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SMERNICA KOMISIE 2003/125/ES
z 22. decembra 2003,

ktorou sa vykondva smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokial ide o sprivne
poskytovanie investi¢nych odpordcani a zverejiiovanie konfliktu zdujmov

(Text s vyznamom pre EHP)

KOMISIA EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEV,

so zretelom na Zmluvu o zaloZeni Eurdpskeho spolocenstva,

so zretefom na smernicu Eurépskeho parlamentu a Rady
2003/6/ES z 28. janudra 2003 o obchodovani s vyuzZitim dover-
nych informécii a o manipuldcii s trhom (zneuzivanie trhu) (?),
a najmd na jej ¢lanok 6 ods. 10 Siestu zarazku,

po odbornej porade s Vyborom eurdpskych reguldtorov cennych
papierov (VERCP) (?),

kedZe:

(1)

(M U
(® VERCP bol

Pre objektivne, jasné a primerané poskytovanie informacii
a pre zverejilovanie zdujmov a konfliktu zdujmov st
nevyhnutné harmonizované zdsady, ktoré maji dodrzia-
vat osoby, ktoré vypracovavaja alebo rozsirujt informacie
odporti¢ajice alebo navrhujiice investi¢ni stratégiu uréent
pre distribu¢né kandly alebo pre verejnost. Obzvlast inte-
grita trthu vyzaduje vysoky standard nestrannosti, bez-
thonnosti a priehladnosti pri poskytovani informdcii
odportcajacich alebo navrhujticich investi¢nd stratégiu.

Odportcanie alebo navrhovanie investicnej stratégie sa
uskutociiuje bud explicitne (ako odportcania ,kip®, ,pod-
rz“ alebo ,predaj“), alebo implicitne (s odkazom na cenovy
ciel alebo inak).

Investi¢na rada vo forme poskytnutia osobného odport-
¢ania klientovi vzhladom na jednu alebo viacero transakeii
tykajucich sa finanénych ndstrojov (najmd neformalne
kratkodobé investicné odporicania, ktoré vznikaji vo vnd-
tri predajnych alebo obchodnych dtvarov investi¢nej spo-
lo¢nosti alebo Gverovej institticie a st poddvané ich klien-
tom), pri ktorych nie je pravdepodobné, Ze budd verejne
dostupné, sa nebudt samy osebe povazovat za odportica-
nia v zmysle tejto smernice.

Investi¢né odporticania predstavujiice mozné vychodisko
pre investi¢né rozhodnutia by mali byt vypracované a roz-
Sirované v stilade s vysokym $tandardom starostlivosti, aby
sa predislo zavddzaniu dcastnikov trhu.

Totoznost zostavovatela investi¢nych odpordcani, jeho
dodrziavanie pravidiel podnikania a totoznost jeho prislus-
ného orgdnu by sa mali zverejnit, kedze mozu byt pre
investorov cennou informdciou, ktord bert do tivahy pri
svojich investi¢nych rozhodnutiach.

v. EUL 96, 12.4.2003, s. 16.

zriadeny rozhodnutim Komisie 2001/527[ES

(U.v.ESL 191, 13.7.2001, s. 43).

(6)

(7)

)

Odportcania by sa mali poskytovat jasne a presne.

Vlastné zaujmy alebo konflikt zdujmov os6b odportcaji-
cich alebo navrhujucich investi¢n stratégiu mozu ovplyv-
nit ndzor, ktory vyjadruji v investi¢nych odportcaniach.
Aby sa zabezpecila moznost hodnotenia objektivity a hod-
novernosti informdcif, vhodnym sposobom majii byt zve-
rejnené vyznamné finan¢né zaujmy na akomkolvek finan¢-
nom nastroji, ktory je predmetom informdcie
odporucajiicej investicné stratégie, alebo akykolvek kon-
flikt zdujmov alebo kontrolny vztah tykajici sa emitenta,
ktorého sa informdcia priamo alebo nepriamo tyka. Této
smernica by vSak nemala poZzadovat, aby prisluiné osoby,
ktoré vypracovdvaju investicné odportcania, porusovali
platné informacné bariéry zavedené s cielom zabrdnenia
a predchddzania konfliktu zdujmov.

Investi¢né odporicania mozu byt rozsirované nepozme-
nené, pozmenené alebo v sumdrnej forme, a to inou oso-
bou ako je zostavovatel. Sposob akym rozirovatelia nakla-
daju s takymito odporticaniami moéze mat vyznamny
dopad na hodnotenie tychto odporticani investormi.
Najmi znalost identity rozsirovatela investi¢cnych odpori-
¢ani, jeho dodrziavanie pravidiel podnikania alebo rozsahu
pozmenenia povodného odpordlania moze byt cennou
sucastou informdcie pre investorov pri ich investicnom
rozhodovani.

Zverejnenie investinych odpordcani na internetovych
strankach by malo byt v stlade s pravidlami o prenose osob-
nych tidajov do tretich krajin tak, ako je to stanovené v smer-
nici Eur6pskeho parlamentu a Rady 95/46/ES z 24. okto-
bra 1995 o ochrane fyzickych os6b pri spracovani osobnych
tidajov a volnom pohybe takychto ddajov (3).

Ratingové agentdry vydavaja stanoviska k doveryhodnosti
konkrétnych ~emitentov alebo finan¢ného nastroja
k danému dnu. Tieto stanoviskd samy osebe nepredstavuji
odportéanie v zmysle tejto smernice. Uverové ratingové
agentury by vSak mali zvazit prijatie vnutornych politik
a postupov, ktorych ciefom je zabezpelit, aby dverové
ratingy, ktoré zverejiuji, boli poskytované objektivne
a aby primeranym spdsobom zverejnili akékolvek
vyznamné zdujmy alebo konflikt zdujmov vo vzfahu
k finanénym néstrojom alebo emitentom, ktorych sa ich
tverové ratingy tykaju.

U.v.ES L 281, 23.11.1995, 5. 31.
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(11) Téato smernica reSpektuje zdkladné prava a zachovidva
zasady prijaté najmd Chartou zdkladnych prav Eurdpskej
tnie, a najmd jej ¢lankom 11 a ¢ldnkom 10 Eurépskeho
dohovoru o Tudskych pravach. V tomto smere tdto smer-
nica ziadnym sposobom nebrdni ¢lenskym $titom, aby
uplatniovali svoje prava tykajtice sa slobody tlace a slobody
prejavu v médidch.

(12) Ustanovenia tejto smernice st v stilade so stanoviskom
Eurépskeho vyboru pre cenné papiere,

PRIJALA TUTO SMERNICU:
KAPITOLA 1

VYMEDZENIE POJMOV
Cldnok 1

Vymedzenie pojmov

Na tcely tejto smernice sa okrem pojmov vymedzenych v smer-
nici 2003/6/ES pouziju tieto pojmy:

1. ,investind spolo¢nost“ je akdkolvek osoba definovand
v ¢ldnku 1 ods. 2 smernice Rady 93/22/EHS (Y);

2. ,verova institdcia“ je akdkolvek osoba definovand v ¢lanku 1
ods. 1 smernice Eur6pskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES; (2)

3. ,odportcanie” je vyskum alebo ind informdcia, ktora expli-
citne alebo implicitne odportca alebo navrhuje investi¢nt
stratégiu tykajicu sa jedného alebo viacerych finan¢nych
nastrojov alebo emitentov finan¢nych ndstrojov, vritane aké-
hokolvek stanoviska o sticasnej alebo budticej hodnote alebo
cene takychto nastrojov, ktord je urcend pre distribu¢né kandly
alebo pre verejnost;

4. ,vyskum alebo ind informdcia odportéajiica alebo navrhujtca
investi¢na stratégiu® je:

a) informdcia vypracovand nezavislym analytikom, investi¢-
nou spolo¢nostou, Gverovou institiiciou alebo inou oso-
bou, ktorej hlavnou podnikatelskou ¢innostou je vypraco-
vévanie odporticani, alebo fyzickou osobou pracujicou
pre nich na zdklade pracovnej zmluvy alebo inak, ktord
priamo alebo nepriamo vyjadruje konkrétne investicné
odportcanie ohladne finanéného néstroja alebo emitenta
finan¢nych nastrojov;

b) informadcia vypracovand inymi osobami ako osobami uve-
denymi v pismene a), ktord priamo odportca konkrétne
investi¢né rozhodnutie ohladne finanéného ndstroja;

5. ,prislusnd osoba“ je fyzickd alebo pravnickd osoba, ktord
vypracovava alebo rozsiruje odpordcania pri vykone svojej
profesie alebo svojej podnikatelskej ¢innosti;

6. ,emitent” je emitent finan¢ného ndstroja, ktorého sa odpori-
¢anie priamo alebo nepriamo tyka;

() U.v.ESL141,11.6.1993,s. 27.
() U.v.ESL126,26.5.2000,s. 1.

7. distribu¢né kandly“ st kanaly, prostrednictvom ktorych infor-
mécia je alebo pravdepodobne bude verejne dostupna. ,Infor-
mdcia, ktord pravdepodobne bude verejne dostupnd* je infor-
mécia, ku ktorej md pristup velky pocet osob;

8. ,primerand tprava“ je akdkolvek dprava, vritane samokon-
troly, platna v ¢lenskych §tatoch podla smernice 2003/6/ES.

KAPITOLA II

VYPRACOVAVANIE ODPORUCANI

Clanok 2

TotoZnost spracovivatela odpordcani

1. Clenské stity zabezpecia prijatie primeranej dpravy zabezpe-
Cujucej, Ze akékolvek odporicanie jasne a zretelne zverejnuje
totoZnost osoby zodpovednej za jeho vypracovanie, najmd meno
a poziciu jednotlivca, ktory pripravil odporticanie a ndzov prav-
nickej osoby zodpovednej za jeho vypracovanie.

2. Ak je prislusnou osobou investi¢nd spolo¢nost alebo Gverova
institticia, clenské Staty vyZaduji zverejnenie totoZnosti tohto
dotknutého prislusného organu.

Ak prislusnou osobou nie je investicnd spolo¢nost, ani Gverova
intitucia, ale podlicha normdm samokontroly alebo kédexu spra-
vania, ¢lenské Staty zabezpecia zverejnenie odkazu na tieto normy
alebo kddex.

3. Clenské $tity zabezpecia zavedenie primeranej Gpravy zabez-
pecujucej, aby poziadavky ustanovené v odsekoch 1 a 2 boli upra-
vené tak, aby neboli netimerné v pripade odporicani, ktoré
nemajii pisomnti formu. Takdto Gprava moze obsahovat odkaz
na miesto, kde si takéto zverejnenia priamo a jednoducho
dostupné pre verejnost, ako je prislusnd internetova stranka pri-
slusnej osoby.

4. Odseky 1 a 2 sa neuplatnia na novindrov, ktor{ v ¢lenskych
Statoch podliehaji rovnocennej primeranej tprave, vratane rov-
nocennej primeranej samokontroly, pod podmienkou, ze takito
tprava dosahuje podobné t¢inky ako odseky 1 a 2.

Clanok 3

Vseobecny vzor sprivneho poskytovania odporiicani

1. Clenské 3tity zabezpecia prijatie primeranej Gipravy zabezpe-
Cujlcej, Ze vietky prislusné osoby vynaloZia primeran starostli-
vost na to, aby zabezpeili, Ze:

a) skutocnosti st jasne odli$ené od vykladov, odhadov, stanovisk
alebo od inych typov vecnych informacii;
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b) vsetky zdroje st spolahlivé alebo, ak sii akékolvek pochybno-
sti o spolahlivosti zdroja, je to jasne uvedené;

¢) vsetky progndzy, predpovede a cenové ciele sti jasne oznacené
ako také a vyznamné predpoklady vzniknuté pri ich vypraco-
vavani alebo pouZziti st uvedené.

2. Clenské stity zabezpecia prijatie primeranej Gpravy zabezpe-
Cujlcej, Ze poziadavky ustanovené v odseku 1 budii upravené tak,
aby neboli neimerné v pripade odporicani, ktoré nemaju
pisomnu formu.

3. Clenské $taty vyzadujd, aby vietky prislusné osoby vynalozili
primerand starostlivost na zabezpecenie toho, aby akékolvek
odporticanie mohlo byt na ziadost prislusnych organov odévod-
nené ako primerané.

4. Odseky 1 a 3 sa neuplatnia na novindrov, ktori v ¢lenskych
Statoch podlichaji rovnocennej primeranej tprave, vratane rov-
nocennej primeranej samokontroly, pod podmienkou, Ze takdto
tprava dosahuje podobné t¢inky ako odseky 1 a 3.

Cldnok 4

Dodato¢né povinnosti tykajiice sa sprdvneho poskytovania
odpordcani

1. Okrem povinnost{ ustanovenych v ¢lanku 3, ak je prislusnou
osobou nezavisly analytik, investi¢nd spolo¢nost, Gverové insti-
ticia, akdkolvek prepojend pravnickd osoba, akdkolvek ind pri-
slusnd osoba, ktorej hlavnou podnikatelskou ¢innostou je vypra-
covdvanie odporucani, alebo fyzickd osoba pracujica pre ne
na zaklade pracovnej zmluvy alebo inak, ¢lenské $taty zabezpecia
prijatie primeranej ipravy zabezpeCujicej, Ze tito osoba vynaloZi
primeranu starostlivost, aby zabezpecila aspon:

a) uvedenie vietkych zdrojov vecnej povahy, ak je to vhodné,
vratane prislusného emitenta spolo¢ne s faktom, ¢i bolo odpo-
ricanie zverejnené tomuto emitentovi a doplnené po tomto
zverejneni pred jeho rozirenim;

b) primerané zhrnutie akejkolvek hodnotiacej zdkladne alebo
metodoldgie pouzitej na zhodnotenie finanéného néstroja
alebo emitenta finan¢ného néstroja, alebo na stanovenie ceno-
vého ciela pre finan¢ny néstroj;

¢) primerané vysvetlenie vyznamu akéhokolvek uskutoneného
odporticania, ako je kiip, predaj alebo podrz, ktoré moze
obsahovat ¢asovy horizont investicie, ktorej sa odporti¢anie
tyka, a uvedenie akékolvek primeraného upozornenia
na riziko, vratane analyzy citlivosti prislusnych predpokladov;

d) uvedenie odkazu na planovant castost, ak nejakd je, aktuali-
zdcif odporticania a na akékolvek vyznamné zmeny v politike
krytia, ktoré boli predtym ozndmené;

e) jasné a zretelné uvedenie ddtumu, kedy bolo odporticanie po
prvykrat dané na distribtciu, ako aj prislusného ddtumu a ¢asu
tykajiceho sa akejkolvek uvedenej ceny financného ndstroja;

f) aksa odportcanie odlisuje od odporicania tykajiceho sa toho
ist¢ho finan¢ného ndstroja alebo emitenta vydaného pocas
obdobia dvandstich mesiacov bezprostredne predchddzajicich
jeho vydaniu, jasné a zretelné uvedenie tejto zmeny a ddtumu
povodného odpordcania.

2. Clenské stéty zabezpecia, Ze tam, kde by poziadavky ustano-
vené v pismendch a), b) alebo ¢) odseku 1 boli nedmerné dlzke
rozosielaného odportcania, je postatujiice v samotnom odport-
¢ani jasne a zretelne odkdzat na miesto, kde ma verejnost priamy
a jednoduchy pristup k pozadovanej informdcii, napriklad priama
internetové linka na tato informéciu na prislu§nej internetovej
stranke prislusnej osoby, pod podmienkou, Ze pouzitd metodo-
l6gia alebo hodnotiaca zdkladna sa nezmenila.

3. Clenské 3tty zabezpecia prijatie primeranej Gpravy zabezpe-
Cujucej, aby poziadavky odseku 1 boli upravené tak, aby neboli
neimerné v pripade odportcani, ktoré nemaji pisomnt formu.

Clanok 5

VsSeobecny vzor zverejiiovania ziujmov a konfliktu ziuj-
mov

1. Clenské stity zabezpecia prijatie primeranej Gpravy zabezpe-
Cujucej, Ze prislusné osoby zverejiiuju vetky vztahy a okolnosti,
pri ktorych sa moze odovodnene ocakavat, ze narusia objektivitu
odportcania, najmd ak prislusné osoby majii vyznamny finan¢ny
podiel na jednom alebo viacerych finanénych néstrojoch, ktoré st
predmetom odporticania, alebo vyznamny konflikt zdujmov
vzhladom na emitenta, ktorého sa odportcanie tyka.

Ak je prislusnd osoba pravnickou osobou, tito poziadavka sa
vztahuje aj na akékolvek pravnické alebo fyzické osoby pre fiu
pracujiice na zdklade pracovnej zmluvy alebo inak, ktoré sa
zucastnili pripravy odporticania.

2. Ak je prislusnd osoba pravnickou osobou, informadcie, ktoré
maja byt zverejnené v sdlade s odsekom 1, musia obsahovat pri-
najmensom:

a) akékolvek zdujmy alebo konflikt zdujmov prislusnej osoby
alebo prepojenych pravnickych osob, ktoré st dostupné alebo
pri ktorych sa odovodnene predpokladd, zZe st dostupné oso-
bam nezapojenym do pripravy odporticania;

b) akékolvek zdujmy alebo konflikt zdujmov prislusnej osoby
alebo prepojenych pravnickych osob zndme osobdm, ktoré
napriek tomu, Ze neboli zapojené do pripravy odportcania,
mali, alebo o ktorych sa odovodnene moze predpokladat, Ze
maju, pristup k odpordcaniu pred jeho rozsirenim medzi
zdkaznikov alebo verejnost.



354

Uradny vestnik Eurépskej tinie

06/zv. 6

3. Clenské stty zabezpecia prijatie primeranej tGipravy zabezpe-
¢ujicej, Ze odporicanie ako také bude obsahovat zverejnenia uve-
dené v odsekoch 1 a 2. Ked by takéto zverejnenia boli netimerné
k dlzke rozsirovaného odporicania, je postatujiice v samotnom
odportcani uviest jasny a zretelny odkaz na miesto, kde md verej-
nost priamy a jednoduchy pristup k takymto zverejneniam, ako
je napriklad priama internetova linka na zverejnenie na prislusnej
internetovej stranke prislusnej osoby.

4. Clenské $taty zabezpecia prijatie primeranej tpravy zabezpe-
Cujlcej, Ze poziadavky ustanovené v odseku 1 budd upravené tak,
aby neboli netimerné v pripade odportcani, ktoré nemajt
pisomnt formu.

5. Odseky 1 az 3 sa neuplatnia na novindrov, ktori v ¢lenskych
Statoch podliehajii rovnocennej primeranej tprave, vratane rov-
nocennej primeranej samokontroly, pod podmienkou, Ze takito
tprava dosahuje podobné acinky ako predpisy odsekov 1 az 3.

Cldnok 6

Dodato¢né povinnosti tykajice sa zverejiiovania ziujmov
a konfliktu zdujmov

1. Okrem povinnosti ustanovenych v ¢lanku 5 ¢lenské staty budi
pozadovat, aby akékolvek odporicanie vypracované nezdvislym
analytikom, investi¢nou spolo¢nostou, iverovou institticiou, kto-
roukolvek prepojenou préavnickou osobou, alebo akoukolvek
inou prislusnou osobou, ktorej hlavnou podnikatelskou ¢innos-
tou je vypracovdvanie odpordcani, jasne a zretelne zverejiiovalo
nasledovné informécie o ich zdujmoch a konflikte zdujmov:

a) majoritny podiel, ktory je medzi prislusnou osobou alebo kto-
roukolvek prepojenou pravnickou osobou na jednej strane
a emitentom na strane druhej. Tento majoritny podiel obsa-
huje aspon nasledujiice pripady:

— ak podiely presahujice 5 % vetkych vydanych akcif emi-
tenta vlastni prislusnd osoba alebo ktorakolvek prepojend
pravnicka osoba, alebo

— ak podiely presahujice 5 % vSetkych vydanych akcii pri-
slusnej osoby alebo ktorejkolvek prepojenej pravnicke;
osoby vlastni emitent.

Clenské 3tity mozu ustanovit nizsie limity, ako je 5 %-ny limit
stanoveny v tychto dvoch pripadoch;

b) ostatné vyznamné finan¢né zdujmy, ktoré ma prislusnd osoba
alebo ktordkolvek prepojend pravnickd osoba vo vztahu
k emitentovi;

c) ak je to vhodné, vyhldsenie, Ze prislusnd osoba alebo ktord-
kolvek prepojend pravnickd osoba je tvorca trhu alebo posky-
tovatel likvidity finan¢nych ndstrojov emitenta;

d) ak je to vhodné, vyhldsenie, Ze prislusna osoba alebo ktora-
kolvek prepojend pravnickd osoba bola pocas predchddzajii-
cich dvanéstich mesiacov vediicim manazérom alebo spolu
veddcim manazérom zverejnenej ponuky finan¢nych ndstro-
jov emitenta;

e) ak je to vhodné, vyhldsenie, Ze prislusnd osoba alebo ktord-
kolvek prepojend pravnickd osoba je zmluvnou stranou v akej-
kolvek inej zmluve s emitentom tykajicej sa investi¢nych ban-
kovych sluzieb, pod podmienkou, Ze toto nebude mat za
nasledok zverejnenie akychkolvek dévernych obchodnych
informdcii a Ze tito zmluva bola v platnosti pocas predcha-
dzajticich dvandstich mesiacov alebo pocas toho istého obdo-
bia viedla k platbe kompenzicie alebo prislubu zaplatenia
kompenzicie;

f) ak je to vhodné, vyhldsenie, zZe prislusnd osoba alebo ktora-
kolvek prepojend pravnickd osoba je zmluvnou stranou
zmluvy s emitentom, tykajtcej sa vypracovania odporucania.

2. Clenské staty budd pozadovat zverejnenie, vieobecnym spo-
sobom, platnych organiza¢nych a administrativnych opatreni sta-
novenych v ramci investi¢nej spolo¢nosti alebo tverovej institu-
cie s cielom predchddzania a zamedzenia konfliktu zdujmov vo
vztahu k odporicaniam, vratane informacnych obmedzeni.

3. Clenské $taty buda pozadovat, aby pre fyzické alebo pravnické
osoby pracujtice pre investi¢nt spolo¢nost alebo tverovi institi-
ciu na zdklade pracovnej zmluvy alebo inak a ktoré boli zapojené
do pripravy odporticania poziadavky druhého pododseku odseku
1 ¢lanku 5 obsahovali najmi zverejnenie, ¢i odmena pre takito
osobu je viazand na investi¢né bankové transakcie uskuto¢nené
investi¢nou spolo¢nostou alebo tiverovou institticiou alebo kto-
roukolvek prepojenou pravnickou osobou.

Ak tieto fyzické osoby ziskaja alebo kapia akcie emitentov pred
verejnou ponukou takychto akcii, zverejni sa cena, za ktorti sa
akcie nadobudli, ako aj ddtum nadobudnutia.

4. Clenské $tity buda vyzadovat, aby investicné spolocnosti
a tverové institdcie $tvrtro¢ne zverejiovali podiel vetkych odpo-
racani kap“, ,podrz®, ,predaj“ alebo rovnocenné pojmy, ako aj
podiel emitentov zodpovedajticich kazdej z tychto kategérii, ku
ktorej investicnd spolo¢nost alebo tverova institiicia dodali
vyznamné investicné bankové sluzby pocas predchddzajicich
dvandstich mesiacov.

5. Clenské 3tty zabezpecia, aby odporticanie samo osebe obsa-
hovalo zverejnenia vyzadované v odsekoch 1 az 4. Ak by pozia-
davky podla odsekov 1 az 4 boli netimerné k dlzke distribuova-
ného odporticania, je postacujiice uviest jasny a zretelny odkaz
v odportcani samotnom na miesto, kde ma verejnost priamy
a jednoduchy pristup k takémuto zverejneniu, ako je priama
internetovd linka na zverejnenie na prislusnej internetovej stranke
investi¢nej spolocnosti alebo tiverovej institdcie.

6. Clenské staty zabezpecia prijatie primeranej Gpravy zabezpe-
Cujacej, Ze poziadavky uvedené v odseku 1 sa upravia tak, aby
neboli nedmerné v pripade odpordcani, ktoré nemaji pisomnu
formu.
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KAPITOLA 1II

ROZSIROVANIE ODPORUCANI VYPRACOVANYCH TRETIMI
OSOBAMI

Cldnok 7
TotoZnost rozsirovatelov odpordcani

Clenské stdty zabezpetia prijatie primeranej Gpravy
zabezpecujlicej, ze vidy, ked prislusnd osoba na vlastnt
zodpovednost roziruje odporticanie vypracované tretou osobou,
odportcanie bude jasne a zretelne uvddzal totoZnost tejto
prislusnej osoby.

Cldnok 8
Vseobecny vzor rozsirovania odpordicani

Clenské stity zabezpedia prijatie primeranej Gpravy
zabezpelujicej, Ze vidy, ked odpordcanie vypracované tretou
osobou je podstatne pozmenené v ramci rozsirovanej informdcie,
tito informdcia bude jasne a podrobne uvddzat podstatné
pozmenenie. Clenské $tity zabezpeCia, Ze zakazdym, ked
podstatné pozmenenie pozostiva zo zmeny orienticie
odporticania (ako je zmena odportcania kip“ na odportcanie
,podrz“alebo ,predaj“ a naopak), rozsirovatelia splnia pozZiadavky
ustanovené v ¢ldnkoch 2 az 5 o spracovateloch, a to do rozsahu
podstatného pozmenenia.

Okrem toho ¢lenské stty zabezpecia prijatie primeranej dpravy
zabezpecujucej, aby prislusné pravnické osoby, ktoré sami alebo
prostrednictvom fyzickych o0s6b rozsiruji podstatne pozmenené
odporticanie, mali formdlnu pisomnd politiku, aby osoby
ziskavajiice informdciu mohli byt usmernené, kde ziskaja pristup
k totoznosti spracovatela odporticania, k odporticaniu ako
takému a k zverejneniu zdujmov alebo konfliktu zdujmov
spracovatela, za predpokladu, Ze tieto st verejne dostupné.

Prvy a druhy odsek sa nepouzije na spravodajstvo
o odportcaniach vypracovanych trefou osobou, ak podstata
odportcania nie je pozmenena.

V pripade rozsirovania zhrnutia odportiania vypracovaného
tretou osobou, prislusné osoby rozsirujice takéto zhrnutie
zabezpecia, aby bolo zhrnutie jasné a nezavadzajice, pricom
uvedd zdrojovy dokument a kde md verejnost priamy
a jednoduchy pristup k zverejneniam tykajicim sa zdrojového
dokumentu, za predpokladu, Ze tieto st verejne dostupné.

Cldnok 9

Dodato¢né povinnosti investi¢nych firiem a dverovych
inStitdcii

Okrem povinnosti uvedenych v ¢lankoch 7 a 8, clenské Staty
vyzaduju vzdy, ked je prislusnou osobou investi¢nd spolo¢nost,

tverovd instittcia alebo fyzicka osoba pracujiica pre takéto osoby
na zaklade pracovnej zmluvy alebo inak, a rozsiruje odportcania
vypracované tretou osobou, aby:

a) bol jasne a zretelne uvedeny ndzov prislusného orgdnu inve-
sti¢nej spolocnosti alebo tGiverovej institicie;

b) rozsirovatel splnil poziadavky stanovené v ¢ldnku 6 o spraco-
vateloch, ak spracovatel odporicania ho uz nerozsiril pro-
strednictvom distribu¢ného kanalu;

¢) boli splnené poziadavky uvedené v ¢lankoch 2 az 6 o spraco-
vateloch, ak investi¢nd spoloc¢nost alebo tverova institicia
podstatne pozmenili odporticanie.

KAPITOLA IV
ZAVERECNE USTANOVENIA

Cldnok 10
Vykonévanie
1. Clenské staty uvedt do Gcinnosti zdkony, iné prévne predpisy
a spravne opatrenia potrebné na dosiahnutie stiladu s touto smer-
nicou najneskor do 12. oktdbra 2004. O tychto opatreniach

a o tabulke zhody medzi tymito opatreniami a touto smernicou
bezodkladne informuji Komisiu.

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

2. Clenské stéty ozndmia Komisii znenie hlavnych ustanoveni
vnitrodtitneho prava, ktoré prijmii v oblasti dotknutej touto
smernicou.

Cldnok 11
Nadobudnutie ti¢innosti

Tdto smernica nadobida dé¢innost diom jej uverejnenia
v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Cldnok 12
Adresiti

Tato smernica je adresovand ¢lenskym $tatom.

V Bruseli 22. decembra 2003

Za Komisiu
Frederik BOLKESTEIN

clen Komisie



