykajlice sa:

a) rozsahu a obsahu informécii, ktoré sa maji zverejnit’;

b) podmienok, podl'a ktorych regulovany trh méze odlozit’ zverejnenie
udajov o obchodoch a kritérii, ktoré sa maju uplatiovat’ pri rozhodo-
vani, pre ktoré obchody sa na zaklade ich rozsahu alebo druhu
prisluSnej akcie povol'uje odklad zverejnenia.

Opatrenia uvedené v prvom pododseku zamerané na zmenu nepodstat-
nych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijmi v stlade s regu-
la¢nym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

Clénok 46

Ustanovenia tykajice sa systémov centridlnej protistrany
a zuctovania a vyrovnania

1.  Clenské Stity nebrania regulovanym trhom uzatvirat' prisluiné
dohody s centralnou protistranou alebo zGctovacim strediskom
a systétmom vyrovnania iného clenského Statu s cielom zabezpedit
zuCtovanie a/alebo vyrovnanie niektorych alebo vsetkych obchodov
uzavretych ucastnikmi trhu v ich systémoch.

2. Prislusny organ regulovaného trhu nesmie branit' pouZitiu
centralnej protistrany, zuctovacich domov a/alebo systémov vyrovnania
v inom c¢lenskom State okrem pripadu, ked’ je to dokazatelne potrebné
na zachovanie riadneho fungovania tohto regulovan¢ho trhu a pri
zohl'adneni podmienok pre systémy vyrovnania ustanovené v ¢lanku 34
ods. 2

Aby sa zabranilo nenalezitej duplicite kontroly, prislusny organ
zohladni dozor/dohl'ad nad systémom zictovania a vyrovnania, ktory
uz vykonavaju narodné centralne banky ako organy dohladu nad systé-
mami za¢tovania a vyrovnania alebo iné organy dohl'adu s pravomocami
stvisiacimi s takymito systémami.

Clénok 47

Zoznam regulovanych trhov

Kazdy clensky $tat zostavi zoznam regulovanych trhov, pre ktoré je
domovskym clenskym Statom, a zasle ho ostatnym clenskym Statom
a ESMA. Podobné oznamenie sa uskutoéni v pripade kazdej zmeny
tohto zoznamu. ESMA uverejni zoznam vSetkych regulovanych trhov
na svojej internetovej stranke a priebezne ho aktualizuje.
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HLAVA IV
PRISLUSNE ORGANY

KAPITOLA 1
URCENIE, PRAVOMOCI A OPRAVNE PROSTRIEDKY

Clénok 48

Urcenie prislusnych organov

V¥ M4
1. Kazdy clensky Stat urci prislusné organy, ktoré maji vykondvat
kazdu z uloh ustanovenych v tejto smernici. Clenské §taty informuju
Komisiu, ESMA a prislusné organy ostatnych ¢lenskych $tatov o totoz-
nosti prislusnych organov zodpovednych za presadzovanie kazdej

z tychto tloh a o kazdom rozdeleni tychto uloh.

2. Prislusné organy uvedené v odseku 1 musia byt organmi verejnej
moci bez toho, aby bola dotknutd moznost’ delegovat ulohy inym
subjektom, ak je to vyslovne ustanovené v clanku 5 ods. 5, ¢lanku 16
ods. 3, ¢lanku 17 ods. 2 a ¢lanku 23 ods. 4

Ziadne delegovanie tuloh inym subjektom, ako s organy uvedené
v odseku 1, sa nesmie tykat’ vykonu orgénu verejnej moci, ani pouZzi-
vania rozhodovacich pravomoci. Clenské $taty nariadia, aby pred dele-
govanim prislusné organy prijali vSetky vhodné opatrenia na zabezpe-
¢enie toho, Ze subjekt povereny ulohami ma potrebnu kapacitu a zdroje
na efektivne vykonanie vSetkych tloh a aby sa delegovanie uskutocnilo
iba v pripade, ked sa stanovil jasne definovany a dokumentovany ramec
pre vykon vsetkych delegovanych uloh, v ktorom sa urcili tlohy, ktoré
sa maju vykonat, a podmienky, podla ktorych sa maji vykonavat.
Tieto podmienky musia zahffiat’ dolozku, v ktorej sa prislusny subjekt
zavdzuje konat a mat’ tak( organiziciu, aby sa zabranilo konfliktu
zaujmov a aby informacie ziskané pri vykonavani delegovanych uloh
neboli pouzité nespravodlivo alebo na zabranenie hospodarskej sutazi.
V kazdom pripade konec¢na zodpovednost’ za dohlad nad dodrziavanim
tejto smernice a jej vykonavacich opatreni musi spocivat’ na prislusnom
organe alebo organoch urcenych v sulade s odsekom 1.

Clenské $taty informujt Komisiu, ESMA a prisluiné organy ostatnych
Clenskych Statov o vsetkych dohodach, ktoré uzatvoria v stvislosti
s delegovanim uloh, vratane presnych podmienok upravujucich takéto
delegovanie.

3. ESMA uverejni zoznam prislusnych organov uvedenych v odse-
koch 1 a 2 na svojej internetovej stranke a priebezne ho aktualizuje.
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Clénok 49

Spolupraca medzi organmi v tom istom c¢lenskom State

Ak clensky stat ur¢i viac ako jeden prislusSny organ na uplatiiovanie
ustanovenia tejto smernice, ich jednotlivé tlohy musia byt jasne defi-
nované a musia Uzko spolupracovat.

Clenské $taty nariadia, aby sa takato spolupraca uskutodiiovala tiez
medzi prisluSnymi organmi na Ucely tejto smernice a prislusnymi
organmi zodpovednymi v danom ¢lenskom S$tate za dohl'ad nad tvero-
vymi a inymi finanénymi in§titciami, penzijnymi fondmi, PKIPCP,
sprostredkovatel'mi poistenia a zaistenia a poistoviami.

Clenské staty nariadia, aby si prislu§né orginy navzijom vymiefali

informécie, ktoré su dolezité alebo potrebné na vykon ich funkcii
a povinnosti.

Clanok 50
Pravomoci prislusnych organov
1.  PrisluSnym orgénom sa udelia vSetky pravomoci pre dohlad
a vysSetrovanie, ktoré su potrebné pre vykon ich funkcii. V medziach
ustanovenych v ich vnutro§tatnych pravnych rdamcoch musia vykonéavat
takéto pravomoci:
a) priamo; alebo

b) v spolupréci s inymi organmi; alebo

¢) pod ich zodpovednostou delegovanim subjektom, ktorym sa delego-
vali ulohy podl'a ¢lanku 48 ods. 2; alebo

d) podanim navrhu prislusnym justiénym organom.

2. Pravomoci uvedené v odseku 1 sa musia vykonavat v sulade
s vnutroStatnymi pravnymi predpismi a musia zahffiat’ asponi prava na:

a) pristup ku kazdému dokumentu v akejkol'vek forme a ziskanie jeho
kopie;

b) pozadovanie informacii od kazdej osoby a v pripade potreby pred-
volanie a vypocutie osoby na tcely ziskania informacii;

¢) vykondvanie kontrol na mieste;

d) vyziadanie existujicich telefonickych zaznamov a existujicich
zaznamov prenosu udajov;

e) pozadovanie zastavenia kazdej praktiky, ktora je v protiklade s usta-
noveniami prijatymi na vykonavanie tejto smernice;

f) pozadovanie zmrazenia a/alebo zaistenia majetku;
g) pozadovanie doc¢asného zdkazu vykonu profesijnej ¢innosti;

h) pozadovanie informacii od auditorov investicnych spolocnosti
a regulovanych trhov, ktorym bolo udelené povolenie;

i) prijatie akéhokol'vek typu opatrenia s cielom zabezpecit’, aby inves-
tiné spoloc¢nosti a regulované trhy nad’alej dodrziavali pravne

poziadavkys;

j) pozadovanie pozastavenia obchodovania s finanénymi nastrojmi;
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k) pozadovanie vyluCenia financného néstroja z obchodovania bud
na regulovanom trhu, alebo na inych obchodnych zariadeniach;

1) oznamenie zalezitosti na trestné stihanie;

m) povolenie auditorom alebo expertom vykonat’ kontroly alebo vyse-
trovania.

Clénok 51

Administrativne sankcie

1.  Bez toho, aby boli dotknuté postupy na odnatie povolenia alebo
pravo clenskych Statov uloZit' trestnopravne sankcie, Clenské Staty
zabezpe€ia v sulade so svojimi vnutroStatnymi pravnymi predpismi,
aby sa mohli prijimat vhodné administrativne opatrenia, alebo sa
mohli ulozit' administrativne sankcie voci zodpovednym osobam, ak
neboli dodrzané ustanovenia prijaté pri vykonavani tejto smernice.
Clenské 3taty zabezpelia, aby boli tieto opatrenia u¢inné, primerané
a odradzujuce.

2. Clenské $taty stanovia sankcie, ktoré sa uplatnia v pripade nedo-
statocnej spoluprace pri vySetrovani uvedenom v ¢lanku 50.

3. Clenské $taty zabezpetia, aby prislusny organ mohol zverejnit
informacie o kazdom opatreni alebo sankcii, ktoré ulozil za poruSenie
ustanoveni prijatych pri vykonavani tejto smernice, pokial' by takéto
zverejnenie zavazne neohrozilo finanéné trhy alebo nespdsobilo nepri-
meranu Skodu zucastnenym.

4.  Clenské staty poskytni ESMA kazdoroéne sthrnné informacie
o vSetkych administrativnych opatreniach a sankciach ulozenych
v sulade s odsekmi 1 a 2.

5. Ak prislusny organ zverejni urcité administrativne opatrenie alebo
sankciu, podad ziroveil o tejto skutoCnosti spravu pre ESMA.

6. Ak sa uverejnené sankcie tykaju investi¢nej spolo¢nosti, ktora ma
povolenie v sulade s touto smernicou, ESMA prida do registra inves-
tiénych spolo¢nosti zriadeného podl'a ¢lanku 5 ods. 3 odkaz na uverej-
nenu sankciu.

Clénok 52

Pravo podat’ opravny prostriedok

1. Clenské $taty zabezpedia, aby kazdé rozhodnutie prijaté v zmysle
zakonov, inych pravnych predpisov alebo administrativnych opatreni
prijatych v sulade s touto smernicou bolo riadne oddévodnené a podlie-
halo pravu podat opravny prostriedok na sid. Pravo podat opravny
prostriedok na stdy sa uplatni aj vtedy, ak sa v pripade Ziadosti o povo-
lenie, v ktorej su uvedené vsetky pozadované informacie, neprijme do
Siestich mesiacov od jej podania Ziadne rozhodnutie.

2. Clenské $taty zabezpedia, Ze sa jeden alebo viaceré z nizsie uvede-
nych organov ur¢enych vnutrostatnymi pravnymi predpismi, v zaujme
spotrebitelov a v sulade s vnutro§taitnymi pravnymi predpismi mozu
obratit’ na sudy alebo prislusné spravne organy s cielom zabezpecit
uplatfiovanie vnutroStatnych opatreni na vykonavanie tejto smernice:
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a) organy verejnej moci alebo ich zastupcovia;

b) spotrebitel'ské organizacie, ktoré maju opravneny zaujem na ochrane
spotrebitel'ov;

¢) profesijné organizacie, ktoré maju opravneny zaujem na opatreniach
na ochranu svojich ¢lenov.

Clanok 53

Mimosudne konanie v pripade st'aZnosti investorov

1. Clenské $taty podporia u¢inné a efektivne konania o staznostiach
a zmierovacie konania v pripade mimostdneho urovnania spotrebi-
tel'skych sporov tykajucich sa poskytovania investicnych a vedlajSich
sluzieb poskytovanych investicnymi spolo¢nostami v pripade potreby za
vyuZitia existujucich organov.

2. Clenské staty zabezpecia, aby sa tymto organom na zaklade prav-
nych alebo regula¢nych opatreni nebranilo pri efektivnej spolupraci pri
rieSeni cezhrani¢nych sporov.

3. Prislusné organy oznamia ESMA postupy tykajuce sa podavania
staznosti a napravy uvedené v odseku 1, ktoré st dostupné v ich juris-
dikeii.

ESMA uverejni zoznam vSetkych mimostdnych mechanizmov na svojej
internetovej stranke a priebezne ho aktualizuje.

Clénok 54

SluZobné tajomstvo

1. Clenské §$taty zabezpelia, aby prisluiné organy, vsetky osoby,
ktoré pracuju alebo pracovali pre prislusné organy alebo subjekty,
ktorym boli delegované tlohy podla ¢lanku 48 ods. 2, ako aj auditori
alebo znalci, ktori dostavaji pokyny od prislusnych organov, boli
viazani povinnostou zachovavat sluzobné tajomstvo. Tieto osoby
nesmu vyzradit Ziadne doverné informdcie, s ktorymi sa obozndmili
pri vykone svojich povinnosti, Ziadnej osobe alebo organu akéhokol'vek
druhu, s vynimkou prehladnej alebo stihrnnej podobe tak, aby ziadne
jednotlivé investicné spoloCnosti, organizatori trhu, regulované trhy
alebo ziadne iné osoby nemohli byt’ identifikované; tym nie st dotknuté
pripady upravené trestnym pravom alebo inymi ustanoveniami tejto
smernice.

2. Ak bol na investi¢ni spolo¢nost’, organizatora trhu alebo na regu-
lovany trh vyhlaseny konkurz, alebo ak st v nitenej likvidacii, doverné
informacie, ktoré sa netykaju tretich os6b, sa mozu byt vyzradit
v obcianskopravnych alebo obchodnych stdnych konaniach, ak je to
pre konanie potrebné.

3.  Bez toho, aby boli dotknuté pripady patriace do oblasti trestného
prava, iné prislusné organy, institicie alebo fyzické alebo pravnické
osoby ako prislusné organy, ktoré ziskaju doverné informacie podla
tejto smernice, ich mézu pouzit iba pri vykone svojich povinnosti
a na vykonavanie svojich funkcii, v pripade prislusnych organov
v rdmci pOsobnosti tejto smernice alebo v pripade inych orgénov, inSti-
tucii alebo fyzickych alebo pravnickych osob na tcely, na ktoré im boli
tieto informacie poskytnuté a/alebo v stvislosti so spravnymi alebo
sudnymi konaniami, ktoré sa konkrétne vzt'ahuju, na vykon tychto funk-
cii. Ak s tym vSak prislusny organ alebo iny organ, institucia alebo
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osoba, ktord oznamila informécie suhlasi, organ, ktory dostal informa-
cie, ich mdze pouzit’ na iné ucely.

4. Kazd4 dovernd informdcia ziskand, vymenend alebo oznamena
podla tejto smernice podlicha podmienkam sluzobného tajomstva usta-
novenym v tomto C¢lanku. Tento c¢lanok vSak nebrani prisluSnym
organom vymienat alebo oznamovat doverné informacie v sulade
s touto smernicou a s ostatnymi smernicami, ktoré sa uplatiiuju na inves-
ticné spolocnosti, Uverové institicie, penzijné fondy, PKIPCP, spro-
stredkovatelov poistenia alebo =zaistenia, poist'ovni, regulovanych
trhov alebo organizatorov trhov, alebo inak so sthlasom prislusného
organu alebo iného organu alebo institicie alebo fyzickej alebo prav-
nickej osoby, ktoré ozndmili informécie.

5. Tento ¢lanok nebrani prislusnym orgdnom vymienat alebo ozna-
movat’ doverné informacie, ktoré neboli ziskané od prislusného organu
iného clenského Statu, v sulade so vnutroStatnymi pravnymi predpismi.

Clénok 55

Vztahy s auditormi

1. Clenské staty zabezpedia aspon, aby kazdd osoba, ktorej bolo
udelené povolenie na zaklade Osmej smernice Rady 84/253/EHS
z 10. aprila 1984 o poziadavkach kladenych na osoby opravnené vyko-
navat’ povinny audit t¢tovnych dokladov (), a ktora vykonava v inves-
ti€nej spolo¢nosti tlohu uvedent v ¢lanku 51 S$tvrtej smernice Rady
78/660/EHS z 25. jula 1978 o rocnej uctovnej zavierke niektorych
typov spolo¢nosti (), ¢lanku 37 smernice 83/349/EHS alebo ¢lanku 31
smernice 85/611/EHS alebo akukol'vek int1 lohu urenu pravnym pred-
pisom, bola prislusSnym organom povinna urychlene oznamit kazda
skuto¢nost’ alebo rozhodnutie tykajuce sa tohto podniku, ktoré sa tato
osoba dozvedela pri vykondvani tejto tlohy a ktoré by mohli:

a) predstavovat’ zavazné porusenie zakonov, inych pravnych predpisov
alebo spravnych opatreni, ktoré ustanovujii podmienky upravujuce
povolovanie, alebo ktoré Specificky upravuju vykon cinnosti inves-
ticnych spolo¢nosti;

b) ovplyvnit’ plynulé fungovanie investi¢nej spolocnosti;

c) viest k odmietnutiu overenia uctovnej zavierky alebo k vyjadreniu
vyhrad.

Tato osoba je tiez povinna oznamovat’ vSetky skuto¢nosti a rozhodnutia,
o ktorych sa dozvie v priebehu vykonavania jednej z iloh uvedenych
v prvom pododseku v podniku, ktory ma uzke vizby s investi¢nou
spolo¢nostou, v rdmci ktorej vykondva tto ulohu.

(") U. v. ES L 126, 12.5.1984, s. 20.
(®» U. v. ES L 222, 14.8.1978, s. 11.
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2. DobromyselI'né spristupnenie akejkol'vek skutoc¢nosti alebo rozhod-
nutia uvedeného v odseku 1 prislusnym organom osobami opravnenymi
v zmysle smernice 84/253/EHS nepredstavuje porusenie akéhokol'vek
zmluvného alebo pravneho obmedzenia spristupnenia informacii a neza-
klada zodpovednost’ tychto osob.

KAPITOLA 11

VY M4
SPOLUPRACA MEDZI PRISLUSNYMI ORGANMI CLENSKYCH STATOV
A S ESMA

Clénok 56

Povinnost’ spolupracovat’

1. Prislusné organy roznych ¢lenskych Statov musia navzajom spolu-
pracovat’ kedykol'vek je to potrebné na ucely plnenia ich tloh podla
tejto smernice na zdklade svojich prdvomoci ustanovenych bud’ touto
smernicou, alebo vnutrostatnymi pravnymi predpismi.

Prislusné organy poskytni pomoc prislusnym organom inych ¢lenskych
Statov. PredovSetkym si navzajom vymieniaji informacie a spolupracuju
na vsetkych vySetrovaniach alebo ¢innostiach dohladu.

S cielom ul'ah¢it’ a urychlit’ spolupracu, a predovsetkym vymenu infor-
macii uréia ¢lenské Staty jediny prislusny organ ako kontaktné miesto na
Gely tejto smernice. Clenské §taty ozndmia Komisii, ESMA a ostatnym
Clenskym Statom nazvy organov, ktoré su urCené na prijimanie Ziadosti
o vymenu informdcii alebo spolupracu podla tohto odseku. ESMA
uverejni zoznam vsetkych tychto organov na svojej internetovej stranke
a priebezne ho aktualizuje.

2. Ak maju pri zohladneni situdcie na trhoch s cennymi papiermi
v hostitel'skom c¢lenskom State operacie na regulovanom trhu, ktory
vytvoril systémy v hostitel'skom ¢lenskom State, podstatny vyznam
pre fungovanie trhov s cennymi papiermi a ochranu investorov
v tomto hostitel'skom ¢lenskom State, domovské a hostitel'ské prislusné
organy regulovaného trhu prijmu primerané opatrenia na spolupracu.

3. Clenské 3taty prijma potrebné administrativne a organizaéné opat-
renia na ulahcenie pomoci podla odseku 1.

Prislusné organy mézu vyuzit' svoje pravomoci na ucely spoluprace aj
v pripadoch, ked’ vySetrovany pripad nie je porusenim niektoré¢ho plat-
ného nariadenia v tomto ¢lenskom State.
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4. Ak ma prisluSny organ odovodnené podozrenie, ze konanie
subjektov nepodliehajicich jeho dohladu, ktoré je v rozpore s ustanove-
niami tejto smernice, sa uskutocnilo alebo sa uskutoCfiuje na Uzemi
iného ¢lenského $tatu, oznami to ¢o najpodrobnejsie prislusnému organu
tohto iného c¢lenského $tatu a ESMA. Prislusny organ, ktorému sa
uvedena skuto¢nost’ oznamila, prijme potrebné opatrenia. Informuje
oznamujuci prislusny organ a ESMA o kone¢nom vysledku opatreni
a podla moznosti o dolezitych predbeznych vysledkoch. Tymto
odsekom nie je dotknutd pravomoc oznamujticeho prislusného organu.

5. Na ucely zabezpecenia jednotného uplatiovania odseku 2 moze
Komisia »M3 ———— <« prijat’ vykondvacie opatrenia na stano-
venie Kkritérii, podl'a ktorych by sa mohli ¢innosti regulovaného trhu
v hostitelskom c¢lenskom State povaZovat' za kritérid, ktoré maju
podstatny vyznam pre fungovanie trhov s cennymi papiermi a ochranu
investorov v tomto ¢lenskom State. » M3 Uvedené opatrenia zamerané
na zmenu nepodstatnych prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma
v stlade s regulaénym postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64
ods. 2. «

6. S cielom zaistit' jednotné podmienky uplatiiovania tohto clanku
mdze ESMA vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na
stanovenie Standardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré sa maju
pouzit' pre opatrenia na spolupracu uvedené v odseku 2.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v prvom pododseku v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

Clénok 57

Spolupraca pri vykone dohlPadu, pri kontrolach na mieste alebo
vySetrovaniach

»M4 1. €4 PrisluSny orgin jedného c¢lenského Statu méze poZziadat’
prislusny organ druhého c¢lenského S$tatu o spolupracu pri vykone
dohladu alebo pri kontrolach na mieste alebo vySetrovaniach. V pripade
investicnych spolo¢nosti, ktoré su dialkovymi ¢lenmi regulovaného
trhu, sa prislusny orgén regulovaného trhu moéze rozhodnut’, ¢i ich
oslovi priamo, v takom pripade o tom informuje prislusny organ
domovského ¢lenského statu dialkového Clena.

Ak prislusny orgén dostane poziadavku tykajicu sa kontroly na mieste
alebo vysSetrovania v ramci svojich pravomoci:

a) sam vykona kontroly alebo vySetrovania; alebo

b) umozni ziadajicemu organu vykonat' kontrolu alebo vySetrenie;
alebo

¢) povoli auditorom alebo expertom vykonat’ kontrolu alebo vySetrova-
nie.

2. S cielom zblizovat’ postupy dohl'adu sa ESMA moze podielat’ na
¢innostiach kolégii organov dohladu vratane kontrol na mieste alebo
vySetrovani, ktoré vykonavaju spolocne dva prislusné organy alebo
viac prislusnych organov v stlade s ¢lankom 21 nariadenia (EU)
¢.1095/2010.
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3. S cielom zaistit' jednotnii harmonizaciu odseku 1 méze ESMA
vypracovat’ navrh regulacnych technickych predpisov na urcenie infor-
macii, ktoré si prislu$né organy vymienaju pri spolupraci pri vykone
dohladu, pri kontrolach na mieste a pri vySetrovaniach.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ regulacné technické predpisy
uvedené v prvom pododseku v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia
(EU) €. 1095/2010.

S cielom zaistit’ jednotné podmienky uplatfiovania odseku 1 moze
ESMA vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na stano-
venie $tandardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré maju prislusné
organy pouzit’ pri spolupraci pri vykone dohl'adu, kontrolach na mieste
a pri vySetrovaniach.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v tretom pododseku v sulade s clankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

Clénok 58

Vymena informacii

1. Prislusné organy clenskych Statov, ktoré boli ur¢ené ako kontaktné
miesta na ucely tejto smernice v sulade s ¢lankom 56 ods. 1, si
bezodkladne navzdjom poskytnt informacie pozadované na tucely vyko-
nania povinnosti prislusnych orgénov ur¢enych v stlade s ¢lankom 48
ods. 1, ktoré su uvedené v ustanoveniach prijatych podl'a tejto smernice.

Prislusné organy, ktoré si navzajom vymienaju informacie podla tejto
smernice, mozu uviest v Case komunikacie, Ze takéto informacie sa
nesmu spristupnit’ bez ich vyslovného sthlasu, v takom pripade sa
takéto informacie moéZu vymienat' len na tie UcCely, na ktoré organy
poskytli svoj suhlas.

2. Prislusny organ uréeny ako kontaktné miesto modze odovzdat
informacie ziskané podla odseku 1 a c¢lankov 55 a 63 organom
uvedenym v ¢lanku 49. Tieto ich mézu poskytnit' inym orgdnom
alebo fyzickym alebo pravnickym osobam vyluéne na zaklade vyslov-
ného sthlasu prislusnych orgénov, ktoré ich poskytli, a iba na ucely,
na ktoré poskytli tieto organy svoj suhlas; to neplati pre nalezite
odbovodnené pripady. V takomto posledne uvedenom pripade kontaktné
miesto neodkladne informuje kontaktné miesto, ktoré poslalo informa-
cie.

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

a) na kontrolu, ¢i st splnené podmienky upravujice zacatie Cinnosti
investiénych spolo¢nosti a na ulahfenie monitorovania vykonu
tejto Cinnosti na nekonsolidovanom alebo konsolidovanom zaklade,
najmid vzhladom na poziadavky kapitdlovej primeranosti ulozené
v smernici 93/6/EHS, administrativne a uctovné postupy a mecha-
nizmy vnutornej kontroly,

b) na monitorovanie riadneho fungovania obchodnych miest;
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¢) na ulozenie sankcii;

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

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

f) v mimostdnych konaniach pre st'aznosti investorov ustanovenych
v ¢lanku 53.

4. S cielom zabezpecit’ jednotné podmienky uplatiiovania odsekov 1
a 2 moze ESMA vypracovat navrh vykonavacich technickych predpisov
na stanovenie Standardnych formularov, vzorov a postupov pre vymenu
informacii.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v prvom pododseku v stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

5. Tento ¢lanok ani ¢lanky 54 a 63 nebrania prislusnému organu, aby
poskytoval ESMA, Eurdpskemu vyboru pre systémové rizika (ESRB),
centralnym bankam, Eur6pskemu systému centralnych bank a Eurdpske;j
centralnej banke ako menovym orgdnom a v pripade potreby aj inym
verejnym organom zodpovednym za dohlad nad platobnymi systémami
a systémami vyrovnania déverné informdcie urcené na plnenie ich tloh.
Tymto organom alebo subjektom nebrania ani v tom, aby prislusSnym
organom poskytovali také informacie, ktoré mozu potrebovat’ na tcely
vykonéavania svojich funkcii ustanovenych v tejto smernici.

Clénok 58a

Zavizna mediacia

Prislus$né orgdny mozu ozndmit’ ESMA situdcie, v ktorych bola ziadost’
tykajlica sa jedného z nizSie uvedeného zamietnuta alebo nebola vyba-
vend v primeranej lehote:

a) vykonanie ¢innosti dohladu, kontroly na mieste alebo vySetrovania,
ako sa ustanovuje v ¢lanku 57, alebo

b) vymena informacii, ako sa ustanovuje v clanku 58.

V pripadoch uvedenych v prvom odseku méze ESMA konat’ v stilade
s ¢lankom 19 nariadenia (EU) & 1095/2010 bez toho, aby boli
dotknuté moznosti odmietnut’ konat’ vo veci ziadosti o informaécie,
ako sa uvadza v clanku 59a, ako aj bez toho, aby bola dotknuta
moznost ESMA konat v sulade s &lankom 17 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

Clénok 59

Odmietnutie spoluprace

Prislusny organ moéze odmietnut’ konat’ v pripade ziadosti o spolupracu
pri vykone vySetrovania, kontroly na mieste alebo vykonu dohladu, ako
je ustanovené v Clanku 57, alebo na vymenu informacii, ako je uvedené
v Clanku 58, iba ak:
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a) takéto vySetrovanie, kontrola na mieste alebo vykon dohl'adu alebo
vymena informacii by mohla nepriaznivo ovplyvnit' suverenitu,
bezpecnost’ alebo verejny zaujem doziadaného Statu;

b) sa uz zaali sudne konania v slvislosti s rovnakymi skutkami
a rovnakym osobami pred organmi doziadaného c¢lenského Statu;

¢) v doziadanom c¢lenskom S§tate bol vyneseny rozsudok v suvislosti
s rovnakymi skutkami a rovnakym osobami.

V pripade takého odmietnutia to prislusny organ oznami ziadajucemu
prislusnému organu a ESMA a poskytne im ¢o najpodrobnejsie infor-
macie.

Clénok 60

Konzultacie medzi organmi pred udelenim povolenia

1.  Prislusné organy iného dotknutého c¢lenského Statu musia byt
vopred konzultované pred udelenim povolenia investi¢nej spolocnosti,
ktora je:

a) dcérskym podnikom investicnej spolo¢nosti alebo iverovej institucie
povolenej v inom ¢lenskom S§tate; alebo

b) dcérskym podnikom materskej spolocnosti investicnej spolocnosti
alebo tverovej institacie povolenej v inom Clenskom $tate; alebo

c) kontrolovana rovnakymi fyzickymi alebo pravnickymi osobami,
ktoré kontroluju investiénu spolo¢nost’ alebo uverova institiciu
povolenu v inom clenskom State.

2. PrisluSny organ clenského Statu zodpovedny za dohlad nad tvero-
vymi inStitGciami alebo poistoviiami musi byt konzultovany pred
udelenim povolenia investicnej spolocnosti, ktora je:

a) dcérskym podnikom uverovej institicie alebo poistovne povolenej
v Spolocenstve; alebo

b) dcérskym podnikom materského podniku uverovej institacie alebo
poistovne povolenej v Spolocenstve; alebo

¢) kontrolovanou rovnakou ¢i fyzickou alebo pravnickou osobou, ktora
kontroluje Gverovu institiciu alebo poistoviiu povolent v Spoloc¢en-
stve.

3.  Relevantné prislusné organy uvedené v odsekoch 1 a 2 sa najmé
navzdjom poradia pri hodnoteni vhodnosti akcionarov alebo c¢lenov
a doveryhodnosti a skusenosti osob, ktoré skutoc¢ne riadia ¢innost
iného subjektu rovnakej skupiny. Vymiefiajl si vSetky informéacie tyka-
juce sa vhodnosti akcionarov alebo ¢lenov a déveryhodnosti a skusenosti
0s0b, ktoré skutocne riadia ¢innost’, ktoré mézu mat’ vyznam pre ostatné
dotknuté prislusné organov pri udel'ovani povolenia, ako aj priebezného
hodnotenia dodrZiavania podmienok vykonu ¢innosti.
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4. S cielom zabezpecit’ jednotné podmienky uplatiiovania odsekov 1
a 2 méze ESMA vypracovat navrh vykonavacich technickych predpisov
na stanovenie Standardnych formulérov, vzorov a postupov pre konzul-
tacie s inymi prislusnymi organmi pred udelenim povolenia.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy
uvedené v prvom pododseku v stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010.

Clénok 61

Pravomoci hostitel’skych ¢lenskych Stiatov

1.  HostitelI'ské CcClenské Staty mozu na Statistické ucely nariadit’
vSetkym investicnym spolocnostiam, ktoré maji pobocky na ich
uzemiach, aby im pravidelne poskytovali spravy o cCinnostiach tychto
pobociek.

2. Pri plneni svojich uloh podla tejto smernice moze hostitel'sky
Clensky S$tat nariadit’ pobockam investinych spolocnosti, aby poskytli
informicie potrebné na monitorovanie dodrZiavanie noriem ustanove-
nych hostitel'skym clenskym $tatom, ktoré sa na ne uplatiiuju v pripa-
doch uvedenych v ¢lanku 32 ods. 7 Tieto poziadavky nesmu byt
prisnejsie, ako su poziadavky, ktoré ten isty cClensky Stat uklada
na usadené spolocnosti v pripade monitorovania dodrziavania rovna-
kych noriem.

Clénok 62

Predbezné opatrenia, ktoré ma hostitel’sky ¢lensky Stat prijat’

1. Ak ma prisluSny organ hostitel'ského clenského Statu jasné
a preukazatel'né dévody na to, aby predpokladal, ze investicna spoloc-
nost’ ¢innd na jeho zemi na zéklade slobody poskytovat’ sluzby porusuje
povinnosti vyplyvajuce z ustanoveni prijatych podla tejto smernice,
alebo Ze investi¢na spolo¢nost’, ktord ma pobocku na jeho tzemi, poru-
Suje povinnosti vyplyvajlice z ustanoveni prijatych podl'a tejto smernice,
ktoré neposkytujii pravomoci prislusnému organu hostitel'ského c¢len-
ského $tatu, oznami tieto zistenia prisluSnému orgdnu domovského clen-
ského Statu.

Ak napriek opatreniam, ktoré prijme prislusny organ domovského c¢len-
ského Statu, alebo ak sa preukaze, ze takéto opatrenia st nedostatocné,
investicna spolo¢nost’ nad’alej pokracuje v konani spésobom, ktorym sa
jasne poskodzuju zaujmy investorov hostitel'ského ¢lenského statu alebo
riadne fungovanie trhov, uplatiuji sa tieto opatrenia:

a) prislusny organ hostitel'ského c¢lenského Staitu po informovani
prislusného orgdnu domovského clenského Statu prijme vSetky
vhodné opatrenia potrebné na ochranu investorov a riadne fungo-
vanie trhov, ¢o zahffia aj moznost zakazat' poskodzujucim inves-
tiénym spolocnostiam, aby zacali d’alSie transakcie na ich uzemiach;
takéto opatrenia sa bezodkladne oznamia Komisii a ESMA;
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b) okrem toho, prislusny organ hostiteI'ského ¢lenského $tatu moze na
pripad upozornit' ESMA, ktory mé6ze konat' v sulade s pravomocami,
ktoré sa mu udelili podl'a ¢lanku 19 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

2. Ak prislusné organy hostitel'ského ¢lenského §tatu zistia, ze inves-
tiénd spolo¢nost’, ktorda ma pobocku na jeho uzemi, poruSuje pravne
alebo iné predpisy prijaté v tomto ¢lenskom State podl'a tych ustanoveni
tejto smernice, ktoré priznavajii pravomoci prisluSnym organom hosti-
tel'ského cClenského Statu, tieto organy nariadia prislusnej investinej
spolo¢nosti, aby ukondila protipravny stav.

Ak dotknutd investicna spoloc¢nost’ nepodnikne potrebné opatrenia,
prislusné organy hostitel'ského clenského Statu prijmu vsSetky prislusné
opatrenia na zabezpecenie, aby prislusna investi¢na spolo¢nost’ ukoncila
protipravny stav. Podstata tychto opatreni sa oznami prislusnym
organom domovského c¢lenského Statu.

Ak napriek opatreniam, ktoré prijme hostitel'sky ¢lensky $tat, investi¢na
spolo¢nost’ nad’alej poruSuje zakonné alebo regulacné ustanovenia
uvedené v prvom pododseku, ktoré st platné v hostitel'skom ¢lenskom
State, uplatiuji sa tieto opatrenia:

a) prislusny organ hostitel'ského clenského S$taitu po informovani
prislusného orgédnu domovského clenského Statu prijme vsetky
vhodné opatrenia potrebné na ochranu investorov a riadne fungo-
vanie trhov; takéto opatrenia sa bezodkladne ozndmia Komisii
a ESMA;

b) okrem toho, prislusny organ hostitel'ského ¢lenského Statu méze na
pripad upozornit’ ESMA, ktory moze konat’ v silade s pravomocami,
ktoré sa mu udelili podl'a ¢lanku 19 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

3. Ak prislusny organ hostitel'ského clenského $tatu regulovaného
trhu alebo MTF ma jasné a preukazatel'né dovody na to, aby predpokla-
dal, ze takyto regulovany trh alebo MTF porusuje povinnosti vyplyva-
juce z ustanoveni prijatych podla tejto smernice, oznami tieto zistenia
prislusnému organu domovského c¢lenského Statu regulovaného trhu
alebo MTF.

Ak napriek opatreniam, ktoré prijme prislusny organ domovského clen-
ského Statu, alebo ak sa preukaze, ze takéto opatrenia st nedostatocné,
uvedeny regulovany trh alebo MTF nad’alej pokracuje v konani spdso-
bom, ktorym sa jasne poSkodzuju zadujmy investorov hostitel'ského ¢len-
ského Statu alebo riadne fungovanie trhov, uplatiiuju sa tieto opatrenia:

a) prislusny organ hostitel'ského c¢lenského Staitu po informovani
prislusného organu domovského ¢lenského Statu prijme vsetky
vhodné opatrenia potrebné na ochranu investorov a riadne fungo-
vanie trhov, ¢o zahfiia aj moznost zabranit' uvedenému regulova-
nému trhu alebo MTF v spristuptiovani ich zariadeni dialkovym
¢lenom alebo tcastnikom usadenym v hostite'skom clenskom State;
takéto opatrenia sa bezodkladne oznamia Komisii a ESMA;
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b) okrem toho, prislusny organ hostiteI'ského ¢lenského $tatu moze na
pripad upozornit' ESMA, ktory mé6ze konat' v sulade s pravomocami,
ktoré sa mu udelili podl'a ¢lanku 19 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

4.  Kazdé opatrenie prijaté podla odsekov 1, 2 alebo 3 zahrajuce
sankcie alebo obmedzenia ¢innosti investi¢nej spoloc¢nosti alebo regulo-
vaného trhu musia byt’ riadne odovodnené a ozndmené dotknutej inves-
ti€nej spolocnosti alebo regulovanému trhu.

Clénok 62a

Spoluprica a vymena informacii s ESMA

1. Prislu§né organy spolupracuju s ESMA na ucely tejto smernice
v sulade s nariadenim (EU) ¢. 1095/2010.

2. Prislusné organy bezodkladne poskytna ESMA vsetky informacie
potrebné na plnenie jeho povinnosti podla tejto smernice a v sulade
s ¢lankom 35 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

KAPITOLA 1II

SPOLUPRACA S TRETIMI KRAJINAMI

Clénok 63

Vymena informacii s tretimi krajinami

1. Clenské S$taty, a v sulade s ¢&lankom 33 nariadenia (EU)
¢. 1095/2010 aj ESMA, mdzu uzatvorit dohody o spolupraci zabezpe-
¢ujuce vymenu informécii s prislusSnymi organmi tretich krajin, iba ak sa
zaruCi, ze poskytované informacie budi podlichat’ sluzobnému tajom-
stvu prinajmensom na takej Grovni, aka sa pozaduje podla ¢lanku 54.
Takato vymena informacii musi byt uréend na plnenie uloh tychto
prislusnych orgéanov.

Clenské staty a ESMA mozu poskytnit osobné udaje tretej krajine
v sulade s kapitolou IV smernice 95/46/ES.

Clenské 3taty a ESMA mézu tiez uzatvorit dohody o spolupraci zabez-
pecujuce vymenu informacii s organmi, subjektmi a fyzickymi alebo
pravnickymi osobami tretej krajiny zodpovednymi za jednu alebo viac
tychto oblasti:

a) dohlad nad uverovymi institliciami, inymi finanénymi institdciami,
poistovilami a za dohlad nad finanénymi trhmi;

b) likvidaciu a konkurz investicnych spolo¢nosti a iné podobné kona-
nia;

¢) vykonavanie povinnych auditov Gétovnictva investi¢nych spolo¢nosti
a inych finanénych institacii, uverovych institucii a poistovni pri
vykone ich funkcii dohladu, alebo ktoré spravuju systémy nahrad
pri vykone ich funkeii;



200410039 — SK — 04.01.2011 — 004.002 — 78

d) dohl'ad nad subjektmi, ktoré sa zGcastnuju na likvidacii a konkurze
investi¢nych spolo¢nosti a inych podobnych konaniach;

¢) dohl'ad nad osobami poverenymi vykonavanim povinnych auditov
uctovnictva poistovni, uverovych institicii, investiénych spolo¢nosti
a inych finan¢nych institacii.

Dohody o spolupraci uvedené v tretom pododseku sa mdzu uzatvorit
len vtedy, ak sa zaru¢i, Ze poskytnuté informacie budu podliehat
sluzobnému tajomstvu prinajmensom na takej Urovni, aka sa poZaduje
podla ¢lanku 54. Takato vymena informacii je uréend na plnenie uloh
tychto organov, subjektov alebo fyzickych ¢i pravnickych osob.

2. Ak informéicie pochddzaji z iného clenského Statu, mdézu sa
poskytnat’ vyluéne na zaklade vyslovného suhlasu prislusnych organov,
ktoré ich poskytli, a podl'a potreby len na ucely, pre ktoré tieto organy
poskytli svoj suhlas. To plati aj pre informacie poskytnuté prislusnymi
organmi treticho Statu.

HLAVA V
ZAVERECNE USTANOVENIA

Clénok 64
Vybor

1. Komisii pomaha Eurbpsky vybor pre cenné papiere zriadeny
rozhodnutim Komisie 2001/528/EHS (') d’alej len ako ,,vybor®).

2. Ak sa odkazuje na tento odsek, uplatituje sa ¢lanok 5a ods. 1 az 4
a ¢lanok 7 rozhodnutia 1999/468/ES so zretelom na jeho c¢lanok 8.

2a. Ziadne z prijatych vykonavacich opatreni nemédze zmenit
podstatné ustanovenia tejto smernice.

3. Ak sa odkazuje na tento odsek, uplatiuji sa ¢lanky 5 a 7 rozhod-
nutia 1999/468/ES so zretel'om na jeho c¢lanok 8.

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

4.  Komisia prehodnoti do 31. decembra 2010 a potom minimélne
kazdé tri roky ustanovenia o jej vykonavacich pravomociach a predlozi
Eurépskemu parlamentu a Rade spravu o fungovani tychto pravomoci.
Tato sprava skuma predovsetkym, ¢i je potrebné, aby Komisia navrhla
zmeny a doplnenia k tejto smernici, aby sa zabezpecil primerany rozsah
posobnosti vykonavacich prdvomoci prenesenych na Komisiu. Zaver
o tom, ¢i treba vykonat' zmeny a doplnenia, doplni podrobné odévod-
nenie. Ak je to potrebné, k sprave sa prilozi legislativny ndvrh na
zmenu a doplnenie ustanoveni o vykonavacich pravomociach prenese-
nych na Komisiu.

() U. v. ES L 191, 13.7.2001, s. 45.
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Clénok 64a

Dolozka o ukonceni platnosti

Komisia do 1. decembra 2011 preskuma clanky 2, 4, 10b, 13, 15, 18,
19, 21, 22, 24 a 25, ¢lanky 27 az 30 a c¢lanky 40, 44, 45, 56 a 58
a predloZi vSetky vhodné legislativne navrhy s cielom umoZznit’ Uplné
uplatiiovanie delegovanych aktov podla &lanku 290 ZFEU a vykonava-
cich aktov podla ¢lanku 291 ZFEU vzhPadom na tato smernicu. Bez
toho, aby boli dotknuté vykonavacie opatrenia, ktoré sa uz prijali,
pravomoci prenesené na Komisiu v ¢lanku 64 na ucely prijatia vyko-
navacich opatreni, ktoré zostavaju v platnosti po nadobudnuti platnosti
Lisabonskej zmluvy 1. decembra 2009, sa prestani uplatiovat
1. decembra 2012.

Clanok 65

Spravy a preskimanie

1. Do 31. oktoébra 2007 Komisia na zaklade verejnych konzultacii
a vzhladom na porady s prislusSnymi organmi predlozi Europskemu
parlamentu a Rade spravu o moznom roz$ireni rozsahu pdsobnosti usta-
noveni smernice tykajlicich sa povinnosti transparentnosti pred zacatim
obchodu a po jeho skonceni vo vzt'ahu k transakciam s inymi druhmi
finan¢nych néstrojov ako s akciami.

2. Do 31. oktobra 2008 Komisia predlozi Eurépskemu parlamentu
a Rade spravu o uplatiiovani ¢lanku 27.

3. Do 30. aprila 2008 Komisia na zaklade verejnych konzultacii
a vzhladom na porady s prislusSnymi organmi predlozi Eurdpskemu
parlamentu a Rade spravu o:

a) vhodnosti zachovania vynimky uvedenej v ¢lanku 2 ods. 1
pism. k) pre podniky, ktorych hlavnou ¢innostou je obchodovanie
s komoditnymi derivatmi na vlastny ucet;

b) obsahu a forme primeranych poziadaviek na povolenie a dohl’ad nad
takymi podnikmi, ako st investi¢né spolo¢nosti v zmysle tejto smer-
nice;

¢) vhodnosti pravidiel tykajicich sa ustanovenia viazanych sprostred-
kovatel'ov pri vykonadvani investiénych sluzieb a/alebo cinnosti,
najmd vzhladom na dohlad nad nimi;

d) vhodnosti zachovania vynimky uvedenej v ¢lanku 2 ods. 1 pism. i).

4. Do 30. aprila 2008 Komisia predlozi Eurdépskemu parlamentu
a Rade spravu o situdcii pri odstraniovani prekazok, ktoré moézu branit
konsolidacii informécii na eurdpskej trovni, ktoré su obchodné miesta
povinné uverejiiovat’.

5. Na zaklade sprav uvedenych v odsekoch 1 az 4 Komisia mdze
predkladat’ navrhy na prislusné zmeny a doplnenia tejto smernice.
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6. Do 31. oktéobra 2006 Komisia na zéklade porad s prisluSnymi
organmi predlozi Europskemu parlamentu a Rade spravu o vhodnosti
zachovania poziadaviek na poistenie zodpovednosti za Skodu sposobenu
pri vykone povolania, ktoré sa zavadzaju podla pravnych predpisov
Spoloc¢enstva pre sprostredkovatel’ov.

Clanok 66
Zmena a doplnenie smernice 85/611/EHS

V ¢lanku 5 smernice 85/611/EHS sa odsek 4 nahrddza takto:

,4.  Clanok 2 ods. 2 a &lanky 12, 13 a 19 smernice Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch s financ-
nymi nastrojmi (*) sa uplatnia na poskytovanie sluzieb uvedenych
v odseku 3 tohto ¢lanku spravcovskymi spolo¢nostami.

*) U. v. EU L 145, 30.4.2004, s. 1.«

Clénok 67

Zmena a doplnenie smernice 93/6/EHS
Smernica 93/6/EHS sa meni a dopiiia takto:
1. Clanok 2 ods. 2 sa nahradza takto:

,,2. Investi¢né spolo¢nosti znamena vSetky instittcie, ktoré zodpove-
daju definicii v ¢lanku 4 ods. 1 smernice 2004/39/ES Eur6pskeho
parlamentu a Rady z 21. aprila 2004 o trhoch s finanénymi
nastrojmi (*) a podliehaju poZiadavkdm v nej uloZenym, s vynim-
kou:

a) uverovych institucii,
b) miestnych spolo¢nosti v zmysle bodu 20 a

¢) spolocnosti, ktorym bolo udelené povolenie len na poskyto-
vanie sluzieb investicného poradenstva a/alebo prijimania
a postupovania pokynov od investorov, v oboch pripadoch
bez drzby financii alebo cennych papierov patriacich ich
klientom, a ktoré sa z tohto dovodu nikdy nemézu dostat’
do debetnej pozicie voci svojim klientom.

*) U. v. ES L 145, 30.4.2004, s. 1.«

2. Clanok 3 ods. 4 sa nahradza takto:
»4. Spolo¢nosti uvedené v ¢lanku 2 ods. 2 pismene b) musia mat’
pociatocny kapital vo vyske 50 000 EUR, pokial' uplatituju pravo
na slobodu usadit’ sa alebo poskytovat sluzby podla ¢Elankov 31
alebo 32 smernice 2004/39/ES.*

3. V ¢&lanku 3 sa dopliia tento odsek:

»(4a) Do revizie smernice 93/6/ES musia mat spolocnosti
uvedené v ¢lanku 2 ods. 2 pism. c):

a) pociatocny kapital vo vyske 50 000 EUR; alebo
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b) poistenie profesijnej zodpovednosti na celom Gzemi Spolocenstva
alebo nejaka int porovnateln zaruku pre pripad zodpovednosti
vyplyvajicej z profesijnej nedbanlivosti vo vyske asponl
1000 000 EUR pre kazda poistni udalost a v sthrne
1 500 000 EUR roéne pre vsetky poistné udalosti; alebo

¢) kombinaciu pociato¢ného kapitalu a poistenia profesijnej zodpo-
vednosti vo forme, ktorej vysledkom je krytie rovnocenné krytiu
podl'a pismen a) alebo b).

Vysku sim uvedenych v tomto odseku Komisia pravidelne presku-
mava, aby sa zohl'adnili zmeny eurdpskeho indexu spotrebitel'skych
cien, ktory zverejiiuje Eurostat, a to zaroven a v stlade s upravami
uskuto¢nenymi podla ¢lanku 4 ods. 7 smernice 2002/92/ES Europ-
skeho parlamentu a Rady z 9. decembra 2002 o sprostredkovani
poistenia (*).

(4b) Ak je investicna spolo¢nost’ uvedena v ¢lanku 2 ods. 2 pism.
¢) tiez registrovana podl'a smernice 2002/92/ES, musi spliat’ pozia-
davku ustanoventl ¢lankom 4 ods. 3 uvedenej smernice a okrem toho
musi mat’:

a) pociatocny kapital vo vyske 25 000 EUR; alebo

b) poistenie profesijnej zodpovednosti na celom izemi Spoloéenstva
alebo inu porovnatelnu zaruku pre pripad zodpovednosti vyply-
vajucej z profesijnej nedbanlivosti vo vyske aspon 500 000 EUR
pre kazda poistni udalost a v sthrne 750 000 EUR ro¢ne pre
vsetky poistné udalosti; alebo

¢) kombinaciu pociatoéného kapitalu a poistenia profesijnej zodpo-
vednosti vo forme, ktorej vysledkom je krytie rovnocenné krytiu
podla pismen a) alebo b).

*) Uv. ES L 9, 15.1.2003, s. 3.«

Clénok 68

Zmena a doplnenie smernice 2000/12/ES
Priloha I k smernici 2000/12/ES sa meni a doplia takto:
Na konci prilohy I sa doplia tato veta:

»Sluzby a cCinnosti uvedené v Casti A a B prilohy I smernice
2004/39/ES Eurdpskeho parlamentu a Rady z 21. aprila 2004
o trhoch s finanénymi néastrojmi (¥) v suvislosti s finan¢nymi
nastrojmi uvedenymi v Casti C prilohy I uvedenej smernice podlie-
haji vzajomnému uzndvaniu podla tejto smernice.

*) U. v. ES L 145, 30.4.2004, s. 1.

Clénok 69
ZruSenie smernice 93/22/EHS

Smernica 93/22/EHS sa zrusSuje s u¢innostou od 1. novembra 2007.
Odkazy na smernicu 93/22/EHS sa povazuju za odkazy na tito smer-
nicu. Odkazy na pojmy vymedzené v smernici 93/22/EHS alebo na jej
¢lanky sa povazuju za odkazy na rovnaké pojmy vymedzené v tejto
smernici alebo na ¢lanky tejto smernice.
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Clénok 70

Transpozicia

Clenské staty prijma zdkony, iné pravne predpisy a sprivne opatrenia
potrebné na dosiahnutie stladu s touto smernicou do 31. januara 2007.
Bezodkladne o tom informuji Komisiu.

Tieto opatrenia uplatiiuji od 1. novembra 2007.

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

Clénok 71

Prechodné ustanovenia

1.  Investicné spolo¢nosti, ktorym bolo v ich domovskom ¢lenskom
State udelené povolenie na poskytovanie investiénych sluzieb pred
1. novembrom 2007, sa na ucely tejto smernice povazuji za investicné
spolo¢nosti, ktorym bolo udelené povolenie, ak pravne predpisy tohto
Clenského Statu ustanovuji, Zze na vykondvanie tychto Cinnosti musia
spifiat’ podmienky porovnatelné s tymi, ktoré s ulozené v &lankoch 9
az 14.

2. Regulovany trh alebo organizator trhu, ktorému bolo pred
1. novembrom 2007 udelené povolenie v jeho domovskom ¢lenskom
State, sa povazuje za regulovany trh alebo organizatora trhu na ucely
tejto smernice, ak pravne predpisy tohto ¢lenského Statu ustanovuju, Ze
regulovany trh alebo organizator trhu, podla toho, ¢o sa hodi, musi
splitat’ podmienky porovnatelné s tymi, ktoré su ulozené v hlave III.

3. Viazani sprostredkovatelia zapisani do verejného registra pred
1. novembrom 2007 sa povazuju za registrovanych na ucely tejto smer-
nice, ak pravne predpisy dotknutych ¢lenskych Statov ustanovuji, ze
viazani sprostredkovatelia musia spliat’ podmienky porovnatelné
s tymi, ktoré su stanovené v ¢lanku 23.

4.  Informacie oznamené na ucely ¢lankov 17, 18 alebo 30 smernice
93/22/EHS pred 1. novembrom 2007 sa povazuju za oznamené na ucely
¢lankov 31 a 32 tejto smernice.

5. Akémukol'vek existujucemu systému, na ktory sa vztahuje vyme-
dzenie pojmu MTF, ktory prevadzkuje organizator regulovaného trhu, sa
na Ziadost’ organizatora regulovaného trhu udeli povolenie ako MTF, ak
spifia rovnocenné pravidla, ktoré vyzaduje tito smernica na udelenie
povolenia a prevadzku systémov MTF, a ak sa prislusna ziadost' poda
do 18 mesiacov od 1. novembra 2007.

6. Investicnym spolo¢nostiam sa povoli, aby aj nadalej pokladali
existujucich profesiondlnych klientov za takychto, ak tato klasifikaciu
uskutocni investina spolocnost na zaklade prislusného posudenia
odbornych znalosti, skusenosti a poznatkov klienta, ktoré poskytuje
odovodnent zaruku, Ze vzhladom na povahu pladnovanych transakcii
alebo sluzieb je klient schopny uskutocnovat vlastné rozhodnutia
o investiciach a rozumie prislusnym rizikam. Tieto investi¢né spoloc-
nosti informuji svojich klientov o podmienkach ustanovenych v smer-
nici na klasifikaciu klientov.
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Clanok 72

Nadobudnutie ucinnosti

Tato smernica nadobuda Ucinnost diiom jej uverejnenia v Uradnom
vestniku Eurdpskej unie.

Clanok 73
Adresati

Tato smernica je adresovana ¢lenskym §tatom.
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PRILOHA 1

ZOZNAM SLUZIEB A CINNOSTI A FINANCNYCH NASTROJOV

Oddiel A
Investi¢né sluzby a ¢innosti

Prijimanie a postupovanie pokynov tykajicich sa jedného alebo viacerych
finan¢nych nastrojov.

Vykonavanie pokynov v mene klientov.
Obchodovanie na vlastny ucet.
Riadenie portfolia.

Investicné poradenstvo.

Upisovanie finanénych nastrojov a/alebo umiestfiovanie finanénych
nastrojov na zaklade pevného zavizku.

Umiestiiovanie finanénych nastrojov bez pevného zavazku.
Prevadzkovanie multilateralnych obchodnych systémov.

Oddiel B
VedPajsie sluzby

Uschova a sprava finanénych nastrojov na ucet klientov, vratane uschovy
v schranke a stvisiacich sluzieb, napr. sprava hotovosti alebo zaruk;

sakcie s jednym alebo viacerymi finanénymi nastrojmi, ak je spolo¢nost’

poskytujtca Gver alebo p6zicku zapojena do transakcie;

Podnikové poradenstvo o kapitalovej Strukture, priemyselnej stratégii a stvi-
siacich zalezitostiach a poradenstvo a sluzby spojené so zlu¢ovanim a kupou
podnikov;

Devizové sluzby, ak su tieto spojené s poskytovanim investiénych sluzieb;

Investi¢ny prieskum a finan¢na analyza alebo iné formy vSeobecného odpo-
ricania tykajiceho sa transakcii s finanénymi nastrojmi;

Sluzby spojené s upisovanim;

Investi¢né sluzby a Cinnosti, ako aj vedlajSie sluzby typu, ktory patri do
oddielu A alebo B prilohy I tykajice sa podkladovych aktiv derivatov
patriacich do oddielu C — 5, 6, 7 a 10 — ak st spojené s poskytovanim
investi¢nych alebo vedl'ajSich sluzieb.

Oddiel C
Financné nastroje
Prevoditel'né cenné papiere;
Nastroje pefiazného trhu;
Podiely v podnikoch kolektivneho investovania,

Opcie, futures, swapy, dohody o budtcich trokovych mierach a iné deriva-
tové kontrakty tykajice sa cennych papierov, mien, urokovych mier alebo
vynosov alebo inych derivatovych nastrojov, finanénych indexov alebo
finanénych meradiel, ktoré mézu byt vyrovnané fyzicky alebo v hotovosti;

Opcie, futures, swapy, dohody o budutcich trokovych mierach a iné deriva-
tové kontrakty tykajuce sa komodit, ktoré sa musia vyrovnat' v hotovosti,
alebo sa moézu vyrovnat v hotovosti na opciu jednej zo stran (inak ako
z dovodu platobnej neschopnosti alebo inej udalosti majticej za nasledok
ukoncenie);

Opcie, futures, swapy a iné derivatové kontrakty tykajiuce sa komodit, ktoré
sa musia fyzicky vyrovnat’ za predpokladu, Ze sa tykaju regulovaného trhu
a/alebo MTF;
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(7) Opcie, futures, swapy, forwards a iné derivatové kontrakty tykajuce sa
komodit, ktoré mdzu byt fyzicky vyrovnané nie inym spdsobom, ako je
uvedené C.6 a neslizia na obchodné ucely, ktoré maji iné vlastnosti ako
derivatové finanéné nastroje vzhladom na to, ¢i sa medzi inym zucétuju
alebo vyrovnaju prostrednictvom uznavanych zuctovacich stredisk, alebo
podliehaju obvyklym vyzvam na thradu,

(8) Derivatové nastroje pre presun uverového rizika;
(9) Finan¢né diferencné zmluvy;

(10) Opcie, futures, swapy, dohody o buducich tirokovych mierach a iné deriva-
tové kontrakty tykajuce sa klimatickych premennych, dopravnych sadzieb,
opravneni na emisie alebo miery inflacie alebo iné uradné hospodarske
Statistiky, ktoré sa musia vyrovnat' v hotovosti, alebo sa mézu vyrovnat
na opciu jednej zo stran (inak ako z dovodu platobnej neschopnosti alebo
inej udalosti majicej za nasledok ukoncenie), ako aj iné derivatové
kontrakty tykajuce sa aktiv, prdv, povinnosti, indexov a opatreni, ktoré
nie st inak uvedené v tomto oddiele so zretelom medzi inym na to, Ci sa
obchoduju na regulovanom trhu alebo MTF, st z(¢tované a vyrovnavané
cez uznavané zultovacie strediska, alebo podlichaju obvyklym vyzvam
na uhradu.
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PRILOHA II

PROFESIONALNI KLIENTI NA UCELY TEJTO SMERNICE

Profesionalny klient je klient, ktory ma odborné znalosti, skisenosti a poznatky
na uskutociiovanie vlastnych rozhodnuti o investicidch a na nalezité posudzo-
vanie rizik, ktoré st s tym spojené. Aby sa mohol klient povazovat' za profe-
siondlneho klienta, musi splnat’ tieto kritéria:

L Kategorie klientov, ktoré sa povazuju za profesionalov

Na ucely tejto smernice by sa mali povazovat' za profesiondlov v oblasti
vSetkych investicnych sluzieb a cCinnosti a finanénych nastrojov tieto
subjekty.

(1) Subjekty, ktoré musia mat’ povolenie, alebo musia byt regulované
v pripade c¢innosti na finan¢nych trhoch. Doleuvedeny zoznam sa
poklada za zoznam obsahujtci vSetky povolené subjekty vykonavajuce
typické Cinnosti uvedenych subjektov: subjekty povolené clenskym
Statom na zéklade smernice, subjekty povolené alebo subjekty regulo-
vané Clenskym Statom bez zretela na smernicu a subjekty povolené
alebo regulované neclenskym Statom:

a) uverové institicie

b) investicné spolocnosti

¢) iné povolené alebo regulované financné institicie
d) poistovne

e) subjekty kolektivneho investovania a spravcovské spolo¢nosti
tychto subjektov

f) penzijné fondy a spravcovské spolocnosti takychto fondov
g) obchodnici s komoditami a komoditnymi derivatmi

h) lokalne spolocnosti

i) ini inStitucionalni investori

(2) Velké podniky spihajuce dve z tychto poziadaviek na individualne;
baze spolo¢nosti:

— celkova suvaha: 20 000 000 EUR,
— (isty obrat: 40 000 000 EUR,
— vlastné zdroje: 2000 000 EUR.

(3) Narodné a regionalne vlady, organy verejnej moci, ktoré sa podiel’aji
na sprave Statneho dlhu, centralne banky, medzinarodné a nadnarodné
indtiticie ako napriklad Svetova banka, MMF, ECB, EIB a iné
podobné medzindrodné organizicie.

(4) Ini inStitucionalni investori, ktorych hlavna ¢innost’ je investovanie do
finanénych nastrojov vratane subjektov, ktori sa venuju sekuritizacii
aktiv alebo inym transakcidm suvisiacim s financovanim.

Horeuvedené subjekty sa povazuju za profesionalov. Musi sa im vSak
umoznit, aby mohli pozadovat zaobchadzanie ako s neprofesionalmi
a investiéné spolo¢nosti moézu suhlasit’ s tym, ze poskytni vyssiu uroven
ochrany. Ak je klientom investiénej spolo¢nosti horeuvedeny podnik,
investiéna spolo¢nost’ ho musi pred poskytnutim akejkol'vek sluzby infor-
movat’, ze na zaklade informacii dostupnych spolo¢nosti sa klient povazuje
za profesionalneho klienta a bude sa s nim takto zaobchadzat', pokial’ sa
spoloc¢nost’ a klient nedohodnt inak. Spolo¢nost’ musi tiez informovat’
klienta, ze moéze ziadat zmenu podmienok zmluvy, aby si zabezpecil
vys$§iu Groven ochrany.
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1L

IL.1.

I.2.

Je na zodpovednosti klienta povazovaného za profesionalneho klienta, ¢i
poziada o vyssiu uroven ochrany, ked’ usudzuje, ze nie je schopny nalezite
posudit’ alebo zvladnut' prislusné rizika.

Vyssia troven ochrany sa poskytne, ked klient, ktory je povazovany za
profesionala, uzatvori pisomnt dohodu s investiénou spolo¢nostou v tom
zmysle, ze sa s nim nebude zaobchadzat ako s profesionalnym klientom
na ucely pravidiel vykonu cinnosti. V takychto dohodach by sa malo
uvadzat,, ¢i to plati na jednu alebo viaceré konkrétne sluzby alebo transak-
cie, alebo jeden alebo viaceré druhy produktu alebo transakcie.

Klienti, s ktorymi sa na poZiadanie méZe zaobchidzat’ ako s profesio-
nalmi

Identifikacné kritéria

Inym klientom, ako st uvedeni v oddiele I, vratane organov verejného
sektora a sikromnym individudlnym investorom, sa tiez mdze umoznit,
aby sa zriekli niektorych druhov ochrany poskytovanych na zaklade pravi-
diel vykonu ¢innosti.

Investicnym spolo¢nostiam by sa malo preto umoznit, aby zaobchadzali
s horeuvedenymi klientmi ako s profesionalmi, ak st splnené prislusné
kritéria a doleuvedeny postup. O tychto klientoch by vsak nemalo usudzo-
vat, ze maju znalosti o trhu a sklsenosti porovnatelné so znalost'ami
a skusenostami kategorii uvedenych v oddiele I.

Kazdé takéto zrieknutie sa ochrany poskytovanej na zaklade Standardného
vykonu obchodnej ¢innosti sa poklada za platné iba v pripade, ak adekvatne
postdenie odbornych znalosti, skisenosti a poznatkov klienta, ktoré vykona
investicnd spoloCnost, poskytne odovodnent zaruku, Zze vzhladom
na povahu planovanych transakcii alebo sluzieb je klient schopny uskutoc-
fovat’ vlastné rozhodnutia o investiciach a rozumie prisluSnym rizikdm.

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

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

— klient vykonaval transakcie vyznamnej velkosti na prislusnych trhoch
s frekvenciou priemerne 10 transakcii za Stvrtrok v priebehu predcha-
dzajucich Styroch Stvrtrokov,

— velkost' portfolia finanénych nastrojov klienta definovaného ako
vloZenie hotovostnych vkladov a financénych nastrojov presahuje
500 000 EUR,

— klient pracuje, alebo pracoval najmenej jeden rok vo finanénom sektore
na profesijnej pozicii, ktora si vyzaduje znalosti planovanych transakcii
alebo sluzieb.

Postup

Horeuvedeni klienti sa mo6zu zriect' uplatiiovania podrobnych pravidiel
vykonu ¢innosti iba na zéklade tohto postupu:

— musia pisomne uviest’ investi¢nej spolocnosti, ze si Zelajl, aby sa s nimi
zaobchadzalo ako s profesiondlnym klientom bud vSeobecne alebo
v pripade konkrétnej investi¢nej sluzby alebo transakcie alebo typu
transakcie alebo produktu,

— investi¢na spolo¢nost’ im musi poskytnit’ jasné pisomné upozornenie
o druhoch ochrany a pravach investorov na nahradu, ktoré moézu stratit’,

— na dokumente oddelenom od zmluvy musia pisomne uviest, Ze su si
vedomi nasledkov straty takychto druhov ochrany.
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Pred rozhodnutim o prijati ziadosti o zaobchadzanie ako s profesionalnym
klientom sa musi vyzadovat’ od investicnych spolocnosti, aby prijali vSetky
primerané opatrenia na zabezpecenie toho, ze klient, ktory pozaduje zaob-
chadzanie ako s profesionalnym klientom, spifa prislusné poziadavky
uvedené v oddiele II.1.

Ak st vSak klienti uz zatriedeni ako profesionali na zaklade obdobnych
parametrov a postupov, ako st uvedené vysSie, ich vztahy s investiénymi
spolo¢nostami by nemali byt dotknuté akymikol'vek novymi pravidlami
prijatymi na zaklade tejto prilohy.

Spolocnosti musia zaviest prislusné pisomné interné pravidla a postupy
na kategorizaciu klientov. Profesiondlni klienti si zodpovedni za to, ze
informuju spolo¢nost’ o kazdej zmene, ktora by mohla ovplyvnit' ich
sucasnu kategorizaciu. Ak by sa vSak investi¢na spolo¢nost’ dozvedela, zZe
klient uz prestal spifiat pociatoéné podmienky, ktoré ho opraviiovali
na profesionalne zaobchadzanie, investicna spolocnost’ musi prijat’ potrebné
opatrenie.



