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(Akty, ktorych uverejnenie je povinné)

NARIADENIE KOMISIE (ES) & 1287/2006

z 10. augusta 2006,

ktorym sa vykondva smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39[ES, pokial ide o povinnosti
pri vedeni ziznamov pre investi¢né spolocnosti, oznamovanie transakcii, priehladnost trhu, prijatie
finan¢nych néstrojov na obchodovanie a vymedzené pojmy na dcely tejto smernice

(Text s vyznamom pre EHP)

KOMISIA EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEYV,

so zretelom na Zmluvu o zaloZeni Eurépskeho spolocenstva,

SO

zretefom na smernicu Eurdpskeho parlamentu a Rady

2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch s finanénymi ndstrojmi,
o zmene a doplneni smernic Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS
a smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES
a o zru$eni smernice Rady 93/22/EHS (%), a najma na jej ¢ldnok 4
ods. 1 a 2, ¢lanok 4 ods. 1 a 7 a cldnok 4 ods. 2, ¢lénok 13
ods. 10, ¢ldnok 25 ods. 7, ¢ldnok 27 ods. 7, ¢linok 28 ods. 3,
¢lanok 29 ods. 3, ¢lanok 30 ods. 3, ¢lanok 40 ods. 6, ¢lanok 44
ods. 3, ¢lanok 45 ods. 3, ¢cldnok 56 ods. 5 a ¢ldnok 58 ods. 4,

kedZze:

()

Smernicou 2004/39/ES sa zriaduje vSeobecny rdmec pre
regulacny systém pre finan¢né trhy v Spolocenstve, ktorym
sa okrem iného upravuji podmienky cinnosti stivisiace
s vykonom investicnych a vedlajsich sluzieb a investi¢nych
Cinnosti investicnymi spolo¢nostami; organizaéné poZia-
davky (vratane povinnosti sivisiacich s vedenim zdznamov)
pre investiéné spolo¢nosti, ktoré vykonavaji tieto sluzby
a Cinnosti na profesiondlnom zdklade, a pre regulované
trhy; poziadavky pri oznamovani transakcii, pokial ide
o transakcie s finanénymi ndstrojmi; poziadavky
na priehladnost, pokial ide o transakcie s akciami.

Je vhodné, aby ustanovenia tohto nariadenia nadobudli
formu pravnych predpisov s ciefom zabezpecit zostiladeny
rezim vo vsetkych ¢lenskych Stitoch, podporit integriciu
trhu a cezhrani¢né poskytovanie investi¢nych a vedlajsich
sluzieb a ulah¢it dalsiu konsoliddciu jednotného trhu.
Ustanovenia stvisiace s niektorymi aspektmi vedenia
zdznamov a s oznamovanim transakcii, priechladnostou
a  komoditnymi  derivitmi si mdlo  prepojené
s vnutrodtitnymi pravnymi predpismi a s podrobnymi
zakonmi pre vztahy medzi klientmi.

U. v. EU L 145, 30.4.2004, s. 1. Smernica zmenend a doplnend

smernicou 2006/31/ES (U. v. EU L 114, 27.4.2006, s. 60).

)

Podrobné a plne zosuladené poziadavky na priehladnost
a pravidld, ktorymi sa usmerfiuje oznamovanie transakcif,
s primerané na zabezpecenie rovnakych trhovych pod-
mienok a plynulej Cinnosti trhov s cennymi papiermi
v Spolocenstve a na zjednodusenie efektivnej integracie
tychto trhov. Niektoré aspekty vedenia zdznamov st tzko
prepojené, kedze sa pouzivaji tie isté pojmy, ktoré si
vymedzené pre oznamovanie transakcii a na dcely prie-
hladnosti.

Systém zriadeny smernicou 2004/39[ES upravujicou
poziadavky na oznamovanie transakcii, pokial ide
o transakcie s finanénymi ndstrojmi, je zamerany
na zabezpecenie toho, aby relevantné prislusné organy boli
ndlezite informované o transakcidch, v rdmci ktorych
vykondvajii dohlad. Na tieto ucely je nevyhnutné zabezpe-
Cit, aby jednotlivé sabory udajov boli zhromazdované
od vietkych investi¢nych spolo¢nosti s minimalnymi roz-
dielmi medzi ¢lenskymi $tdtmi, a to s cielom minimalizovat
rozsah, v ktorom podniky s cezhrani¢nou posobnostou
podliehaji rozdielnym povinnostiam tykajicim sa ozna-
movania, a s cieflom maximalizovat podiel tdajov zhro-
mazdenych prislusnym orgdnom, ktoré mozno zdielat
s inymi prislu§nymi orgdnmi. Opatrenia sti tiez navrhované
s ciefom zabezpecit, aby prislusné organy mohli vykonat
svoje povinnosti vyplyvajiice z tejto smernice ¢o najskor
a najefektivnejsie.

Systém zriadeny smernicou 2004/39[ES upravujicou
poziadavky na priehladnost, pokial ide o transakcie
s akciami prijatymi na obchodovanie na regulovanom trhu,
je zamerany na zabezpecenie toho, aby investori boli
zodpovedajico informovani o skutocnej tGrovni prebieha-
jucich a pripadnych transakcii s tymito akciami bez ohladu
na to, ¢i tieto transakcie prebiehaji na regulovanych trhoch,
v ramci multilaterdlnych obchodnych systémov, dalej len
JMTEF, v ramci Cinnosti systematickych internalizatorov
alebo mimo tychto obchodnych miest. Tieto poZiadavky st
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stcastou Sirsieho rdmca pravidiel navrhnutych na podporu v Spolocenstve. Dalej by mali zvdzf potrebu,

sutaze medzi miestami obchodovania o realizaéné sluzby
s cielom zvacsit moznost vyberu zo strany investora,
podporovat inovécie, nizsie transakéné ndklady a zvysit
ucinnost procesu tvorby cien v celom Spolocenstve. Vysoky
stupeti priehladnosti je nevyhnutnou stcastou tohto rdmca
s cielom zabezpecit rovnaké podmienky medzi miestami
obchodovania, aby mechanizmus vyhladdvania cien tyka-
jici sa jednotlivych akcii nebol narueny rozdelenim
likvidity a investori tak neboli penalizovani. Na druhej
strane sa v tejto smernici priptistaji okolnosti, ked moze
byt nevyhnutné oslobodenie od povinnosti tykajicich sa
priehladnosti pred obchodovanim alebo odklad povinnosti
tykajucich sa priehladnosti po obchodovani. V tomto
nariadeni st stanovené podrobné informadcie stivisiace
s uvedenymi okolnostami, pri¢om sa zohladiiuje potreba
zabezpecit vysoku troveri priehladnosti a potreba zabez-
pecit to, Ze likvidita na miestach obchodovania a na inych
miestach nie je naruSend ako netimyselny dosledok
povinnosti zverejnit transakcie, a tym zverejnit rizikové
pozicie.

Na ticely ustanoveni o vedeni zdznamov by sa mal odkaz na
druh pokynu chdpat ako odkaz na status tohto pokynu,
teda ¢i ide o limitovany pokyn, trhovy pokyn, alebo iny
konkrétny druh pokynu. Na tcely ustanoveni o vedeni
zdznamov by sa odkaz na povahu pokynu alebo transakcie
mal chdpat ako odkaz na pokyny na upisanie cennych
papierov alebo odkaz na upisanie cennych papierov, alebo
ako odkaz na pokyny na uplatnenie opcie alebo odkaz
na uplatnenie opcie, alebo ako odkaz na podobné pokyny
klienta alebo transakcie.

V tejto faze nie je potrebné blizsie urcit alebo podrobne
stanovit druh, charakter a sofistikovanost opatreni
na vymenu informdcii medzi prislu§nymi organmi.

Ak sa v suvislosti s ozndmenim prislusného orginu
tykajicim sa alternativneho urcenia najvyznamnejsicho
trthu, pokial ide o likviditu, nekond v primeranej lehote,
alebo ak prislusny orgdn nesthlasi s vypoctom iného
organu, prislusné zainteresované orgdny by mali zacat
hladat riesenie. Prislusné orgdny maji moznost, ak je to
potrebné, diskutovat o tejto otdzke v rdmci Vyboru
eurépskych regulacnych orgdnov cennych papierov.

Prislusné organy by mali koordinovat proces navrhovania
a ustanovenia opatreni na vzdjomnd vymenu informécif
o transakcidch. Prisluiné orgdny majt aj v tomto pripade
moznost diskutovat o tychto otdzkach v rdmci Vyboru
eurdpskych regulacnych orgdnov cennych papierov. Pris-
lusné orgdny by mali tieto opatrenia pisomne ozndmit
Komisii, ktord by mala informovat Vybor eur6pskych
regulacnych orgdnov cennych papierov. V procese koor-
dindcie by prislusné organy mali zvazit potrebu uGcinne
monitorovat &innost investiénych spolocnosti s ciefom
ubezpedit sa, Ze spolo¢nosti konaji Cestne, spravodlivo
a profesionalne a sposobom, ktory podporuje integritu trhu

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

aby rozhodnutia vychadzali z dokladnej analyzy nakladov
a vynosov, potrebu zabezpeCit to, aby sa informdcie
o transakcidch vyuzivali iba na vykondvanie naleZitych
funkcii prislusnych organov, a nakoniec potrebu mat
uc¢inné a spolahlivé opatrenia tykajice sa riadenia
pre kazdy bezny systém, ktory mozno povazovat
za nevyhnutny.

Je vhodné stanovit kritérid na urcenie toho, kedy maja
¢innosti  regulovaného  trhu  podstatntd  délezitost
v hostitelskom ¢lenskom 3tite a aké st dosledky tohto
postavenia, takym sposobom, aby sa vyhlo vytvoreniu
povinnosti na regulovanom trhu zodpovedat sa alebo
podliehat viac nez jednému prislusnému orgdnu, pricom za
inych okolnosti by tito povinnost neexistovala.

ISO 10962 (Klasifikdcia kédu finanénych ndstrojov) je
prikladom jednotného medzindrodne uzndvaného $tan-
dardu Kklasifikicie finan¢nych ndstrojov.

Ak prislusné orgdny udelia vynimku suvisiacu
s poziadavkami na priehladnost pred obchodovanim alebo
ak povolia odklad povinnosti tykajicich sa priehladnosti
po obchodovanim, mali by s regulovanymi trhmi a MTF
zaobchddzat rovnako a nediskriminaénym spdésobom tak,
aby bola vynimka alebo odklad udelené vSetkym regulova-
nym trhom a MTF, ktorym udelili povolenie podla smernice
2004/39]ES, alebo ziadnemu regulovanému trhu alebo
MTFE. Prislusné orgdny, ktoré udelujii vynimku alebo odklad,
by nemali uvalit dodato¢né poziadavky.

Je vhodné zohladnit skuto¢nost, Ze algoritmus obchodova-
nia uplatiiovany regulovanym trhom alebo MTF by obvykle
mal mat za ciel maximalizdciu obchodovaného objemu, ale
do tivahy by mali prichddzat iné algoritmy obchodovania.

Vynimka z povinnosti tykajicich sa priehladnosti
pred obchodovanim podla ¢lanku 29 alebo clanku 44
smernice 2004/39/ES udelena prislusnym organom by
nemala investicnym spolo¢nostiam umoznif vyhybat sa
tymto povinnostiam stvisiacim s tymito transakciami
s likvidnymi akciami, ktoré uzatvoria na bilaterdlnom
zdklade podla pravidiel regulovaného trhu alebo MTF. Ak
by pri vykondvani tychto transakcii neboli dodrzané
pravidld regulovaného trhu alebo MTF, tieto transakcie by
podliehali poziadavkdm na zverejnenie kotacif stanovenym
v ¢lanku 27 tejto smernice.

Ak je ¢innost vyznamnym zdrojom prijmu alebo vyznam-
nym zdrojom ndkladov, mala by byt povazovand
za Cinnost, ktord md doleziti komerént dlohu
pre investicné spolo¢nosti. Pri postideni vyznamnosti
na tieto ucely by sa mal v kazdom pripade vziat
do tvahy rozsah, v akom je ¢innost vykondvand alebo
organizovand osobitne, pefiaznd hodnota  ¢innosti
a jej relativna vyznamnost, pokial ide o celkové obchodo-
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(16)

(17)

()
)

vanie spolocnosti, a jej celkovd ¢innost na trhu v pripade
prislusnej akcie, na ktorom spolo¢nost posobi. Malo by byt
mozné povazovat Cinnost za vyznamny zdroj prijmov
spolocnosti aj vtedy, ak st v jednotlivich pripadoch
relevantné iba jeden alebo dva uvedené faktory.

Akcie, s ktorymi sa neobchoduje denne, by sa na tcely
smernice 2004/39/ES nemali povazovat za akcie, pre ktoré
existuje likvidny trh. Ak je vsak z osobitnych pricin
obchodovanie s akciou pozastavené z dovodov stvisiacich
so zachovanim riadneho trhu alebo s pripadom vyssej
moci, a preto sa s akciou neobchoduje pocas niekolkych
obchodnych dni, nemalo by to znamenat, Ze akciu
nemozno povazovat za akciu, pre ktorti existuje likvidny
trh.

Poziadavka na zverejnenie urcitych kotacii, pokynov alebo
transakcii podla ¢ldnkov 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smernice
2004/39[ES a podla tohto nariadenia by nemala branit
regulovanym trhom a MTF pozadovat od svojich ¢lenov
alebo tcastnikov zverejiiovat iné takéto informaécie.

Informdcie, ktoré je potrebné poskytnit ¢o najblizsie
k redlnemu casu, by sa mali poskytnit najrychlejsie, ako
je to technicky mozné, pri zohladneni primeranej drovne
ucinnosti systémov a vydavkov na ne zo strany prislusnej
osoby. Informécie by sa mali uverejnit len v takom casovom
limite, ktory je blizky trojminitovému maximalnemu
limitu v mimoriadnych pripadoch, ak dostupné systémy
neumoZiujii uverejnenie v kratSom case.

Na tcely ustanoveni tohto nariadenia, pokial ide o prijatie
prevoditelného  cenného papiera na obchodovanie
na  regulovanom  trhu, ako je  vymedzené

v ¢lanku 4 ods. 1 pododseku 18 pism. ¢) smernice
2004/39/ES, v pripade cenného papiera v zmysle smernice
Eurépskeho  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 o zmene a doplneni smernice
2001/34/ES (1), by sa malo predpokladat, Ze existuju
dostato¢né verejne dostupné informaécie, ktoré st potrebné
na ohodnotenie tohto finanéného néstroja.

Prijatie na obchodovanie na regulovanom trhu podielovych
jednotiek vydanych podnikmi kolektivneho investovania
do prevoditelnych cennych papierov by nemalo umoznit
vyhndat  sa ndlezitym ustanoveniam smernice Rady
85/611/EHS z 20. decembra 1985 o koordindcii zdkonov,
inych pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajicich
sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych
cennych papierov (PKIPCP) (3), a najmd ¢ldnkom 44 a7z 48
tejto smernice.

U. v. EU L 345, 31.12.2003, s. 64.

U. v. ES L 375, 31.12.1985, s. 3. Smernica naposledy zmenend
a doplnend smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2005/1/ES
(U.v. EUL 79, 24.3.2005, 5. 9.

(1)

(23)

(24)

Derivitovy kontrakt by sa mal povazoval za finanény
ndstroj podla oddielu C ods. 7 prilohy I k smernici
2004/39/ES, ak sa tyka komodity a splia kritérid tohto
nariadenia na urcenie toho, ¢i by sa kontrakt mal povazovat
za kontrakt, ktory md vlastnosti inych derivatovych
finan¢nych nastrojov a nie je uréeny na komercné tcely.
Derivatovy kontrakt by sa mal povazovat za financny
néstroj podla oddielu C ods. 10 tejto prilohy iba vtedy, ak sa
tyka podkladov uvedenych v oddiele C ods. 10 alebo
v tomto nariadeni a splia kritérid v tomto nariadeni
na urlenie toho, ¢ by sa mal povazovat za kontrakt
s vlastnostami inych derivdtovych finan¢nych ndstrojov.

Od vynimiek v smernici 2004/39/ES, ktoré sa tykaju
obchodovania na vlastny téet alebo obchodovania alebo
poskytovania inych investicnych sluzieb stvisiacich
s komoditnymi derivitmi, na ktoré sa vztahuje oddiel
C ods. 5, oddiel C ods. 6 a oddiel C ods. 7 prilohy I k tejto
smernici, alebo s derivitmi, na ktoré sa vztahuje oddiel
C ods. 10 tejto prilohy I, by sa mohlo ocakavat vylacenie
znacného poctu komerénych vyrobcov a spotrebitelov
energie a inych komodit vritane dodévatelov energie,
obchodnikov s komoditami a ich dcérskych spolo¢nosti
z rozsahu posobnosti tejto smernice, a tym sa od tychto
tcastnikov nebude vyzadovat pouzivat testy v tomto
nariadeni na urcenie toho, ¢ kontrakty, s ktorymi obcho-
duji, st financné nastroje.

V stlade s oddielom B ods. 7 prilohy I k smernici
2004/39[ES investicné spolo¢nosti mozu uplatiiovat slo-
bodu poskytovat vedlajsie sluzby v ¢lenskom $tite inom
nez ich domovsky clensky $tat tym, Ze vykondvaju
investicné sluzby a cinnosti a vedlajsie sluzby typu, ktory
je zahrnuty v oddiele A alebo B danej prilohy tykajticej
sa podkladovych aktiv derivitov zahrnutych v oddieloch
C ods. 5, 6, 7 a 10 danej prilohy, ked tieto odseky stvisia
s poskytovanim investi¢nych alebo vedlajsich sluZieb.
Na tomto zdklade by spolo¢nost, ktord vykondva investicné
sluzby alebo ¢innosti a spolo¢né obchodovanie
so spotovymi kontraktmi, mala byt schopnd vyuzit slobodu
poskytovat vedlajsie sluzby, pokial ide o toto spolo¢né
obchodovanie.

Definicia komodity by nemala ovplyvnit iné definicie tohto
vyrazu vo vnutrostatnych pravnych predpisoch a v inych
pravnych predpisoch Spolocenstva. Kritérid na stanovenie
toho, ¢i md urcity kontrakt vlastnosti inych derivatovych
finan¢nych néstrojov a ¢i nie je na obchodné tcely, by mali
slazit len na urcenie toho, ¢i kontrakty patria do oddielu
C ods. 7 alebo do oddielu C ods. 10 prilohy I k smernici
2004/39/ES.
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(25) Derivatovy kontrakt by mal byt chdpany ako kontrakt 2. ,emitent” znamend subjekt, ktory vyddva prevoditelné

odvodeny od komodity alebo iného podkladového ndstroja,
ak existuje priama vizba medzi kontraktom a prislusnou
podkladovou komoditou alebo inym podkladovym néstro-
jom. Derivatovy kontrakt vztahujici sa na cenu komodity
by sa preto mal povazovat za derivatovy kontrakt odvodeny
od komodity, pricom derivitovy kontrakt vztahujici sa
na naklady na prepravu komodity by sa nemal povazovat
za derivatovy kontrakt odvodeny od komodity. Derivét,
ktory je odvodeny od komoditného derivitu, ako je
napriklad opcia na komoditny terminovy kontrakt (derivat
odvodeny od derivitu), by vytvoril nepriamu investiciu
do komodit a mal by sa preto stile povazovat za komoditny
derivat na ucely smernice 2004/39/ES.

(26) Pojem komodita nezahffia sluzby ani iné polozky, ktoré nie
st tovarom, ako napriklad meny alebo prava
k nehnutelnostiam, alebo ktoré maji tplne nehmotna
povahu.

(27) S Vyborom eurdpskych regulaénych orgdnov cennych

papierov zriadenym rozhodnutim Komisie
2001/527[ES (') sa konzultovalo ohladom technického
poradenstva.

(28) Opatrenia stanovené v tomto nariadeni st v stilade so
stanoviskom Vyboru eurdpskych regulacnych orgdnov
cennych papierov,

PRIJALA TOTO NARIADENIE:
KAPITOLA 1
VSEOBECNE INFORMACIE
Cldnok 1
Predmet tipravy a rozsah pdsobnosti

1. Tymto nariadenim sa ustanovuji podrobné pravidld uplat-
fovania ¢ldnku 4 ods. 1 a 2, ¢cldnku 4 ods. 1 a 7, ¢lanku 13
ods. 6, ¢lankov 25, 27, 28, 29, 30, 40, 44, 45, 56 a 58 smernice
2004/39/ES.

2. Clanky 7 a 8 sa uplatiuji na spravcovské spolo¢nosti
v stlade s ¢lankom 5 ods. 4 smernice 85/611/EHS.

Cldnok 2
Vymedzenie pojmov
Na tcely tohto nariadenia plati toto vymedzenie pojmov:

1., komodita“ znamend akykolvek tovar vymenitelnej povahy,
ktory je mozné dodat, vritane kovov a ich rid a zliatin,
polnohospoddrskych vyrobkov a energie, ako napriklad
elektrickd energia;

() U.v.ESL191,13.7.2001, s. 43.

cenné papiere, a v pripade potreby iné finanéné néstroje;

3. ,emitent zo Spoloenstva® je emitent so sidlom
v Spolocenstve;

4. ,emitent z tretej krajiny” je emitent, ktory nie je emitentom
z0 Spolocenstva;

5. ,zvycajné obchodné hodiny“ pre obchodné miesto alebo
investi¢nt spolo¢nost st tie hodiny, ktoré obchodné miesto
alebo investi¢nd spolo¢nost vyhradi vopred a zverejni ako
svoje obchodné hodiny;

6. ,portfoliovy obchod“ znamend transakciu s viac nez
jednym cennym papierom, priCom tieto cenné papiere
st zoskupené a obchodované ako jeden celok s osobitnou
referencnou cenou;

7. ,relevantny prislusny orgdn“ pre finanény ndstroj znamend
prislusny orgdn najvyznamnejSiecho trhu, pokial ide
o likviditu finanéného ndstroja;

8. ,obchodné miesto* znamend regulovany trh, MTF alebo
systematicky internalizdtor konajici v rdmci svojho
opréavnenia ako takého a v pripade potreby systém mimo
Spolocenstva s podobnymi funkciami ako regulovany trh
alebo MTF;

9. ,obrat* v stvislosti s finanénym ndstrojom znamend sdcet
vysledkov zndsobenia poctu podielovych jednotiek tohto
ndstroja, vymenenych medzi ndkupcami a predajcami
vo vymedzenom casovom obdobi, na zdklade transakcii
uskutocnenych na obchodnom mieste alebo inak, podla
jednotkovej ceny uplatnitelnej na kazda takito transakciu;

10. ,transakcia spocivajica vo financovani cennych papierov®
znamend pripad pozicky alebo vypozicky akcii alebo
pozicky alebo vypozicky inych finan¢nych néstrojov, repo
transakciu alebo spétnt repo transakciu, alebo buy/sell back
transakcie alebo sell/buy back transakcie.

Cldnok 3

Transakcie tykajdce sa jednotlivej akcie v portféliovom
obchode a transakcie realizované na priemernii cenu
vaZent objemom

1. Transakcia tykajica sa jednotlivej akcie v portféliovom
obchode sa na tcely ¢lanku 18 ods. 1 pism. b) bodu ii) povazuje
za transakciu podliehajicu podmienkam inym nez aktudlna
trhova cena.

Na tcely ¢clanku 27 ods. 1 pism. b) za transakciu, v rdmci ktorej
vymenu akcil urc¢uju faktory iné nez aktudlne trhové ocenenie
akcie.
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2. Transakcia realizovand na priemernt cenu vazent objemom
sa na ucely c¢lanku 18 ods. 1 pism. b) bodu ii) povazuje
za transakciu podliehajicu podmienkam inym nez aktudlna
trhovd cena a na ucely clanku 25 za pokyn podliehajici
podmienkam inym nez aktudlna trhova cena.

Na tcely ¢lanku 27 ods. 1 pism. b) sa tieZ povaZuje za transakciu,
v ramci ktorej vymenu akcii urcuji faktory iné nez aktudlne
trhové ocenenie akcie.

Clanok 4

Odkaz na obchodny den

1. Odkaz na obchodny defi vo vztahu k obchodnému miestu
alebo vo vztahu k informdcidm po obchodovani, ktoré sa majt
zverejnit podla ¢lanku 30 alebo ¢lanku 45 smernice 2004/39/ES
vo vztahu k akcii, je odkaz na ktorykolvek deri, pocas ktorého je
dotknuté obchodné miesto otvorené na obchodovanie.

Odkaz na otvorenie obchodného dna je odkaz na zaciatok
zvycajnych obchodnych hodin obchodného miesta.

Odkaz na poludnie obchodného dia je odkaz na poludnie
v Casovom pasme, v ktorom bolo obchodné miesto.

Odkaz na koniec obchodného diia je odkaz na koniec
zvycajnych obchodnych hodin.

2. Odkaz na obchodny dent vo vztahu k najvyznamnejsiemu
trhu, pokial ide o likviditu akcie alebo vo vztahu k informdcidm
po obchodovani, ktoré sa maji zverejnit podla ¢lanku 28
smernice 2004/39ES vo vztahu k akii, je odkaz na ktorykolvek
obvykly obchodny dei na obchodnych miestach na tomto trhu.

Odkaz na otvorenie obchodného dna je odkaz na najskorsi
zaciatok obvyklého obchodovania s touto akciou na obchodnych
miestach na tomto trhu.

Odkaz na poludnie obchodného dina je odkaz na poludnie
v Casovom pasme tohto trhu.

Odkaz na koniec obchodného dia je odkaz na najneskorsie
zastavenie  obvyklého obchodovania s touto akciou
na obchodnych miestach na tomto trhu.

3. Odkaz na obchodny deii vo vztahu k spotovému kontraktu
v zmysle ¢lanku 38 ods. 2 je odkaz na ktorykolvek den
obvyklého obchodovania s tymto kontraktom na obchodnych
miestach.

Cldnok 5
Odkazy na transakciu

Na tcely tohto nariadenia odkazom na transakciu je odkaz iba
na predaj a ndkup finan¢ného ndstroja. Na tcely tohto
nariadenia, okrem kapitoly II, ndkup a predaj finan¢ného
ndstroja nezahfia:

(S

) transakcie spocivajice vo financovani cennych papierov;
b)  uplatnenie opcif alebo krytych opénych listov;

¢) transakcie na primdrnom trhu (ako napriklad vydavanie,
pridelovanie alebo upisovanie) s finanénymi ndstrojmi,
na ktoré sa vztahuje ¢lanok 4 ods. 1 pododsek 18
pism. a) a b) smernice 2004/39/ES.

Cldnok 6
Prvé prijatie akcie na obchodovanie na regulovanom trhu

Na tcely tohto nariadenia sa prvé prijatie akcie na obchodovanie
na regulovanom trhu uvedené v ¢lanku 40 smernice 2004/39/ES
poklada za také prijatie akcie, ktoré sa uskuto¢ni v case
uplatnenia jednej z tychto podmienok:

a)  akcia nebola predtym prijatd na obchodovanie na regulo-
vanom trhu;

b)  akcia bola predtym prijatd na obchodovanie na regulova-
nom trhu, ale je stiahnutd z obchodovania na kazdom
regulovanom trhu, ktory ju prijal.

KAPITOLA II
VEDENIE ZAZNAMOV: POKYNY KLIENTA A TRANSAKCIE
Cldnok 7
(¢lanok 13 ods. 6 smernice 2004/39/ES)

Vedenie ziznamov o pokynoch klienta a o rozhodnutiach
o obchodovani

Investi¢nd spolo¢nost v stvislosti s kazdym pokynom prijatym
od klienta a v stvislosti s kazdym rozhodnutim o obchodovani
prijatym pri poskytovani sluzby spravy portfélia okamzite
zaznamend nasledujice podrobné tdaje, a to do tej miery, do
akej st uplatnitelné na prislusny pokyn alebo prislusné roz-
hodnutie o obchodovani:

a) meno alebo iné oznacenie klienta;

b) meno alebo iné oznacenie ktorejkolvek prislusnej osoby
konajticej v mene klienta;
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¢)  podrobné tdaje uvedené v bodoch 4, 6 a v bodoch 16 az 19
tabulky 1 prilohy [;

d)  povaha pokynu, ak nejde o pokyn na ndkup alebo predaj;

e)  druh pokynu;

f)  akékolvek dalsie podrobné tdaje, podmienky a osobitné
pokyny od klienta, ktoré upresiujii, ako musi byt pokyn
realizovany;

g) datum a presny Cas prijatia pokynu alebo rozhodnutia
investi¢nej spolo¢nosti realizovat pokyn.

Clanok 8

(¢lanok 13 ods. 6 smernice 2004/39/ES)

Vedenie zdznamov o transakcidch

1. Okamzite po vykonani pokynu klienta alebo v pripade
investi¢nych spolo¢nosti, ktoré postupuji pokyny na vykonanie
dalsej osobe, hned po prijati potvrdenia o vykonani pokynu
zaznamendvaju investiéné spolocnosti tieto podrobné informacie
o dotknutej transakeii:

a) meno alebo iné oznacenie klienta;

b)  podrobné tdaje uvedené v bodoch 2, 3, 4, 6 a v bodoch 16
az 21 tabulky 1 prilohy [;

¢) celkovii cenu, ktord je vysledkom jednotkovej ceny
a mnozstva;

d) povahu transakcie, ak nejde o transakciu spocivajicu
v ndkupe alebo predaji;

e) fyzickd osoba, ktord vykonala transakciu alebo ktord
zodpovedd za vykonanie.

2. Ak investi¢nd spolo¢nost postupuje pokyn inej osobe na
vykonanie, okamZite po postipeni zaznamend tieto tdaje:

a) meno alebo iné oznacenie klienta, ktorého pokyn bol
postupeny;

b) meno alebo iné oznacenie osoby, ktorej bol pokyn
postupeny;

¢) podmienky postipeného pokynu;

d)  déatum a presny ¢as postiipenia.

KAPITOLA 1II
OZNAMOVANIE TRANSAKCI{
Cldnok 9
(druhy pododsek ¢lanku 25 ods. 3 smernice 2004/39/ES)
Urcenie najvyznamnejSieho trhu z hladiska likvidity

1. Pokial ide o likviditu, najvyznamnejsi trh pre financny
ndstroj prijaty na obchodovanie na regulovanom trhu, dalej
len ,najvyznamnejsi trh*, sa urcuje v stilade s odsekmi 2 az 8.

2.V pripade akcie alebo inych prevoditelnych cennych
papierov uvedenych v ¢lanku 4 ods. 1 pododseku 18
pism. a) smernice 2004/39[ES alebo podielovej jednotky
v podniku kolektivneho investovania je najvyznamnej$im trhom
Clensky stat, v ktorom bola akcia alebo podielova jednotka po
prvykrat prijatd na obchodovanie na regulovanom trhu.

3.V pripade dlhopisu alebo iného prevoditelného cenného
papiera, ktorého sa tyka clanok 4 ods. 1 pododsek 18
pism. b) smernice 2004/39[ES, alebo v pripade ndstroja
pentazného trhu, ktory je vydany, a to v obidvoch pripadoch
dcérskou spolo¢nostou v zmysle siedmej smernice Rady
83/349[EHS z 13. juina 1983 o konsolidovanych dc¢tovnych
zdvierkach (') subjektu so sidlom v ¢lenskom Stite, je najvyz-
namnej$im trhom ¢lensky $tat sidla materskej spolo¢nosti.

4.V pripade dlhopisu alebo iného prevoditelného cenného
papiera, ktorych sa tyka cldnok 4 ods. 1 pododsek 18
pism. b) smernice 2004/39/ES alebo v pripade ndstroja
pettazného trhu, ktory je vydany, a to v obidvoch pripadoch
emitentom Spolocenstva, a na ktory sa nevztahuje odsek 3 tohto
¢lanku, je najvyznamnejsim trhom ¢lensky $tat sidla emitenta.

5. 'V pripade dlhopisu alebo iného prevoditelného cenného
papiera, ktorych sa tyka cldnok 4 ods. 1 pododsek 18
pism. b) smernice 2004/39/ES alebo v pripade ndstroja
penazného trhu, ktory je vydany, a to v obidvoch pripadoch
emitentom z tretej krajiny, a na ktory sa nevztahuje odsek 3
tohto ¢lanku, je najvyznamnej$im trhom ¢lensky stat, v ktorom
bol cenny papier prvykrit prijaty na obchodovanie
na regulovanom trhu.

6. V pripade derivitového kontraktu alebo finanéného dife-
ren¢ného kontraktu alebo v pripade prevoditelného cenného
papiera uvedeného v ¢ldnku 4 ods. 1 pododseku 18
pism. ¢) smernice 2004/39/ES:

a) ak je podkladovym cennym papierom akcia alebo iny
prevoditelny cenny papier, ktorého sa tyka ¢lanok 4 ods. 1
pododsek 18 pism. a) smernice 2004/39/ES, ktory je prijaty
na obchodovanie na regulovanom trhu, je najvyznamnej-
§im  tthom  ¢lensky  $tat, ktory sa  povazuje
za najvyznamnejsi trh, pokial ide o likviditu v pripade
podkladového cenného papiera v stilade s odsekom 2;

() U.v.ESL193,18.7.1983,s. 1.
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b) ak je podkladovym cennym papierom dlhopis alebo iny
prevoditelny cenny papier, ktorého sa tyka clanok 4 ods. 1
pododsek 18 pism. b) smernice 2004/39/ES, alebo ndstroj
penazného trhu, ktory je prijaty na obchodovanie na
regulovanom trhu, je najvyznamnej$im trhom ¢lensky stat,
ktory sa povaiuje za najvyznamnejsi trh, pokial ide
o likviditu v pripade podkladového cenného papiera
v stlade s odsekmi 3, 4 alebo 5;

¢) ak je podkladovym aktivom index pozostdvajici z akcii,
z ktorych vietky st obchodované na ur¢itom regulovanom
trhu, je najvyznamnejsim trhom ¢lensky $tat, v ktorom sa
tento regulovany trh nachddza.

7.V pripade, na ktory sa nevztahuju odseky 2 az 6, je
najvyznamnej$im trhom ¢lensky $tdt, v ktorom je situovany
regulovany trh, ktory prvykrit prijal prevoditelny cenny papier
alebo derivatovy kontrakt, alebo financny diferencny kontrakt
na obchodovanie.

8. Ak finan¢ny ndstroj, na ktory sa vztahuju odseky 2, 5
alebo 7, alebo podkladovy finan¢ny nastroj finan¢ného ndstroja,
na ktory sa vztahuje odsek 6, pre ktory je relevantny jeden
z odsekov 2, 5 alebo 7, bol prvykrit prijaty na obchodovanie
na viac nez jednom regulovanom trhu naraz a vsetky tieto
regulované trhy maji rovnaky domovsky clensky $tat, najvyz-
namnej$im trhom je tento ¢lensky stat.

Ak prislusné regulované trhy nemajt rovnaky domovsky ¢lensky
§tdt, najvyznamnej$im trhom, pokial ide o likviditu v pripade
tohto ndstroja, je trh s najvy$sim obratom tohto ndstroja.

Na dcely stanovenia najvyznamnejSicho trhu s najvys$sim
obratom finanéného ndstroja, kazdy prislusny orgdn, ktory
udelil povolenie pre jeden z prislusnych regulovanych trhov,
vypocitava obrat pre tento ndstroj na svojom prislusnom trhu
za predchddzajici kalenddrny rok za predpokladu, ze néstroj bol
prijaty na obchodovanie na zaciatku uvedeného roka.

V pripade, Ze obrat pre prislusny finan¢ny néstroj nemozno
vypocitat z dovodu nedostato¢nych alebo neexistujtcich ddajov
a emitent md sidlo v niektorom ¢lenskom 3tdte, najvyznamnej-
$im trhom je trh toho ¢lenského $titu, kde sa nachddza sidlo
emitenta.

Avsak v pripade, ze emitent nemd sidlo v niektorom ¢lenskom
Stdte, najvyznamnej$im trhom pre tento ndstroj je trh s najvyssim
obratom prislusného druhu ndstroja. Na tcely stanovenia tohto
trhu kazdy prislusny orgdn, ktory udelil povolenie pre jeden
z prislusnych regulovanych trhov, vypocitava obrat néstroja tej
istej triedy na svojom prislusnom trhu za predchddzajici
kalenddrny rok.

Prislusné triedy finanéného ndstroja su tieto:

a)  akcie;

b)  dlhopisy alebo iné formy sekuritizovaného dlhu;

¢) iné finan¢né ndstroje.

Clanok 10

(druhy pododsek ¢lanku 25 ods. 3 smernice 2004/39/ES)

Iny spdsob urcenia najvyznamnejSieho trhu z hladiska

likvidity

1. Kazdy rok v mesiaci janudr moZe prislusny organ oznamit
relevantnému  prislusnému organu v pripade konkrétneho
finanéného ndstroja, Ze md zdmer napadnit urcenie
vykonané v stlade s clankom 9 najvyznamnejSicho trhu
pre tento nastroj.

2. Do styroch tyzdiiov po odoslani ozndmenia obidva orgdny
vypocitavaji obrat tohto finanéného ndstroja na prislusnych
trhoch pocas uplynulého kalenddrneho roka.

Ak je podla vypoctu obrat vyssi na trhu prislusného napddaja-
ceho orgdnu, tento trh je najvyznamnej$im trhom pre tento
finanény ndstroj. Ak je tento finan¢ény ndstroj druhom
financného nastroja, ktory je uvedeny v clanku 9 ods. 6
pism. a) alebo D), tento trh je tieZ najvyznamnejsim trhom
pre kazdy derivatovy kontrakt alebo finan¢ny diferencny
kontrakt alebo prevoditelny cenny papier, na ktory sa vztahuje
¢lanok 4 ods. 1 pododsek 18 pism. c) smernice 2004/39/ES
a ktorého podkladovym aktivom je tento finan¢ny ndstroj.

Clanok 11

(¢lanok 25 ods. 3 smernice 2004/39/ES)

Zoznam finan¢nych ndstrojov

Relevantny prislusny orgdn pre jeden alebo viac finan¢nych
nastrojov zabezpecuje zostavenie a zachovanie aktualizovaného
zoznamu tychto finanénych ndstrojov. Tento zoznam je
spristupneny jedinému prislusnému orgdnu, ktory urci kazdy
Clensky stit ako kontaktné miesto v stlade s ¢lankom 56
smernice 2004/39[ES. Tento zoznam sa prvykrat spristupfiuje
v prvy obchodny def v jini 2007.

S cieflom pomoct prislusnym orgdnom dodrzat ustanovenia
prvého pododseku kazdy regulovany trh predkladd svojim
domdcim prislusnym orgdnom identifikacné referencné tdaje
o kazdom finanénom néstroji prijatom na obchodovanie
v elektronickom a jednotne upravenom formate. Tieto informaé-
cie sa predkladaji pre kazdy finanény ndstroj pred zaciatkom
obchodovania s konkrétnym nastrojom. Domdci prislusny organ
zabezpecuje, aby udaje boli postipené relevantnému prislus-
nému orgdnu pre dotknuty finan¢ny nastroj. Referen¢né tdaje sa
aktualizujii vzdy, ked sa vyskytnd zmeny tdajov stvisiacich
s nastrojom. Poziadavky uvedené v tomto pododseku nemusia
byt dodrzané vtedy, ak relevantny prislusny orgdn pre tento
financny ndstroj ziska relevantné referenéné ddaje inym
sposobom.
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Cldnok 12
(¢lanok 25 ods. 5 smernice 2004/39/ES)
Spdsoby oznamovania

1. Spravy o transakcidch s finanénymi ndstrojmi sa zostavuji
v elektronickej forme, okrem vynimo¢nych pripadov, ked ich
mozno zostavit na ditovom nosici, ktory umoznuje uloZenie
informdcii spésobom dostupnym pre budtce pouzitie tychto
informdcif prislu$nymi orgdnmi v inej nez elektronickej forme,
a spOsoby zostavovania tychto sprav spliiaja tieto podmienky:

a)  zaruCuji bezpecnost a zachovavaji dovernost oznamova-
nych tdajov;

b) zahffiaji mechanizmy na identifikiciu a opravu chyb
v ozndmeniach o transakcidch;

¢) zahfiaji mechanizmy na overovanie zdroja ozndmenia
o transakcii;

d) obsahuji primerané bezpecnostné opatrenia s cielom
umoznit v€asné obnovenie oznamovania v pripade zlyha-
nia systému;

€) umoZziuji oznamovanie informdcii pozadovanych podla
¢lanku 13 vo forméte pozadovanom prislusnym orgdnom
a v sulade s tymto odsekom v rdmci lehot stanovenych
v ¢lanku 25 ods. 3 smernice 2004/39/ES.

2. Systém pdarovania obchodov a systém oznamovania schva-
luje prislusny orgdn na ucely clanku 25 ods. 5 smernice
2004/39]ES, ak opatrenia pre oznamovanie transakcif vytvorené
tymto systémom st v stlade s odsekom 1 tohto ¢lanku
a podlichaji monitorovaniu zo strany prislusného organu,
pokial ide o ich neustdly sdlad s odsekom 1 uvedeného ¢lanku.

Cldnok 13
(¢lanok 25 ods. 3 a 5 smernice 2004/39/ES)
Obsah ozndmenia o transakcii

1. Oznamenia o transakcidch uvedené v clanku 25 ods. 3
a ods. 5 smernice 2004/39/ES obsahuji informdcie uvedené
v tabulke 1 prilohy I k tomuto nariadeniu, ktoré sa tykaji
prislusného druhu finanéného néstroja a o ktorych prislusnych
orgdn vyhldsi, ze nimi uz nedisponuje alebo Ze nie st pren inak
pristupné.

2. Na duCely urCenia protistrany pre transakciu, ktorou
je regulovany trh, MTF alebo ind centrdlna protistrana, ako je
uvedené v tabulke 1 prilohy [, kazdy prislusny orgdn spristupiiuje
verejnosti zoznam identifikaénych kdédov regulovanych trhov
a MTF, pre ktoré je to v kazdom pripade prislusny orgin
domovského c¢lenského statu, a dalej zoznam subjektov, ktoré

posobia ako centrdlne protistrany pre takto regulované trhy
a MTF.

3. Clenské stity mozu pozadovat, aby sprvy predlozené
v stulade s clankom 25 ods. 3 a 5 smernice 2004/39/ES
obsahovali informacie stvisiace s prislu§nymi transakciami, ktoré
st doplnkovymi informdciami k informdcidm uvedenym
v tabulke 1 prilohy I, pri¢om tieto informécie sti nevyhnutné
na to, aby sa prislusnému orgdnu umoznilo monitorovat ¢innosti
investicnych spolocnosti a zabezpecit tak, aby konali Cestne,
spravodlivo a profesiondlne a sposobom, ktory podporuje
integritu trhu, a za predpokladu, Ze sii splnené tieto kritérid:

a) finan¢ny ndstroj, ktory je predmetom ozndmenia, md
charakteristické vlastnosti, ktoré st $pecifické pre ndstroj
tohto druhu a ktoré nie st obsiahnuté v informaénych
polozkéch uvedenych v tejto tabulke;

b)  sposoby obchodovania, ktoré si Specifické pre obchodné
miesto, kde sa transakcia uskuto¢nila, maji také vlastnosti,
ktoré nie st obsiahnuté v informaénych polozkich
uvedenych v tejto tabulke.

4. Clenské stity mozu tiez pozadovat, aby v sprave o transakcii
predlozenej v sulade s ¢lankom 25 ods. 3 a 5 smernice
2004/39/ES boli urceni klienti, v mene ktorych spolo¢nost tito
transakciu vykonala.

Clanok 14

(¢lanok 25 ods. 3 a 5 smernice 2004/39/ES)

Vymena informdcii o transakciich

1. Prislusné orgdny ustanovia opatrenia  navrhnuté
na zabezpelenie toho, aby informdcie prijaté v sdlade
s ¢lankom 25 ods. 3 a 5 smernice 2004/39/ES boli spristupnené
tymto prislusnym orgdnom:

a)  relevantnému prislusnému orgdnu pre prislusny finanény
nastroj;

b) v pripade pobociek, prislusnému organu, ktory vydal
povolenie investi¢nej spolo¢nosti poskytujiicej informdcie,
bez toho, aby bolo dotknuté jeho pravo neprijimat tieto
informacie v sdlade s c¢lankom 25 ods. 6 smernice
2004/39ES;

¢)  ktorémukolvek inému prislusnému orgdnu, ktory pozaduje
informdcie na tcely ndlezitého plnenia svojich dozornych
povinnosti podla ¢ldnku 25 ods. 1 smernice 2004/39]ES.

2. Informécie, ktoré sa maji spristupnit v stlade s odsekom 1,
obsahuji  informacné polozky uvedené v tabulke 1
a tabulke 2 prilohy L
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3. Informdcie uvedené v odseku 1 sa spristupiiujii ¢o najskor.

S dacinnostou od 1. novembra 2008 sa tieto informdcie
spristupiiuji najneskor do konca obchodného dna prislusného
organu, ktory prijal informdcie alebo poziadavku, nasledujiiceho
po dni, ked prislusny orgdn prijal informdcie alebo poziadavku.

4. Prislusné organy koordinuju:

a) ndvrh a ustanovenie opatreni na vymenu informécif
o transakcidch medzi prislusnymi orgdnmi v stlade
so smernicou 2004/39/ES a tymto nariadenim;

b)  akékolvek budice vylepsenie opatren.

5. Do 1. februdra 2007 oznamuja prislusné organy Komisii,
ktorad o tom informuje Eurdpsky vybor pre cenné papiere, ndvrh
opatreni, ktoré sa majii ustanovit v stlade s odsekom 1.

Prislusné organy tiez oznamuji Komisii, ktord informuje
Eurépsky vybor pre cenné papiere, akékolvek ndvrhy vyznam-
nych zmien tychto opatreni.

Cldnok 15
(¢lanok 58 ods. 1 smernice 2004/39/ES)
Ziadost o spolupricu a vymenu informacii

1. Ak prislusny organ Zziada od iného prislusného orgnu
poskytnutie  alebo  vymenu  informdcii v  sdlade
s ¢lankom 58 ods. 1 smernice 2004/39/ES, predkladd tomuto
orginu ziadost v pisomnej forme obsahujiicu dostato¢né
podrobné tdaje na to, aby prislusny orgdn poskytol pozadované
informacie.

V naliehavych pripadoch vSak mozZzno podat Ziadost dstne
s naslednym pisomnym potvrdenim.

Prislusny orgdn, ktory prijima Ziadost, potvrdi jej prijatie ¢o
najskor.

2. Ak st informdcie pozadované podla odseku 1 vniitorne
dostupné prislusnému organu, ktory prijima ziadost, tento orgdn
poddva pozadované informdcie bezodkladne prislusnému
organu, ktory o to poziadal.

Pokial prislusny orgdn, ktory ziadost prijal, nedisponuje
pozadovanymi informdciami alebo tieto informécie nekontro-
luje, musi bezodkladne prijat opatrenia potrebné na ziskanie
tychto informécii a vyhoviet poZiadavke v plnom rozsahu. Tento
prislusny orgdn informuje prislusny orgdn, ktory Ziadost pred-
lozil o doévodoch, preco pozadované informdcie neodoslal
okamtZite.

Cldnok 16
(¢lanok 56 ods. 2 smernice 2004/39/ES)

Urcenie podstatnej ddleZitosti ¢innosti regulovaného trhu
v hostitelskom ¢lenskom State

Cinnosti regulovaného trhu v hostitelskom ¢lenskom Stdte sa
povazuji za Cinnosti, ktoré st mimoriadne dolezité
pre fungovanie trhov s cennymi papiermi a ochranu investorov
v tomto hostitelskom $tdte, pricom je splnené jedno z tychto
kritérif:

a)  hostitelsky clensky 3tit bol v minulosti domovskym
¢lenskym Statom prislusného regulovaného trhu;

b)  prislusny regulovany trh ziskal prostrednictvom zlicenia,
prevzatia alebo inej formy transferu obchod regulovaného
trhu, ktory mal svoje sidlo alebo tstredie v hostitelskom
¢lenskom $tdte.

KAPITOLA IV
PRIEHLADNOST TRHU
ODDIEL 1

Priehladnost pred obchodovanim v pripade regulovanych trhov
a MTF

Cldnok 17
(¢lanky 29 a 44 smernice 2004/39/ES)
Povinnosti tykajiice sa priehladnosti pred obchodovanim

1. Investi¢nd spolo¢nost alebo organizator trhu prevadzkujici
MTF alebo regulovany trh, pokial ide o kazdi akciu prijati
na obchodovanie na regulovanom trhu, obchodovant v rdmci
systému, ktory prevadzkuje, uvedenom v tabulke 1 prilohy II,
zverejiuje informdcie uvedené v odsekoch 2 az 6.

2. Ak jeden zo subjektov uvedenych v odseku 1 prevadzkuje
kontinuédlne aukéné obchodovanie na zdklade knihy objednédvok,
zverejiiuje pre kazda akciu, ako je uvedené v odseku 1,
nepretrzite pocas svojich zvycajnych obchodnych hodin celkovy
pocet pokynov a akcii, ktoré tieto pokyny predstavuji na kazdej
cenovej drovni pre pit cenovych pontik na nakup a predaj.

3. Ak jeden zo subjektov uvedenych v odseku 1 prevadzkuje
systém obchodovania riadeny kotdciami, nepretrzite zverejiuje
pre kazda akciu, ako je uvedené v odseku 1, pocas svojich
zvycajnych  obchodnych hodin najlepsiu  cenovii  ponuku
na nakup a predaj kazdého tvorcu trhu za tdto akciu spolu
s objemami, ktoré sa k tymto cendm viazu.
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Zverejiuja sa kotdcie, ktoré predstavujii zavizky kapit a predat
akcie a ktoré oznaCuji cenu a objem akcii, pri ktorych st
registrovani tvorcovia trhu pripraveni predévat alebo nakupovat.

Pri vynimocnych trhovych podmienkach v3ak mézu byt
na obmedzené obdobie povolené indikativne alebo jednostranné
ceny.

4. Ak jeden zo subjektov uvedenych v odseku 1 prevadzkuje
systém periodického aukéného obchodovania, nepretrzite zve-
rejiiuje pre kazdd akciu uvedend v odseku 1 pocas svojich
zvycajnych obchodnych hodin cenu, ktord by najviac vyhovovala
algoritmu obchodovania systému, a objem, ktory by pripadne
bol obchodovatelny za tito cenu Géastnikmi systému.

5. Ak jeden zo subjektov uvedenych v odseku 1 prevadzkuje
systém obchodovania, ktory nie je dplne zahrnuty v odsekoch
2 alebo 3 alebo 4, a to bud z toho doévodu, Ze je to hybridny
systém, na ktory sa vztahuje viac nez jeden tento odsek, alebo
z dovodu, Ze proces stanovenia ceny mda odlisny charakter,
zachovdva Standard priehladnosti pred obchodovanim, ktory
zabezpeCuje zverejnenie primeranych informdcii, pokial ide
o cenovi Groven pokynov alebo kotacif pre kazdu akciu uvedent
v odseku 1, ako aj o stupeil zdujmu o obchodovanie s touto
akciou.

Ak to charakteristické vlastnosti mechanizmu vyhladévania ceny
dovolujt, uverejiiuje sa najmé pat najlepsich cenovych pontik na
nakup a predaj afalebo dvojstranné kotacie kazdého tvorcu trhu
pre tito akciu.

6. Zhrnutie informdcii, ktoré sa maji zverejnit v sulade
s odsekmi 2 az 5, je uvedené v tabulke 1 prilohy IL

Cldnok 18

(clanok 29 ods. 2 a c¢ldnok 44 ods. 2 smernice 2004/39/ES)

Vynimky zaloZené na trhovom modeli a druhu pokynu
alebo transakcie

1. Vynimky v stlade s clankom 29  ods. 2
a ¢lankom 44 ods. 2 smernice 2004/39/ES mdzu udelit
prislusné orgdny pre systémy previdzkované MTF alebo
regulovanym trhom, ak tieto systémy spliaja tieto kritérid:

a) musia byt zalozené na metodike obchodovania, podla
ktorej sa ceny urCuji v stlade s referenénou cenou
vytvorenou dal$im systémom, pricom tdto referen¢nd cena
sa vSeobecne uverejni a vSeobecne ju Ucastnici trhu
povazuja za spolahlivi referenént cenu;

b)  formdlne vykondvaji dohodnuté transakcie, pricom kazdd
z nich splna tieto kritéria:

i)  transakcia je vykonand pri aktuilnom vadZenom
rozpiti alebo v rdmci aktudlneho vdzeného rozpitia
vyplyvajiceho z knihy objedndvok alebo z kotécif
tvorcov trhu regulovaného trhu alebo MTF prevadz-
kujticich tento systém, alebo ak sa s akciou neob-
choduje priebezne, v rdmci percentudlnej sadzby
primeranej referencnej ceny, priom percentudlnu
sadzbu a referencnd cenu vopred stanovi operdtor
systému, alebo

ii) transakcia podliecha podmienkam inym nez aktuilna
trhové cena akcie.

Na ucely pismena b) musia byt splnené ostatné podmienky
uvedené v pravidlich regulovaného trhu alebo MTF
pre transakciu tohto druhu.

V pripade systémov, ktoré splnaji iné funkcie, nez sii uvedené
v pismene a) alebo b), sa vynimka neuplatiiuje na tdto ind
funkciu.

2. Vynimky v stlade s ¢lankom 29 ods. 2 a clinkom 44 ods. 2
smernice 2004/39ES zaloZené na druhu pokynov mozno udelit
iba v stvislosti s pokynmi uchovdvanymi v systéme prevadzko-
vania pokynov prevadzkovanom regulovanym trhom alebo MTF
az do ich uverejnenia na trhu.

Cldnok 19
(¢lanok 29 ods. 2 a ¢ldnok 44 ods. 2 smernice 2004/39/ES)
Odkazy na dohodnutd transakciu

Na tcely ¢lanku 18 ods. 1 pism. b) dohodnutd transakcia
znamend transakciu zahfnajiicu ¢lenov alebo ticastnikov regulo-
vaného trhu alebo MTF, ktord je dohodnutd stkromne,
ale uskuto¢nend v rdmci regulovaného trhu alebo MTF,
a v ramci ktorej tento ¢len alebo tcastnik na seba preberd jednu
z tychto dloh:

a)  obchodovanie na vlastny tcet s dalsim clenom alebo
ucastnikom, ktory kond na tcet klienta;

b)  obchodovanie s dalsim ¢lenom alebo ticastnikom, ked obaja
vykondvaji pokyny na vlastny dcet;

¢)  konanie na tcet preddvajiceho aj kupujiceho;

v/ ¥

d)  konanie na acet kupujticeho, ked dalii ¢len alebo tcastnik
kond na ticet predévajiceho;

e)  obchodovanie na vlastny ucet podla pokynu klienta.
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Cldnok 20

(¢lanok 29 ods. 2 a ¢ldnok 44 ods. 2 a piaty pododsek ¢lanku 27
ods. 1 smernice 2004/39/ES)

Vynimky, pokial ide o transakcie velkého rozsahu

Pokyn sa povazuje za pokyn velkého rozsahu v porovnani
s obvyklou trhovou velkostou, ak sa rovnd alebo je vacsi nez
minimdlna velkost pokynu uvedend v tabulke 2 v prilohe IL
Na tcely stanovenia toho, ¢i ma pokyn velky rozsah v porovnani
s obvyklou trhovou velkostou, vsetky akcie prijaté
na obchodovanie na regulovanom trhu sa zatrieduji v sdlade
s ich priemernym dennym obratom, ktory sa vypocita v silade
s postupom uvedenym v ¢lanku 33.

ODDIEL 2

Priehladnost pred obchodovanim pre systematickych
internalizdtorov

Cldnok 21

(¢lanok 4 ods. 1 pododsek 7 smernice 2004/39/ES)

Kritérid na urcenie toho, & je investi¢nd spolo¢nost
systematickym internalizitorom

1. Ak investicnd spolo¢nost obchoduje na vlastny tcet
vykondvanim pokynov klienta mimo regulovaného trhu alebo
MTF, povazuje sa za systematického internalizatora v pripade,
Ze splna nasledujice kritérid oznacujtce to, Ze uskuto¢iuje tito
¢innost na organizovanom, pravidelnom a systematickom

zéklade:

a)  innost zohrava vyznamni komerént tlohu pre spolo¢nost
a je vykondvand v stlade s nediskre¢nymi pravidlami
a postupmi;

b) <innost je vykondvand zamestnancami alebo prostrednic-
tvom automatizovaného technického systému urceného na
tieto Ucely bez ohladu na to, ¢i sa tito zamestnanci alebo
tento systém vyuziva vylu¢ne na tieto Gcely;

¢) <Cinnost je pre klientov dostupnd pravidelne alebo nepre-
trzite.

2. Investicnd spolo¢nost prestdva byt systematickym internali-
zatorom pre jednu alebo viaceré akcie v pripade, Ze prestiva
vykondvat ¢innost uvedend v odseku 1 vo vztahu k tymto
akcidm za predpokladu, Ze vopred ozndmila svoj zdmer prestat
vykondvat tdto ¢innost prostrednictvom tych istych publikac-
nych kandlov pre toto ozndmenie, ktoré pouziva na uverejnenie
svojich kotdcii, alebo ak toto nie je mozné, prostrednictvom

kandla, ktory je rovnako dostupny jej klientom a ostatnym
ucastnikom trhu.

3. Cinnost obchodovania na vlastny dcet vykondvanim
pokynov klienta sa nepovazuje za cinnost uskutocfiovani
na organizovanom, pravidelnom a systematickom zéklade, ak
sa uplatiuju tieto podmienky:

a) Cinnost je uskutocnovand na ad hoc a nepravidelnom
bilaterdlnom zaklade s velkymi protistranami ako stcast
obchodnych vztahov, ktoré st charakterizované obchodo-
vanim nad obvykld trhovad velkost;

b)  transakcie s uskuto¢nované mimo systémov pouzivanych
spravidla prislusnymi spolo¢nostami pre akékolvek pod-
nikanie ako systematického internalizitora.

4. Kazdy prislusny orgdn zabezpecuje zachovanie a zverejnenie
zoznamu vietkych systematickych internalizatorov, pokial ide
o akcie prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu, ktorym
udelil povolenie ako investicnym spolo¢nostiam.

Prislusny orgdn zabezpecuje aktudlnost zoznamu tym, Ze ho
najmenej kazdy rok preskima.

Zoznam sa spristupiiuje Vyboru eurdpskych regulacnych
organov cennych papierov. Zoznam sa povaZuje za zverejneny,
ak ho zverejni Vybor eurdpskych regulacnych orgdnov cennych
papierov v stlade s ¢lankom 34 ods. 5.

Cldnok 22
(¢lanok 27 smernice 2004/39/ES)
Ur¢enie likvidnych akcii

1. Akcia prijatd na obchodovanie na regulovanom trhu sa
povazuje za akciu, pre ktort existuje likvidny trh vtedy, ak je
akcia obchodovand denne, s volne obchodovanym objemom,
ktory nie je nizsi nez 500 miliénov EUR, a ak je splnend jedna
z tychto podmienok:

a)  priemerny denny pocet transakcif s akciou nie je niz$i nez
500;

b)  priemerny denny obrat na akciu nie je niz$i nez 2 miliény
EUR.

Clensky stit vsak moze, pokial ide o akcie, pre ktoré je
najvyznamnej$im trhom, ozndmenim stanovit, Ze treba uplatiio-
vat obidve uvedené podmienky. Toto ozndmenie sa zverejiuje.

2. Clensky $tit moze vymedzif minimdlny pocet likvidnych
akcif pre tento ¢lensky $tat. Minimalny pocet by nemal byt vyssi
nez 5. Toto vymedzenie sa zverejiiuje.
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3. Ak by podla odseku 1 clensky stat bol najvyznamnej$im
tthom pre menej likvidné akcie, nez je minimdlny pocet
stanoveny v stlade s odsekom 2, prislusny organ pre tento
Clensky $tdit moze vymedzit jednu alebo viac dodatoénych
likvidnych akcii za predpokladu, ze celkovy pocet akecif
povazovanych na zdklade toho za likvidné akcie, pre ktoré je
tento ¢lensky $tdt najvyznamnej$im trhom, neprevysi minimélny
pocet stanoveny tymto clenskym $tatom.

Prislusny orgdn vymedzuje dodato¢né likvidné akcie postupne
v zostupnom poradi priemerného denného  obratu
spomedzi akcii, pre ktoré je relevantny prislusny organ, a ktoré
sa prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu a st obcho-
dované denne.

4. Na ducely prvého pododseku odseku 1 vypocet volne
obchodovaného objemu akcie vylucuje podiely presahujiice 5 %
celkovych hlasovacich prav emitenta, pokial tento podiel nie je
v drzbe podniku kolektivneho investovania alebo penzijného
fondu.

Hlasovacie prdva sa vypocitavaji na zdklade vsetkych akeif,
s ktorymi st hlasovacie prava spojené, a to aj v pripade, Ze je
vykon takéhoto prava pozastaveny.

5. Akcia sa nepovazuje za akciu, pre ktort existuje likvidny trh
na ucely clanku 27 smernice 2004/39/ES do Siestich tyzdnov
po jej prvom prijati na obchodovanie na regulovanom trhu, ak
odhad celkovej trhovej kapitalizacie pre tdto akciu na zaciatku
obchodovania prvy den po tomto prijati, poskytnuty v silade
s ¢lankom 33 ods. 3, je menej nez 500 miliénov EUR.

6. Kazdy prislusny organ zabezpeci zachovanie a zverejnenie
zoznamu vietkych likvidnych akcif, pre ktoré je relevantnym
prislusnym orgdnom.

Prislusny organ zabezpecuje aktudlnost zoznamu tym, Ze ho
najmenej kazdy rok preskdma.

Zoznam sa spristupniuje Vyboru eurdpskych regulacnych
orgdnov cennych papierov. Zoznam sa povazuje za zverejneny,
ak ho zverejni Vybor eurdpskych regulaénych organov cennych
papierov v stilade s ¢lankom 34 ods. 5.

Cldnok 23

($tvrty pododsek ¢lanku 27 ods. 1 smernice 2004/39/ES)

Standardnd trhové velkost

S cielom vymedzit Standardnt trhovt velkost pre likvidné akcie
sa tieto akcie zatrieduju do tried, pokial ide o priemernti hodnotu
pokynov vykonanych v sdlade s tabulkou 3 v prilohe IL

Cldnok 24
(¢lanok 27 ods. 1 smernice 2004/39/ES)
Kotdcie odrizajice prevlidajice trhové podmienky

Systematicky internalizdtor v pripade kazdej likvidnej akcie,
pre ktorti je systematickym internalizdtorom, zachovava:

a)  kotdciu alebo kotdcie, ktoré st cenovo blizke porovnatel-
nym kotdcidm tych istych akcii na inych obchodnych
miestach;

b)  zdznam o svojich kétovanych cendch, ktory uchovava po
dobu 12 mesiacov alebo podla vlastného uvdzenia dlhsiu

dobu.

Zavazok stanoveny v pismene b) sa uplatiiuje bez toho, aby bol
dotknuty zdvizok investi¢nej spolocnosti podla ¢lanku 25
ods. 2 smernice 2004/39/ES uchovat pre prislusny orgdn
po dobu aspon piatich rokov prislusné tdaje tykajtice sa vetkych
transakcii, ktoré uskutocnila.

Clanok 25

(piaty pododsek ¢lanku 27 ods. 3 a ¢ldnok 27 ods. 6 smernice
2004/39/ES)

Vykonanie pokynov systematickymi internalizitormi

1. Na dcely piateho pododseku ¢ldnku 27 ods. 3 smernice
2004/39[ES sa vykonanie tykajice sa niektorych cennych
papierov povaZzuje za sdcast jednej transakcie, ak touto trans-
akciou je portféliovy obchod, ktory zahfna 10 alebo viac
cennych papierov.

Na ten isty ticel pokyn, na ktory sa vztahuji iné podmienky ako
aktudlna trhovd cena, znamend akykolvek pokyn, ktory nie je
pokynom na vykonanie transakcie s akciami za prevladajicu
trhovii cenu, ani limitovanym pokynom.

2. Na tcely ¢lanku 27 ods. 6 smernice 2004/39/ES pocet alebo
objem pokynov znacne presahuje normu v pripade, Ze
systematicky internalizdtor nemoze vykonat tieto pokyny bez
toho, aby sa nevystavil nadmernému riziku.

S cielom uréit pocet a objem pokynov, ktoré moze vykonat
bez toho, aby sa vystavil nadmernému riziku, systematicky
internalizator zachovdva a implementuje ako sucast svojej
politiky riadenia rizika podla ¢linku 7 smernice Komisie
2006/73[ES (') nediskriminacnd politiku, ktord zohladiuje
objem transakcii, kapitdl, ktory ma spolocnost k dispozicif
na pokrytie rizika tohto druhu obchodu, a prevladajice pod-
mienky na trhu, na ktorom spolo¢nost posobi.

() Pozri stranu 26 tohto tiradného vestnika.
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3. Ak v sdlade s ¢lankom 27 ods. 6 smernice 2004/39/ES
investind spolo¢nost obmedzi pocet alebo objem pokynov,
ktoré sa podujala vykonat, pisomne ustanovuje a spristupiiuje
klientovi a pripadnym klientom opatrenia navrhnuté
na zabezpeCenie toho, aby takéto obmedzenie nemalo
za nésledok diskrimina¢né zaobchddzanie s klientmi.

Clanok 26

(Stvrty pododsek ¢lanku 27 ods. 3 smernice
2004/39/ES)

Transakcie mensieho rozsahu

Na dcely stvrtého pododseku clanku 27 ods. 3 smernice

zvyCajne  uskutocniovany  drobnym
ak presahuje ciastku 7 500 EUR.

investorom  vtedy,

ODDIEL 3

Priehladnost’ po obchodovani v pripade regulovanych trhov,
MTF a investicnych spolocnosti

Cldnok 27
(clanky 28, 30 a 45 smernice 2004/39/ES)
Zavizky tykajiice sa priehladnosti po obchodovani

1. Investi¢né spolo¢nosti, regulované trhy a investi¢né spolo¢-
nosti a organizitori trhu prevadzkujici MTF zverejiujd,
s ohladom na transakcie tykajice sa akcii prijatych
na obchodovanie na regulovanych trhoch, ktoré boli alebo
neboli nimi uzatvorené, v pripade regulovanych trhov alebo MTF
a v ramci svojich systémov tieto podrobné tidaje:

a) podrobné udaje uvedené v bodoch 2, 3, 6, 16, 17, 18
a v bode 21 tabulky 1 v prilohe I;

b) ak je to vhodné, ddaj o tom, Ze vymena akcil je urcend
inymi faktormi, ako je aktudlne trhové ocenenie akcie;

¢)  akje to vhodné, idaj o tom, Ze ide o dohodnuty obchod;

d) ak je to vhodné, vietky zmeny a doplnenia predtym
uverejnenych informacii.

Tieto podrobné udaje sa zverejiiuji bud odkazom na kazda
transakciu, alebo vo forme zoskupujticej objem a cenu vietkych
transakcii s tou istou akciou uskuto¢nenych za tii isti cenu v tom
istom Case.

2. Vynimocne je systematicky internalizitor oprdvneny pou-
zivat skratku ,SI“ namiesto identifikdcie miesta uvedenej
v odseku 1 pism. a), pokial ide o transakciu s akciou vykonani
nim ako systematickym internalizitorom v stvislosti s touto
akciou.

Systematicky internalizitor moZze uplatiiovat toto pravo iba
dovtedy, dokial verejnosti spristupriuje tdaje zhromazdené
za $tvrtrok, pokial ide o transakcie vykonané v rdmci jeho
opravnenia ako systematického internalizdtora v suvislosti
s touto akciou, tykajice sa posledného kalendarneho $tvrtroka,
alebo casti kalenddrneho $tvrtroka, pocas ktorého spolo¢nost
konala v stvislosti s touto akciou ako systematicky internalizator.
Tieto udaje sa spristupiiuji do jedného mesiaca po konci
kazdého kalendarneho Stvrtroku.

Tato moznost moze tiez uplatnif pocas obdobia medzi
ddtumom stanovenym v ¢lanku 41 ods. 2 alebo ddtumom, ked
spolo¢nost zacina konat v stvislosti s akciou ako systematicky
internalizator, podla toho, ktory z ddtumov je neskorsi,
a ddtumom prvého zverejnenia tidajov stvisiacich s touto akciou
zhromazdenych za Stvrtrok.

3. Zhromazdené ddaje za Stvrtrok uvedené v druhom pod-
odseku odseku 2 obsahujii nasledujiice informdcie tykajice sa
akcie za kazdy obchodny den prislusného kalendarneho $tvrt-
roku:

a)  najvyssia cena;

b) najniZsia cena;

¢)  priemernd cena;

d)  celkovy pocet obchodovanych akeif;

e)  celkovy pocet transakcii;

f)  iné takéto informdcie, ktoré sa systematicky internalizdtor
rozhodne spristupnit.

4. Ak nie je transakcia vykonand na zdklade pravidiel
regulovaného trhu alebo MTF, zverejnenie informdcii zariadi
prostrednictvom dohody medzi stranami jedna z tychto inve-
sticnych spolo¢nosti:

a)  investi¢nd spolo¢nost, ktord predava prislusné akcie;

b) investi¢nd spolo¢nost, ktord kond v mene alebo pripravuje
transakcie za preddvajiceho;

¢) investi¢nd spolo¢nost, ktord kond v mene alebo pripravuje
transakcie za kupujticeho;

d) investi¢nd spolo¢nost, ktord kupuje prislusné akcie.

Ak takdto dohoda neexistuje, informdcie zverejiiuje investi¢nd
spolo¢nost  uréend v rdmci  postupu  ndsledne od
pismena a) k pismenu d) po prvy bod, ktory sa tyka prislus-
ného pripadu.
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Strany prijimaja vietky zodpovedajiice kroky na zabezpecenie
toho, Ze transakcia je zverejnend ako jedind transakcia. Na tieto
Ucely sa dva péarované obchody realizované v tom istom case
za ti istd cenu jedingm kontrahentom povazuji za jedind
transakciu.

Cldnok 28

(¢lanky 28, 30 a 45 smernice 2004/39/ES)

OdloZené uverejnenie velkych transakcii

OdlozZené uverejnenie informdcif sivisiacich s transakciami moze
byt povolené na obdobie kratsie nez obdobie stanovené
v tabulke 4 v prilohe Il na triedu akcif a prislusnii transakciu
vtedy, ak st splnené tieto kritéria:

a) transakcia je medzi investicnou spolo¢nostou obchoduji-
cou na vlastny acet a klientom tejto spolo¢nosti;

b)  velkost transakcie sa rovnd prislusnej minimélnej sposobilej
velkosti, ktord je uvedend v tabulke 4 v prilohe II, alebo ju
presahuje.

S cielom stanovit prislusnt minimdlnu  sposobild  velkost
na Gcely pismena b) sa vSetky akcie prijaté na obchodovanie
na regulovanom trhu klasifikuji podla ich priemerného denného
obratu, ktory sa vypocita v stlade s ¢lankom 33.

ODDIEL 4

Spolocné ustanovenia pre priehladnost pred obchodovanim
a po obchodovani

Cldnok 29

(¢ldnok 27 ods. 3, cldnok 28 ods. 1, ¢ldnok 29 ods. 1, ¢ldnok 44
ods. 1 a ¢lanok 45 ods. 1 smernice 2004/39/ES)

Zverejnenie a spristupnenie tdajov o priehladnosti pred
obchodovanim a po obchodovani

1. Regulovany trh, MTF alebo systematicky internalizdtor
zverejiiujii informécie pred obchodovanim nepretrzite pocas
zvycajnych obchodnych hodin, ak st tieto informdcie zverejnené
hned po spristupneni pocas zvycajnych obchodnych hodin
prislusného regulovaného trhu, MTF alebo systematického
internalizdtora, a zostdvaji k dispozicii az do svojej aktualizicie.

2. Informécie pred obchodovanim a informdacie po obchodo-
vani savisiace s transakciami, ktoré prebichaji na obchodnych
miestach a v rdmci zvycajnych obchodnych hodin, sa spristup-
fuji €o najblizsie k redlnemu casu. Informdcie po obchodovani
stvisiace s tymito transakciami sa spristupriuji v kazdom
pripade do troch mintt od vykonania prislusnej transakcie.

3. Informdcie savisiace s portféliovym obchodom sa spristup-
fuji vzhladom na kazdd jednotlivd transakciu ¢o najblizsie
k redlnemu casu a s ohladom na potrebu pridelit ceny
jednotlivym akcidm. Kazdd jednotlivd transakcia sa posudzuje
osobitne na ucely urcenia toho, ¢ odloZené uverejnenie
v suvislosti s touto transakciou je dostupné podla ¢lanku 28.

4. Informdcie po obchodovani tykajiice sa transakcii prebieha-
jucich v mieste obchodovania, ale mimo zvycajnych obchodnych
hodin, sa zverejiiuji pred otvorenim dalieho obchodného dna
na mieste obchodovania, kde sa transakcia uskutoc¢nila.

5.V pripade transakcii prebichajiicich mimo miesta obchodo-
vania sa informécie po obchodovani zverejiujt:

a) ak sa transakcia odohrd pocas obchodného dna najvyz-
namnejSicho trhu v pripade dotknutej akcie, ¢o najblizsie
k redlnemu casu. Informdcie po obchodovani stivisiace
s tymito transakciami sa spristupiiuji v kazdom pripade
do troch mindt od vykonania prislusnej transakcie;

b) v pripade, na ktory sa nevztahuje pismeno a), okamzite
pred otvorenim dalsicho obchodného dna na naj-
vyznamnejSom trhu pre tdto akciu.

Cldnok 30
(¢lanky 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smernice 2004/39/ES)

Spristupnenie informicii pred obchodovanim
a po obchodovani verejnosti

Na tcely ¢lankov 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smernice 2004/39/ES
a na ucely tohto nariadenia informdcie pred a po obchodovani
sa zverejiiuji alebo spristupiiuji verejnosti, ak sa spristupnené
zvycajne prostrednictvom jedného z tychto investorov so sidlom
v Spolocenstve:

a)  prostrednictvom zariadeni regulovaného trhu alebo MTF;
b)  prostrednictvom zariadeni tretej strany;
¢)  prostrednictvom vlastnych mechanizmov.
Cldnok 31
(¢lanok 22 ods. 2 smernice 2004/39/ES)
Zverejnenie limitovanych pokynov klienta

Investicnd spolo¢nost zverejiiuje limitované pokyny klienta,
ktoré nie st okamzite vykonatelné vtedy, ak postupuje pokyn
na regulovany trh alebo MTF, ktory prevadzkuje systém
obchodovania na zédklade knihy objednévok, alebo zabezpecuje,
Ze pokyn sa zverejni a mozno ho jednoducho vykonat hned, ako
to umoznia trhové podmienky.
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Clanok 32

(clanok 22 ods. 2, ¢clanky 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smernice
2004/39[ES)

Opatrenia na zverejnenie informdcii

Akékolvek opatrenia na zverejnenie informdci, prijaté na tcely
¢lankov 30 a 31, splnaji tieto podmienky:

a)  musia zahffat vietky primerané kroky s cielom zabezpecit,
aby informdcie, ktoré sa maji uverejnit, boli spolahlivé,
pravidelne kontrolované na zistenie chyb a v pripade ich
zistenia okamzite opravené;

b) musia ulahcit konsoliddciu tdajov s podobnymi tidajmi
z inych zdrojov;

¢) musia spristupnit informdcie verejnosti za ne-
diskrimina¢nych obchodnych podmienok a za primerant
cenu.

Cldnok 33
(¢lanky 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smernice 2004/39/ES)

Vypocty a odhady tykajice sa akcii prijatych
na obchodovanie na regulovanom trhu

1. V pripade kazdej akcie prijatej na obchodovanie
na regulovanom trhu relevantny prislusny orgdn pre tdto akciu
zabezpecuje to, Ze v stvislosti s touto akciou sa ihned po konci
kalenddrneho roka vykonaju tieto vypocty:

a)  priemerny denny obrat;
b)  priemerny denny pocet transakcif;

o) pre akcie, ktoré splfiajii podmienky stanovené v clanku 22
ods. 1 pism. a) alebo b) (podla potreby), volne obchodovany
objem k 31. decembru;

d) v pripade likvidnej akcie priemernti hodnotu vykonanych
pokynov.

Tento odsek a odsek 2 sa neuplatiiujii na akciu, ktord je prvykrat
prijatd na obchodovanie na regulovanom trhu $tyri tyzdne
pred koncom kalenddrneho roka alebo v kratSom obdobi.

2. Pri vypolte priemerného denného obratu, priemernej
hodnoty vykonanych pokynov a priemerného denného poctu
transakcii sa zohladnia vsetky pokyny vykonané v rdmci
Spolocenstva tykajice sa prislusnej akcie medzi 1. janudrom
a 31. decembrom predchddzajticeho roka alebo podla potreby tej
Casti roka, pocas ktorej bola akcia prijatd na obchodovanie na

regulovanom trhu a obchodovanie s fiou na regulovanom trhu
nebolo pozastavené.

Do vypoctu priemerného denného obratu, priemernej hodnoty
vykonanych pokynov a priemerného denného poctu transakeif
akcie sa nezapocitaji dni, pocas ktorych sa v ¢lenskom state
relevantného prislusného orgdnu pre tito akciu, ktory vypocet
vykonéva, neobchodovalo.

3. Pred prvym prijatim akcie na obchodovanie na regulovanom
trhu relevantny prislusny orgdn pre tito akciu zabezpecuje,
aby v suvislosti s touto akciou boli poskytnuté odhady
priemerného denného obratu, trhovej kapitalizdcie k zaciatku
prvého dia obchodovania a v pripade odhadu trhovej
kapitalizdcie vo vyske viac nez 500 miliénov EUR alebo viac:

a)  priemerny pocet transakcii za def a v pripade akcif, ktoré
spliiaji  podmienky stanovené v ¢lanku 22 ods. 1
pism. a) alebo b) (podla potreby), volne obchodovany
objem;

b) v pripade akcie, ktord je odhadovana ako likvidnd akcia,
priemernd hodnota vykonanych pokynov.

Odhady sa tykaji obdobia Siestich tyzdnov, ktoré nasleduje
po prijati na obchodovanie alebo konca tohto obdobia podla
potreby, a zohladni sa v nich celd predchddzajica historia
obchodovania s akciou, ako aj s akciami, ktoré maji podobné
charakteristické znaky.

4. Po prvom prijati akcie na obchodovanie na regulovanom
trhu relevantny prislusny orgdn pre tdto akciu zabezpecuje, aby
sa Ciselné tdaje stvisiace s touto akciou a uvedené v pismendach
a) az d) odseku 1 vypocitali ¢o najskor po spristupneni tychto
tdajov a v kazdom pripade pred koncom obdobia $iestich
tyzdnov uvedeného v ¢ldnku 22 ods. 5, priom sa pouziji tdaje
tykajice sa prvych Styroch tyzdiiov obchodovania, ako keby
odkaz v pismene c) odseku 1 na ddtum 31. december bol
odkazom na koniec obchodovania v prvych styroch tyzdnioch.

5.V priebehu kalenddrneho roka relevantné prislusné organy
zabezpeCujd preskdmanie, a ak to bude potrebné prepocitanie
priemerného denného obratu, priemernej hodnoty vykonanych
pokynov, priemerného denného poctu vykonanych transakcif
a objemu v3etkych akcif obchodovanych na trhu vzdy, ked dojde
k zmene tykajtcej sa akcie alebo emitenta, ktord znacne a trvalo

ovplyviiuje predchddzajiice vypocty.

6. Vypocty uvedené v ¢lankoch 1 az 5, ktoré sa majti uverejnit
pred prvym obchodnym diiom alebo v tento dent v marci 2009,
sa vykondvajt na zaklade idajov tykajticich sa regulovaného trhu
alebo trhov clenského stitu, ktory je najvyznamnej$im trhom,
pokial ide o likviditu pre prislusnd akciu. Na tieto dcely sa
dohodnutych transakcii v zmysle clanku 19 vypocty netykaja.
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Cldnok 34
(Clanky 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smernice 2004/39/ES)

Uverejnenie a tcinok vysledkov pozadovanych vypoctov
a odhadov

1. Prvy obchodny defi v mesiaci marec kazdého roka kazdy
prislusny orgdn v savislosti s kazdou akciou, pre ktord je
relevantnym  prislusnym orgdnom a ktord bol prijatd
na obchodovanie na regulovanom trhu na konci predchadzaji-
ceho kalenddrneho roka, zabezpeCuje zverejnenie tychto infor-
micif:

a)  priemerny denny obrat a priemerny denny pocet transakeii,
vypocitané v sdlade s ¢lankom 33 ods. 1 a 2;

b)  volne obchodovany objem a priemernti hodnotu vykona-
nych pokynov, vypocitané v stlade s ¢lankom 33 ods. 1 a 2.

Tento odsek sa neuplatiuje na akcie, na ktoré sa vztahuje druhy
pododsek ¢lanku 33 ods. 1.

2. Vysledky odhadov a vypoctov pozadovanych podla
clanku 33 ods. 3, 4 alebo 5 sa zverejiuji hned, ako je to
mozné po dokonéeni vypoctu alebo odhadu.

3. Informdcie uvedené v odsekoch 1 alebo 2 sa povazuji
za zverejnené vtedy, ak ich zverejni Vybor eurdpskych
regulacnych orgdnov cennych papierov v stilade s odsekom 5.

4. Na Gcely tohto nariadenia:

a)  klasifikcia zaloZend na uverejneni uvedenom v odseku 1 sa
uplatiiuje na obdobie 12 mesiacov, ktoré sa zacina 1. aprila
po uverejneni a kon¢i 31. marca nasledujiceho roka;

b) Kklasifikdcia zaloZend na odhadoch uvedenych v ¢lanku 33
ods. 3 sa uplatiiuje od prislusného prijatia na obchodovanie
az do uplynutia obdobia Siestich tyzdnov uvedeného
v ¢lanku 22 ods. 5;

¢) Kklasifikicia  zalozend na  vypoctoch  uvedenych
v clanku 33 ods. 4 sa uplatiuje od ukoncenia obdobia
Siestich tyzdnov uvedeného v ¢lanku 22 ods. 5:

i) 31. marca nasledujiceho roku, ak koniec tohto
obdobia Siestich tyZzdnov spadd do obdobia medzi
15. janudrom a 31. marcom (vritane obidvoch
datumov) v danom roku;

ii) v inom pripade do 31. marca, ktory nasleduje
po konci tohto obdobia.

Klasifikdcia zaloZend na prepocitani stanovenom v ¢lanku 33
ods. 5 sa uplatiiuje odo diia zverejnenia a pokial nie je dalej

prepocitané podla ¢clanku 33 ods. 5, do 31. marca nasledujiceho
roka.

5. Vybor eurdpskych regulacnych orgdnov cennych papierov
zverejiluje na svojej internetovej stranke konsolidované
a pravidelne aktualizované zoznamy na zéklade tdajov poskyt-
nutych prislusnymi orgdnmi alebo v mene prislusnych organov,
ktoré sa tak rozhodnd urobit:

a)  kazdého systematického internalizétora, pokial ide o akciu
prijatd na obchodovanie na regulovanom trhu;

b)  kazdej akcie prijatej na obchodovanie na regulovanom trhu
s podrobnymi tdajmi:

i) o priemernom dennom obrate, priemernom pocte
transakcii za den a v pripade akcif, ktoré spliaja
podmienky stanovené v ¢lanku 22 ods. 1
pism. a) alebo b) (podla potreby), o volne obchodo-

vanom objeme;

ii) v pripade likvidnej akcie o priemernej hodnote
vykonanych pokynov a Standardnej trhovej velkosti
pre tato akciu;

ii) v pripade likvidnej akcie oznacenej ako dodatocnd
likvidnd akcia v stlade s ¢linkom 22 ods. 3 o ndzve
prislusného orgdnu, ktory ju takto oznadil, a

iv) o relevantnom prislu§nom orgéne.

6. Kazdy prislusny organ zabezpecuje prvé zverejnenie pod-
robnych tdajov uvedenych v pismendch a) a b) odseku 1 prvy
obchodny defi v mesiaci jul 2007, na zdklade referen¢ného
obdobia od 1. aprila 2006 do 31. marca 2007. Odchylne
od odseku 4 sa klasifikicia zalozend na tomto zverejneni
uplatiiuyje po dobu 5 mesiacov od 1. novembra 2007
do 31. marca 2008.

KAPITOLA V

PRIJATIE FINANCNYCH NASTROJOV NA OBCHODOVANIE

Cldnok 35

(¢lanok 40 ods. 1 smernice 2004/39/ES)

Prevoditelné cenné papiere

1. Prevoditelné cenné papiere sa povazujii za volne obchodo-
vatelné na ucely clanku 40 ods. 1 smernice 2004/39/ES vtedy,
ak mozu byt obchodované medzi stranami transakcie a nésledne
bez obmedzeni prevedené a ak vietky cenné papiere v ramci tej
istej triedy ako prislusny cenny papier st zastupitelné.
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2. Prevoditelné cenné papiere, ktoré podlichaji obmedzeniam
pri prevode, sa nepovazuji za volne obchodovatelné, pokial toto
obmedzenie neohrozuje trh.

3. Prevoditelné cenné papiere, ktoré nie st plne splatené, sa
povazuju za volne obchodovatelné, ak boli vykonané opatrenia
na zabezpecenie toho, Ze obchodovatelnost tychto cennych
papierov nie je obmedzend a Ze primerané informdcie tykajice sa
skuto¢nosti, Ze cenné papiere nie st plne splatené a dosahov tejto
skuto¢nosti na akciondrov, st verejne pristupné.

4. Pri uplatiiovani svojho priva volne zvazit prijatie akcie
na obchodovanie, regulovany trh, pri hodnoteni toho, ¢&i je
s akciou mozné obchodovat spravodlivym, riadnym a Gicinnym
sposobom, zohladnuje:

a)  distribucia tychto akcii medzi verejnost;

b) tie historické finan¢né operécie, informdcie o emitentovi
a informdcie poskytujiice prehlad podnikatelskej ¢innosti,
ktoré sa vyzaduji podla smernice 2003/71/ES, alebo ktoré
st alebo budu verejne pristupné.

5. Prevoditelny cenny papier, ktory je formdalne kétovany
v stlade so smernicou 2001/34/ES a kétovanie ktorého nie je
pozastavené, sa povazuje za volne obchodovatelny cenny papier,
s ktorym je mozné obchodovat spravodlivym, riadnym
a u¢innym spdsobom.

6. Na tcely ¢lanku 40 ods. 1 smernice 2004/39/ES regulovany
trh pri hodnoteni, ¢i je s prevoditelnym cennym papierom
uvedenym v ¢lanku 4 ods. 1 pododseku 18 pism. ¢) tejto
smernice mozné obchodovat spravodlivym, riadnym a t¢innym
spdsobom, zohladfiuje na zdklade charakteru cenného papiera,
ktory sa prijima, Ci:

a) st podmienky cenného papiera jasné a jednoznacné a i
umoziuji korelaciu medzi cenou cenného papiera a cenou
alebo inou hodnotovou mierou podkladu;

b) je cena alebo ind hodnotovd miera podkladu spolahlivd
a verejnosti dostupnd;

¢) existuje dostatok verejnosti dostupnych informécii potreb-
nych na ohodnotenie cenného papiera;

d) dojednania na urcenie ztcltovacej ceny cenného papiera
zabezpecujl, Ze tito cena riadne odrdza cenu alebo ind
hodnotovi mieru podkladu;

e) v pripade, Ze si vyrovnanie cenného papiera vyZaduje alebo
umoziuje dodanie podkladového cenného papiera alebo
aktiva, skor nez vyrovnanie v hotovosti, existujii vhodné
postupy vyrovnania a dodania pre toto podkladové
aktivum, ako aj vhodné opatrenia na ziskanie nalezitych
informdcif o tomto podkladovom aktive.

Clanok 36

(¢lanok 40 ods. 1 smernice 2004/39/ES)

Podielové jednotky v podnikoch kolektivneho investovania

1. Pri prijimani podielovych jednotiek v podniku kolektivneho
investovania na obchodovanie, bez ohladu na to, ¢&i tento podnik
je vytvoreny v stlade so smernicou 85/611/EHS, sa regulovany
trh presvedci, Ze podnik kolektivneho investovania splita alebo
splnial postupy registracie, ozndmenia alebo iné postupy, ktoré st
nevyhnutnym predpokladom obchodovania podniku kolektiv-
neho investovania v jurisdikcii regulovaného trhu.

2. Bez toho, aby bola dotknutd smernica 85/611/EHS alebo
akékolvek iné pravne predpisy Spolocenstva, alebo vnutro$tatne
pravne predpisy tykajice sa podnikov kolektivneho investovania,
¢lenské staty mozu ustanovit, Ze splnenie poziadaviek uvedenych
v odseku 1 nie je nevyhnutnym predpokladom pre prijatie
podielovych jednotiek v podniku kolektivneho investovania
na obchodovanie na regulovanom trhu.

3. Pri hodnoteni toho, ¢i je s podielovymi jednotkami
v podniku kolektivneho investovania otvoreného typu mozné
obchodovat spravodlivym, riadnym a Gcinnym sposobom
v stlade s ¢lankom 40 ods. 1 smernice 2004/39/ES, regulovany
trh zohladnuje:

a)  rozdelenie tychto podielovych jednotiek verejnosti;

b)  skutocnost, ¢i existuji vhodné opatrenia na vytvaranie trhu
alebo ¢i spravcovskd spolo¢nost schémy poskytuje vhodné
alternativne opatrenia pre investorov umoznujice splatenie

podielovych jednotiek;

¢) & je hodnota podielovych jednotiek dostatocne trans-
parentnd pre investorov prostrednictvom pravidelného
uverejiiovania Cistej hodnoty aktiv.

4. Pri hodnoteni toho, ¢i je s cennymi papiermi v podniku
kolektivneho investovania zatvoreného typu mozné obchodovat
spravodlivym, riadnym a G¢innym spésobom v stlade
s clankom 40 ods. 1 smernice 2004[39/[ES, regulovany trh
zohladiiuje tieto aspekty:

a)  rozdelenie tychto podielovych jednotick verejnosti;
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b) ¢ je hodnota podielovych jednotieck pre investorov
dostato¢ne transparentnd bud uverejnenim  informdcii
o investicnej stratégii fondu, alebo pravidelnym uverejne-
nim cistej hodnoty aktiv.

Cldnok 37

(clanok 40 ods. 1 a ods. 2 smernice 2004/39/ES)

Derivity

1. Pri prijimani finanéného néstroja druhu uvedeného
v bodoch 4 az 10 oddielu C prilohy I k smernici 2004/39/ES
na obchodovanie regulovany trh overuje, ¢i boli splnené tieto
podmienky:

a)  podmienky zmluvy, ktorou sa zriaduje finanény ndstroj,
musia byt jasné a jednozna¢né a umoznovat koreldciu
medzi cenou finanéného ndstroja a cenou alebo inou
hodnotovou mierou podkladového aktiva;

b)  cena alebo ind hodnotovd miera podkladového aktiva musi
byt spolahliva a verejnosti dostupnd;

¢)  dostatocné informdcie potrebné na ohodnotenie derivitu
musia byt dostupné verejnosti;

d)  opatrenia na urcenie ztc¢tovacej ceny kontraktu musia byt
takého charakteru, aby tdto cena riadne odrazala cenu alebo
inti hodnotovt mieru podkladového aktiva;

e) v pripade, Ze si vyrovnanie derivitu vyzaduje alebo
umoznuje dodanie podkladového cenného papiera alebo
aktiva skor nez vyrovnanie v hotovosti, musia existovat
vhodné opatrenia na to, aby tcastnici trhu mohli ziskat
nalezité informdcie o tomto podkladovom aktive, ako aj
vhodné postupy vyrovnania a dodania pre toto podkladové
aktivum.

2.V pripade, Ze prislusné finan¢né ndstroje si uvedené
v bodoch 5, 6, 7 alebo 10 oddielu C prilohy I k smernici
2004/39/ES, pismeno b) odseku 1 sa neuplatiiuje, ak st splnené
tieto podmienky:

a)  zmluva, ktorou sa zriaduje tento ndstroj, musi stanovovat
sposoby zverejiiovania na trhu alebo sposoby, ktoré trhu
umoznia hodnotit cenu alebo inG hodnotovii mieru
podkladového aktiva, ked tdto cena alebo hodnotova miera
nie st inak verejne dostupné;

b) regulovany trh musi zabezpelit vytvorenie vhodnych
opatreni tykajicich sa dohladu na monitorovanie obcho-
dovania a vyrovnania s tymito finan¢nymi ndstrojmi;

¢)  regulovany trh musi zabezpecit, aby vyrovnanie v hotovosti
a dodanie, bud fyzické dodanie, alebo vyrovnanie
v hotovosti, mohlo byt uskuto¢nené v stlade s pod-
mienkami kontraktu tychto financnych néstrojov.

KAPITOLA VI
DERIVATOVE FINANCNE NASTROJE
Cldnok 38
(¢lanok 4 ods. 1 bod 2 smernice 2004/39/ES)
Vlastnosti inych derivitovych finanénych ndstrojov

1. Na dcely oddielu C ods. 7 prilohy I k smernici 2004/39/ES
kontrakt, ktory nie je spotovym kontraktom v zmysle odseku 2
tohto ¢ldnku a na ktory sa nevztahuje odsek 4, sa povazuje
za kontrakt s vlastnostami inych derivitovych financnych
ndstrojov a nie je ureny na obchodné ucely, ak splia tieto
podmienky:

a)  spliia jedno z tejto skupiny kritérif:

i) je obchodovany v rdmci systému obchodovania
v tretej krajine, ktory plni podobni funkciu ako
regulovany trh alebo MTF;

ii) je vyslovne stanovené, Ze je uréeny na obchodovanie
na regulovanom trhu alebo podlicha pravidlim
regulovaného trhu, MTF alebo systému obchodovania
v tretej krajine;

i) je vyslovne stanovené, Ze je ekvivalentny kontraktu
obchodovanom na regulovanom trhu, MTF alebo
v ramci systému obchodovania v tretej krajine;

b)  je ztctovany prostrednictvom zaétovacieho strediska alebo
iného subjektu vykonavajiiceho rovnaké dlohy ako cen-
tralna protistrana, alebo existuji opatrenia tykajice sa
sposobu  platby alebo platby marze v suvislosti
s kontraktom;

¢) je normalizovany, takZe cena, Standardnd jednotka, datum
dodania alebo iné podmienky st ur¢ované predovietkym
na zaklade pravidelne zverejiiovanych cien, standardnych
jednotiek alebo $tandardnych ddtumov dodania.

2. Spotovy kontrakt na tlely odseku 1 predstavuje kontrakt
na predaj komodity, aktiva alebo préva, za podmienok ktorého
jej dodanie naplanované v ramci dlhsiecho obdobia z tychto

obdobf:

a)  dva obchodné dni;
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b)  obdobie vSeobecne akceptované na trhu pre tito komoditu,
aktivum alebo pravo ako standardné obdobie na dodanie.

Kontrakt vSak nie je spotovym kontraktom v tom pripade, ak bez
ohladu na jeho jasne formulované podmienky existuje medzi
stranami kontraktu dohoda o tom, Ze dodanie podkladového
aktiva sa md odlozit a nemd sa vykonat v rdmci obdobia
uvedeného v prvom pododseku.

3. Na ucely oddielu C ods. 10 prilohy I k smernici 2004/39/ES
derivatovy kontrakt tykajici sa podkladového aktiva uvedeného
v tomto oddiele alebo v ¢lanku 39 sa povazuje za kontrakt
s vlastnostami inych derivdtovych finan¢nych ndstrojov vtedy,
ak je splnend jedna z nasledujticich podmienok:

a)  kontrakt je vyrovnany v hotovosti alebo moze byt
vyrovnany v hotovosti na zdklade rozhodnutia jednej alebo
viacerych stran inak ako z dovodu platobnej neschopnosti
alebo v dosledku inej udalosti, ktorej ndsledkom je
ukoncenie;

b)  tento kontrakt je obchodovany na regulovanom trhu alebo
MTEF;

¢) v stvislosti s tymto kontraktom sii splnené podmienky
stanovené v odseku 1.

4. Kontrakt je wuréeny na obchodné ducely na dcely
oddielu C ods. 7 prilohy I k smernici 2004/39/ES a nema
vlastnosti inych derivatovych finanénych néstrojov na tcely
oddielu C ods. 7 a 10 tejto prilohy vtedy, ak do kontraktu
vstupuje prevadzkovatel alebo spravca energetickej rozvodnej
siete, mechanizmu na vyrovnavanie toku energie alebo siete
plynovodov a ak je v ktoromkolvek case potrebné udrziavat
dodévky a vyuzitie energie v rovnovéhe.

Cldnok 39

(¢lanok 4 ods. 1 pododsek 2 smernice 2004/39/ES)

Derivity v ramci oddielu C ods. 10 prilohy I k smernici
2004/39(ES

Okrem derivatovych kontraktov uvedenych v oddiele C ods. 10
prilohy I k smernici 2004/39/ES do tohto oddielu spada aj
derivitoyy kontrakt, ktory sa tyka niektorej z tychto moznosti,
ak splha  kritérid ustanovené v  uvedenom  oddiele
a v ¢lanku 38 ods. 3:

a)  prenosova kapacita telekomunika¢nych sieti;

b)  skladovd kapacita pre komoditu;

¢)  prenosova alebo prepravnd kapacita pre komodity, ¢i uz ide
o kéble, potrubie alebo iné prostriedky;

d) podpora, Gver, povolenie, privo alebo podobné aktivum,
ktoré priamo stvisi so zdsobovanim, distribtciou alebo
spotrebou energie ziskanej z obnovitelnych zdrojov;

e) geologické, environmentalne alebo iné fyzické premenné;

f)  akékolvek iné aktiva alebo pravo vymenitelnej povahy, iné
ako pravo prijat sluzbu, ktoré je mozné previest;

g) index alebo miera tykajica sa ceny alebo hodnoty alebo
objemu transakcii s akymikolvek aktivami, prdvami,
sluzbami alebo zdvizkami.

KAPITOLA VII

ZAVERECNE USTANOVENIA

Clanok 40

Opiitovné preskimanie

1. Najmenej raz za dva roky a po porade s Vyborom
eurdpskych regulaénych orgdnov Komisia opitovne preskiima
vymedzenie pojmu transakcia“ na tcely tohto nariadenia,
tabulky uvedené v prilohe II, ako aj kritérid na uréenie likvidnych
akcif obsiahnuté v ¢lanku 22.

2. Komisia po porade s Vyborom eurdpskych regulaénych
orgdnov cennych papierov opitovne preskima ustanovenia
¢lanku 38 a clanku 39 tykajice sa kritérii na urcenie toho,
s ktorymi nastrojmi sa md zaobchddzat ako s ndstrojmi, ktoré
maju vlastnosti inych derivatovych finanénych néstrojov, ktoré
st na tcely obchodovania alebo ktoré patria do oddielu C ods. 10
prilohy 1 k smernici 2004/39/ES, ak s v stvislosti s nimi
splnené iné kritéria uvedené v tomto oddiele.

Komisia oznamuje naraz Eurépskemu parlamentu a Rade to,
7e zostavuje svoje spravy podla clanku 65 ods. 3
pism. a) a pism. d) smernice 2004/39|ES.

3. Komisia do dvoch rokov po ddtume uplatiiovania tohto
nariadenia a po konzultdcii s Vyborom eurdpskych regulacnych
orgdnov cennych papierov opitovne preskima tabulku 4
prilohy II a vysledky tohto opitovného preskiimania ozndmi
Eurdpskemu parlamentu a Rade.
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Cldnok 41 Toto nariadenie sa uplatiuje od 1. novembra 2007 okrem
L . ¢lanku 11 a ¢lanku 34 ods. 5 a ods. 6, ktoré sa uplatiiuji
Nadobudnutie ti¢innosti od 1. jtina 2007.

Toto nariadenie nadobtida t¢innost dvadsiatym diiom po jeho
uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Toto nariadenie je zdvizné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vetkych clenskych
§tatoch.

V Bruseli 10. augusta 2006

Za Komisiu
Charlie McCREEVY

clen Komisie
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PRILOHA I

Tabulka 1

Zoznam oblasti na tifely oznamovania

Nézov oblasti

Opis

Identifikdcia oznamujticej
spolocnosti

Specificky kéd na identifikdciu spolo¢nosti, ktord vykonala transakciu

Obchodny den

Obchodny den, ked bola transakcia vykonand

Cas obchodovania

Cas, ked bola transakcia vykonand, ozndmend v miestnom case prislusného
orgdnu, ktorému bude transakcia ozndmend, a zdklad, na ktorom je transakcia
ozndmend, vyjadreny v UTC +|- hodin

Indikdtor ndkupu a predaja

Identifikuje, ¢i transakcia bola ndkup alebo predaj z pohladu oznamujicej
investi¢nej spolocnosti alebo v pripade spravy klientovi z pohladu klienta

Postavenie pri obchodovani

Identifikuje, ¢i spolo¢nost vykonala transakciu:
— na svoj vlastny tcet (bud vo svojom mene, alebo v mene klienta)
—  na Gcet a v mene klienta

Identifikdcia néstroja

Identifikdcia pozostdva:

—  zo $pecifického kédu, ktory md urcit prislusny orgdn (v pripade potreby),
ktorému sa predkladd sprdva, pricom sa ur¢i financny néstroj, ktory je
predmetom transakcie

—  ak prislusny finan¢ny néstroj nemd Specificky identifikacny kdd, sprava
musi obsahovat ndzov néstroja alebo v pripade derivitového kontraktu
charakteristické vlastnosti kontraktu

Druh kédu nistroja

Druh kédu pouzity pri ozndmeni ndstroja

Identifikdcia podkladového
nastroja

Identifikdcia ndstroja uplatnitelnd na cenny papier, ktorym je podkladové
aktivum v rdmci derivitového kontraktu, ako aj prevoditelny cenny papier,
ktorého sa tyka clanok 4 ods. 1 bod 18 pism. c) smernice 2004/39/ES

Druh identifika¢ného kédu
podkladového néstroja

Druh kédu pouzity pri ozndmeni podkladového ndstroja

10.

Druh néstroja

Harmonizovana Klasifikdcia finan¢ného ndstroja, ktory je predmetom transakcie.
Opis musi prinajmensom oznacovat to, ¢i ndstroj patri do jednej zo $pickovych
kategéril uvedenych v ramci jednotného medzindrodne uznévaného $tandardu
pre klasifikdciu finan¢nych néstrojov

11.

Détum splatnosti

Détum splatnosti dlhopisu alebo inej formy sekuritizovaného dlhu, alebo ddtum
realizdcie/ddtum splatnosti derivatového kontraktu

12.

Druh derivétu

Harmonizovany opis druhu derivitu by mal byt zostaveny v stlade s jednou
zo S$pickovych kategérii uvedenych v rdmci jednotného medzindrodne
uzndvaného Standardu pre klasifikdciu finan¢nych néstrojov

13.

Put/Call

Opis toho, ¢ opcia alebo iny finan¢ny ndstroj je put alebo call

14.

Realiza¢nd cena

Realiza¢nd cena opcie alebo iného financného ndstroja

15.

Cenovy multiplikdtor

Pocet podielovych jednotiek prislusného financného ndstroja, ktoré sa
obsiahnuté v obchodovanom baliku, napriklad pocet derivatov alebo cennych
papierov, ktoré predstavuje jeden kontrakt

16.

Jednotkova cena

Cena cenného papiera alebo derivatového kontraktu bez provizie a (ak je to
relevantné) vzniknutych drokov. V pripade dlhového ndstroja moze byt cena
vyjadrend bud v jednotkdch meny, alebo v percentich
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Nézov oblasti

Opis

17.

Oznacenie ceny

Mena, v ktorej je vyjadrend cena. Ak v pripade dlhopisu alebo inej formy
sekuritizovaného dlhu je cena vyjadrend v percentich, uvedie sa tento
percentudlny tdaj

18.

Mnozstvo

Pocet podielovych jednotiek finan¢nych néstrojov, nominalna hodnota dlhopisov
alebo pocet derivatovych kontraktov zahrnutych v ramci transakcie

19.

Oznacenie mnozstva

Indikdcia toho, ¢i mnoZstvo vyjadruje pocet podielovych jednotiek financnych
ndstrojov, nominalnu hodnotu dlhopisov alebo pocet derivatovych kontraktov

20.

Protistrana

Identifikdcia protistrany v rdmci transakcie. Identifikdcia obsahuje:

— ak je protistranou investicnd spolocnost, $pecificky kod pre tidto
spolo¢nost, ktory md urcit prislusny orgdn (v pripade potreby), ktorému
sa sprava predkladd

—  ak je protistranou regulovany trh alebo MTF alebo subjekt posobiaci ako
jeho centrdlna protistrana, $pecificky harmonizovany identifikacny kéd
pre tento trh, MTF alebo subjekt posobiaci ako centrdlna protistrana, ako je
uvedené v zozname uverejnenom prislusnym orgdnom domovského
clenského $titu subjektu v stlade s ¢lankom 13 ods. 2

—  ak protistranou nie je investicnd spolocnost, regulovany trh alebo MTF
alebo subjekt pdsobiaci ako centrdlna protistrana, mala by sa oznacit ako
,zdkaznik/klient* investi¢nej spolo¢nosti, ktord vykonala transakciu

21.

Identifikdcia miesta

Identifikdcia miesta, kde bola vykonand transakcia. Identifikdcia obsahuje:

— ak miestom je obchodné miesto: jeho $pecificky harmonizovany
identifika¢ny kod

—  inak: kod ,OTC*

22.

Referen¢né ¢islo transakcie

Specifické identifikacné &islo transakcie poskytnuté investiénou spoloénostou
alebo trefou stranou predkladajicou spravu v jej mene

23.

Indikdtor zrusenia transakcie

Oznacenie toho, ¢i bola transakcia zrusend

Tabulka 2
Dalsie podrobné tidaje pre prislusné orginy

Nézov oblasti

Opis

Identifikdcia oznamujticej
spolocnosti

Ak Specificky kéd uvedeny v tabulke 1 prilohy 1 nepostacuje na identifikiciu
protistrany, prislusné orgdny by mali vytvorit adekvitne opatrenia, ktorymi by
zabezpecili identifikdciu protistrany

Identifikdcia néstroja

Pouziva sa $pecificky kod dohodnuty vietkymi prislusnymi orgdnmi, uplatnitelny
na prislusné financné néstroje

20.

Protistrana

Ak 3pecificky kod alebo $pecificky harmonizovany identifikacny kéd uvedeny
v tabulke 1 prilohy 1 nepostacuje na identifikdciu protistrany, prislusné organy by
mali vytvorit adekvitne opatrenia, ktorymi by zabezpecili identifikdciu protistrany
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PRILOHA Il

Tabulka 1

Informicie, ktoré sa uverejnia v silade s ¢linkom 17

Typ systému

Opis systému

Zhrnutie informdcii, ktoré sa uverejnia
v stlade s ¢linkom 17

Systém kontinudlneho
aukéného obchodova-
nia na zdklade knihy
objedndvok

Systém, v ktorom sa nepretrzite prostrednictvom knihy
objednévok a algoritmu obchodovania uplatiovaného bez
ludského zdsahu pdrujii pokyny na predaj s pokynmi na
kipu na zdklade najlepsej dostupnej ceny

Agregovany pocet pokynov a akcif,
ktoré reprezentuju pri kazdej ceno-
vej hladine, a to pre minimélne pat
najlepsich  cenovych pontk na
ndkup a predaj

Systém obchodovania
riadeny kotdciami

Systém, v ramci ktorého st transakcie uzavreté na zdklade
zdvaznych kotdcii, ktoré st nepretrzite spristupfované
tcastnikom, ¢o si od tvorcov trhu vyzaduje, aby udrziavali
kotdcie vo velkosti, ktord vyrovndva potreby clenov
a ucastnikov obchodovat v komer¢nom  rozsahu
a riziko, ktorému sa tvorca trhu vystavuje

Najlepsia cenovd ponuka na nakup
a predaj kazdého tvorcu trhu za
tito akciu spolu s objemami
k tymto cendm

Systém periodického
auk¢ného obchodova-
nia

Systém, ktorym sa paruji pokyny na zdklade periodickej
aukcie a algoritmu obchodovania uplatiovaného bez
ludského zdsahu

Cena, za ktort by systém aukéného
obchodovania najlepsie uspokojil
SVOj obchodny  algoritmus,
a objem, ktory by pri tejto cene
mohol byt uskuto¢nitelny

Systém obchodovania,
na ktory sa nevztahujt
prvé tri riadky

Hybridny systém, na ktory sa vztahujii dva alebo viaceré
opisy, alebo systém, v ktorom md proces stanovenia ceny
iny charakter, nez je ten, ktory je uplatnitelny na typy
systému v rdmci uvedenych troch opisov

Primerané informdcie, pokial ide
o troven pokynov alebo kotacif
a zdujem o obchodovanie, ak to
charakteristické vlastnosti mecha-
nizmu vyhladévania ceny dovolujt,
najmd piat najlepsich cenovych
pontik na ndkup a predaj afalebo
dvojstranné kotdcie kazdého tvorcu
trhu pre tito akciu




L 241/24

Uradny vestnik Eurépskej tinie

2.9.2006

Tabulka 2

Pokyny velkého rozsahu porovnané s normilnou trhovou velkostou

(EUR)
Trieda v zmysle priemerného 1000 000 25 000 000
denného obratu PDO < 500 000 5(101088050?)00 < PDO < PDO PDO = 50 000 000
(PDO) < 25000 000 < 50 000 000
Minimélna velkost pokynu 50 000 100 000 250 000 400 000 500 000
sposobilého ako pokyn
velkého rozsahu v porovnani
s normalnou trhovou
velkostou
Tabulka 3
Standardné trhové velkosti
(EUR)
Trieda v zmysle
. . 10 000 20 000 30 000 40 000 50 000 70 000
priemernej hodnoty )
vykonangch pokynov <10 000 < PHP < PHP < PHP < PHP < PHP atd.
<20 000 <30 000 < 40000 < 50000 < 70000 < 90000
(PHP)
Standardna trhova 7 500 15000 25000 35000 45000 60 000 80 000 atd.
velkost
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Tabulka 4

Prahové hodnoty a odklady v pripade oneskoreného zverejnenia

V tabulke je uvedeny pre kazdy povoleny odklad na zverejnenie a kazdd triedu akcii, pokial ide o priemerny denny obrat
(PDO), minimélny pozadovany objem, ktory je sposobily na odklad, pokial ide o akciu tohto typu.

Trieda akcii v zmysle priemerného denného obratu (PDO)

PDO < 100 000

100 000 EUR <
PDO < 1 000 000

1000 000 EUR <
PDO < 50 000 000

PDO > 50 000 000

EUR EUR EUR EUR
Minimélny pozadovany objem transakcie na povoleny odklad
60 minat 10 000 EUR 5 % z PDO alebo 10 % z PDO 10 % z PDO
25000 EUR alebo 3 500 000 alebo 7 500 000
(podla toho, ¢oje | EUR (podla toho, | EUR (podla toho,
vyssie) ¢o je nizsie) ¢o je nizsie)
180 minat 25000 EUR 15 % z PDO 15 % z PDO 20 % z PDO alebo
alebo 75 000 alebo 5000 000 | 15000 000 EUR
EUR (podla toho, | EUR (podla toho, | (podla toho, ¢o je
i& ¢o je vyssie) ¢o je nizsie) nizsie)
% Do konca obchodného dna (alebo 45 000 EUR 25 % z PDO 25 % z PDO 30 % z PDO alebo
£ presunutie do poludnia nasleduja- alebo 100 000 alebo 30 000 000 EUR
g ceho obchodného dia v pripade, ze EUR (podla toho, | 10 000 000 EUR | (podla toho, ¢o je
= je obchod vykonany pocas posled- ¢o je vyssie) (podla toho, ¢o je nizsie)
& nych 2 hodin obchodného diia) nizsie)
o)
3
%\ Do konca obchodného dna 60 000 EUR 50 % z PDO 50 % z PDO 100 % z PDO
S nasledujticeho po obchode alebo 100 000 | alebo 1 000 000
L EUR (podla toho, | EUR (podla toho,
¢o je vyssie) ¢o je vyssie)
Do konca druhého obchodného dna 80 000 EUR 100 % z PDO 100 % z PDO 250 % z PDO
nasledujiiceho po obchodovani
Do konca treticho obchodného dna 250 % z PDO 250 % z PDO
nasledujticeho po obchode
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SMERNICA KOMISIE 2006/73/ES

z 10. augusta 2006,

ktorou sa vykondva smernica Eur6pskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES, pokial ide o organizacné
poziadavky a podmienky vykonu &innosti investi¢nych spoloc¢nosti, ako aj o vymedzené pojmy na
icely uvedenej smernice

(Text s vyznamom pre EHP)

KOMISIA EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEY,

so zretelom na Zmluvu o zaloZeni Eurdpskeho spolocenstva,

SO

zretelom na smernicu Eurdpskeho parlamentu a Rady

2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch s finan¢énymi néstrojmi,
o zmene a doplneni smernic Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS
a smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2000/12/EHS
a o zruseni smernice Rady 93/22/EHS (%), a najmd na jej cldnok 4
ods. 2, ¢lanok 13 ods. 10, ¢ldnok 18 ods. 3, ¢ldnok 19 ods. 10,
¢lanok 21 ods. 6, ¢lanok 22 ods. 3 a ¢ldnok 24 ods. 5,

kedZe:

1

)

Smernica 2004/39/ES stanovuje rdmec regulatného
systému pre finanéné trhy v Spolocenstve, ktory okrem
iného upravuje podmienky vykonu ¢innosti investicnych
sluzieb a pripadne vedlajsich sluzieb a investi¢nych ¢innosti
investicnymi spolo¢nostami; organizaéné poziadavky pre
investi¢né spolocnosti vykondvajiice takéto Cinnosti a pre
regulované trhy; poziadavky na oznamovanie transakcif
s finanénymi ndstrojmi; a poziadavky na transparentnost
v stvislosti s transakciami s akciami prijatymi na
obchodovanie na regulovanom trhu.

Pravidld vykondvania systému upravujiceho organizaéné
poziadavky pre investi¢né spolocnosti vykonavajiice inve-
stiéné sluzby a pripadne vedlajsie sluzby a investicné
¢innosti na odbornom zdklad, a pre regulované trhy by
mali zodpovedat ciefu smernice 2004/39/ES. Mali by byt
navrhnuté tak, aby zabezpecovali vysoky stupen integrity,
kvalifikovanosti a korektnosti medzi investiénymi spoloc-
nostami a subjektmi, ktoré prevadzkuju regulované trhy
alebo MTF, a mali by sa uplatiovat jednotnym sposobom.

Je nutné $pecifikovat konkrétne organizacné poziadavky
a postupy pre investicné spolo¢nosti vykondvajiice takéto
sluzby alebo ¢innosti. Predovsetkym by mali byt zavedené
prisne postupy tykajtice sa zalezitosti, akymi s compliance,
riadenie rizika, vybavovanie staZnosti, osobné transakcie,
outsourcing a identifikdcia, zvlddnutie a zverejinovanie
konfliktov zdujmov.

Organizacné poziadavky a podmienky udelovania povole-
nia na ¢innost investicnym spolo¢nostiam by mali byt
stanovené vo forme suboru pravidiel, ktory zabezpecuje
jednotné uplatiiovanie prislusnych ustanoveni smernice
2004/39[ES. Je to nevyhnutné na zabezpecenie toho, aby
mali investicné spolocnosti za rovnakych podmienok

U. v. EU L 145, 30.4.2004, s. 1. Smernica zmenend a doplnend

smernicou 2006/31[ES (U. v. EU L 114, 27.4.2006, s. 60).

rovnaky pristup na vSetky trhy v Spolocenstve a aby boli
odstranené prekdzky spojené s povolovacim konanim,
ktoré brania cezhraniénym ¢innostiam v oblasti investic-
nych sluzieb.

Pravidla vykondvania systému upravujiceho podmienky
vykonu ¢innosti investicnych a  vedlajsich  sluzieb
a investicnych ¢innosti by mali zohladnovat ciel,
na ktorom je tento systém zaloZeny. Znamend to, Ze by
mali byt navrhnuté tak, aby zabezpecovali, Ze sa jednotnym
sposobom uplatiiuje vysoky stupent ochrany investora
prostrednictvom  zavedenia  jednoznacnych  noriem
a poziadaviek upravujicich vztah medzi investi¢nymi
spolo¢nostami a ich klientmi. Na druhej strane, pokial ide
o ochranu investora, a najmd poskytnutie informdcii
investorovi alebo ziskavanie informacii od investorov, mal
by byt zohladneny charakter prislusného klienta alebo
potencidlneho klienta, teda to, ¢i ide o drobného alebo
profesiondlneho klienta.

Dokument vo forme smernice je potrebny na to, aby bolo
mozné prispdsobit vykondvacie ustanovenia Specifikim
konkrétneho trhového a pravneho systému v kazdom
¢lenskom S$tdte.

Na zabezpecenie jednotného uplatiovania roznych usta-
noveni smernice 2004/39/ES je nevyhnutné zaviest
harmonizovany  sdbor  organizaénych  poziadaviek
a podmienok vykonu ¢innosti pre investiéné spolo¢nosti.
Nasledne by ¢lenské staty a prislusné orgdny nemali pocas
transponovania a uplatiiovania pravidiel uvedenych v tejto
smernici pridat doplilujiice zdvdzné pravidld okrem
pripadov, ked sa v tejto smernici uvddza v tejto stvislosti
vyslovné ustanovenie.

Vo vynimo¢nych pripadoch by vsak mal mat clensky stat
moznost uloZif investiénym spolo¢nostiam dodato¢né
poziadavky k tym poziadavkdm, ktoré st ustanovené
vo vykonavacich pravidlach. Takyto zdsah by mal byt
obmedzeny na tie pripady, ked osobitné rizika pre ochranu
investora alebo trhovi integritu vritane tych, ktoré sa
tykaji stability finanéného systému, neboli primerane
vyrieSené v pravnych predpisoch Spolocenstva, a mal by
byt striktne proporcionalny.

Akékolvek dalsie poziadavky, ktoré clenské Staty zachovd-
vaji alebo ukladaju v stilade s touto smernicou, nesmi
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(11)

(12)

(13)

(14)

obmedzovat ani inak ovplyviiovat préava investicnych
spolo¢nosti ustanovené v ¢lankoch 31 a 32 smernice
2004/39/ES.

Specifické rizikd, ktorych by sa tykali akékolvek dodatocné
poziadavky, ktoré ¢lenské Stity zachovaji v case uplatiio-
vania tejto smernice, by mali mat mimoriadny vyznam pre
trhovid Struktiru prislusného $tdtu vrdtane spravania
spolo¢nosti a spotrebitelov na trhu. Zhodnotenie tychto
$pecifickych rizik by sa malo uskutocnit v stlade s
regulacnym systémom zavedenym smernicou
2004/39[ES a jej podrobnymi implementaénymi pravi-
dlami. Akékolvek rozhodnutie zachovat dalsie poziadavky
by sa malo uskutocnit s nélezitym prihliadanim na ciel tejto
smernice odstrnit prekdzky ustanoveniam o cezhranicnej
investi¢nej sluzbe harmonizaciou povodného splnomocne-
nia a operativnymi poziadavkami na investi¢né spolo¢nosti.

Investi¢né spolo¢nosti sa vyrazne odli§uji svojou velkostou,
Struktiirou a charakterom obchodnej ¢innosti. Regulacny
systém by sa mal upravit tak, aby zohladfioval tieto
rozdiely, a mal by pritom ukladat fundamentdlne regula¢né
poziadavky, ktoré by boli primerané pre vietky spolo¢nosti.
Regulované subjekty by mali dodrziavat povinnosti na
vysokej trovni a navrhnit a prijat opatrenia, ktoré by
najviac vyhovovali ich konkrétnemu charakteru a pod-
mienkam, v ktorych sa nachddzaju.

Regulacny systém, ktory md za ndsledok velmi vysoki
neistotu pre investicné spolocnosti, vsak moze zniZit
ucinnost. Od prislusnych orgdnov sa ocakava, Ze vydaja
vykladové usmernenie o ustanoveniach tejto smernice
s cielom objasnit praktické uplatiovanie poziadaviek tejto
smernice na konkrétne typy spolo¢nosti a v konkrétnych
situdcidch. Nezdvazné usmernenie tohto druhu by mohlo
okrem iného objasnit spdsob uplatiiovania ustanoveni tejto
smernice a smernice 2004/39/ES z hladiska vyvoja na trhu.
Na zabezpecenie jednotného uplatiiovania tejto smernice
a smernice 2004/39/ES Komisia moze vydat usmernenie
prostrednictvom vykladovych ozndmeni alebo inych pro-
striedkov. Okrem toho Vybor eurépskych regulacnych
orgdnov cennych papierov moze vydat usmernenie, ktoré
zaisti konvergentné uplatiiovanie tejto smernice a smernice
2004/39/ES prislusnymi organmi.

Organizané  poziadavky  ustanovené v  smernici
2004/39/ES nemajt vplyv na systémy zriadené vnitro-
§tdtnymi prdvnymi predpismi upravujicimi registrdciu
tyzickych osob pracujtcich v investi¢nych spolo¢nostiach.

Na Ucely ustanoveni tejto smernice, ktoré od investicnej
spolo¢nosti ~ vyzadujii, aby  zaviedla, vykondvala
a dodrziavala primerané stratégie riadenia rizik, rizikd
tykajlce sa cinnosti, procesov a systémov spolo¢nosti by
mali zahffat rizikd spojené s outsourcingom klicovych
a dolezitych tloh alebo investi¢nych sluzieb, alebo ¢innosti.
Takéto rizikd by mali zahfiat rizikd spojené so vztahom
medzi spolo¢nostou a poskytovatelom sluzieb a poten-
cidlne rizikd, ktoré hrozia v pripade, Ze out-

(16)

(17)

(19)

()

sourcované tlohy viacerych investi¢nych spolocnosti alebo
inych regulovanych subjektov st ststredené v rdmci
obmedzeného poctu poskytovatelov sluzieb.

Skutocnost, Ze funkcie riadenia rizik a compliance vyko-
ndva ta istd osoba, nemusi nevyhnutne znamenat ohrozenie
nezdvislého fungovania kazdej z tychto funkcii. Podmienky
stanovujlce, Ze osoby, ktoré vykondvaji funkciu com-
pliance, by nemali vykondvat funkcie, ktorych vykondvanie
monitoruji, a Ze metéda odmenovania tychto oséb by
pravdepodobne nemala ohrozovat objektivitu, sa nesmi
uplatiiovat propor¢ne v pripadoch malych investi¢nych
spolo¢nosti. Tieto podmienky by sa vsak uplatiiovali
disproporc¢ne na velké spolo¢nosti iba vo vynimocnych
pripadoch.

V niekolkych ustanoveniach smernice 2004/39/ES sa od
investi¢nych spolo¢nosti vyZaduje, aby zbierali a uchovévali
informdcie o klientoch a sluzbach poskytnutych klientom.
Ak sa tieto poziadavky tykaji zhromazdovania
a spracovania osobnych tdajov, spolo¢nosti by mali
zabezpecit, aby boli v stlade s vniitro$tdtnymi opatreniami,
ktorymi sa vykondva smernica Eurdpskeho parlamentu
a Rady 95/46/[ES z 24. oktbbra 1995 o ochrane fyzickych
0s0b pri spracovani osobnych tdajov a volnom pohybe
tychto Gdajov (1).

Ak st po sebe nasledujtice osobné transakcie v mene osoby
uskuto¢nené podla vopred udelenych instrukcii uvedenej
osoby, povinnosti podla ustanoveni tejto smernice tykajice
sa osobnych transakcii by sa nemali uplatiiovat osobitne na
kazdu takdto transakciu nasledujicu po tychto pokynoch,
ak st tieto pokyny nadalej platné a nezmenené. Tieto
povinnosti by sa takisto nemali uplatiiovat na ukoncenie
alebo odvolanie takychto instrukcii za predpokladu, Ze
akékolvek finan¢né néstroje, ktoré boli predtym nadobud-
nuté podla tychto instrukcii, nie st odpredané v rovnakom
Case, ked boli tieto pokyny ukoncené alebo odvolané. Tieto
povinnosti by sa vSak mali uplatiiovat v suvislosti
s osobnou transakciou alebo so zacatim po sebe nasledu-
jucich osobnych transakcii realizovanych v mene tej istej
osoby, ak st tieto instrukcie zmenené alebo ak st udelené
nové instrukcie.

Prislusné orgdny by nemali udelit povolenie na poskyto-
vanie investi¢nych sluzieb alebo vykon ¢innosti podlicha-
jacich vSeobecnému zdkazu outsourcingu jednej alebo
viacerych klticovych alebo dolezitych dloh, alebo investi¢-
nych sluzieb alebo ¢innosti. Investicnym spolo¢nostiam by
mal byt povoleny outsourcing takychto ¢innosti, ak st
dohody o outsourcingu, ktoré uzavrela spolo¢nost, v silade
s ur¢itymi podmienkami.

Na tcely ustanoveni tejto smernice, v ktorych st stanovené
podmienky outsourcingu klti¢ovych alebo délezitych pre-
vadzkovych dloh, alebo investi¢nych sluzieb alebo ¢innosti,
by mal byt outsourcing, ktory by zahffial delegovanie
vykonu funkcii v takom rozsahu, aby sa spolo¢nost stala
len menom na postovej schranke, povazovany za naruSenie

U. v. ES L 281, 23.11.1995, s. 31. Smernica zmenend a doplnend

nariadenim (ES) ¢. 18822003 (U. v. EU L 284, 31.10.2003, s. 1).
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podmienok, ktoré musi investicnd spolocnost dodrzat,
aby jej mohlo byt udelené povolenie alebo mala nadalej
povolenie na cinnost v stlade s ¢lankom 5 smernice
2004/39]ES.

Outsourcing investi¢nych sluzieb alebo c¢innosti, alebo
klticovych a dolezitych dloh moze znamenat dolezitt
zmenu podmienok udelenia povolenia na ¢innost inve-
stiénej spolocnosti, ako sa uvddza v ¢lanku 16 ods. 2
smernice 2004/39/ES. Ak takéto dohody o outsourcingu
maji byt uzavreté po tom, ¢o je investi¢nej spolocnosti
udelené povolenie na ¢&nnost podla  ustanoveni
kapitoly I hlavy II smernice 2004/39/ES, tieto dohody by
mali byt ozndmené prislusnému orgdnu, ako to predpisuje
¢lanok 16 ods. 2 smernice 2004/39/ES.

V tejto smernici sa od investi¢nych spolo¢nosti vyzaduje,
aby vopred ozndmili prislusnému orgdnu akdkolvek
dohodu o outsourcingu spravy portfélia drobného klienta,
ktort navrhuje uzavriet s poskytovatelom sluzieb sidliacim
v tretej krajine, ak nie si splnené urcité stanovené
podmienky. Neocakdva sa vSak, Ze prislusné orgdny povolia
alebo inym sposobom schvdlia akiikolvek takdto dohodu
alebo jej podmienky. Ucelom ozndmenia je skor zabezpeit,
aby mal prislusny orgdn moznost zasiahnut v primeranych
pripadoch. Investi¢nd spolo¢nost je zodpovednd za roko-
vanie o podmienkach akejkolvek dohody o outsourcingu
a za to, aby boli tieto podmienky v stilade s povinnostami
spolo¢nosti podla ustanoveni tejto smernice a smernice
2004/39/ES, bez tiradného zdsahu prislusného organu.

Na tcely transparentnosti riadenia a s cielom zaistit
prijatelnd droven istoty pre investiné spolo¢nosti, tdto
smernica vyZaduje, aby kazdy prislusny organ uverejiioval
vyhldsenia svojej stratégie vo vztahu k outsourcingu
riadenia portfélia drobnych poskytovatelov sluzieb so
sidlom v tretich tdtoch. Toto vyhldsenie musi obsahovat
priklady pripadov, v ktorych prislusny organ pravdepo-
dobne nebude mat voci outsourcingu Ziadne ndmietky,
a musi zahriiovat vysvetlenie, preco je nepravdepodobné,
ze v takychto pripadoch by outsourcing prekdzal spolo¢-
nosti dodrzat podmienky outsourcingu podla tejto smer-
nice. Pri poskytnuti tohto vysvetlenia by prislusny organ
vzdy mal uviest dovody, pre¢o by outsourcing v tychto
pripadoch neprekazal jeho G¢innému pristupu k vetkym
informdcidm, ktoré sa tykaji outsourcingovych sluzieb
nevyhnutnych na to, aby tento orgdn mohol uplatiovat
svoju regula¢nt funkciu s ohladom na investi¢nti spolo¢-
nost.

Ak investi¢nd spolo¢nost uklada finanéné prostriedky, ktoré
drzi v mene klienta, do kvalifikovaného fondu peniazného
trhu, podielové jednotky v tomto fonde penazného trhu by
mali byt drzané v sulade s poziadavkami na drzbu
finan¢nych ndstrojov, ktoré patria klientom.

Okolnosti, na ktoré by sa malo prihliadat ako na okolnosti,
ktoré vyvolavaja konflikt zdujmov, by sa mali vztahovat na

(25)

(26)
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—
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tie pripady, ked existuje konflikt medzi zdujmami spoloc-
nosti alebo urcitych osob prepojenych s touto spolo¢nos-
tou alebo skupinou spolo¢nosti a zadvizkami spolocnosti
voci klientovi, alebo medzi odlisnymi zdujmami dvoch
alebo viacerych jej klientov, voci ktorym mad tato spolo¢nost
zdvizky. Nestadi iba to, Ze spolo¢nost moze dosiahnut zisk,
ak pritom méze byt znevyhodneny klient, alebo Ze klient,
vodi ktorému mé spolo¢nost zavizky, moze dosiahnut zisk
alebo predist strate bez toho, aby s tym bola spojend moznd
strata iného takéhoto klienta.

Konflikt zdujmov by mal byt regulovany len vtedy, ked
investi¢nd spolocnost poskytuje investi¢ni alebo vedlajsiu
sluzbu. Postavenie klienta, ktorému sa sluzba poskytuje
a ktory je bud drobnym, alebo profesiondlnym klientom,
alebo opravnenou protistranou, je v tomto pripade
nepodstatné.

Pri dodrziavani svojej povinnosti vypracovat stratégiu pri
konflikte zdujmov podla smernice 2004/39/ES, pomocou
ktorej budd identifikované okolnosti, ktoré predstavuji
konflikt zdujmov alebo moézu viest k vzniku konfliktu
zaujmov, by investi¢nd spolo¢nost mala venovat osobitni
pozornost investicnému prieskumu a poradenstvu, vlast-
nému obchodovaniu, ¢innostiam spojenym so spravou
portfélia a s financovanim spolo¢nosti, vratane upisovania
alebo preddvania cennych papierov pri ich ponuke,
a poradenstvu o zliceni a obstardvani. Tato osobitnd
pozornost je primerand vtedy, ked spolo¢nost alebo osoba
priamo alebo nepriamo spojend v rdmci kontroly s touto
spolo¢nostou vykonava spolo¢ne dve alebo viaceré z tychto
¢innosti.

Investiéné spolocnosti by sa mali v rdmci komplexnej
stratégie pri konflikte zdujmov zamerat na identifikdciu
a zvladnutie konfliktov zdujmov vznikajiicich v stvislosti
s ich roznymi obchodnymi liniami a ¢innostami skupiny.
Hlavne odhalovanie konfliktov zdujmov investi¢nej spolo¢-
nosti by nemalo oslobodzovat od povinnosti dodrziavat
a vykondvat i¢inné organizacné a administrativne opatre-
nia, ktoré sa vyzadujii podla ¢lanku 13 ods. 3 smernice
2004/39[ES. Zatial ¢o v ¢lanku 18 ods. 2 smernice
2004/39/ES sa vyzaduje zverejnenie konkrétnych konflik-
tov zdujmov, priliéné spolichanie sa na zverejnenie bez
dostato¢ného zvédzenia primeraného sposobu zvlddnutia
nie je povolené.

Investiény prieskum by mal byt podkategériou druhu
informdcii definovanych ako odportcanie v smernici
Komisie 2003/125/ES z 22. decembra 2006, ktorou
sa vykondva smernica Eurépskeho parlamentu a Rady
2003/6/ES, pokial ide o spravne poskytovanie investi¢nych
odportican{ a zverejiiovanie konfliktu zdujmov (), ale tyka
sa aj na finanénych ndstrojov definovanych v smernici
2004/39[ES. Na takto definovany druh odporicani, ktoré
podla tejto smernice neznamenaji investiény prieskum,

U.v. EU L 339, 24.12.2003, s. 73.
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sa vSak vzfahuji ustanovenia smernice 2003/125]ES,
pokial ide o sprdvne poskytovanie investinych odporticani
a zverejiiovanie konfliktu zdujmov.

Opatrenia a dojednania prijaté investi¢nou spolo¢nostou na
zvlddnutie konfliktov zdujmov, ktoré by mohli vzniknut
v dosledku vypracovania a $irenia materidlov prezentova-
nych ako investicny prieskum, by mali byt primerané
v takom rozsahu, aby chrénili objektivitu a nezdvislost
analytikov i nimi vypracovaného investi¢ného prieskumu.
Tieto opatrenia a dojednania by mali zabezpecit, aby
finan¢ni analytici mohli mat primeranti mieru nezavislosti
od zdujmov o0sob, ktorych zodpovednosti a obchodné
zaujmy mozno dovodne povazovat za zodpovednosti alebo
zaujmy v konflikte so zdujmami osdb, medzi ktorymi je
§ireny investicny prieskum.

Medzi osoby, ktorych zodpovednosti alebo obchodné
zaujmy mozno dovodne povazovat za zodpovednosti alebo
zdujmy v konflikte so zdujmami osob, medzi ktorymi je
Sireny investiény prieskum, by mali patrit pracovnici
finan¢nych Gtvarov spolo¢nosti a osoby, ktoré sa podielaji
na obchodovani v mene klienta alebo spolo¢nosti.

Vynimoéné pripady, ked finan¢ni analytici a iné osoby,
ktoré st spojené s investinou spolo¢nostou a ktoré sa
podielaji na vypracovani investicného prieskumu, mézu
na zaklade predchddzajiceho pisomného stihlasu realizovat
osobné transakcie s ndstrojmi, ktorych sa investicny
prieskum tyka, by mali zahfnat tie pripady, ked financny
analytik alebo ind osoba musi likvidovat poziciu
z osobnych dovodov tykajicich sa finanénych tazkosti.

Na tcely ustanoveni tykajicich sa investicného prieskumu
by sa za stimul nemal povazovat maly dar alebo mensie
pohostenie neprevysujiice Groveni upravent v stratégii
spolocnosti pri konflikte zdujmov a uvedenti v stihrnnom
opise tejto stratégie, ktory je dostupny klientom.

Pojem $irenia investicného prieskumu medzi klientmi alebo
verejnostou by nemal zahffiat $irenie vyhradne medzi
osobami v rdmci skupiny investi¢nej spolo¢nosti.

Sacasné odporticania by sa nemali povazovat za také
odporticania obsiahnuté v investicnom prieskume, ktoré
neboli odvolané alebo ich platnost neskoncila.

Tie isté odportcania by sa mali uplatiiovat v pripade
vyznamnej zmeny investicného prieskumu vypracovaného
trefou stranou, kedZe sa uplatiiuji na vypracovanie
prieskumu.

Finan¢ni analytici by sa nemali zicastiioval na inych
¢innostiach, nez je priprava investicného prieskumu, ak je
takdto dcast v rozpore so zachovanim objektivity tejto
osoby. Nasledujiice tcasti by sa oby¢ajne mali povazovat za
Ucasti v rozpore so zachovanim objektivity tejto osoby:
Gcast na investicnych ¢innostiach banky, ako je financo-
vanie spolocnosti a upisovanie, i¢ast na ,zavadzani“ novej
obchodnej ¢innosti alebo na ,prezenticii (road shows)

(39)

(40)

(41)

(42)

novych emisii finanénych néstrojov, alebo ind ucast
na marketingovej priprave emitenta.

Bez toho, aby boli dotknuté ustanovenia tejto smernice
tykajiice sa vypracovania investicného prieskumu alebo
jeho Sirenia, sa odporica, aby autori investicného prie-
skumu, ktor{ nie st investicnymi spolo¢nostami, zvazili
prijatie vnitornych stratégil a postupov na zabezpeCenie
toho, aby taktiez dodrziavali zdsady stanovené v tejto
smernici tykajice sa ochrany nezavislosti a objektivity
tohto prieskumu.

Poziadavky predpisané v tejto smernici vratane tych, ktoré
sa tykaji osobnych transakcif, nakladania s vysledkami
investicného prieskumu a vypracovania investicného prie-
skumu alebo jeho Sirenia, sa uplatiiuji bez toho, aby boli
dotknuté ostatné poziadavky smernice 2004/39/[ES
a smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES
z 28. janudra 2003 o obchodovani s vyuzitim dovernych
informécii a o manipuldcii s trhom (zneuzivanie trhu) (%)
a ich zodpovedajice vykondvacie opatrenia.

Na tcely ustanoveni tejto smernice tykajiicich sa stimulov
plati, Ze prijatie provizie investicnou spolo¢nostou
v suvislosti s investiénym poradenstvom alebo v§eobecnymi
odporticaniami v pripadoch, ked poradenstvo alebo
odporicania nie st nezaujaté v dosledku prijatia provizie,
sa md chdpat tak, Ze jeho dcelom je vylepSenie kvality
investiéného poradenstva poskytnutého klientovi.

V tejto smernici sa povoluje investicnym spolo¢nostiam,
aby poskytli alebo prijali ur¢ité stimuly len na zdklade
osobitnych podmienok a za predpokladu, Ze je o nich
klient informovany alebo st odovzdané klientovi, alebo
osobe, ktord ho zastupuje, alebo ich klient alebo jeho
zastupca odovzda.

V tejto smernici sa od spolo¢nosti, ktoré poskytuji
investicné sluzby okrem investi¢cného poradenstva novym
drobnym klientom, vyzaduje, aby s klientmi uzatvarali
zdkladnti pisomna dohodu, v ktorej sa stanovia zdkladné
prava a povinnosti spolo¢nosti a klienta. V smernici vsak
nie st stanovené povinnosti tykajice sa formy, obsahu
a plnenia zmliv na vykondvanie investicnych alebo
doplnkovych sluzieb.

V tejto smernici st stanovené poziadavky na marketingové
ozndmenie tykajice sa len povinnosti podla ¢lanku 19
ods. 2 smernice 2004/39[ES, ktord predpisuje,
ze informdcie ur¢ené klientom vrdtane marketingového
ozndmenia by mali byt Cestné,  zrozumitelné
a nezavadzajice.

Ziadne ustanovenie v tejto smernici nepredpisuje prislus-
nym organom, aby schvilili obsah a formu marketingového
ozndmenia. Ani im v3ak nebrani v tom, aby takto konali,
kedZe kazdé takéto predbezné schvélenie je zaloZené len na
dodrzani povinnosti v smernici 2004/39[ES, podla ktorej

() U.v.EUL 96, 12.4.2003, s. 16.
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by informédcie urcené klientom vritane marketingového
ozndmenia mali byt Cestné, zrozumitelné a nezavidzajice.

Mali by sa stanovit vhodné a primerané poziadavky na
informécie, ktoré by zohladnovali postavenie klienta, teda
to, ¢i ide o drobného alebo profesiondlneho klienta. Cielom
smernice 2004/39[ES je zabezpecit primerant rovnovahu
medzi ochranou investora a povinnostami zverejiovat
informdcie, ktoré sa vztahuji na investi¢né spolo¢nosti. Na
tento Gcel je vhodné, aby, pokial ide o profesiondlnych
klientov, boli do tejto smernice zahrnuté menej prisne
poziadavky na informécie, nez sa tie, ktoré sa uplatiiujii na
drobnych klientov. AZ na obmedzené vynimky by mali byt
profesiondlni klienti sami schopni urcit, aké informdcie
potrebujii na to, aby sa mohli rozhodnit so znalostou veci,
a tieto informdcie od investi¢nej spolo¢nosti pozadovat. Ak
st takéto ziadosti o informdcie raciondlne a primerané,
investi¢nd spolocnost by mala poskytniit dalsie informécie.

Investicné spolo¢nosti by mali poskytnit klientom alebo
potencidlnym  klientom  zodpovedajice  informadcie
o povahe finan¢énych ndstrojov a rizikdch spojenych
s investovanim do tychto ndstrojov, aby ich klienti mohli
prijat kazdé investicné rozhodnutie na zdklade riadnej
informovanosti. Uroven podrobnych tdajov tychto infor-
mécii sa moze liSit podla kategorizdcie klienta bud na
drobného klienta, alebo profesiondlneho klienta a podla
povahy a rizikového profilu finan¢nych néstrojov, ktoré st
predmetom ponuky, ale nikdy by nemala byt natolko
vSeobecnd, aby boli vynechané akékolvek zakladné prvky. Je
mozné, Ze v pripade niektorych finan¢nych nastrojov buda
postaCovat iba informdcie o druhu ndstroja, zatial Co
v pripade niektorych ostatnych ndstrojov bude potrebné,
aby informdcie boli $pecifickejsie.

Podmienky, ktoré musia spliat informdcie poskytnuté
investicnymi spolo¢nostami klientom, aby boli Cestné,
zrozumitelné a nezavddzajiice, by sa mali uplatiiovat
na ozndmenia urcené pre drobnych klientov vhodnym
a primeranym spdsobom a pri zohladneni napr. prostried-
kov komunikdcie a informdcii o tom, Ze oznamenie
je urcené pre klientov alebo potencidlnych klientov. Pre-
dovsetkym by nebolo vhodné, aby sa takéto podmienky
uplatiiovali na marketingové ozndmenie, ktoré obsahuje len
jednu alebo viacero z nasledujicich informdcif: ndzov
spolo¢nosti, logo alebo iny symbol spojeny so spolo¢nos-
tou, kontaktné miesto, odkazy na druhy investi¢nych
sluzieb poskytovanych spolo¢nostou alebo zmienka o jej
poplatkoch alebo provizidch.

Na tcely ¢lanku smernice 2004/39[ES a tejto smernice
plati, Ze za zavadzajiice informdcie by sa mali povazovat tie
informécie, ktoré by mohli zavddzat osobu alebo osoby,
ktorej(-ym) st urcené alebo ktord(-€) ich pravdepodobne
bude(-0) prijimat, bez ohladu na to, ¢i osoba poskytujiica
informdcie ich povazuje za zavddzajice alebo ich
s tymto umyslom poskytuje.

Pri urcovani toho, ¢o znamend poskytnutie informdcii
v dostato¢nom ¢asovom predstihu pred lehotou stanove-
nou v tejto smernici, by mala investi¢na spolo¢nost vziat do

(49)

(50)

(1)

tvahy so zretelom na nalichavost situdcie a ¢as potrebny na
to, aby klient konkrétne poskytnuté informdacie spracoval
a reagoval na ne, klientovu potrebu dostato¢ného ¢asu na
to, aby tieto informdcie precital a pochopil predtym, nez
prijme rozhodnutie so znalostou veci. Je pravdepodobné, ze
klient bude potrebovat menej ¢asu na postidenie informdcif
o jednoduchom $tandardizovanom produkte alebo sluzbe,
alebo o takom druhu produktu alebo sluzby, ktory si uz
v minulosti kapil, nez by potreboval v pripade zlozZitejsicho
alebo nezndmejsicho produktu alebo sluzby.

Ni¢ v tejto smernici nezavizuje investicné spolocnosti, aby
okamzite a sdcasne poskytovali vietky pozadované infor-
mdcie o investi¢nej spolocnosti, finan¢nych ndstrojoch,
nakladoch a pridruzenych poplatkoch alebo o ochrane
finan¢nych néstrojoch klienta alebo finan¢nych prostried-
koch klienta, za predpokladu, Ze dodrZiavaju vSeobecnt
povinnost poskytovat prislusné informdcie v dostatoénom
Casovom predstihu pred lehotou stanovenou v tejto
smernici. Za predpokladu, Ze informdcie st poskytnuté
klientovi v dostato¢nom casovom predstihu pred poskyt-
nutim sluzby, ni¢ v tejto smernici nezavazuje investi¢né
spolo¢nosti, aby poskytovali informdcie bud oddelene
v rdmci marketingového ozndmenia, alebo tak, Ze budd
zahrnuté do zmluvy s klientom.

V pripadoch, ked sa od investicnej spolocnosti vyzaduje,
aby poskytla informdcie klientovi este pred poskytnutim
sluzby, by sa kazdd transakcia stvisiaca s rovnakym
druhom finanéného néstroja nemala povazovat za poskyt-
nutie novej alebo inej sluzby.

V pripadoch, ked sa od investi¢nej spolocnosti, ktord
poskytuje sluzby spojené so spravou portfélia, vyzaduje,
aby poskytla informdcie drobnym klientom alebo poten-
cidlnym drobnym klientom o druhoch finan¢nych néstro-
jov, ktoré moézu byt zahrnuté do portfélia klienta,
a druhoch transakcii, ktoré moézu byt s tymito ndstrojmi
realizované, v takychto informécidch by malo byt samo-
statne uvedené, &i investicnd spolo¢nost bude opravnend
investovat  do  finan¢nych  ndstrojov  neprijatych
na obchodovanie na regulovanom trhu, derivatov, nelik-
vidnych néstrojov alebo néstrojov s vysokou volatilitou;
alebo uskutocnovat kritke predaje, nidkupy za vypozicané
prostriedky, transakcie spocivajiice vo financovani cennych
papierov alebo akékolvek transakcie zahfnajice platby
marze, zloZenie kolateralu alebo kurzové riziko.

Poskytnutie kopie prospektu investicnou spolo¢nostou
klientovi, ktory bol navrhnuty a zverejneny v silade so
smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2003/71[ES
zo 4. novembra 2003 o prospekte, ktory sa zverejiluje pri
verejnej ponuke cennych papierov alebo ich prijati na
obchodovanie (!), a o zmene a doplneni smernice
2001/34/ES by sa nemalo povazovat za poskytnutie
informdcii spolo¢nostou klientovi na tcely podmienok
vykonu ¢innosti podla smernice 2004/39/ES, ktord sa tyka
kvality a obsahu takychto informdcii, ak spolocnost nie je
podla uvedenej smernice zodpovednd za informécie
poskytnuté v prospekte.

() U.v. EUL 345, 31.12.2003, s. 64.
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(53) Informdcie o ndkladoch a pridruzenych poplatkoch, ktoré clinku 19 ods. 6 uvedenej smernice (¢o sa uplatiuje len

(54)

(56)

(57)

()

musi investi¢nd spolo¢nost poskytnit drobnému klientovi
alebo potencidlnemu drobnému klientovi, obsahuji infor-
mdcie o sposobe platby a plneni zmluvy o poskytnuti
investi¢nych sluzieb a akejkolvek inej dohode tykajticej sa
finan¢ného nastroja, ktory je predmetom ponuky. Na tento
tcel bude mat sposob platby zvycajne vyznam vtedy, ked
bude platnost zmluvy o finantnom ndstroji skoncend
platbou v hotovosti. Spésob plnenia zmluvy bude mat
zvyCajne vyznam vtedy, ked po skonceni platnosti financny
nastroj vyzaduje dodanie akcii, dlhopisov, op¢nych listov,
drahych kovov alebo iného néstroja alebo komodity.

Pokial ide o kolektivne investovanie upravené v smernici
Rady 85/611/EHS z 20. decembra 1985 o koordinicii
zakonov, inych pravnych predpisov a spravnych opatreni
tykajacich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) (1), nie je Gcelom
tejto smernice regulovat obsah zjednoduseného prospektu
definovaného v ¢cldanku 28 smernice 85/611/EHS.
V dosledku implementicie tejto smernice by sa do
zjednoduseného prospektu nemali priddvat ziadne infor-
macie.

Zjednoduseny prospekt poskytuje predovsetkym dosta-
tocné informécie o ndkladoch a pridruzenych poplatkoch
stvisiacich so samotnymi PKIPCP. Investi¢né spolo¢nosti,
ktoré distribuujii podiely v PKIPCP, by vsak mali svojich
klientov dodato¢ne informovat o vSetkych ostatnych
ndkladoch a  pridruzenych  poplatkoch  spojenych
so svojimi proviziami za investicné sluzby vo vztahu
k podielom v PKIPCP.

Je potrebné prijat rozdielne ustanovenie pre uplatiiovanie
testu vhodnosti v ¢ldanku 19 ods. 4 smernice 2004/39/ES
a testu primeranosti v ¢lanku 19 ods. 5 uvedenej smernice.
Tieto testy st odlisné vo svojom rozsahu pokryvajicom
investi¢né sluzby, ktorych sa tykaji, a tieZ maji odlisné
funkcie a charakteristiky.

Na dcely clanku 19 ods. 4 smernice 2004/39ES transakcia
nemusi byt vhodnd pre klienta alebo potencidlneho klienta
z dovodu rizik predmetnych finan¢nych néstrojov, druhu
transakcie, vlastnosti pokynu alebo frekvencie obchodova-
nia. Séria transakcii, z ktorych je kazdd transakcia vhodnd,
pokial sa posudzuji samostatne, moze byt nevhodnd vtedy,
ak st odporticania alebo rozhodnutia obchodovat posky-
tované vo frekvencii, ktord nie je v stlade s najlepsimi
z&ujmami klienta. Co sa tyka sprvy portfolia, transakcia by
mohla byt nevhodnd aj vtedy, ak by mala za ndsledok
nevhodné portfdlio.

V stlade s ¢lankom 19 ods. 4 smernice 2004/39/ES sa od
spolo¢nosti vyZaduje, aby posudila vhodnost investi¢nych
sluzieb a finan¢nych néstrojov pre klienta len vtedy, ked
uvedenému klientovi poskytuje investicné poradenstvo
alebo riadi jeho portfdlio. Pokial ide o iné investicné
sluzby, v clanku 19 ods. 5 uvedenej smernice sa od
spolo¢nosti vyzaduje, aby postdila, ¢i investiénd sluzba
alebo produkt st pre klienta primerané, a to len vtedy, ak
produkt nie je predmetom ponuky v rdmci sluZieb
spocivajlicich vyhradne na vykondvani pokynov podla

U. v. ES L 375, 31.12.1985, s. 3. Smernica naposledy zmenend

a doplnend smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2005/1/ES
(U. v. EU L 79, 24.3.2005, 5. 9).
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na nekomplexné produkty).

Na tGlely ustanoveni tejto smernice, ktoré od investi¢nej
spolo¢nosti vyzaduji, aby postdila primeranost pontkanej
alebo ziadanej investi¢nej sluzby alebo produktu, by sa
malo predpokladat, Ze klient, ktory sa zapojil do
obchodovania s konkrétnym druhom produktu alebo
sluzby, ktoré sa zacalo pred ddtumom uplatiiovania
smernice 2004/39/ES, mal potrebné skiisenosti a znalosti,
aby si uvedomil rizikd spojené s tymto produktom alebo
touto investicnou sluzbou. Ked sa klient zapojil
do obchodovania tohto druhu prostrednictvom sluzieb
investi¢nej spolo¢nosti a toto obchodovanie sa zacalo pred
ddtumom uplatiovania uvedenej smernice, spolo¢nost
nemus{ vykonat nové postdenie v pripade kazdej samo-
statnej transakcie. Spolo¢nost dodrziava svoju povinnost
predpisantd v cldnku 19 ods. 5 uvedenej smernice
za predpokladu, Ze vykondva potrebné postidenia primera-
nosti este pred zacatim sluzby.

Odporucanie alebo poradenstvo, ktoré spravca portfélia
poskytol klientovi, alebo jeho Ziadost predlozend klientovi
v stvislosti s tym, aby klient zmenil alebo udelil opravnenie
spravcovi portfdlia, ktoré stanovuje obmedzenie diskrecnej
pravomoci spravcu portfélia, by sa malo povazovat za
odporti¢anie v zmysle ¢clanku 19 ods. 4 smernice
2004/39]ES.

Na tcely urcenia toho, ¢i by podielové jednotka v podniku
kolektivneho investovania, ktory nie je v sulade
s poziadavkami smernice 85/611/EHS, ktord bola povolend
na verejné obchodovanie, mala byt povazovand za
nekomplexnti, by mali podmienky, za ktorych sa budd
systémy oceflovania povazovat za nezavislé od emitenta,
zahfnat skutocnosti, ked tieto systémy podliehaji dohladu
depozitdra, ktory je regulovany ako poskytovatel sluzieb
depozitéra v ¢lenskom State.

Ziadne ustanovenie v tejto smernici nepredpisuje prislus-
nym organom, aby schvalili obsah zékladnej dohody medzi
investi¢nou spolo¢nostou a jej drobnymi klientmi. Nebrdni
im vsak ani v tom, aby takto konali, kedze kazdé takéto
schvilenie je zaloZené len na dodrzani povinnosti spolo¢-
nosti stanovenych v smernici 2004/39/ES konat Cestne,
spravodlivo a profesiondlne v stilade s najlep$imi zdujmami
klientov a vyhotovit zdznam, v ktorom sa uvddzaji prava
a povinnosti investi¢nych spolo¢nosti a ich klientov,
a dodrziavat iné podmienky, za ktorych spolo¢nosti
poskytnd svojim klientom sluzby.

Zaznamy, ktoré je investi¢nd spolo¢nost povinnd viest, by
mali byt upravené podla druhu obchodnej cinnosti
a rozsahu vykondvanych investi¢nych sluzieb a ¢innosti
pod podmienkou, Ze budti dodrzané povinnosti tykajice sa
vedenia zdznamov, ktoré s stanovené v smernici
2004/39/ES a tejto smernici. Na dcely oznamovacej
povinnosti v pripade spravy portflia, transakcia
s podmienenym zavizkom je td, z ktorej pre klienta
nevyplyvaju Ziadne skutocné alebo potencidlne zdvizky,
ktorych vyska by prekracovala ndklady na nadobudnutie
nastroja.
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(64) Na tcely ustanoveni o poskytovani informdcii klientom by sposobit, aby jej klient zadal pokyn na vykonanie urcitym
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sa mal odkaz na druh pokynu chdpat ako odkaz na status
tohto pokynu, teda na to, ¢i ide o limitovany pokyn, trhovy
pokyn alebo iny konkrétny druh pokynu.

Na tcely ustanoveni o poskytovani informdcii klientom by
sa mal odkaz na povahu pokynu chipat ako odkaz na
pokyny na upisanie cennych papierov alebo uplatnenie

opcie, alebo podobny klientov pokyn.

Pri zavadzani stratégie vykondvania pokynu v stlade
s ¢lankom 21 ods. 2 smernice 2004/39/ES by mala
investicnd spolo¢nost urcit relativnu zdvaznost Cinitelov
uvedenych v ¢ldnku 21 ods. 1 uvedenej smernice alebo by
mala aspon zaviest postup urCovania relativnej zdvaznosti
vyznamu tychto ¢initelov, aby mohla dosiahnut najlepsi
mozny vysledok pre svojich klientov. Aby sa tito stratégia
uplatiiovala ti¢inne, investi¢nd spolo¢nost by si mala zvolit
také miesta vykonu, ktoré jej zaistia dosiahnutie najlepsicho
mozného vysledku v pripade vykonania pokynov klienta.
Investicnd spolo¢nost by mala uplatiiovat svoju stratégiu
vykondvania pokynov pri kazdom pokyne klienta, ktory
vykondva, aby dosahovala najlepsi mozny vysledok pre
klienta v stlade s touto stratégiou. Povinnost stanovend
v smernici 2004/39[ES, ktord predpisuje prijat vSetky
primerané kroky na dosiahnutie najlepsicho mozného
vysledku pre klienta, by sa nemala povazovat za pozia-
davku, aby investicnd spoloc¢nost zahrnula do svojej
stratégie vykondvania pokynov vietky dostupné miesta
vykonu.

Na zabezpecenie toho, aby investi¢nd spolo¢nost dosaho-
vala najlepsi mozny vysledok pre klienta pri vykondvani
pokynu drobného klienta v pripade, Ze klient neudelil
ziadne konkrétne instrukcie, spolo¢nost by mala vziat do
tvahy vietky Cinitele, ktoré jej umoziuji dosiahnutie
najlepsiecho  mozného vysledku z hladiska celkového
plnenia  predstavujiceho cenu finanéného ndstroja
a ndklady spojené s vykonanim pokynu. Rychlost,
pravdepodobnost  vykonania a vyrovnania, velkost
a povaha pokynu, dosah na trh a akékolvek iné implicitné
naklady spojené s transakciou moézu byt uprednostnené
pred okamzitymi tivahami o cene a nakladoch len vtedy,
pokial st potrebné na dosiahnutie najlepsicho mozného
vysledku z hladiska celkového plnenia pre drobného
klienta.

Ked investi¢nd spolo¢nost vykondva pokyn podla konkrét-
nych instrukcii klienta, malo by sa to povaZovat za
dodrzanie jej povinnosti tykajacich sa najlepsicho spdsobu
vykonania pokynu, len pokial ide o cast alebo aspekt
pokynu, ktorého sa instrukcie klienta tykaji. Skutocnost, Ze
klient udelil konkrétne instrukcie, ktoré sa vztahuji na Cast
alebo aspekt pokynu, by sa nemala povazoval za
oslobodenie investi¢nej spolo¢nosti od jej povinnosti
tykajucich sa najlepsiecho sposobu vykonania pokynu
v stvislosti s akymikolvek inymi Castami alebo aspektmi
pokynu klienta, na ktoré sa tieto pokyny nevztahuju.
Investi¢nd spolo¢nost by nemala explicitnym naznacenim
ani implicitnym ndvrhom obsahu pokynu pre spolo¢nost

(69)

(70)

sposobom, ked by tto spolo¢nost mala logicky vediet Ze
takyto pokyn brdni tomu, aby pre klienta dosiahla ¢o
najlepsi vysledok. To vSak nebrdni spolo¢nosti vyzvat
klienta, aby si vybral medzi dvoma alebo viacerymi
$pecifikovanymi miestami vykonu, za predpokladu, Ze tieto
miesta st v stlade so stratégiou tejto spolocnosti.

Obchodovanie investi¢nej spolo¢nosti s klientom na vlastny
tcet by sa malo povazovat za vykondvanie pokynov klienta,
a preto by sa nan mali vztahovat poziadavky stanovené
v smernici 2004/39/ES a tejto smernici a predovietkym
tie povinnosti, ktoré sa tykaji najlepsicho sposobu
vykonania pokynu. Ak v§ak investi¢nd spolo¢nost poskytne
klientovi kotdciu a tito kotdcia by spliiala povinnosti
investi¢nej spolocnosti podla cldnku 21 ods. 1 smernice
2004/39][ES, ak by spolocnost realizovala tito kotdciu
v Case, ked bola kotdcia poskytnutd, potom spolo¢nost
dodrzi tie isté povinnosti, ak realizuje svoju kotdciu po tom,
¢o ju klient prijme za predpokladu, Ze pri zohladneni
meniacich sa podmienok na trhu a casu, ktory uplynul
medzi ponukou a prijatim kotdcie, kotdcia nie je pre-
ukdzatelne neaktudlna.

Povinnost dosiahnut najlepsi mozny vysledok pri vykona-
vani pokynov klienta sa vztahuje v stvislosti so vietkymi
druhmi  finanénych  néstrojov.  Pri  existujiicich
rozdielnych trhovych Struktirach alebo Struktire finan-
¢nych ndstrojov viak moze byt ndrocné identifikovat
a uplatiiovat jednotny Standard najlepsicho spdsobu
vykonania pokynu, ktory by bol platny a a¢inny pre vietky
druhy ndstrojov. Povinnost tykajica sa najlepsieho sposobu
vykonania pokynu by sa preto mala uplatiiovat pri
zohladneni rozdielnych okolnosti spojenych s vykonanim
pokynov savisiacich s konkrétnymi druhmi finan¢nych
néstrojov. Napriklad, transakcie zahffiajice mimoburzovy
(OTC) finan¢ny ndstroj prisposobeny pre klienta, ktory
zahffia $pecificky zmluvny vztah prisposobeny osobnym
pomerom klienta a investi¢nej spolo¢nosti, nesmd byt
porovnatelné, pokial ide o najlepsi sposob vykonania
pokynu, s transakciami zahffiajicimi akcie obchodované
na centralizovanych miestach vykonu.

Na tcely stanovenia najlepsicho sposobu vykonania pri
realizdcii objedndvky drobného klienta ndklady spojené
s realizaciou musia zahffiat vlastni proviziu investi¢nej
spolo¢nosti alebo poplatky spoplatnené klientovi za
obmedzené ciele v pripadoch, pokial existuje viac ako
jedno miesto vykonu zaradené do investi¢nej stratégie
spolocnosti schopné splnit urcity pokyn. V takychto
pripadoch by sa mali zohladnovat vlastné sprostredkovatel-
ské néklady spolo¢nosti a ndklady na vykonanie pokynu
v kazdej oprdvnenej oblasti s ciefom zhodnotit a porovnat
pre klienta vysledky, ktoré by dosiahol vykonanim pokynu
v kazdej z tychto oblasti. Nemd sa vSak pozadovat, aby
spolo¢nost porovnala vysledky, ktoré by sa pre jej klienta
dosiahli na zdklade jej vlastnej stratégie vykonu a jej
vlastnych provizil a poplatkov, s vysledkami, ktoré by pre
toho istého klienta mohla dosiahnut ind investicnd
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(73)

(74)

(75)

(76)

spolo¢nost na zdklade inej stratégie vykonu alebo inej
Struktary provizii alebo poplatkov. Takisto sa nemd
pozadovat, aby spolo¢nost porovnala rozdiely vo svojich
vlastnych provizidch, ktoré prislichaji rozdielom v povahe
sluzieb, ktoré spolo¢nost poskytuje klientovi.

Ustanovenia tejto smernice, v ktorych sa uvaddza, Ze naklady
na vykondvanie by mali zahrnat vlastné provizie alebo
poplatky investi¢nej spolo¢nosti, ktoré tétuje klientovi za
vykondvanie investicnych sluzieb, sa nemajii zapocitat pri
stanoven{ toho, aké miesta vykonu sa musia zahrnit do
stratégie vykondvania pokynov spolo¢nosti na tcely
lanku 21 ods. 3 smernice 2004/39]ES.

Malo by sa zohladnit to, Ze investicnd spolo¢nost
konstruuje alebo uctuje svoje provizie spdosobom, ktory
nespravodlivo robi rozdiely medzi miestami vykonu vtedy,
ak na roznych miestach vykonu uactuje klientovi roznu
proviziu alebo prirdzku za vykonanie pokynu a ak tento
rozdiel nezohladnuje skuto¢né rozdiely v nékladoch spo-
lo¢nosti pri vykondvani pokynu na tychto miestach.

Ustanovenia tejto smernice tykajiice sa stratégie vykondva-
nia pokynov nemaji vplyv na vSeobecnii povinnost
investi¢nej spolo¢nosti predpisand v ¢lanku 21 ods. 4
smernice 2004/39/ES, ktord sa tyka monitorovania Géin-
nosti jej opatreni na vykondvanie pokynov a stratégie
vykondvania pokynov a pravidelného vyhodnocovania
miest vykonu.

Ucelom tejto smernice nie je vyzadovat, aby v stvislosti
s najlepsim spdsobom vykonania pokynu bolo vynalozené
zdvojené tsilie zo strany investi¢nej spolo¢nosti poskytu-
jucej sluzbu prijatia a postiipenia pokynu alebo spravy
portfélia a zo strany akejkolvek spolocnosti, ktorej uvedend
spolo¢nost postupuje svoje pokyny na tcely ich vykonania.

Povinnost tykajiica sa najlepsicho sposobu vykonania
pokynu podla smernice 2004/39/ES vyzaduje od investic-
nych spolo¢nosti, aby prijali vSetky primerané kroky na
dosiahnutie najlepsicho mozného vysledku pre svojich
klientov. Kvalita vykondvania pokynov, ktord zahfia také
aspekty, ako je rychlost a pravdepodobnost vykonania
(miera vykonania pokynu) a dosiahnutelnost a vyskyt
cenového zlepSenia, je zdvaznym Ccinitelom vykonania
pokynu najlepsim sposobom. Dostupnost, porovnatelnost
a konsolidacia tdajov stvisiacich s kvalitou vykondvania
pokynov na roéznych miestach vykonu st rozhodujtice
faktory, ktoré umoziiuji investicnym spolo¢nostiam
a investorom identifikovat tie miesta vykonu, na ktorych
sa dosahuje najvyssia kvalita vykondvania pokynov pre
svojich klientov. Tato smernica neopraviluje miesta vykonu
na to, aby zverejovali svoje tdaje o kvalite vykondvania
pokynov, kedZe miestam vykonu a poskytovatelom tdajov
by sa malo povolit zlepSovanie rieseni savisiacich s tidajmi
o kvalite vykondvania pokynov. Komisia by mala do
1. novembra 2008 predlozit spravu o vyvoji na trhu
v tejto oblasti, aby mohla byt na eurépskej trovni postidend
dostupnost, porovnatelnost a konsoliddcia informécif
o kvalite vykondvania pokynov.

77)

(78)

(79)

(80)

Na tcely ustanoveni tejto smernice tykajicich sa spracova-
nia pokynov klienta by sa malo prerozdelenie transakcii
povazovat za prerozdelenie, ktoré poskodzuje klienta, ak je
v dosledku tohto prerozdelenia nespravodlivo uprednost-
nend investicnd spolocnost alebo akykolvek konkrétny
klient.

Bez toho, aby boli dotknuté ustanovenia smernice
2003/6/ES, na Gcely ustanoveni tejto smernice tykajiicich
sa spracovania pokynov klienta by sa nemalo s pokynmi
klienta zaobchddzat tak, ako s inymi porovnatelnymi
pokynmi, ak st prijaté prostrednictvom rdznych médii
a nebolo by mozné, aby boli spracované postupne. Na
dalsie dcely tychto ustanoveni by sa malo akékolvek
pouzitie informdcii investicnou spolo¢nostou, ktoré sa
tykajii nevybaveného pokynu klienta, s cielom obchodova-
nia na vlastny Gcet s finanénymi ndstrojmi, ktorych sa
pokyny klienta tykajii, alebo so stvisiacimi finan¢nymi
nastrojmi povazovat za zneuZitie tychto informdcii.
Obycajnd skuto¢nost, Ze tvorcovia trhu alebo orgdny, ktoré
maji povolenie konat ako protistrany, sa obmedzuji
vykonavat svoju legitimnu obchodnt ¢innost spocivajicu
v ndkupe a predaji finan¢nych ndstrojov alebo Ze osoby
s povolenim vykondvat pokyny v mene tretich stran sa
obmedzujii  vykondvat pokyn riadnym sposobom, by
sa vSak sama osebe nemala povazovat za skuto¢nost
predstavujicu zneuzitie informdcif.

Rada tykajlica sa finan¢nych ndstrojov poskytnutd Sirokej
verejnosti v dennej tladi, ¢asopise alebo akomkolvek inom
periodiku (ako aj na internete), alebo v akomkolvek
televiznom & rozhlasovom vysielani by sa nemala
povazovat za osobné odporticanie na tucely vymedzenia
pojmu ,investicné poradenstvo v smernici 2004/39/ES.

Tato smernica reSpektuje zdkladné priva a dodrziava
zdsady uznané predovietkym Chartou zdkladnych prav
Eur6pskej tnie, a najmi jej clankom 11, a ¢ldnkom 10
Eurépskeho dohovoru o Tudskych pravach. Z tohto hladiska
tito smernica nebrdni clenskym Stitom v tom, aby
uplatiiovali svoje Ustavné predpisy tykajice sa slobody
tlace a slobody prejavu v médiach.

Bezné poradenstvo tykajiice sa druhu finanéného ndstroja
nie je investicnym poradenstvom na tcely smernice
2004/39[ES, pretoze v tejto smernici je stanovené,
Ze investicné poradenstvo je na ucely smernice 2004/39/
ES obmedzené na poradenstvo tykajice sa konkrétnych
finanénych néstrojov. Ak vSak investicnd spolocnost
poskytuje klientovi bezné poradenstvo tykajiice sa druhu
finanéného néstroja, ktoré prezentuje ako vhodné pre tohto
klienta alebo ako opierajiice sa o postdenie jeho osobnych
pomerov, a toto poradenstvo nie je v skutolnosti pre
klienta vhodné alebo sa neopiera o zhodnotenie jeho
osobnych pomerov, v zavislosti od okolnosti konkrétneho
pripadu  spolo¢nost pravdepodobne kond v rozpore
s ¢lankom 19 ods. 1 alebo 2 smernice 2004/39/ES.
Spolo¢nost, ktord poskytuje klientovi takéto poradenstvo,
by pravdepodobne konala v rozpore s ¢linkom 19 ods. 1,
ktory predpisuje investi¢nej spolocnosti, aby konala Cestne,
spravodlivo a profesiondlne v stlade s najlep$imi zdujmami
klienta. Podobne alebo alternativne by takéto poradenstvo
bolo pravdepodobne v rozpore s ¢lankom 19 ods. 2, ktory
predpisuje, Ze informdcie, ktoré spolo¢nost adresuje
klientovi, musia byt ¢estné, zrozumitelné a nezavadzajtice.



L 241/34 Uradny vestnik Eurépskej tnie 2.9.2006
(82) Konanie investicnej spolocnosti, ktoré predchddza poskyt- 3. ,prislusnd osoba® vo vzfahu k investicnej spolocnosti

nutiu investinej sluzby alebo vykondvaniu investicnej
¢innosti, by sa nemalo povazovat za neodlucitelnti sticast
uvedenej sluzby alebo ¢innosti. Do takéhoto konania by
patrilo, napriklad, poskytnutie bezného poradenstva inve-
sti¢nej spoloc¢nosti klientom alebo potencidlnym klientom
pred poskytnutim investicného poradenstva alebo akejkol-
vek inej investi¢nej sluzby alebo ¢innosti, alebo v priebehu
ich poskytnutia.

(83) Poskytnutie v§eobecného odportcania (to znamend odpo-
ricania, ktoré je urcené pre distribuéné kandly alebo pre
verejnost) tykajiiceho sa transakcie s finanénym néstrojom
alebo druhu finanéného ndstroja znamend poskytnutie
vedlajsej sluzby v zmysle bodu 5  oddielu
B prilohy I k smernici 2004/39/ES a ndsledne sa
na poskytnutie tohto odporticania vztahuje smernica
2004/39/ES a jej ustanovenia o ochrane.

(84) Vybor eurdpskych regula¢nych organov cennych papierov
zriadeny rozhodnutim Komisie 2001/527/ES (%) bol pozia-
dany o technickd radu.

(85) Opatrenia stanovené v tejto smernici si v stlade so
stanoviskom Vyboru eurdpskych regulacnych orgdnov
cennych papierov,

PRIJALA TUTO SMERNICU:
KAPITOLA 1
ROZSAH POSOBNOSTI A VYMEDZENIE POJMOV
Cldnok 1
Predmet tpravy a rozsah pdsobnosti

1. Tato smernica ustanovuje podrobné pravidld vykondvania
¢lanku 4 ods. 1 bodu 4 a ¢lanku 4 ods. 2, ¢lanku 13 ods. 2 az 8,
lanku 18, ¢lanku 19 ods. 1 az 6, ¢lanku 19 ods. 8, ¢lanku 21,
¢lanku 22 a clanku 24 smernice 2004/39/ES.

2. Kapitola II a oddiely 1 az 4, ¢ldnok 45 a oddiely 6 a 8
kapitoly I a, pokial sa tykaji tychto ustanoveni,
kapitola 1 a oddiel 9 kapitoly III a kapitola IV tejto smernice
sa uplatiuji na spravcovské spolocnosti v stilade s ¢lankom 5
ods. 4 smernice 85/611/EHS.

Cldnok 2
Vymedzenie pojmov
Na tcely tejto smernice sa pod pojmom:

1. ,distribu¢né kandly* rozumeju distribuéné kandly v zmysle
¢lanku 1 ods. 7 smernice 2003/125]ES;

i

2. trvaly ddtovy nosi¢“ rozumie kazdy ndstroj, ktory
umoziuje klientovi uchovavat informdcie adresované jemu
osobne spdsobom dostupnym pre budiice pouzitie na
obdobie zodpovedajice ucelu tychto informécii a ktory
umoziuje nezmenend reprodukciu ulozenych informaécif;

() U.v.ESL191,13.7.2001, s. 43.

rozumie ktordkolvek z tychto osob:

a)  riaditel, partner alebo rovnocennd osoba, manazér
alebo viazany sprostredkovatel spolocnosti;

b) riaditel, partner alebo rovnocennd osoba, alebo
manazér ktoréhokolvek viazaného sprostredkovatela
spolo¢nosti;

¢)  zamestnanec spolocnosti alebo jej viazany sprostred-
kovatel, ako aj ktordkolvek ind fyzickd osoba, ktord
poskytuje sluzby pre spolocnost a spadd pod jej
kontrolu alebo pod kontrolu viazaného sprostredko-
vatela spoloc¢nosti a ktord sa podiela na poskytovani
investi¢nych sluzieb a vykone ¢innosti spolo¢nosti;

d)  fyzickd osoba, ktord sa priamo podiela na poskytovani
sluzieb pre investicnd spolo¢nost alebo jej viazaného
sprostredkovatela v rdmci dohody o outsourcingu na
Gcely poskytovania investicnych sluzieb a vykonu
Cinnosti spoloc¢nosti;

4. finanény analytik® rozumie prislusnd osoba, ktord vypra-
cliva vyznamni Cast investicného prieskumu;

5. ,skupina“ vo vztahu k investi¢nej spolo¢nosti rozumie
skupina, ktorej sticastou je tito spolocnost a ktord pozo-
stdva z materského podniku, jeho dcérskych spolo¢nosti
a subjektov, v ktorych md matersky podnik alebo jeho
dcérske spolocnosti tcast, ako aj podnikov navzdjom
prepojenych prostrednictvom vztahu v zmysle ¢lanku 12
ods. 1 siedmej smernice Rady 83/349/EHS z 13. jina 1983
o konsolidovanych wctovnych zdviekach, vychddzajica
z clanku 54 ods. 3 pism. g) zmluvy (3) o konsolidovanych
uctovnych zévierkach.

6. ,outsourcing” rozumie akdkolvek forma dohody medzi
investi¢nou spolo¢nostou a poskytovatelom sluzieb, podla
ktorej tento poskytovatel sluzieb vykondva postup, sluzbu
alebo ¢innost, ktort by inak vykondvala samotnd investicnd
spolo¢nost;

7. ,osoba, s ktorou md prislusnd osoba pribuzensky vztah*
rozumie ktordkolvek z tychto osob:

a)  manzel(-ka) prislusnej osoby alebo akykolvek partner
tejto osoby, ktory sa podla vniitrostitnych pravnych
predpisov povazuje za osobu rovnocennt manzelo-
vi(-ke);

b) nezaopatrené dieta alebo nevlastné dieta prislusnej
osoby;

¢) ktordkolvek ind pribuznd osoba prislusnej osoby,
ktord k datumu prislusnej osobnej transakcie zdielala
s touto osobou spolo¢nti domdcnost asponn pocas
jedného roka;

(® U.v.ESL193,18.7.1983,s. 1.
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8. ,transakcia spocivajiica vo financovani cennych papierov*
rozumie transakcia v zmysle nariadenia Komisie (ES)
¢. 12872006 (1);

9. ,vrcholovy manazment“ rozumie osoba alebo osoby, ktoré
skutocne riadia ¢innost investicnej spolo¢nosti, ako sa
uvadza v ¢lanku 9 ods. 1 smernice 2004/39/ES.

Cldnok 3
Podmienky vztahujice sa na poskytovanie informdcii

1. Ked sa na dlely tejto smernice vyzaduje poskytovanie
informdcil na trvalom ddtovom nosici, ¢lenské Stity povolia
investiénym spolo¢nostiam, aby poskytli takéto informdcie na
inom trvalom ddtovom nosici, nez je papier len vtedy, ak:

a)  poskytovanie tychto informdcii na tomto ddtovom nosici je
primerané kontextu, v ktorom sa vykondva alebo md
vykondvat  obchodnd  ¢innost medzi  spolo¢nostou
a klientom, a

b) osoba, ktorej sa maji poskytntt informdcie a ktord ma
moznost vyberu medzi informdciami poskytnutymi na
papieri alebo na tomto inom trvalom datovom nosici,
presne urci, ze informdcie majii byt poskytnuté na tomto
inom trvalom dadtovom nosici.

2. Ak podla ¢lanku 29, 30, 31, 32, 33 a 46 ods. 2 tejto
smernice investi¢nd spoloc¢nost poskytuje klientovi informécie na
internetovej stranke a tieto informdcie nie st uréené osobne
klientovi, ¢lenské Stity zabezpecia, aby sa splnili tieto pod-
mienky:

a)  poskytovanie tychto informacii na tomto ddtovom nosici je
primerané kontextu, v ktorom sa vykondva alebo md
vykondvat obchodnd ¢innost medzi spolo¢nostou
a klientom;

b) klient musi vyslovne sthlasit s poskytovanim tychto
informdcii v tejto forme;

¢)  klient musi byt oboznidmeny elektronickou postou o adrese
internetovej stranky a mieste na internetovej stranke, kde st
informdcie k dispozicii;

d)  informdcie musia byt aktualizované;

e) informdcie musia byt dostupné neustdle na tejto interne-
tovej stranke pocas takého obdobia, ktoré klient moze
primerane potrebovat na ich kontrolu.

3. Na ucely tohto cldnku sa poskytovanie informécii pro-
strednictvom prostriedkov elektronickej komunikacie povazuje

(") Pozri stranu 1 tohto dradného vestnika.

za primerané kontextu, v ktorom sa vykondva alebo mad
vykondvat obchodnd ¢innost medzi spolo¢nostou a klientom,
ak existuje dokaz o tom, Ze klient md pravidelny pristup
k internetu. Poskytnutie e-mailovej adresy klientom na tcely
vykondvania tejto obchodnej cinnosti sa povazuje za takyto
dokaz.

Clanok 4

Dalsie poziadavky na investi¢né spolo¢nosti v ur¢itych
pripadoch

1. Clenské $tity mozu ponechat alebo ulozit dalsie poziadavky
okrem tych, ktoré st predpisané v tejto smernici, len v tych
vynimocnych pripadoch, ked st takéto poziadavky objektivne
zdovodnené a primerané na rieSenie osobitnych rizik pre
ochranu investora alebo integritu trhu, ktoré nie st primerane
vyrieSené v tejto smernici, a za predpokladu splnenia jednej
z tychto podmienok:

a)  osobitné rizikd, ktoré st rieSené v poziadavkich, maji za
urcitych okolnosti osobitny vyznam aj pre trhovi struktdru
tohto ¢lenského Statu;

b)  poziadavka riesi rizikd alebo problematické otdzky, ktoré sa
vyndraju alebo st o¢ividné po ditume uplatiiovania tejto
smernice a ktoré nie si inym spdosobom upravené
opatreniami Spolocenstva.

2. Akékolvek poziadavky predpisané v odseku 1 neobmedzuji
ani inak neovplyviuji prdva investicnych spolocnosti ustano-
vené v clankoch 31 a 32 smernice 2004/39]ES.

3. Clenské stity ozndmia Komisii:

a)  akdkolvek poziadavku, ktord majii v tmysle zachovat
v stilade s odsekom 1 pred ditumom transpozicie tejto
smernice, a

b)  akiikolvek poziadavku, ktort maji v timysle ulozit v stlade
s odsekom 1 aspoil jeden mesiac pred ddtumom
stanovenym na nadobudnutie G¢innosti tejto poziadavky.

V kazdom pripade musi ozndmenie obsahovat zdévodnenie tejto
pozZiadavky.

Komisia ozndmi ¢lenskym $titom a na svojej internetovej stranke
zverejni ozndmenia, ktoré dostane v stilade s tymto odsekom.

4. 0Od 31. decembra 2009 Komisia bude oznamovat Eurdp-
skemu parlamentu a Rade uplatiiovanie tohto ¢lanku.
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KAPITOLA 1I
ORGANIZACNE POZIADAVKY
ODDIEL 1
Organizdcia
Cldnok 5
(¢ldnok 13 ods. 2 az 8 smernice 2004/39/ES)
Vseobecné organizatné poziadavky

1. Clenské stity vyzaduja, aby investicné spolocnosti dodrzia-
vali tieto poziadavky:

a)  zaviest, vykondvat a dodrziavat postupy rozhodovania, ako
aj organizatni  Struktiru, v ktorej st jasne
a zdokumentovanym spdsobom 3pecifikované linky pod-
riadenosti a pridelené tlohy a povinnosti;

b)  zabezpecit, aby ich prislusné osoby boli obozndmené
s postupmi, ktoré musia dodrzat s cielom riadneho
dodrziavania svojich povinnosti;

¢) zaviest, vykondvat a zachovdvat primerany mechanizmus
vnutornej kontroly, ktory bol navrhnuty na zaistenie stladu
s rozhodnutiami a postupmi na vSetkych drovniach
investi¢nej spolo¢nosti;

d) zamestnat zamestnancov s kvalifikiciou, znalostami
a odbornostou nevyhnutnou na dodrziavanie pridelenych
povinnosti;

e)  zaviest, vykondvat a zachovavat G¢inné vnitorné podévanie
sprav a oznamovanie informdcii na vsetkych drovniach
investi¢nej spolocnosti;

f)  viest zodpovedajice a riadne zdznamy o svojej obchodnej
¢innosti a vnatornej organizacii;

g)  zabezpecit, Ze vykon viacerych dloh ich prislusnymi
osobami nebrdni a pravdepodobne nebude branit tymto
osobdm pri plneni ktorejkolvek konkrétnej tilohy riadnym,
Cestnym a profesiondlnym spdsobom.

Clenské §tdty zabezpecia, aby na tieto Géely investicné spoloé-
nosti vzali do tvahy povahu, rozsah a komplexnost svojich
obchodnych ¢innosti a povahu a rozsah investi¢nych sluzieb
a ¢innosti vykonavanych v priebehu tychto obchodnych ¢innosti.

2. Clenské $taty vyzadujd, aby investicné spolocnosti zaviedli,
vykondvali a zachovévali systémy a postupy primerané na
ochranu bezpecnosti, integrity a dovernosti informdcii pri
zohladneni povahy danych informacii.

3. Clenské tity vyzaduji, aby investicné spolocnosti zaviedl,
vykondvali a dodrZiavali primerant stratégiu kontinuity obchod-
nych ¢innosti zamerant na zabezpeCenie toho, aby v pripade
preruSenia ich systémov a postupov boli uchované zdkladné
tdaje a funkcie a zachované investi¢né sluzby a ¢innosti, alebo ak
to nie je mozné, aby bola umoznend v¢asnd obnova tychto
tdajov a funkcil a v¢asnd obnova poskytovania investicnych
sluzieb a vykonu ¢innosti.

4. Clenské stity vyzadujt, aby investicné spolocnosti zaviedli,
vykonavali a dodrziavali G¢tovné metddy a postupy, ktoré im
umoznia, aby v¢as predlozili prislusnému orgdnu na jeho ziadost
finanéné spravy zodpovedajiice pravdivému a objektivnemu
pohladu na ich finanént poziciu, a ktoré sii v stilade so vietkymi
platnymi Gi¢tovnymi normami a pravidlami.

5. Clenské $téty vyzaduji, aby investicné spolocnosti monito-
rovali a pravidelne hodnotili primeranost a déinnost svojich
systémov, mechanizmov vnttornej kontroly a opatreni zavede-
nych v stlade s uvedenymi odsekmi 1 az 4 a prijali primerané
opatrenia na ndpravu akychkolvek nedostatkov.

Cldnok 6

(¢lanok 13 ods. 2 smernice 2004/39/ES)

Compliance

1. Clenské stity zabezpecia, aby investicné spolocnosti zaviedli,
vykondvali a dodrziavali primerané stratégie a postupy na
identifikdciu akéhokolvek rizika, Ze spolo¢nost nedodrzi svoje
povinnosti ustanovené v smernici 2004/39[ES, ako aj s tym
spojenych rizik, a aby prijali primerané opatrenia a postupy,
ktoré minimalizuji takéto rizikd a umoznuji prislusnym
orgdnom efektivne vykondvanie svojich pravomoci podla
uvedenej smernice.

Clenské §téty zabezpecia, aby na tieto Gcely investicné spoloc-
nosti vzali do tvahy povahu, rozsah a komplexnost svojich
obchodnych ¢innosti a povahu a rozsah investi¢nych sluzieb
a ¢innosti vykondvanych v priebehu tychto obchodnych ¢innosti.

2. Clenské stity vyzadujt, aby investicné spolocnosti zaviedli
a plnili trvald a G¢inna funkciu compliance, ktord je vykondvana
nezdvisle a ma tieto tlohy:

a)  monitorovat a pravidelne hodnotit primeranost a ticinnost
opatreni a postupov prijatych v sdlade s prvym pododse-
kom odseku 1 a opatreni prijatych na ndpravu akychkolvek
nedostatkov pri dodrziavani povinnosti spolo¢nosti;

b)  poskytovat poradenstvo a pomoc prislusnym osobam
zodpovednym za poskytovanie investicnych sluzieb
a vykon c¢innosti s cielom dodrziavat povinnosti spolo¢-
nosti podla ustanoveni smernice 2004/39|ES.
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3. Aby mohli investicné spolo¢nosti plnit v rdmci funkcie
compliance svoje povinnosti naleZite a nezavisle, ¢lenské staty od
nich vyzadujt zabezpecenie splnenia tychto podmienok:

a) osoba vykondvajica funkciu compliance musi mat
potrebnii autoritu, zdroje, odbornost a pristup k vietkym
dolezitym informécidm;

b) musi byt vymenovany compliance officer, ktory musi byt
zodpovedny za funkciu compliance a akékolvek podavanie
sprav, pokial ide o compliance podla ¢ldnku 9 ods. 2;

¢) prislusné osoby vykondvajiice funkciu compliance sa
nesmii podielal na poskytovani sluzieb alebo vykone
¢innosti, ktoré monitorujd;

d)  metéda odmenovania prislusnych osob vykonavajicich
funkciu compliance nesmie ani pravdepodobne ohrozit
ich objektivitu.

Nevyzaduje sa v3ak, aby investitnd spolo¢nost dodrziavala
pismeno ¢) alebo d) v pripade, Ze je schopnd preukdzat, Ze
poziadavka v uvedenom pismene je vzhladom na povahu, rozsah
a komplexnost jej obchodnych ¢innosti a povahu a rozsah
investicnych sluzieb a ¢innosti neprimerand a jej funkcia
compliance je i nadalej G¢innd.

Cldnok 7
(druhy pododsek ¢lanku 13 ods. 5 smernice 2004/39/ES)
Riadenie rizik

1. Clenské 3tity vyzadujti, aby investicné spolocnosti prijali
tieto opatrenia:

a)  zaviest, vykondvat a dodrziavat primerané stratégie riadenia
rizik na identifikdciu rizik spojenych s ¢innostami spolo¢-
nosti, procesmi a systémami a pripadne urcit stupen rizika,
ktory spolo¢nost toleruje;

b)  prijat G¢inné opatrenia, procesy a mechanizmy na riadenie
rizik spojenych s cinnostami spolocnosti, procesmi
a systémami vzhladom na tento tolerovany stupen rizika;

¢)  monitorovat:

i)  primeranost a Gcinnost stratégii a postupov riadenia
rizik investi¢nej spolo¢nosti;

ii)  stupen dodrziavania opatreni, procesov
a mechanizmov, ktoré boli prijaté v stlade
s pismenom b), investicnou spolo¢nostou a jej
prislusnymi osobami;

i) primeranost a efektivnost opatreni prijatych na
ndpravu akychkolvek nedostatkov v rdmci tychto
politik, postupov, opatreni, procesov a mechanizmov
vratane akéhokolvek neplnenia takychto opatreni,

procesov a mechanizmov alebo polittk a postupov
prislusnymi osobami.

2. Clenské $téty vyzadujt, aby investi¢né spolocnosti, ak je to
vhodné a primerané vzhladom na povahu, rozsah a komplexnost
ich obchodnych ¢innosti a povahu a rozsah investi¢nych sluzieb
a ¢innosti vykonavanych v priebehu tychto obchodnych ¢innosti,
zaviedli a plnili funkciu riadenia rizik, ktord je vykondvand
nezévisle a ma tieto dlohy:

a)  vykondvanie stratégie a postupov uvedenych v odseku 1;

b)  predkladanie sprav a poskytovanie poradenstva vrcholo-
vému manazmentu v stlade s ¢ldinkom 9 ods. 2.

V pripade, Ze sa podla prvého pododseku nevyzaduje, aby
investicnd spolocnost zaviedla a plnila funkciu riadenia rizik,
ktora je vykonavand nezévisle, musi byt napriek tomu schopnd
preukdzat, 7e stratégie a postupy, ktoré prijala v sdlade
s odsekom 1, st v siilade s poziadavkami uvedeného odseku
a st nadalej Gi¢inné.

Cldnok 8
(druhy pododsek ¢lanku 13 ods. 5 smernice 2004/39/ES)
Vmniitorny audit

Clenské stity vyzadujd, aby investicné spolocnosti, ak je to
vhodné a primerané vzhladom na povahu, rozsah a komplexnost
ich obchodnych ¢innosti a povahu a rozsah investicnych sluzieb
a ¢innosti vykonavanych v priebehu tychto obchodnych ¢innosti,
zaviedli a plnili funkciu vnatorného auditu, ktord je vykondvana
nezavisle a ma tieto tlohy:

a)  vypracovat, vykondvat a dodrziavat plan auditu s ciefom
preskiimat a ohodnotit primeranost a G¢innost systémoyv,
mechanizmov vnutornej kontroly a opatreni investi¢nej
spolo¢nosti;

b) vydévat odportcania opierajice sa o vysledky prace
vykonanej v sulade s pismenom a);

¢)  overovat dodrziavanie tychto odportcant;

d) predkladat spravy tykajice sa vnatorného auditu v silade
s ¢lankom 9 ods. 2.

Cldnok 9
(clanok 13 ods. 2 smernice 2004/39/ES)
Zodpovednost vrcholového manaZzmentu

1. Clenské §taty vyzadujd, aby investicné spolocnosti v rdmci
interného pridelovania funkcii zabezpecili, aby jej vrcholovy
manazment, a pripadne aj organ dohladu, boli zodpovedni za
zabezpecovanie dodrziavania povinnosti tejto spolo¢nosti podla
ustanoven{ smernice 2004/39/ES.
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Predovsetkym sa vyzaduje, aby vrcholovy manazment, a ak je to
relevantné, aj orgdn dohladu, posudzovali a pravidelne skiimali
ucinnost stratégii, opatreni a postupov zavedenych s cielom
dodrziavat povinnosti podla ustanoveni smernice 2004/39/ES
a prijali primerané opatrenia na ndpravu akychkolvek nedo-
statkov.

2. Clenské staty vyzadujd, aby investicné spolo¢nosti zabezpe-
¢ili, aby ich vrcholovy manazment dostdval pravidelne, mini-
mélne raz rocne, pisomné spravy o zdlezitostiach upravenych
¢lankami 6, 7 a 8, v ktorych bude uvedené, ¢&i boli v pripade
akychkolvek nedostatkov prijaté primerané ndpravné opatrenia.

3. Clenské stity vyzaduji, aby investicné spolocnosti zabezpe-
¢ili, aby osoba vykondvajica funkciu dohladu, ak takd existuje,
pravidelne dostdvala pisomné spravy o tych istych zaleZitostiach.

4. Na téely tohto ¢ldnku sa pod ,orgdnom dohladu® rozumie
funkcia v investicnej spolo¢nosti, ktorej vykondvatel je zodpo-
vedny za dohlad nad jej vrcholovych manazmentom.

Cldnok 10
(¢lanok 13 ods. 2 smernice 2004/39/ES)
Vybavovanie staznosti

Clenské stity vyzadujd, aby investicné spolocnosti zaviedli,
implementovali a dodrziavali G¢inné a transparentné postupy
primeraného a rychleho vybavovania staznosti prijatych
od drobnych klientov alebo potencidlnych drobnych klientov
a viedli zdznam o vSetkych staznostiach a opatreniach prijatych
na ich rieSenie.

Cldnok 11
(¢lanok 13 ods. 2 smernice 2004/39/ES)
Vyznam osobnej transakcie

Na tcely clankov 12 a 25 sa pod osobnou transakciou rozumie
obchod s finanénym néstrojom uskuto¢neny prislusnou osobou
alebo v jej mene, ak je splnené aspon jedno z tychto kritérii:

a)  prislusnd osoba kond nad rdmec svojich profesiondlnych
¢innost;

b)  obchod je uskuto¢neny na téet ktorejkolvek z tychto osob:
i)  prislusnd osoba;

ii)  ktordkolvek osoba, s ktorou mi prislusnd osoba
pribuzensky alebo blizky vztah;

i) osoba, ktord ma s prislusnou osobou taky vztah, Ze
prislusnd osoba ma priamy alebo nepriamy znacny
zdujem na vysledku iného obchodu, nez je poplatok
alebo provizia za uskuto¢nenie obchodu.

Cldnok 12
(¢lanok 13 ods. 2 smernice 2004/39/ES)
Osobné transakcie

1. Clenské stéty vyzadujt, aby investicné spolocnosti zaviedli,
implementovali a dodrziavali primerané opatrenia, ktorymi
zamedzia, aby kazdd prislusnd osoba vykondvajica cinnosti,
ktoré mozu viest k vzniku konfliktu zdujmov, alebo ktord mé
pristup k dovernym informdcidm v zmysle clanku 1 ods. 1
smernice 2003/6/ES alebo inym dovernym informdacidm
tykajacim sa klientov alebo transakcii s klientmi alebo pre
klientov z dovodu ¢innosti, ktord tito osoba v mene spolo¢nosti
vykondva:

a) uzavrela osobnii transakciu, ktord spliia aspon jedno
z tychto kritérif:

i)  tdto osoba md zakdzané uzatvorit transakciu podla
smernice 2003/6/ES;

ii) transakcia predstavuje zneuzitie alebo nezdkonné
zverejnenie tychto dovernych informdcif;

i) transakcia je alebo modze byt v rozpore
s povinnostami investi¢nej spolo¢nosti podla smer-
nice 2004/39/ES;

b) radila ktorejkolvek inej osobe alebo nabadala ktordkolvek
ind osobu, inak nez pocas riadneho vykonu svojho
zamestnania alebo v ramci zmluvy na poskytovanie sluzieb,
aby uzavrela transakcie s financnymi ndstrojmi, ak ide
o osobnu transakciu prislusnej osoby, na ktorti by sa
vztahovalo pismeno a) alebo c¢ldnok 25 ods. 2
pism. a) alebo b) alebo ¢lanok 47 ods. 3;

¢) bez toho, aby bol dotknuty ¢lanok 3 pism. a) smernice
2003/6/ES oznamovala, inak nez pocas riadneho vykonu
svojho zamestnania alebo v rdmci zmluvy na poskytovanie
sluzieb, ktorejkolvek inej osobe akékolvek informécie alebo
nazory, ak tato prislusnd osoba vie o tom, alebo by mala
primerane vediet, Ze v dosledku tohto zverejnenia ind osoba
prijme alebo by mohla prijat ktorékolvek z tychto opatreni:

i)  uzavrief transakciu s finanénymi ndstrojmi, ak ide
0 osobnd transakciu prislusnej osoby, na ktort by sa
vztahovalo pismeno a) alebo c¢lanok 25 ods. 2
pism. a) alebo b) alebo ¢lanok 47 ods. 3;

ii) radif inej osobe alebo nabadat ind osobu, aby uzavrela
takdto transakciu.

2. Opatrenia predpisané v odseku 1 musia byt predovietkym
navrhnuté tak, aby zabezpedili, Ze:

a)  kazdd prislusnd osoba, na ktort sa vztahuje odsek 1, poznd
obmedzenia osobnych transakcii a opatrenia zavedené
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investicnou spolo¢nostou v savislosti s osobnymi trans-
akciami a zverejnenim v sdlade s odsekom 1;

b)  spolo¢nost je okamzite informovand o akejkolvek osobnej
transakcii, ktord uzavrela prislusnd osoba, a to bud
ozndmenim o tejto transakcii, alebo inym postupom, ktory
umoziuje spolocnosti identifikdciu takychto transakcii.

V pripade dohody o outsourcingu musi investi¢na spolo¢-
nost zabezpecit, aby spolocnost, pre ktorti sa cinnost
outsourcuje uchovdva zdznam o osobnych transakcidch,
ktoré uzavrela akdkolvek prislusnd osoba a na poziadanie
okamzite poskytuje tieto informdcie investi¢nej spolo¢nosti;

¢) uchoviva sa zdznam o osobnej transakcii ozndmenej
spoloc¢nosti alebo identifikovanej spolo¢nostou vritane
akéhokolvek povolenia na ¢innost alebo  zdkazu
v stvislosti s takouto transakciou.

3. Odseky 1 a 2 sa neuplatiiuji na tieto druhy osobnych
transakcif:

a) osobné transakcie uskutoénené v ramci diskre¢nej pravo-
moci poskytovat sluzbu spravy portfdlia, ak v stvislosti
s touto transakciou nedoslo k predchddzajicemu ozname-
niu o transakcii medzi sprdvcom portfdlia a prislusnou
osobou alebo inou osobou, na ktorej Gcet je transakcia
vykonand, a

b) osobné transakcie s podielmi podnikov kolektivneho
investovania, ktoré spliiaji podmienky nevyhnutné na
vyuzivanie prav udelenych podla smernice 85/611/EHS
alebo podliehaju pravnym predpisom ¢lenského $tatu, ktoré
vyZaduji rovnomerné rozloZenie stupiia rizika vo svojich
aktivach, ak prislusnd osoba a ktordkolvek ind osoba, na
ktorej ticet st transakcie vykonané, nie st spoluzodpovedné
za riadenie tohto podniku.

ODDIEL 2
Outsourcing
Cldnok 13

(¢lanok 13 ods. 2 a prvy pododsek ¢ldnku 13 ods. 5 smernice
2004/39[ES)

Vyznam klii¢ovych a ddlezitych previdzkovych tloh

1. Na dcely prvého pododseku c¢lanku 13 ods. 5 smernice
2004/39[ES sa prevadzkovd tloha povazuje za klucova alebo
dolezitt vtedy, ak by chyba alebo zanedbanie pocas jej vykonu
vyznamne narudili pokracujice dodrziavanie podmienok
a povinnosti investicnej spolo¢nosti, ktoré jej vyplyvaja
z povolenia na ¢innost, alebo jej inych povinnosti podla
smernice 2004/39/ES, alebo jej finan¢nti vykonnost, spolahlivost
alebo kontinuitu poskytovania investicnych sluzieb a vykonu
¢innosti.

2. Bez toho, aby bol ovplyvneny status akejkolvek inej tlohy,
za klicové alebo dolezité cinnosti sa na tcely odseku 1
nepovazuje:

a)  poskytnutie poradenskych sluzieb spolo¢nosti, ako aj
poskytnutie inych sluzieb, ktoré nie st stcastou investic-
nych obchodnych ¢innosti spolo¢nosti, vratane poskytnutia
pravneho poradenstva spolo¢nosti, odborného vzdeldvania
zamestnancov spolo¢nosti, fakturacnych sluzieb a ochrany
priestorov spolo¢nosti a jej zamestnancov;

b) ndkup Standardizovanych sluzieb, vritane poskytnutia
informdcif o situdcii na trhu a cendch.

Clanok 14

(¢lanok 13 ods. 2 a prvy pododsek clanku 13 ods. 5 smernice
2004/39/ES)

27

Podmienky outsourcingu klii€ovych alebo ddlezitych
prevadzkovych dloh alebo investi¢nych sluZieb alebo
cinnosti

1. Clenské stity zabezpecia, aby v pripade, ked investicné
spolo¢nosti outsourcujti kliicové a dolezité prevadzkové tlohy
alebo akékolvek investicné sluzby alebo ¢innosti, boli spolo¢-
nosti nadalej v plnej miere zodpovedné za dodrziavanie svojich
povinnosti podla smernice 2004/39/ES a aby predovsetkym
dodrziavali tieto podmienky:

a)  outsourcing nesmie mat za ndsledok delegovanie zodpo-
vednosti vrcholového manazmentu;

b) vztah investicnej spolo¢nosti k jej klientom ani zavazky
voci nim vyplyvajiice zo smernice 2004/39/ES sa nesmu
menit;

¢) podmienky ktoré musi investiénd spolocnost dodrzat, aby
jej mohlo byt udelené povolenie alebo mala nadalej
povolenie na dinnost v sulade s ¢lainkom 5 smernice
2004/39/ES, nesmu byt narusené;

d) ziadna z inych podmienok, podla ktorych bolo investi¢nej
spolo¢nosti udelené povolenie na ¢innost, nesmie byt
zrusend ani upravend.

2. Clenské stity vyzadujd, aby investicné spolocnosti postupo-
vali pri uzatvdrani, riadeni a ukonceni akejkolvek dohody
o outsourcingu klticovych alebo dolezitych prevadzkovych tloh,
alebo  akychkolvek investicnych  sluzieb alebo  ¢innosti
pre poskytovatela sluzieb s ndlezitou odbornou starostlivostou
a obozretnostou.

Investiné spolo¢nosti predovsetkym prijma kroky potrebné na
zabezpeCenie toho, aby boli splnené tieto podmienky:

a)  poskytovatel sluzieb musi byt schopny, musi mat kapacitu
a akékolvek zdkonom predpisané povolenie na ¢innost, aby
mohol spolahlivo a profesiondlne vykondvat outsourcované
tilohy, sluzby alebo ¢innosti;
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b)  poskytovatel sluzieb musi Gi¢inne vykondvat outsourcované
sluzby a na tento ucel spolo¢nost musi zaviest metody
hodnotenia stuptia vykonnosti poskytovatela sluzieb;

¢)  poskytovatel sluzieb musi riadne vykondvat dohlad nad
realizovanim outsourcovanych tloh a primeranym sposo-
bom riadit rizikd spojené s outsourcingom;

d) v pripade, ked sa zdd, Ze poskytovatel sluzieb pravdepo-
dobne nevykondva tlohy dc¢innym spdsobom a v stlade
s platnymi pravnymi predpismi a regulacnymi poZiadav-
kami, musia byt prijaté primerané opatrenia;

e) investicnd spolo¢nost musi udrziavat potrebnt odbornost,
aby G¢inne vykondvala dohlad nad externe outsourcova-
nymi dlohami a riadila rizikd spojené s outsourcingom
a musi vykondvat dohlad nad tymito tilohami a riadit tieto
rizik;

f)  poskytovatel sluzieb musi poskytniit investi¢nej spolo¢nosti
informécie o novych skuto¢nostiach, ktoré moézu mat
znacny vplyv na jeho schopnost vykondvat outsourcované
tlohy uc¢innym spdésobom a v stilade s platnymi pravnymi
predpismi a regulaénymi poziadavkami;

g) investi¢nd spolocnost musi byt schopnd v pripade potreby
ukoncit dohodu o outsourcingu bez toho, aby bola
ohrozend kontinuita a kvalita poskytovania jej sluzieb
klientom;

h) v savislosti s outsourcovanymi ¢innostami musi poskyto-
vatel sluzieb spolupracovat s prislusnymi orgdnmi inve-
sti¢nej spolocnosti;

i)  investi¢nd spolo¢nost, jej auditori a prislusné organy musia
mat a¢inny pristup k ddajom stvisiacich s out-
sourcovanymi Cinnostami ako aj vstup do ob-
chodnych priestorov poskytovatela sluzieb; a pris-
lusné orgdny musia byt schopné uplatiovat tieto prava na
pristup resp. vstup;

j)  poskytovatel sluzieb musi chrdnit akékolvek doverné
informdcie, ktoré sa tykaji investinej spolo¢nosti a jej
klientov;

k)  investi¢nd spolo¢nost a poskytovatel sluzieb musia zaviest,
vykondvat a dodrziavat pohotovostny pldn na obnovu pri
havérich a pravidelné testovanie systému zalohovania, ak
je to potrebné vzhladom na dlohu, sluzbu alebo ¢&innost,
ktora bola outsourcovana.

3. Clenské $tity vyzadujd, aby prislusné préva a povinnosti
investi¢nych spolo¢nosti a poskytovatela sluzieb boli jasne
pridelené a stanovené v pisomnej dohode.

4. Clenské stity stanovia, ze v pripade, ked st investi¢nd
spolo¢nost a poskytovatel' sluzieb ¢lenmi tej istej skupiny,
investicnd spolo¢nost moze na dcely dosiahnutia sdladu

s tymto ¢lankom a ¢ldnkom 15 vziat do tvahy rozsah, v akom
spolo¢nost kontroluje poskytovatela sluzieb alebo méze ovplyv-
nit jeho kroky.

5. Clenské $tity vyzadujd, aby investicné spolocnosti poskytli
na Ziadost prislusného orgdnu vsetky informadcie potrebné na to,
aby mohol tento orgdn vykondvat dohlad nad dodrziavanim
poziadaviek tejto smernice pri vykondvani outsourcovanych
¢innosti.

Cldnok 15

(¢lanok 13 ods. 2 a prvy pododsek ¢lanku 13 ods. 5 smernice
2004/39/ES)

Poskytovatelia sluzieb so sidlom v tretich krajinich

1. Okrem poziadaviek stanovenych v ¢lanku 14 clenské staty
vyzaduji, aby v pripade, ked investi¢nd spolo¢nost outsourcuje
u poskytovatela sluzieb sidliaceho v tretej krajine investiént
sluzbu spravy portfélia poskytnutd drobnym klientom, tito
investi¢nd spolocnost zabezpedi splnenie tychto podmienok:

a)  poskytovatel sluzieb musi mat povolenie na ¢innost alebo
musi byt registrovany vo svojej domovskej krajine, aby
mohol poskytovat tito sluzbu a musi podlichat obozret-
nému dohladuy;

b) medzi prisluinym orgdnom investicnej spolo¢nosti
a orgdnom dohladu poskytovatela sluzieb musi existovat
primerand spolupréca.

2. Ak jedna alebo obe z tychto podmienok uvedenych
v odseku 1 nie st splnené, investicnd spolocnost moze
outsourcovat investicné sluzby u poskytovatela sluzieb sidliaceho
v tretej krajine len v pripade, ak spolo¢nost vopred informuje
prislusny orgdn o dohode o outsourcingu a prislusny orgin
nevznesie ndmietku voci tejto dohode v primeranej lehote po
prijati tychto informdcii.

3. Bez toho, aby bol dotknuty odsek 2, ¢lenské $tity uverejnia
vyhldsenie o stratégii ohladom outsourcingu, na ktord sa
vztahuje odsek 2, alebo budii vyzadovat aby toto vyhldsenie
uverejnili prislusné orgdny. Toto vyhldsenie musi obsahovat
priklady pripadov, v pripade ktorych by prislusné organy nemali
alebo pravdepodobne nemali voci outsourcing Ziadne namietky
podla odseku 2, v pripade ked jedna alebo obidve z podmienok
uvedenych pod pismenami a) a b) odseku 1 nie st splnené. Musi
obsahovat jasné vysvetlenie, preco sa prislusny organ domnieva,
ze takéto pripady outsourcingu by nebranili investi¢nym
spolo¢nostiam splnit si svoje povinnosti podla ¢lanku 14.

4. Ni¢ v tomto ¢lanku neobmedzuje investi¢né spolo¢nosti
v plnent si svojich povinnosti podla ¢lanku 14.

5. Prislusné orgdny uverejnia zoznam orgdnov dohladu
v tretich krajindch, s ktorymi maji dohody o spoluprici, ktoré
st primerané na Gcely pismena b) odseku 1.
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ODDIEL 3

Ochrana aktiv klienta

Clanok 16

(¢lanok 13 ods. 7 a 8 smernice 2004/39|ES)

Ochrana finanénych néstrojov a finan¢nych prostriedkov
klienta

1. Clenské staty vyzadujt, aby investicné spolocnosti, na Gcely
ochrany prav klientov spojenych s finanénymi ndstrojmi
a finanénymi prostriedkami patriacimi klientom, dodrziavali
tieto poziadavky:

a) musia viest zdznamy a Gcty, ktoré st potrebné na to, aby
spolo¢nosti mohli kedykolvek a bezodkladne rozlisit aktiva
drzané pre jedného klienta od aktiv drzanych pre
ktoréhokolvek iného klienta i od svojich vlastnych aktiv;

b)  musia viest svoje zdznamy a tlty tak, aby bola zabezpecend
ich presnost a predovSetkym stvztaznost k finan¢énym
néstrojom a finanénym prostriedkom drzanym  pre
klientov;

¢) musia pravidelne vykondvat zostladenie svojich vnitor-
nych Gctov a zdznamov s G¢tami a zdznamami akychkolvek
tretich strn, ktoré tieto aktiva drZia;

d) musia prijat kroky potrebné na zabezpecenie toho, aby
akékolvek financné prostriedky klienta ulozené u tretej
strany podla ¢ldnku 17 boli identifikovatelné oddelene od
finanénych néstrojov investi¢nej spolo¢nosti a od finan¢-
nych néstrojov tejto tretej strany pomocou rdzne oznace-
nych actov v uctovnych knihdch tretej strany alebo
pomocou rovnakych opatreni, ktorymi sa dosiahne ta istd
troven ochrany;

e) musia prijat kroky potrebné na zabezpecenie toho, aby
financné prostriedky klienta ulozené podla clanku 18
v centrdlnej banke, tverovej institcii alebo banke
s povolenim na cinnost v tretej krajine alebo
v kvalifikovanom fonde peiazného trhu boli identifikované
oddelene od akychkolvek wctov, na ktorych st vedené
finan¢né prostriedky investicnej spolo¢nosti;

f)  musia zaviest primerané organizacné opatrenia na mini-
malizovanie rizika straty alebo ubytku aktiv klienta alebo
oslabenia prav spojenych s tymito aktivami v désledku
zneuzitia aktiv, podvodu, nekvalitnej spravy, nedostatoc-
nému vedeniu zdznamov ¢i nedbanlivosti.

2. Ak, z dovodov platnych pravnych predpisov, ako aj najmi
pravnych predpisov tykajicich sa majetku alebo platobnej

neschopnosti, opatrenia prijaté investiénymi spolo¢nostami
podla odseku 1 na ochranu prav klientov nie st dostatoéné
na dodrziavanie poziadaviek cldanku 13 ods. 7 a 8 smernice
2004/39/ES, clenské Stity predpiSu opatrenia, ktoré musia
investi¢né spolo¢nosti prijat, aby dodrziavali tieto svoje povin-
nosti.

3. Ak platné pravne predpisy jurisdikcie, v rdmci ktorej st
drzané finan¢né prostriedky alebo finanéné nastroje klienta,
brania investicnym spolo¢nostiam dodrziavat ustanovenia
pismen d) alebo €) odseku 1, clenské staty predpiSu poziadavky,
ktoré majt rovnaky tc¢inok z hladiska ochrany prav klientov.

Clanok 17

(¢lanok 13 ods. 7 smernice 2004/39/ES)

UloZenie finanénych ndstrojov klienta

1. Clenské staty povolia investicnym spolo¢nostiam, aby ulozili
finan¢né ndstroje, ktoré drzia v mene svojich klientov, na tcet
alebo ucty otvorené u tretej strany za predpokladu, Ze
spolo¢nosti postupujii pri vybere, ur¢ovani a pravidelnej kontrole
tretej strany a dojednani o drzbe a tschove tychto finanénych
nastrojov s ndlezitou odbornou starostlivostou a obozretnostou.

Clenské staty predovietkym vyzadujd, aby investi¢né spolo¢nosti
brali do tivahy odbornost a povest tretej strany na trhu, ako aj
akékolvek pravne poziadavky alebo trhové zvyklosti pokial ide
o drzbu tychto finan¢nych néstrojov, ktoré by mohli mat
nepriaznivy vplyv na prava klientov.

2. Clenské 3tity zabezpetia, aby v pripade, ze tschova
finan¢nych nédstrojov na téet druhej osoby podlieha osobitnej
pravnej uprave a dozoru v jurisdikcii, v rdmci ktorej investi¢nd
spolo¢nost navrhuje ulozit financéné ndstroje klienta u tretej
strany, investicnd spolo¢nost neulozi tieto finanéné ndstroje
v ramci tejto jurisdikcie u tretej strany, ktord nepodlicha takejto
prdvnej tprave a dozoru.

3. Clenské stdty zabezpecia, aby investicné spolocnosti neulo-
zili finan¢né néstroje drzané v mene klientov u tretej strany
v tretej krajine, ktorej pravne predpisy neupravuji drzbu
a tschovu finan¢nych néstrojov na dcet druhej osoby, pokial
nie je splnend jedna z tychto podmienok:

a) povaha finan¢nych ndstrojov alebo investicnych sluzieb
stvisiacich s tymito ndstrojmi si vyzaduje, aby boli tieto
finan¢né néstroje uloZené u tretej strany v tretej krajine;

b) ak sa finan¢né néstroje drzané v mene profesiondlneho
klienta, tento klient pisomne poZziada spolo¢nost o uloZenie
tychto finanénych néstrojov u tretej strany v tretej krajine.
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Cldnok 18
(¢lanok 13 ods. 8 smernice 2004/39/ES)
UloZenie finanénych prostriedkov klienta

1. Clenské stity vyzaduji, aby investicné spolocnosti pri
prijimani akychkolvek finanénych prostriedkov okamzite ulozili
tieto financné prostriedky na jeden alebo viacero uctov
otvorenych u ktoréhokolvek z tychto subjektov:

a) centrdlna banka;

b) dverova institicia s povolenim na ¢innost podla smernice
2000/12/ES;

¢) banka s povolenim na ¢innost v tretej krajine;
d)  kvalifikovany fond penazného trhu.

Prvy pododsek sa nevztahuje na tverovi institdciu, ktorej bolo
udelené povolenie na ¢&innost podla smernice Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2006/48/ES z 14. jina 2006 o zacati
a vykondvani cinnosti dverovych instittcii (prepracované
znenie) ("), pokial ide o vklady v zmysle uvedenej smernice,
ktoré st v drzbe tejto institdcie.

2. Na tGcely odseku 1 pism. d) a ¢cldnku 16 ods. 1 pism. ) sa
pod ,povolenym fondom penazného trhu“ rozumie podnik
kolektivneho investovania, ktorému bolo udelené povolenie na
¢innost podla smernice 85/611/EHS alebo ktory podlicha
dohladu a pripadne ktorému bolo udelené povolenie na ¢innost
podla vnitrostatnych pravnych predpisov ¢lenského $tatu a ktory
spliia tieto podmienky:

a)  jeho prvoradym investiénym cielom musi byt udrziavanie
Cistej hodnoty aktiv podniku a to bud na konstantnom
kurze al pari (bez vynosov), alebo na hodnote pociatoéného
kapitdlu investorov aj s vynosmi;

b) musi, s ciefom dosiahnut tento prvorady investicny ciel,
investovat vyhradne do vysokokvalitnych nastrojov pefaz-
ného trhu so splatnostou alebo zostatkovou splatnostou
maximalne 397 dni alebo s dpravami vynosov, ktoré
zodpovedajii takejto splatnosti, a s vdZenou priemernou

splatnostou 60 dni. Moze taktiez dosiahnut tento ciel

pomocou doplnkového investovania do vkladov vedenych
v uverovych institdcidch;

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

Na tcely pismena b) sa ndstroj penazného trhu povazuje za
nastroj vysokej kvality, ak od kazdej kompetentnej ratingovej
agentlry, ktord tomuto ndstroju pridelila ratingové hodnotenie,
ziskal najvy$sie mozné ratingové hodnotenie. Ndstroj, ktorému
ziadna kompetentnd ratingova agenttra neprideluje ratingové
hodnotenie, sa nepovaZuje za néstroj vysokej kvality.

Na tcely druhého pododseku sa ratingové agentiira povaZuje za
kompetentnt, ak prideluje ratingové hodnotenia tykajiice sa

() U.v.EUL 177, 30.6.2006, s. 1.

fondov penazného trhu pravidelne a na profesiondlnej tirovni a je
opravnenou ECAI v zmysle clinku 81 ods. 1 smernice
2006/48]ES.

3. Clenské stity vyzaduji, aby v pripade, Ze investicné
spolo¢nosti  neukladajd  finanéné  prostriedky  klienta
v centrdlnej banke, spolo¢nosti postupovali pri vybere, ur¢ovani
a pravidelnej kontrole tverovej institiicie, banky alebo fondu
petiazného trhu, v ktorych st finanéné prostriedky klienta
ulozené, ako aj dojednani o drzbe tychto finanénych prostried-
kov s nalezitou odbornou starostlivostou a obozretnostou.

Clenské stéty predovsetkym zabezpecia, aby investicné spoloc-
nosti brali do Gvahy odbornost a povest na trhu tychto institdcif
alebo fondov penazného trhu s cielom zabezpecit ochranu prav
klientov ako aj akychkolvek pravnych a regula¢nych poziadaviek
alebo trhovych zvyklosti pokial ide o drzbu tychto finan¢nych
prostriedkov, ktoré by mohli mat nepriaznivy vplyv na priva
klientov.

Clenské 3tity zabezpecia, aby klienti mali prdvo namietat voci
uloZeniu ich finan¢nych prostriedkov do kvalifikovaného fondu
penazného trhu.

Cldnok 19
(¢lanok 13 ods. 7 smernice 2004/39/ES)
Pouzitie finan¢nych néstrojov klienta

1. Clenské stity nepovolia investicnym spolocnostiam, aby
uzatvérali dohody o transakcidch spocivajicich vo financovani
cennych papierov tykajacich sa finanénych néstrojov, ktoré drzia
v mene klienta, alebo inak pouzivali takéto finan¢né ndstroje na
ich vlastny tcet alebo téet iného klienta spolo¢nosti, pokial nie
st splnené tieto podmienky:

a)  klient musel dat svoj prechddzajiici vyslovny stihlas na
pouzitie ndstrojov za osobitnych podmienok, ktory je, ak
ide o drobného klienta, potvrdeny jeho podpisom alebo
inym rovnocennym sposobom;

b) pouzitie tychto finanénych ndstrojov klienta musi byt
obmedzené osobitnymi podmienkami, s ktorymi klient
stihlasil.

2. Clenské 3tity nesmd povolit, aby investicné spolo¢nosti
uzatvarali dohody o transakcidch spocivajicich vo financovani
cennych papierov tykajicich sa finan¢nych ndstrojov, ktoré st
drzané v mene klienta na sthrnnom wcte vedenom u tretej
strany, alebo inak pouZivali finan¢né ndstroje drzané na takomto
Ucte na ich vlastny acet alebo tcet iného klienta spolo¢nosti,
pokial, okrem podmienok stanovenych v odseku 1, nie je
splnend aspon jedna z tychto podmienok:

a)  kazdy klient, ktorého finan¢né néstroje st v drzbe spolo¢ne
na sthrnnom ucte, musel daf predchddzajici vyslovny
sthlas v stlade s pismenom a) odseku 1;
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b) investicnd spolo¢nost musi mat zavedené systémy
a kontrolné mechanizmy, ktoré zabezpecuji, Ze sa takto
pouzivaji len tie financné ndstroje, ktoré patria klientom,
ktori dali predchddzajici vyslovny sthlas v stlade
s pismenom a) odseku 1.

Zaznamy investi¢nej spolo¢nosti musia obsahovat podrobné
informdacie o klientovi, podla instrukcii ktorého boli pouzité
finan¢né néstroje, ako aj o pocte finan¢nych ndstrojov, ktoré sa
pouzili a ktoré patria kazdému klientovi, ktory dal svoj
predchddzajuci stihlas, aby tak bolo mozné spravne rozvrhnit
kazdu stratu.

Cldnok 20
(¢lanok 13 ods. 7 a 8 smernice 2004/39]ES)
Spravy externych auditorov

Clenské staty vyzadujd, aby investicné spolo¢nosti zabezpecili, ze
ich externi auditori predkladaji najmenej raz rocne spravu
prislusnému orgdnu domovského clenského 3titu tejto spoloc-
nosti o primeranosti opatreni spolo¢nosti stanovenych
v ¢lanku 13 ods. 7 a 8 smernice 2004/39/ES a tomto oddiele.

ODDIEL 4
Konflikt zdujmov
Cldnok 21
(¢lanok 13 ods. 3 a ¢lanok 18 smernice 2004/39/ES)
Konflikty zdujmov s moznou ujmou pre klienta

Clenské stity zabezpecia, aby na tcely identifikicie druhov
konfliktov zdujmov, ktoré vznikaji v priebehu poskytovania
investicnych a vedlajsich sluzieb alebo vykondvania tychto
sluzieb spolo¢ne a ktorych existencia moéze poskodit zdujmy
klienta, investicné spolo¢nosti brali do tvahy prinajmensom
otdzku, ¢i je investi¢nd spolo¢nost alebo prislusnd osoba, alebo
osoba, ktord je priamo ¢ nepriamo spojend v ramci kontroly
s touto spolo¢nostou, v ktorejkolvek z tychto situdcii, ¢ uz
dosledku poskytovania investinych sluzieb alebo vedlajsich
sluzieb alebo investi¢nych ¢innosti alebo inak:

a)  spolocnost alebo tito osoba pravdepodobne dosiahne
finan¢ny zisk alebo predide finan¢nej strate na tkor klienta;

b)  spolo¢nost alebo tito osoba ma zdujem na vysledku sluzby
poskytovanej klientovi alebo na vysledku transakcie
uskutocnenej v mene klienta a tento zdujem sa lisi
od zdujmu klienta na tomto vysledku;

¢) spolo¢nost alebo tito osoba md finanénd alebo ind
motivaciu uprednostnit zdujem iného klienta alebo skupiny
klientov pred zdujmami klienta;

d)  spolocnost alebo tdto osoba vykondva rovnakd obchodnt
¢innost ako klient;

e) spolocnost alebo tito osoba dostiva alebo dostane
v suvislosti so sluzbou poskytnutou klientovi od osoby,
ktora nie je klientom, stimul vo forme penazi, tovaru alebo
sluzieb, ktory nie je beznou proviziou alebo poplatkom za
tato sluzbu.

Cldnok 22

(¢lanok 13 ods. 3 a ¢lidnok 18 ods. 1 smernice 2004/39/ES)

Stratégia pri konflikte zdujmov

1. Clenské stity vyzadujt, aby investicné spolocnosti zaviedli,
vykondvali a dodrziavali G¢innt stratégiu pri konflikte zdujmov,
ktord bude stanovend v pisomnej forme a primerand vzhladom
na velkost a organizdciu spolo¢nosti a povahu, rozsah
a komplexnost obchodnych ¢innosti.

Ak je spolocnost ¢lenom skupiny, v stratégii musia byt
zohladnené akékolvek okolnosti, ktoré modzu viest k vzniku
konfliktu zdujmov v dosledku Struktiiry a obchodnych ¢innosti
ostatnych ¢lenov tejto skupiny a ktorych si je alebo by si mala byt
tato spolo¢nost vedoma.

2.V stratégii pri konflikte zdujmov zavedenej podla odseku 1
st zahrnuté tieto podmienky:

a) v stratégii musia byt identifikované, pokial ide o osobitné
investicné sluzby a ¢innosti a vedlajsie sluzby vykondvané
investi¢nou spolo¢nostou alebo v jej mene, okolnosti, ktoré
predstavuji konflikt zdujmov alebo mozu viest k vzniku
konfliktu zdujmov, ktory znamend zna¢né riziko poskode-
nia zdujmov jedného alebo viacerych klientov;

b) v stratégii musia byt $pecifikované postupy, ktoré sa maji
dodrziavat a opatrenia, ktoré sa maji prijat s ciefom
zvladnut takéto konflikty.

3. Clenské stéty zabezpecia, aby postupy a opatrenia stanovené
v odseku 2 pism. b) boli navrhnuté tak, aby zabezpecili, Ze
prislusné osoby vykondvajice rozne obchodné cinnosti, ktoré
predstavuji konflikty zdujmov uvedené v odseku 2 pism. a),
vykondvaju tieto ¢innosti na takej drovni nezéavislosti, ktoré je
primerand velkosti a Cinnostiam investicnej spolocnosti
a skupiny, do ktorej patri, ako aj vyznamnosti rizika poskodenia
zdujmov klientov.

Na ucely odseku 2 pism. b) postupy, ktoré sa maji dodrzat,
a opatrenia, ktoré sa majui prijat, obsahuju tie z nasledujicich
poziadaviek, ktoré st pre spolo¢nost potrebné a primerané na
zabezpecenie pozadovaného stupria nezéavislosti:

a) uc¢inné postupy na zamedzenie alebo kontrolu vymeny
informdcii medzi prislusnymi osobami vykondvajicimi
¢innosti, ktoré znamenaji riziko konfliktu zdujmov, ak by
vymena tychto informdcif mohla poskodit zdujmy jedného
alebo viacerych klientov;
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b) samostatny dohlad nad prislusnymi osobami, medzi
ktorych hlavné dlohy patri vykonavanie ¢innosti v mene
klientov alebo poskytovanie sluzieb klientom, ktorych
zaujmy mozu byt v konflikte alebo ktoré inak zastupuji
rozne zaujmy vratane zdujmov spolo¢nosti, ktoré mozu byt
v konflikte;

¢) odstrnenie akejkolvek priamej spojitosti medzi odmeno-
vanim prislusnych osob, ktoré predovietkym vykondvaji
jednu cinnost, a odmenovanim ¢i prijmami roznych
prislusnych osob, ktoré predovsetkym vykondvajii druhi
¢innost, ak zo vztahu medzi tymito ¢innostami moze

vyplynit konflikt zdujmov;

d) opatrenia, ktoré zamedzuji ktorejkolvek osobe alebo ju
obmedzuji v tom, aby neprimerane ovplyviiovala sposob,
akym prislusnd osoba vykondva investicné alebo vedlajsie
sluzby alebo ¢innosti;

€) opatrenia na zamedzenie alebo kontrolu stibeznej alebo
postupnej Ucasti prislusnej osoby na vykondvani samo-
statnych investi¢nych alebo vedlajsich sluzieb alebo ¢in-
nosti, ak takdto ticast moze poskodit patricné zvlddnutie
konfliktov zdujmov.

Ak prijatie alebo vykondvanie jedného alebo viacerych tychto
opatreni a postupov nezarucuje pozadovany stupefl nezavislosti,
Clenské Stity vyzadujd, aby investiéné spolocnosti prijali také
alternativne alebo dodato¢né opatrenia alebo postupy, ktoré st
na tieto ucely potrebné a primerané.

4. Clenské 3taty zabezpecia, aby zverejnenie podla ¢ldnku 18
ods. 2 smernice 2004/39/ES bolo klientovi poskytnuté na
trvalom ddtovom nosici a aby bolo natolko podrobné, aby sa
klient mohol rozhodndt so znalostou veci, pokial ide
o investi¢nt alebo vedlajsiu sluzbu, v stvislosti s ktorou vznikd
konflikt zdujmov.

Cldnok 23

(¢lanok 13 ods. 6 smernice 2004/39/ES)

Zaznamy o sluzbich alebo &innostiach, v rdmci ktorych
doslo ku skodlivému konfliktu zdujmov

Clenské stity vyzaduji, aby investicné spolocnosti viedli
a pravidelne aktualizovali zdznamy o investi¢nej alebo vedlajsej
sluzbe alebo investi¢nej ¢innosti vykonanej touto spolo¢nostou
alebo v jej mene, v ramci ktorej doslo k vzniku konfliktu
zaujmov, ktory znamenal zna¢né riziko poskodenia zdujmov
jedného alebo viacerych klientov, alebo k takému vzniku
konfliktu zdujmov moze, v pripade prebichajiicej sluzby alebo
¢innosti, dojst.

Cldnok 24
(¢lanok 19 ods. 2 smernice 2004/39/ES)
Investi¢ny prieskum

1. Na dcely clanku 25 sa pod ,investicnym prieskumom®
rozumie prieskum alebo iné informdcie, ktorymi sa explicitne
alebo implicitne odportica alebo navrhuje investi¢nd stratégia
tykajtca sa jedného alebo viacerych finan¢nych néstrojov alebo
emitentov finanénych ndstrojov, vrdtane akychkolvek ndzorov
tykajicich sa sacasnej alebo budtcej hodnoty alebo ceny
takéhoto ndstroja, ktoré sii urcené pre distribu¢né kandly alebo
verejnost, a v stvislosti s ktorymi st splnené tieto podmienky:

a) st oznacené alebo opisané ako investicny prieskum alebo
podobne, alebo sa inak predkladaja ako ciel alebo nezdvislé
vysvetlenie skuto¢nosti obsiahnutych v tomto odporicant;

b) ak dané odporacanie predlozila klientovi investi¢nd
spolocnost, toto odporticanie nepredstavuje poskytnutie
investicného poradenstva na tcely smernice 2004/39/ES.

2. Druh odportcania uvedeného v ¢lanku 1 ods. 3 smernice
2003/125(ES tykajiceho sa finanénych ndstrojov, ako je
definované v smernici 2004/39/ES, ktoré nesplia podmienky
stanovené v odseku 1, sa povazuje za marketingové ozndmenie
na ucely smernice 2004/39/ES a clenské $tity vyzadujd, aby
akdkolvek investicnd spolocnost, ktord vypractiva alebo $iri
odporicanie, zabezpecila, Ze toto odpordcanie je ako také
jednoznacne identifikované.

Okrem toho, clenské stity vyzaduji, aby tieto investiéné
spolo¢nosti  zabezpecili, Ze akékolvek takéto odporicanie
obsahuje jasné a zretelné vyhlasenie o tom, Ze (alebo v pripade
ustneho odporticania, Ze) nebolo pripravené v stlade s pravnymi
poziadavkami, ktoré podporuji nezavislost investicného prie-
skumu a Ze sa nai nevztahuje Ziadny zdkaz obchodovania pred
$irenim investi¢ného prieskumu.

Cldnok 25
(¢lanok 13 ods. 3 smernice 2004/39/ES)

Dodato¢né organizacné poziadavky v pripade, ze
spolo¢nost vypracidva a §iri investiény prieskum

1. Clenské $tity vyzadujd, aby investicné spolocnosti, ktoré
vypractvaji alebo zabezpe€uji vypracovanie investicného prie-
skumu, ktory je urCeny na postupné Sirenie alebo bude
pravdepodobne postupne $ireny medzi klientmi spolo¢nosti
alebo verejnostou, zabezpecili v rdmci svojej vlastnej zodpoved-
nosti alebo v rdmci zodpovednosti ako ¢lena skupiny imple-
mentdciu vietkych opatreni stanovenych v clanku 22 ods. 3
tykajicich sa finan¢nych analytikov, ktori sa podielaji na
vypracovani investicného prieskumu, a inymi prislusnymi
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osobami, ktorych zodpovednosti alebo obchodné zdujmy mozu
byt v konflikte so zdujmami osob, medzi ktorymi je investi¢ny
prieskum Sireny.

2. Clenské staty vyzadujd, aby investicné spolo¢nosti, na ktoré
sa vztahuje odsek 1, uplatiiovali opatrenia na zabezpeCenie
splnenia tychto podmienok:

a) finan¢ni analytici a iné prislusné osoby nesmu vykondvat
sikromné transakcie alebo obchodovat, pokial nekonaji
z pozicie tvorcov trhu konajticich v dobrej viere a v rdmci
beznej tvorby trhu alebo v rdmci vykondvania nevyziada-
ného pokynu, v mene akejkolvek inej osoby, vritane
investi¢nej spolo¢nosti, s finanénymi ndstrojmi, ktorych sa
tyka investi¢ny prieskum, ani s akymikolvek sdvisiacimi
finanénymi ndstrojmi, s poznatkami o pravdepodobnom
¢asovom rozvrhu alebo obsahu daného investicného
prieskumu, ktoré nie st verejne dostupné alebo dostupné
klientom a nemozno ich lahko vyvodit z takto dostupnych
informdcif, az kym adresdti investi¢ného prieskumu nemali
vhodnd moznost konat podla nich;

b) v pripadoch, ktoré neupravuje pismeno a), financni
analytici a akékolvek iné prislusné osoby podielajiice sa
na vypracovani investicného prieskumu nesma vykonavat
osobné transakcie s finanénymi ndstrojmi, ktorych sa tyka
investi¢ny prieskum, ani s akymikolvek stvisiacimi finan-
¢nymi ndstrojmi v rozpore so sti¢asnymi odportcaniami,
okrem vynimo¢nych pripadov a s predchddzajicim sihla-
som ¢lena pravneho oddelenia spolo¢nosti alebo osoby,
ktord v spolo¢nosti vykondva funkciu compliance;

¢) samotné investicné spolocnosti, finanéni analytici a iné
prislusné osoby podielajice sa na vypracovani investiného
prieskumu nesmua prijat stimuly od osob, ktoré maji
znaény zdujem na predmete investi¢ného prieskumu;

d) samotné investicné spolo¢nosti, finan¢ni analytici a iné
prislusné osoby podielajice sa na vypracovani investi¢ného
prieskumu nesmd slubovat emitentom priaznivé vysledky
prieskumu;

¢) emitentom, prislusnym osobdm, ktoré nie st finanénymi
analytikmi, a akymkolvek inym prislusnym osobdm sa
nesmie pred rozsirenim investi¢ného prieskumu povolit,
aby skiimali névrh tohto investi¢ného prieskumu na tcely
overovania spravnosti konkrétnych vyhldseni v tomto
prieskume ani na ziadne iné tcely okrem overenia stladu
spolo¢nosti s pravnymi povinnostami v pripade, Ze ndvrh
obsahuje odportcanie alebo cielovi cenu.

Na tcely tohto odseku sa pod ,stvisiacim finanénym ndstrojom*
rozumie finanény ndstroj, ktorého cenu bezprostredne ovplyv-
nuji cenové pohyby iného finanéného ndstroja, na ktory sa
vztahuje investi¢ny prieskum a ktorého sticastou je derivat iného
finan¢ného néstroja.

3. Clenské stity oslobodia investi¢né spolocnosti, ktoré medzi
verejnostou alebo klientmi $iria investicny prieskum vypraco-
vany inou osobou, od dodrziavania ustanoveni odseku 1
v pripade, Ze st splnené tieto kritérid:

a)  osoba, ktord vypractva investi¢ny prieskum, nie je ¢lenom
skupiny, do ktorej patri investi¢na spolo¢nost;

b) investicnd spolo¢nost nemeni vyznamnym spdsobom
odporicania v investicnom prieskume;

¢) investicnd spolo¢nost neprezentuje investiény prieskum
ako prieskum, ktory sama vypracovala;

d) investicnd  spolo¢nost  overuje, ¢ v suvislosti
s vypracovanim tohto prieskumu podlicha jeho autor
rovnakym poziadavkam, ako s poziadavky predpisané
v tejto smernici, alebo ¢i zaviedol postup stanovenia
takychto poziadaviek.

KAPITOLA III

PODMIENKY VYKONU CINNOSTI INVESTICNYCH
SPOLOCNOSTI

ODDIEL 1
Stimuly
Cldnok 26
(¢lanok 19 ods. 1 smernice 2004/39/ES)
Stimuly

Clenské staty zabezpecia, aby konanie investi¢nych spolo¢nosti
nebolo povazované za Cestné, spravodlivé a profesiondlne
v stlade s najlepsimi zdujmami klienta v tom pripade,
ak investi¢né spolocnosti v stvislosti s poskytovanim investi¢nej
alebo vedlajsej sluzby klientovi hradia alebo uhradili akykolvek
poplatok alebo proviziu, alebo poskytuji alebo poskytli

neperazné plnenie s vynimkou:

a)  poplatku, provizie alebo nepenazného plnenia, ktoré boli
hradené alebo poskytnuté klientovi alebo osobe v mene
klienta, alebo hradené alebo poskytnuté klientom alebo
osobou v mene klienta;

b)  poplatku, provizie alebo nepenazného plnenia, ktoré boli
hradené alebo poskytnuté tretej strane alebo osobe
konajiicej v mene tretej strany, alebo hradené alebo
poskytnuté trefou stranou alebo osobou konajiicou
v mene tretej strany, ak s splnené tieto podmienky:

i)  pred poskytnutim prislusnej investi¢nej alebo vedlajsej
sluzby musi byt klient jasne informovany o existencii,
povahe a vyske poplatku, provizie alebo plnenia, alebo
v pripadoch, ked ich vysku nemozno zistit, o metdde
jej vypoctu, a to vycerpavajucim, presnym a zro-
zumitelnym spdsobom;
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ii) platba poplatku alebo provizie alebo poskytnutie
nepeniazného plnenia sa musia napldnovat tak, aby
zvysili kvalitu prislusnej sluzby pre klienta, a nesmi
narusit plnenie  povinnosti spolo¢nosti  konat
v najlepsom zdujme klienta;

¢)  nélezité poplatky, ktoré umoznuji poskytnutie investicnych
sluzieb alebo st potrebné na poskytnutie investiénych
sluzieb, ako st poplatky za uschovu, poplatky za
vyrovnanie obchodu a vymenné poplatky, regulacné
alebo pravnické poplatky, a ktoré svojim charakterom
nemozu viest k rozporu s povinnostami spolocnosti konat
Cestne, spravodlivo a profesiondlne v stlade s najlepsimi
zdujmami jej klientov.

Clenské 3tity povolia investicnej spolo¢nosti, aby na tcely
pismena b) bodu i) zverejnila zdkladné podmienky dohod
tykajtcich sa poplatku, provizie alebo nepenazného plnenia
v sthrnnej forme, ak sa zaviaze, Ze podrobnejsie informdcie
poskytne na zaklade Zziadosti klienta a ak tdto povinnost
re$pektuje.

ODDIEL 2
Informdcie pre klientov a potencidlnych klientov
Cldnok 27
(clanok 19 ods. 2 smernice 2004/39/ES)

Podmienky, ktoré musia informdcie spliiat, aby boli Cestné,
zrozumitelné a nezavidzajiice

1. Clenské 3tty vyzadujt, aby investi¢né spolo¢nosti zabezpe-
¢ili, Ze vietky informécie, ktoré adresuji alebo Siria takym
sposobom, ktorym sa tieto informdcie mozu dostat k drobnym
klientom alebo potencidlnym drobnym klientom, vrdtane
marketingového ozndmenia, splhaji podmienky ustanovené
v odsekoch 2 az 8.

2. Informécie uvedené v odseku 1 obsahuji ndzov investi¢nej
spolocnosti.

St presné a predovSetkym nezdoraziuju Ziadne potencidlne
vyhody investi¢nej sluzby alebo finanéného néstroja bez toho,
aby zdroven Cestne a zretelne poukdzali na akékolvek stivisiace
rizikd.

St dostato¢né na to a predkladané takym sposobom, aby bolo
pravdepodobné, Ze im porozumie priemerny ¢len skupiny, ktorej
st informdcie urcené alebo ktord bude ich pravdepodobnym
prijemcom.

Nezakryvajt, neznejasiiuji dolezité body, vyhldsenia alebo
varovania a ani neznizuju ich vyznam.

3. Ak informdcie porovnavaji investi¢né alebo vedlajsie sluzby,
finanéné néstroje alebo osoby poskytujiice investi¢né alebo
vedlajsie sluzby, musia byt splnené tieto podmienky:

a) porovnanie musi byt dcelné a predkladané cestnym
a vyvazenym sposobom;

b) musia byt uvedené zdroje informdcii pouzitych pri
porovnant;

¢)  musia byt uvedené klticové fakty a predpoklady pouzité pri
porovnani.

4. Ak informécie obsahuju tdaje o vykonnosti finan¢ného
ndstroja, finan¢ného indexu alebo investi¢nej sluzby v minulosti,
musia byt splnené tieto podmienky:

a) tieto udaje nesmd byt hlavnym prvkom ozndmenia;

b) informdcie musia obsahovat primerané informdcie
o vykonnosti pokryvajice obdobie predchddzajicich pia-
tich rokov alebo celé obdobie, v ktorom bol finanény
néstroj predmetom ponuky, v ktorom bol finan¢ny index
stanoveny alebo v ktorom bola investicnd sluzba poskyt-
nutd, ak toto obdobie bolo kratsie nez pit rokov, no nebolo
kratie nez jeden rok, alebo informdcie za dlhsie obdobie
podla rozhodnutia spolo¢nosti, pricom predmetné obdobie
musi byt v kazdom pripade zaloZené na celych

12-mesac¢nych obdobiach;

¢) referenéné obdobie a zdroj informdicii musia byt jasne
uvedené;

d)  informdcie musia obsahovat zretelné upozornenie, Ze tidaje
sa tykaji minulosti a vykonnost v minulosti nie je
spolahlivim ukazovatelom pre budice vysledky;

e) ak tieto tdaje vychddzaji z hodnét v inej mene, ako je
mena Clenského $titu, v ktorom md drobny klient alebo
potencidlny drobny klient bydlisko, tito mena musi byt
jasne uvedend spolu s upozornenim, Ze vynosy sa mozu

zvysit alebo znizit v dosledku menovych vykyvov;

f)  ak st tieto Gdaje zaloZené na hrubej vykonnosti, musi byt
objasneny vplyv provizii, poplatkov a inych nakladov.

5. Ak informdacie obsahuji alebo sa odvolavaji na tdaje
o simulovanej vykonnosti v minulosti, musia sa tykat financného
nastroja alebo finanéného indexu a musia byt splnené tieto
podmienky:

a) udaje o simulovanej vykonnosti v minulosti musia
vychadzat z ddajov o skutoénej vykonnosti jedného alebo
viacerych finan¢nych néstrojov alebo finanénych indexov
v minulosti, ktoré st rovnaké ako prislusny finanény
nastroj alebo st jeho podkladovym aktivom;

b) pokial ide o tdaje o skutocnej vykonnosti v minulosti
uvedené v pismene a), musia byt splnené podmienky
stanovené v pismendch a) az c), ) a f) odseku 4;

¢) informdcie musia obsahovat zretelné upozornenie, Ze tidaje
sa tykaju simulovanej vykonnosti v minulosti a Ze vykon-
nost v minulosti nie je spolahlivym ukazovatelom budticej
vykonnosti.
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6. Ak informdcie obsahujd informdacie o budtcej vykonnosti,
musia byt splnené tieto podmienky:

a)  informdcie nesmu byt zaloZené na ddajoch o simulovanej
vykonnosti v minulosti, a ani sa na ne nesmi odvolavat;

b) musia vychddzat z raciondlnych predpokladov podpore-
nych objektivnymi tidajmi;

¢) ak sd tieto informdcie zaloZené na hrubej vykonnosti, musi
byt objasneny vplyv provizii, poplatkov a inych nakladov;

d)  musia obsahovat zretelné upozornenie, Ze tieto predpovede
nie sa spolahlivym ukazovatelom budicej vykonnosti.

7. Ak sa informdcie odvoldvajii na konkrétne daniové zaobcha-
dzanie, musi v nich byt zretelne uvedené, ze danové zaobché-
dzanie zdvisi od individudlnych osobnych pomerov kazdého
klienta a moze sa v budicnosti zmenit.

8. V informdcidch sa nepouziva nizov Zziadneho prislusného
organu sposobom, ktory by vytvaral dojem, Ze tento orgdn
podporil alebo schvilil produkty alebo sluzby investicnej
spolo¢nosti.

Cldnok 28

(¢lanok 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES)

Informadcie tykajice sa kategorizicie klientov

1. Clenské tity zabezpecia, aby investiéné spolocnosti ozné-
mili novym klientom a sticasnym klientom, Ze investi¢nd
spolo¢nost neddvno kategorizovala podla smernice 2004/39/ES
ich kategorizaciu do triedy drobny klient, profesiondlny klient
alebo opravnend protistrana v stlade s uvedenou smernicou.

2. Clenské 3taty zabezpedia, aby investi¢né spolo¢nosti poskytli
klientovi informdcie na trvalom ddtovom nosi¢i o akomkolvek
prve klienta Ziadat int kategorizdciu a o akychkolvek obme-
dzeniach drovne ochrany klienta, ktoré s touto kategorizciou
savisia.

3. Clenské 3tity povolia investicnym spolo¢nostiam, aby bud

z ich vlastnej iniciativy, alebo na ziadost prislusného klienta:

a) zaobchddzali s klientom, ktory by mohol byt inak
klasifikovany ako oprdvnend protistrana podla ¢lanku 24
ods. 2 smernice 2004/39ES, ako s profesiondlnym alebo
drobnym klientom;

b) zaobchddzali s klientom, ktory je povazovany za pro-
fesiondlneho klienta podla oddielu I prilohy II k smernici
2004/39]ES, ako s drobnym klientom.

Cldnok 29
(¢lanok 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES)
Vseobecné poziadavky na informiécie pre klientov

1. Clenské stity vyzaduji, aby investicné spolocnosti poskytli
drobnému klientovi alebo potencidlnemu drobnému klientovi
v dostatocnom ¢asovom predstihu pred tym, nez je drobny
klient alebo potencidlny drobny klient viazany akoukolvek
zmluvou o poskytnuti investicnych sluzieb alebo vedlajsich
sluzieb, alebo pred poskytnutim tychto sluzieb, podla toho, ktory
pripad nastane skor, tieto informaécie:

a)  podmienky akejkolvek takejto dohody;

b) informdcie pozadované v ¢lanku 30, ktoré sa tykaji takejto
dohody alebo tychto investi¢nych alebo vedlajsich sluzieb.

2. Clenské staty vyzadujd, aby investicné spolo¢nosti poskytli
drobnym klientom alebo potencidlnym drobnym klientom
informdcie pozadované v cliankoch 30 az 33 v dostatotnom
¢asovom predstihu pred poskytnutim investi¢nych sluzieb alebo
vedlajsich sluzieb.

3. Clenské $tity vyzaduji, aby investicné spolocnosti poskytli
profesiondlnym klientom informdcie uvedené v ¢lanku 32 ods. 5
a 6 v dostatonom casovom predstihu pred poskytnutim
prislusnej sluzby.

4. Informdcie uvedené v odsekoch 1 aZ 3 sa poskytuji na
trvalom ddtovom nosici alebo na internetovej stranke (ak tato
nepredstavuje trvaly ddtovy nosic) za predpokladu, zZe st splnené
podmienky uvedené v ¢lanku 3 ods. 2.

5. Na zdklade vynimky z odsekov 1 a 2 clenské Staty povolia
investiénym spolo¢nostiam, aby poskytli drobnému klientovi
informécie pozadované v odseku 1 okamzite po tom, ¢o bude
tento klient viazany akoukolvek zmluvou o poskytnuti inve-
sticnych sluzieb alebo vedlajsich sluzieb, ako aj informdcie
pozadované v odseku 2 okamzite po zacati poskytovania sluzby,
a to v tychto pripadoch:

a)  spolocnost nie je schopnd dodrzat ¢asové lehoty uvedené
v odsekoch 1 a 2, pretoze dohoda bola na ziadost klienta
uzatvorend prostrednictvom prostriedkov dialkovej komu-
nikdcie, ¢o brdni spolo¢nosti v tom, aby poskytla
informdcie v stlade s odsekom 1 alebo 2;

b) vidy, ked sa clanok 3 ods. 3 smernice Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2002/65/ES z 23. septembra 2002
o poskytovani finan¢nych sluzieb spotrebitelom na dialku
a o zmene a doplneni smernice Rady 90/619/EHS a smernic
97/7|[ES a 98/27|ES (!) neuplatiiuje inak, investiénd spoloc-
nost dodrziava poziadavky uvedeného clanku, ktoré sa
tykaji drobného klienta alebo potencidlneho drobného
klienta, pokial by bol tento klient alebo potencidlny klient
,zdkaznikom“ a investi¢nd spolo¢nost by bola ,doddvate-
lom* v zmysle uvedenej smernice.

() U.v. ESL 271, 9.10.2002, s. 16.
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6. Clensky stit zabezpedi, aby investicnd spolocnost vcas
oznamila klientovi kazda dolezitd zmenu informdcii poskytnu-
tych podla ¢lankov 30 az 33, ktord sa tyka sluzby, ktorti
spolo¢nost klientovi poskytuje. Toto ozndmenie sa poskytuje
na trvalom ddtovom nosici, pokial sa na trvalom ddtovom nosici
poskytuju informdcie, ktorych sa ozndmenie tyka.

7. Clenské stity vyzadujt, aby investiéné spolocnosti zabezpe-
¢ili, aby informdcie obsiahnuté v marketingovom oznameni
zodpovedali akymkolvek informdcidm, ktoré spolocnost posky-
tuje klientom pri vykone investicnych a vedlajsich sluzieb.

8. Clenské stity zabezpecia, aby v pripade, aby marketingové
ozndmenie obsahovali ponuku alebo vyzvu nasledujiicej povahy
a stanovili spdsob odpovede alebo zahfnuli formuldr pre
odpoved, toto ozndmenie obsahovalo tie z informécif uvedenych
v ¢lankoch 30 az 33, ktoré st pre tito ponuku alebo vyzvu
relevantné:

a)  ponuku uzavriet dohodu vo vztahu k finanénému néstroju
alebo investi¢nej sluzbe, alebo vedlajsej sluzbe s akoukolvek
osobou, ktord odpovedd na ozndmenie;

b)  vyzvu, aby akdkolvek osoba, ktord odpoveda na ozndmenie,
predlozila  ponuku uzavriet dohodu vo vzfahu
k finanénému ndstroju alebo investi¢nej sluzbe, alebo
vedlajsej sluzbe.

Prvy pododsek sa vsak neuplatiiuje vtedy, ak potencidlny klient
musi pri odpovedi na ponuku alebo vyzvu obsiahnutd
v marketingovom ozndment, uviest dal§{ dokument alebo dalsie
dokumenty, ktoré samostatne alebo spolo¢ne, obsahuji tieto
informdcie.

Cldnok 30
(prva zardzka clanku 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES)

Informdcie o investitnej spolo¢nosti a jej sluzbich pre
drobnych klientov a potencidlnych drobnych klientov

1. Clenské staty vyzadujt, aby investicné spolocnosti poskytli
drobnym klientom alebo potencidlnym drobnym klientom, ak je
to relevantné, tieto vieobecné informdcie:

a) ndzov a adresa investi¢nej spolo¢nosti a kontaktné infor-
mécie, ktoré klientom umoznia so spolo¢nostou ucinne
komunikovat;

b) jazyk, v ktorom klient moze komunikovat s investi¢nou
spolo¢nostou a dostdvat od spolo¢nosti pisomnosti a iné
informdcie;

¢) sposoby komunikdcie medzi investi¢nou spolo¢nostou
a klientom vratane tych, ktoré budd pouzité, v zavislosti
od konkrétneho pripadu, pri zasielani a prijimani pokynov;

d)  vyhldsenie o skutocnosti, Ze investicnd spolo¢nost ma
prislusné povolenie na ¢innost, ako aj ndzov a kontaktna
adresa prislusného organu, ktory udelil povolenie na
¢innost;

e) ak spolocnost kond prostrednictvom viazaného sprostred-
kovatela, vyhldsenie o tejto skutocnosti s uvedenim clen-
ského $titu, v ktorom je tento sprostredkovatel
registrovany;

f)  povaha, frekvencia a Casovy rozvrh spriv o vykonnosti
sluzby, ktori md investi¢nd spolo¢nost poskytovat klientovi
v stlade s ¢lankom 19 ods. 8 smernice 2004/39/ES;

g) ak md investicnd spolo¢nost v drzbe finanéné ndstroje
alebo finan¢né prostriedky klienta, sthrnny opis krokov,
ktoré investicnd spolo¢nost podnikd, aby zabezpecila ich
ochranu, vritane podrobnych informdicii o akomkolvek
prislusnom systéme ndhrad pre investorov alebo systéme
ochrany vkladov, ktory sa vztahuje na spolo¢nost z dovodu
jej ¢innosti v ¢lenskom Stdte;

h)  opis, ktory mozno poskytnat v sihrnnej forme, stratégie
pri konflikte zdujmov, ktorti spolo¢nost dodrziava v stlade
s ¢lankom 22;

i)  vzdy, ked to klient vyzaduje, podrobné informdcie o tejto
stratégii pri konflikte zdujmov, a to na trvalom ditovom
nosi¢i alebo na internetovej stranke (ak tito nepredstavuje
trvaly ddtovy nosi€) za predpokladu, Ze st splnené
podmienky uvedené v ¢lanku 3 ods. 2.

2. Clenské stity zabezpecia, aby investiénd spolo¢nost zaviedla
v priebehu poskytovania sluzby spravy portfélia primerant
metédu ocefiovania a porovnania, ktord poslizia ako zmy-
sluplny benchmark, ktory je zalozeny na investi¢nych cieloch
klienta a druhoch finan¢nych ndstrojov zahrnutych v portféliu
klienta, aby klient, ktorému sa sluzba poskytuje, mohol
zhodnotit vykonnost spolo¢nosti.

3. Clenské stity vyzaduji, aby v pripade, ak investicné
spolo¢nosti  pontikaji poskytnutie sluzby spravy portfélia
drobnému klientovi alebo potencidlnemu drobnému klientovi,
spoloc¢nosti poskytli klientovi okrem informdcii vyzadovanych
v odseku 1 tie z nasledujicich informécii, ktoré st relevantné:

a) informdcie o metdde a frekvencii ocefiovania finanénych
néstrojov v portféliu klienta;

b)  podrobné tdaje o kazdom preneseni diskrecnej pravomoci
spravovat vietky finanéné ndstroje alebo finanéné pro-
striedky, alebo ¢ast finan¢nych nastrojov alebo finanénych
prostriedkov v portfdliu klienta;

¢)  Specifikicia akéhokolvek benchmarku, s ktorym sa bude
porovndvat vykonnost portfdlia;

d)  druhy finanénych ndstrojov, ktoré mozu byt zaradené do
portfolia klienta a druhy transakci, ktoré mozu byt
s tymito ndstrojmi uskutocnené, vritane akychkolvek
obmedzenf;

e) ciele spravy, stupen rizika, ktoré spravca zohladiuje pri
vykone diskrecnej pravomoci a akékolvek osobitné obme-
dzenia tejto pravomoci.
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Cldnok 31
(druhd zardzka clanku 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES)
Informdcie o finanénych ndstrojoch

1. Clenské $tdty vyzadujd, aby investicné spolocnosti poskytli
drobnym klientom alebo potencidlnym drobnym klientom
vSeobecny opis povahy finanénych néstrojov a rizik s nimi
spojenych pri zohladneni najmi kategorizdcie klienta, t. j. ¢i ide
o drobného alebo profesiondlneho klienta. V tomto opise musi
byt objasnend povaha konkrétneho druhu prislusného néstroja,
ako aj osobitné rizikd spojené s tymto konkrétnym druhom
néstroja, a to dostatoéne podrobnym spdsobom, aby klient
mohol prijat investi¢né rozhodnutia na zaklade riadnej informo-
vanosti.

2. Opis rizik zahfna, v prislusnom pripade konkrétneho druhu
prislusného néstroja a stavu a Grovne znalosti klienta, tieto
prvky:

a)  rizikd spojené s tymto druhom finan¢ného ndstroja vratane
vysvetlenia pakového efektu a jeho vplyvov a rizika straty
celej investicie;

b)  volatilita ceny tychto ndstrojov a akékolvek obmedzenia na
dostupnom trhu tychto ndstrojov;

¢) skutocnost, Ze investor moze prevziat okrem ndkladov na
nadobudnutie ndstrojov v dosledku transakeii s takymito
nastrojmi aj finanéné a iné zdvizky vratane pripadnych
podmienenych zdvizkov;

d)  vsetky poziadavky tykajiice sa marze alebo podobné
povinnosti, ktoré sa vztahuji na tento druh ndstroja.

Clenské $tity mozu stanovif presné podmienky alebo obsah
opisu rizik pozadovaného v tomto odseku.

3. Ak investiénd spolo¢nost poskytuje drobnému klientovi
alebo  potencidlnemu  drobnému  klientovi  informacie
o finanénom ndstroji, ktory je predmetom stcasnej verejnej
ponuky, a ak bol v suvislosti s touto ponukou zverejneny
spolo¢nostou prospekt v stlade so smernicou 2003/71/ES,
poskytne klientovi alebo potencidlnemu drobnému klientovi
informécie o tom, kde je tento prospekt verejne dostupny.

4. V pripade, Ze by rizikd spojené s finanénym néstrojom,
ktory sa skladd z dvoch alebo viacerych finan¢nych nastrojov
alebo sluzieb, mohli byt vicsie, nez rizikd spojené s ktoroukolvek
jeho zlozkou, investi¢nd spolo¢nost poskytne primerany opis
zloziek tohto néstroja a sposob, akym ich vzdjomné pdsobenie
zvySuje rizikd.

5.V pripade néstroja, ktorého stcastou je zdruka tretej strany,
informédcie o zdruke zahffiaji dostatoéne podrobné ddaje
o rucitelovi a zdruke, aby mohol drobny klient alebo potencidlny
drobny klient adekvéatne ohodnotit tdto zaruku.

Cldnok 32
(prva zarazka clanku 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES)

Poziadavky na informécie o ochrane finan¢nych néstrojov
alebo finan¢nych prostriedkov klienta

1. Clenské stity zabezpecia, aby v pripade, ak maji investicné
spolo¢nosti v drzbe finan¢né néstroje alebo finan¢né prostriedky
drobnych klientov, spolo¢nosti poskytli drobnym klientom alebo
potencidlnym drobnym klientom tie informdcie, pokial st
relevantné, ktoré s uvedené v odsekoch 2 az 7.

2. Investiénd spolo¢nost informuje drobného klienta alebo
potencidlneho drobného klienta o skutocnosti, 7Ze finan¢né
nastroje alebo finanéné prostriedky tohto klienta moéze drzat
v mene investi¢nej spolo¢nosti tretia strana, a o zodpovednosti,
ktori investind spolocnost preberd v sulade s platnymi
pravnymi predpismi za konanie alebo opomenutia tretej strany
alebo za ndsledky platobnej neschopnosti tretej strany pre
klienta.

3.V pripade, ak vnutrostitne pravne predpisy umoziujd, aby
tretia strana drzala finanéné ndstroje drobného klienta alebo
potencidlneho drobného klienta na sthrnnom ucte, investi¢nd
spolocnost informuje klienta o tejto skutocnosti a do informécif
zaradi zretelné upozornenie na rizikd, ktoré z toho vyplyvaja.

4.V pripade, ze podla vniitrostitnych pravnych predpisov nie
je mozné, aby finan¢né néstroje klienta drzané trefou stranou
boli identifikovatelné oddelene od vlastnych finan¢nych néstro-
jov tejto tretej strany alebo investi¢nej spolocnosti, investiénd
spolo¢nost informuje klienta o tejto skutoénosti a do informécif
zaradi zretelné upozornenie na rizikd, ktoré z toho vyplyvaja.

5. Investicnd spolocnost informuje drobného klienta alebo
potencidlneho drobného klienta o skutocnosti, Ze ducty, na
ktorych st vedené finan¢né ndstroje alebo finan¢né prostriedky
tohto klienta alebo potencidlneho klienta, podliehaji alebo buda
podliehat pravnym predpisom inej jurisdikcie, neZ je jurisdikcia
Clenského §tdtu, a uvedie, Ze prava tohto klienta alebo
potencidlneho klienta spojené s tymito finanénymi ndstrojmi
alebo finanénymi prostriedkami sa mozu zodpovedajiicim
spdsobom lisit.

6. Investicnd spolocnost informuje klienta o existencii
a podmienkach vsetkych zdloznych narokov alebo prav na
financéné ndstroje alebo financné prostriedky klienta, ktoré
spolo¢nost md alebo moze mat, alebo o akomkolvek prave na
zdpolet pohladdvky v stvislosti s tymito ndstrojmi alebo
finan¢nymi prostriedkami, ktorého je spolocnost drzitelom.
Investi¢nd spolo¢nost v pripade potreby taktiez informuje klienta
o skutocnosti, Ze depozitir méze mat zalozny nérok alebo pravo
na tieto finan¢né néstroje alebo finan¢né prostriedky klienta,
alebo pravo na zdpocet pohladavky v stvislosti s tymito
finan¢nymi nastrojmi alebo finanénymi prostriedkami klienta.

7. Investicnd spolocnost, pred zacatim transakcie spocivajice
vo financovani cennych papierov tykajicich sa finan¢nych
nastrojov, ktoré s drzané v mene drobného klienta, alebo pred
inym pouzitim tychto finan¢nych néstrojov na svoj vlastny tcet
alebo tcet iného klienta, poskytne drobnému klientovi, a to na
trvalom ddtovom nosi¢i a v dostatonom casovom predstihu
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pred pouzitim tychto ndstrojov, jasné, iplné a presné informacie
o povinnostiach a zodpovednostiach investi¢nej spolo¢nosti
v stvislosti s pouzitim tychto finan¢nych néstrojov, vritane
podmienok vratenia finan¢nych ndstrojov, a o rizikdch, ktoré
s nimi savisia.

Cldnok 33
($tvrtd zardzka clanku 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES)
Informdcie o ndkladoch a pridruZenych poplatkoch

Clenské $tity vyzaduji, aby investicné spolocnosti poskytli
drobnému klientovi alebo potencidlnemu drobnému klientovi
informdcie o ndkladoch a pridruzenych poplatkoch, ktoré
zahffiaja tie z nasledujtcich prvkov, ktoré sa relevantné:

a) celkovd cena, ktordt md klient zaplatit v savislosti
s finan¢nym ndstrojom alebo investi¢nou alebo vedlajsou
sluzbou vrdtane vietkych stvisiacich poplatkov, provizii,
nékladov a vydavkov a vietkych dani splatnych prostred-
nictvom investicnej spolocnosti alebo, ak nie je mozné
uviest presnii cenu, zdklad pre vypocet celkovej ceny, aby ju
mohol klient overit;

b) ak akdkolvek cast celkovej ceny uvedenej v pismene a) md
byt uhradend alebo predstavuje Ciastku v cudzej mene,
uvedenie predmetnej meny a pouzitelnych kurzovych
prepoctov a ndkladov;

¢)  upozornenie na skuto¢nost, ze v stvislosti s transakciami
suvisiacimi s finanénym ndstrojom alebo investi¢nou
sluzbou mozu klientovi vzniknat dalsie ndklady vritane
dani, ktoré nie st hradené prostrednictvom investicnej
spolo¢nosti a nie st fiou ani vyberané;

d) dohody o dhrade alebo inych vykonoch.

Na ucely pismena a) sa provizie, ktoré uctuje spolo¢nost,
uvadzaja jednotlivo pre kazdy pripad.

Cldnok 34
(druhd a Stvrtd zardzka clanku 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES)
Informécie v silade so smernicou 85/611/EHS

1. Clenské stity zabezpecia, pokial ide o podielové jednotky
v podniku kolektivneho investovania, na ktory sa vztahuje
smernica 85/611/EHS, aby bol zjednoduseny prospekt, ktory je
v stlade s c¢ldnkom 28 uvedenej smernice, povaZovany za
primerany sposob informovania na ucely druhej zardzky
¢lanku 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES.

2. Clenské $taty zaistia, aby sa v pripade jednotiek v podniku
kolektivneho investovania, na ktoré sa vztahuje smernica
85/611/EHS, zjednoduSeny prospekt podla clanku 28 tejto
smernice povazoval za dostatoéntl informdaciu na tcely $tvrtej
zardzky ¢lanku 19 ods. 3 smernice 2004/39/ES s ohladom na
ndklady a pridruzené poplatky stvisiace so samotnymi PKIPCP
vratane vstupnych a vystupnych provizii.

ODDIEL 3
Postidenie vhodnosti a primeranosti
Cldnok 35
(¢lanok 19 ods. 4 smernice 2004/39/ES)
Posiidenie vhodnosti

1. Clenské stity zabezpecia, aby investicné spolocnosti dostali
od klientov alebo potencidlnych klientov informadcie, ktoré sa
potrebné na to, aby porozumeli podstatnym skuto¢nostiam
tykajiicim sa klienta a aby mala primerany dovod domnievat sa,
ze pri ndlezitom zohladneni povahy a rozsahu poskytovanej
sluzby konkrétna transakcia, ktord bola odporucend alebo
uzavretd v rdmci poskytovania sluzby spravy portfélia, splia
tieto kritéria:

a)  zodpovedd investicnym cielom daného Klienta;

b) je takého charakteru, zZe klient je z finan¢ného hladiska
schopny niest akékolvek stvisiace investi¢né rizikd, ktoré
zodpovedajii jeho investicnym cielom;

¢) je takého charakteru, Ze klient md potrebné skisenosti
a znalosti, ktoré mu umoziuji porozumiet rizikdm, ktoré
s transakciou alebo so spravou jeho portfdlia stvisia.

2. Ked investicnd spolo¢nost poskytuje investiént sluzbu
profesiondlnemu klientovi, je oprdvnend predpokladat, pokial
ide o produkty, Ze transakcie a sluzby, pre ktoré je tento klient
klasifikovany ako profesiondlny klient, klient md potrebna
troven skdsenosti a znalosti na ucely odseku 1 pism. c).

Ked tito investi¢nd sluzba pozostdva z poskytnutia investi¢ného
poradenstva profesiondlnemu klientovi, na ktorého sa vztahuje
oddiel 1 prilohy IT k smernici 2004/39/ES, investicnd spolo¢nost
je oprdvnend na tcely odseku 1 pism. b) predpokladat, ze klient
je z finan¢ného hladiska schopny niest akékolvek investicné
rizikd akékolvek stvisiace investiéné rizikd, ktoré zodpovedaji
investiénym ciefom tohto klienta.

3. Informdcie o finan¢nej situdcii klienta alebo potencidlneho
klienta zahtnaju, ak je to relevantné, informadcie o zdroji a vyske
jeho pravidelného prijmu, jeho aktivach vrétane likvidnych aktiv,
investicii a nehnutelného majetku a o jeho pravidelnych
finan¢nych zdviazkoch.

4. Informdcie o investi¢nych ciefoch klienta alebo potencidl-
neho klienta zahfiaja, ak je to relevantné, informdcie o dobe,
pocas ktorej chce klient drzat investiciu, o jeho preferencidch
pokial ide o rizikovost investicie, jeho rizikovom profile
a o uceloch investicie.

5. Ked investi¢nd spolocnost nedostane v rdmci poskytovania
sluzby riadenia portfélia informdcie pozadované v clanku 19
ods. 4 smernice 2004/39[ES, neodporu¢i klientovi alebo
potencidlnemu klientovi investi¢né sluzby ani finanéné nastroje.
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Clanok 36

(¢lanok 19 ods. 5 smernice 2004/39/ES)

Posiidenie primeranosti

Clenské staty vyzaduj, aby investicné spolocnosti pocas
posudzovania, ¢i investi¢nd sluzba uvedend v ¢lanku 19 ods. 5
smernice 2004/39/ES je pre klienta primerand, rozhodli, ¢i tento
klient méd potrebné skisenosti a znalosti, aby si uvedomil rizikd
spojené s produktom alebo investicnou sluzbou, ktoré st
ponukané alebo Ziadané.

Na tieto Géely je investi¢nd spolo¢nost opravnend predpokladat,
ze profesionalny klient mal potrebné skiisenosti a znalosti, aby si
uvedomil rizikd spojené s konkrétnymi investiénymi sluzbami
alebo transakciami, alebo s druhmi transakcie alebo produktu,
pre ktoré je tento klient klasifikovany ako profesiondlny klient.

Clanok 37

(¢lanok 19 ods. 4 a 5 smernice 2004/39/ES)

Spoloc¢né ustanovenia pre posiidenie vhodnosti
a primeranosti

1. Clenské stity zabezpecia, aby informdcie o znalostiach
a skasenostiach klienta alebo potencidlneho klienta v oblasti
investicii zahfnali nasledujiice informacie, pokial st primerané
povahe klienta, povahe a rozsahu poskytovanej sluzby a druhu
produktu alebo planovanej transakcie, vrdtane ich zloZitosti
a rizik, ktoré s nimi stvisia:

a) druhy sluzieb, transakcii a finanénych ndstrojov, ktoré
klient poznd;

b) povaha, objem a frekvencia transakcii s finan¢nymi
nastrojmi, ktoré klient vykondva, a obdobie pocas, ktorého
boli uskuto¢nené;

¢) troven vzdelania, povolanie alebo relevantné byvalé
povolanie klienta alebo potencidlneho klienta.

2. Investicnd spolo¢nost nenabdda klienta alebo potencidlneho
klienta na neposkytnutie informdcii pozadovanych na dwcely
¢lanku 19 ods. 4 a 5 smernice 2004/39/ES.

3. Investi¢nd spolo¢nost je oprdvnend spoliehat sa na informaé-
cie, ktoré jej poskytli jej klienti alebo potencidlni klienti, pokial si

nie je vedomd, alebo pokial by si nemala byt vedomd, ze tieto
informdcie st zjavne nepresné alebo netdplné.

Cldnok 38

(prva zarazka clanku 19 ods. 6 smernice 2004/39/ES)

Poskytovanie sluZieb tykajicich sa nekomplexnych
nastrojov

Finan¢ny néstroj, ktory nie je uvedeny v prvej zardzke ¢lanku 19
ods. 6 smernice 2004/39/ES, sa povazuje za nekomplexny, ak
spliia tieto kritérid:

a) nespadd pod ¢lanok 4 ods. 1 bod 18 pism. ¢) alebo pod
body 4 az 10 oddielu C prilohy I k smernici 2004/39/ES;

b) existujd pocetné moznosti odpredaja, umorenia alebo
iného spdsobu realizdcie tohto néstroja za ceny, ktoré st
verejne pristupné tcastnikom trhu a ktoré st bud trhovymi
cenami, alebo cenami spristupnenymi alebo validovanymi
v systémoch ocefiovania, ktoré s nezévislé od emitenta;

¢) pre klienta z neho nevyplyvaji Zziadne skutocné alebo
potencidlne zdvizky, ktorych vyska by prekracovala ndklady
na nadobudnutie néstroja;

d) st verejne pristupné primerane komplexné informadcie
o jeho vlastnostiach, ktorym by mal priemerny drobny
klient lahko porozumiet, aby sa mohol so znalostou veci
rozhodndt, ¢i uzavrie transakciu s tymto ndstrojom.

Cldnok 39

(¢lanok 19 ods. 1 a ¢ldnok 19 ods. 7 smernice 2004/39/ES)

Dohoda s drobnym klientom

Clenské $tity vyzaduja, aby investicnd spolocnost, ktord
poskytuje novému drobnému klientovi prvykrat po ditume
zaCatia uplatiiovania tejto smernice ind investi¢nd sluzbu, nez je
investiéné poradenstvo, uzavrela s klientom zakladnt pisomna
dohodu na papieri alebo inom trvalom médiu, v ktorej buda
stanovené zdkladné prava a povinnosti spolo¢nosti a klienta.

Prdva a povinnosti strdn tejto dohody v nej mézu byt zahrnuté
prostrednictvom odkazu na iné dokumenty a pravne texty.
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ODDIEL 4
Oznamovanie klientom
Cldnok 40
(¢lanok 19 ods. 8 smernice 2004/39/ES)

Oznamovacia povinnost tykajiica sa vykonania pokynov,
ktoré sa nevztahujd na spravu portfélia

1. Clenské stity zabezpecia, aby v pripade, ked investicné
spolo¢nosti vykonali v mene klienta pokyn, ktory sa nevztahuje
na spravu portfdlia, spolocnosti prijali v stvislosti s tymto
pokynom tieto opatrenia:

a) investi¢nd spolo¢nost musi klientovi okamzite poskytnut
na trvalom ddtovom nosici zdkladné informaécie tykajice sa

vykonania tohto pokynu;

b) ak ide o drobného klienta, investi¢nd spolo¢nost musi
klientovi ¢o najskor zaslat na trvalom ditovom nosici
ozndmenie potvrdzujice vykonanie pokynu, no najneskor
v prvy obchodny defi po jeho vykonani alebo, ak
potvrdenie prijala investicnd spolocnost od tretej strany,
najneskor v prvy obchodny defi po prijati potvrdenia od
tretej strany.

Pismeno b) sa neuplatiiuje vtedy, ak by potvrdenie obsahovalo
rovnaké informdcie, aké sti v potvrdenti, ktoré md byt okamzite
zaslané drobnému klientovi inou osobou.

Pismend a) a b) sa neuplatiiujii vtedy, ak sa pokyny vykonané
v mene klienta tykajii dlhopisov na financovanie hypotekarnej
pozicky uzatvorenej s uvedenymi klientmi, v takom pripade sa
sprava o transakcii vypracuje v tom istom Case, ked sa ozndmia

podmienky hypotekdrnej pozicky, najneskor mesiac po vykonani
pokynu.

2. Okrem poziadaviek v odseku 1 ¢lenské staty vyzadujd, aby
investi¢né spolo¢nosti poskytli klientovi na poziadanie informa-
cie o stave jeho pokynu.

3. Clenské $tity zabezpecia, aby v pripade pokynov pre
drobnych klientov, ktoré sa tykaji podielov alebo akcii podniku
kolektivneho investovania a ktoré st vykondvané pravidelne,
investicné  spolo¢nosti  bud  prijali  opatrenie  uvedené
v pismene b) odseku 1, alebo aspon raz za Sest mesiacov
poskytli drobnému klientovi informdcie, ktoré st uvedené
v odseku 4 a ktoré sa tykaju tychto transakci.

4. Ozndmenie uvedené v pismene b) odseku 1 zahfiia tie
z nasledujucich informécif, ktoré st relevantné a ktoré su, ak je to
relevantné, v stlade s tabulkou 1 prilohy I k nariadeniu (ES)
¢. 1287/2006:

a)  identifikdcia spolo¢nosti zasielajiicej ozndmenie;

b) meno alebo iné oznacenie klienta;

¢)  obchodny den;

d)  cas obchodovania;

e)  druh pokynu klienta;

f)  identifikdcia miesta vykonu;

g) identifikdcia nastroja;

h)  indikdtor kapy/predaja;

i)  povaha pokynu, ak nejde o pokyn na nakup/predaj;
j)  mnozstvo;

k)  jednotkova cena;

) celkové plnenie;

m) celkovd suma, utované provizie a vydavky a na Zziadost
drobného klienta rozpis obsahujtci jednotlivé polozky;

n) povinnosti klienta vo vztahu k vyrovnaniu transakcie
vratane lehoty platby alebo dodania, ako aj prislusné tadaje
o ucte, ak tieto udaje a povinnosti neboli klientovi
ozndmené uz skor;

o) ak protistranou klienta bola samotna investi¢nd spolo¢nost
alebo akdkolvek osoba zo skupiny alebo iny klient
investi¢nej spolo¢nosti, informdcia o tejto skutocnosti
okrem pripadu, ak bol pokyn vykonany prostrednictvom
systému obchodovania, ktory ulah¢uje anonymné obcho-
dovanie.

Na ucely pismena k), ak sa pokyn vykondva v tranziach,
investicnd spolo¢nost méze poskytnit klientovi informdacie
o cene kazdej tranZe alebo o priemernej cene. Ak sa poskytuji
informécie o priemernej cene, investi¢nd spolo¢nost poskytne
drobnému klientovi na poziadanie informdcie o cene kazdej
tranze.

5. Investi¢na spolo¢nost moze poskytnut klientovi informdcie
uvedené v odseku 4 pri pouziti Standardnych kédov, ak tiez
poskytne vysvetlenie pouzitych kddov.

Cldnok 41
(¢lanok 19 ods. 8 smernice 2004/39/ES)
Oznamovacia povinnost tykajiica sa spravy portfélia

1. Clenské $tity vyzadujt, aby investicné spolocnosti, ktoré
poskytuji klientom sluzbu sprdvy portfélia, poskytovali kaz-
dému takému klientovi na trvalom ddtovom nosi¢i pravidelné
vypisy o ¢innostiach stvisiacich so spravou portfélia vykonanych
v mene tohto klienta, pokial takéto vypisy nie sii poskytnuté inou
osobou.
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2. Pokial ide o drobnych klientov, pravidelné vypisy vyzado-
vané v odseku 1 zahffiaja, ak je to relevantné, tieto informaécie:

a)  ndzov investi¢nej spolonosti;
b) ndzov alebo iné oznacenie Gétu drobného klienta;

¢) zlozZenie a ocenenie portfdlia vritane podrobnych informd-
cii o kazdom drzanom finanénom ndstroji, jeho trhovej
hodnote alebo redlnej hodnote, ak trhovd hodnota nie je
dostupnd, o pokladni¢nom zostatku na zaciatku a na konci
vykazovaného obdobia a o vykonnosti portfélia pocas
vykazovaného obdobia;

d)  celkova suma a poplatky a ndklady, ktoré vznikli pocas
vykazovaného obdobia, s rozpisom jednotlivych poloziek
obsahujicim aspon celkové poplatky za spravu a celkové
naklady spojené s vykonanim vrdtane, ak je to relevantné,
vyhldsenia, Ze podrobnejsi vypis bude poskytnuty na
poZiadanie;

¢) porovnanie vykonnosti pocas obdobia uvedeného vo
vyhldseni s benchmarkom investi¢nej vykonnosti (ak je
k dispozicii) dohodnutym medzi spolo¢nostou a klientom;

f)  celkovd suma dividend, tGrokov a inych platieb prijatych
pocas vykazovaného obdobia v stvislosti s portféliom
klienta;

g) informdcie o inych krokoch spolo¢nosti, ktoré zakladaji
prava vo vztahu k finanénym ndstrojom v portféliu;

h)  pre kazdd transakciu uskuto¢nent pocas obdobia informa-
cie uvedené v clanku 40 ods. 4 pism. ¢) az 1), ak je to
relevantné, pokial sa klient nerozhodne, ze bude prijimat
informdcie o jednotlivych uskuto¢nenych transakcidch.
V tomto pripade sa uplatiiuje odsek 4 tohto ¢lanku.

3. Ak ide o drobnych klientov, pravidelné vypisy uvedené
v odseku 1 sa poskytuju raz za Sest mesiacov s vynimkou tychto
pripadov:

a)  naziadost klienta sa musi pravidelny vypis poskytntt raz za
tri mesiace;

b) ked sa uplatiiuje odsek 4, musi sa pravidelny vypis
poskytniit aspon raz za dvandst mesiacov;

¢) ak dohoda o sluzbe spravy portfélia medzi investi¢nou
spolo¢nostou a drobnym klientom povoluje portfdlio
s pakovym efektom, pravidelny vypis sa musi poskytnit
aspon raz za mesiac.

Investi¢né spolo¢nosti informujii drobnych klientov o ich prave
predkladat Ziadosti na tcely pismena a).

Vynimka uvedend v pismene b) sa viak neuplatiiuje v pripade
transakcif s finanénymi ndstrojmi, na ktoré sa vztahuje ¢lanok 4

ods. 1 bod 18 pism. c) alebo ktorykolvek z odsekov 4 az 10
oddielu C v prilohe I k smernici 2004/39/ES.

4. Clenské stity vyzaduja, aby investicné spolo¢nosti
v pripadoch, ked sa klient rozhodne, Ze bude prijimat informacie
o jednotlivych uskutocnenych transakcidch, okamzite poskytli
klientovi na trvalom dadtovom nosi¢i zdkladné informdcie o tejto
transakcii.

Ak je prislusny klient drobnym klientom, investi¢nd spolo¢nost
mu musi zaslat ozndmenie potvrdzujiice transakciu, ktoré
obsahuje informdcie uvedené v clanku 40 ods. 4, najneskor
v prvy obchodny deni po jej uskutocneni, alebo ak potvrdenie
prijala investicnd spolo¢nost od tretej strany, najneskor v prvy
obchodny den po prijati potvrdenia od tretej strany.

Druhy pododsek sa neuplatiiuje vtedy, ak by potvrdenie
obsahovalo rovnaké informadcie, aké st v potvrdeni, ktoré ma
byt okamzite zaslané drobnému klientovi inou osobou.

Cldnok 42
(¢lanok 19 ods. 8 smernice 2004/39/ES)

Dalsie oznamovacie povinnosti tykajiice sa spravy portfélia
alebo transakcii s podmienenym zidvizkom

Clenské §tity zabezpecia, aby v pripade, ked investicné
spolocnosti realizuji transakcie spravy portfdlia pre drobnych
klientov alebo spravuji ¢ty drobného klienta, ktoré zahfiiaju
nekrytii otvorend poziciu v transakcii s podmienenym zdviz-
kom, spolocnosti taktieZ ozndmili drobnému klientovi kazda
stratu prekracujiicu akiikolvek vopred uréenti prahovii hodnotu,
ktord bola dohodnutd medzi spolo¢nostou a klientom, najneskor
do konca obchodného diia, pocas ktorého bola hranica
prekrocend, alebo ak bola hranica prekrocend pocas neobchod-
ného dna, najneskor do ukoncenia dalsicho obchodného dria.

Cldnok 43
(¢lanok 19 ods. 8 smernice 2004/39/ES)

Vypisy o finanénych ndstrojoch alebo finanénych
prostriedkoch klienta

1. Clenské 3tity vyzadujd, aby investicné spolo¢nosti, ktoré
maji v drzbe financné ndstroje alebo financné prostriedky
klienta, zaslali aspofi raz ro¢ne na trvalom ddtovom nosici
kazdému klientovi, ktorého finan¢né ndstroje alebo finan¢né
prostriedky majii v drzbe, vypis o finan¢nych ndstrojoch alebo
financnych prostriedkoch, pokial takyto vypis nebol poskytnuty
v akomkolvek inom pravidelnom vypise.

......

udelené povolenie na ¢innost podla smernice 2000/12/ES, pokial
ide o vklady v zmysle uvedenej smernice, ktoré st v drzbe tejto
institacie.
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2. Vypis o aktivach klienta uvedenych v odseku 1 obsahuje:

a) podrobné informdicie o vsetkych finanénych ndstrojoch
alebo finan¢nych prostriedkoch klienta, ktoré st v drzbe
investi¢nej spolo¢nosti na konci obdobia, na ktoré sa
vztahuje vypis;

b) rozsah, v akom boli akékolvek finanéné nastroje alebo
finan¢né prostriedky klienta predmetom transakcii spoci-
vajucich vo financovani cennych papierov;

¢) vysku akéhokolvek vynosu, ktory vyplynul klientovi
z dovodu Gcasti na akychkolvek transakcidch spocivajticich
vo financovani cennych papierov, ako aj zdklad, z akého
tento vynos vyplynul.

V pripadoch, ked portfélio klienta zahffia vynosy jednej alebo
viacerych nevyrovnanych transakcii, informécie uvedené
v pismene a) mozu byt zalozené bud na ddtume obchodu, alebo
na datume vyrovnania za predpokladu, Ze vietky informacie vo
vypise st zaloZené na rovnakom zdklade.

3. Clenské stity povolia investicnym spolocnostiam, ktoré
maji v drzbe finanéné néstroje alebo financné prostriedky
klienta a ktoré pre klienta vykondvaja sluzbu spravy portfdlia,
aby do pravidelného vypisu, ktory poskytuji tomuto klientovi
podla clanku 41 ods. 1, zahrnuli vypis o aktivach klienta
uvedenych v odseku 1.

ODDIEL 5
Najlepsi spésob vykonania pokynu
Cldnok 44
(¢lanok 21 ods. 1 a ¢lanok 19 ods. 1 smernice 2004/39/ES)
Kritérid najlepsieho spésobu vykonania pokynu
1. Clenské stity zabezpecia, aby investicné spolocnosti pri
vykondvani pokynov klienta na urCenie relativnej zdvaznosti

¢initefov uvedenych v ¢ldnku 21 ods. 1 smernice 2004/39/ES
zohladnovali tieto kritéria:

a)  charakteristika klienta vrtane kategorizdcie tohto klienta,
teda, ¢i ide o drobného alebo profesiondlneho klienta;

b)  vlastnosti pokynu klienta;

¢) vlastnosti finanénych néstrojov, ktoré st predmetom tohto
pokynu;

d)  charakteristika miest vykonu, na ktoré moze byt pokyn
nasmerovany.

Na tcely tohto ¢lanku a ¢ldnku 46 sa pod ,miestom vykonu*
rozumie regulovany trh, MTF, systematicky internalizator alebo
tvorca trhu, alebo iny poskytovatel likvidity, alebo subjekt, ktory
v tretej krajine vykondva podobnt funkciu, ako st funkcie
vykondvané ktorymkolvek z uvedenych subjektov.

2. Investitnd spolo¢nost dodrziava svoju povinnost podla
¢lanku 21 ods. 1 smernice 2004/39/ES podniknit v3etky

primerané kroky, aby dosiahla pre klienta najlepsi mozny
vysledok, pokial vykondva pokyn alebo konkrétny aspekt
pokynu podla konkrétnych instrukcii klienta, ktoré sa tykaja
pokynu alebo konkrétneho aspektu pokynu.

3. Ak investi¢nd spolocnost vykondva pokyn v mene klienta,
najlepsi mozny vysledok sa urci z hladiska celkového plnenia
predstavujiceho cenu finanéného néstroja a ndklady spojené
s vykonanim pokynu, ktoré vznikli klientovi a ktoré sii priamo
spojené s vykonanim pokynu vritane poplatkov pre miesta
vykonu, poplatkov za ztétovanie a vyrovnanie a akychkolvek
inych poplatkov hradenych tretim strandm zapojenym do
vykonania pokynu.

Na tcely poskytnutia najlepsej stratégie, pokial existuje viac ako
jedno konkuren¢né miesto vykonu prikazu pre finanény ndstroj,
s cielom porovnat vysledky pre klienta aké by dosiahol
vykonanim pokynu v kazdom z miest vykonu uvedenych
v stratégii vykondvania pokynu, ktoré je schopné splnit tento
pokyn, v takom pripade sa vezmu do tvahy provizie a naklady
spolo¢nosti na vykonanie pokynu v kazdom mieste vykonu,
ktoré pripadd do dvahy.

4. Clenské $tity vyzadujd, aby investicné spolo¢nosti nezo-
stavovali ani netctovali svoje provizie spdsobom, ktory
nespravodlivo diskriminuje niektoré miesta vykonu.

5. Do novembra 2008 predlozi Komisia Eurépskemu parla-
mentu a Rade sprivu o dostupnosti, porovnatelnosti
a konsolidacii informdcii tykajicich sa kvality vykondvania
pokynov na réznych miestach vykonu.

Cldnok 45
(clanok 19 ods. 1 smernice 2004/39/ES)

Povinnost investi¢nych spoloc¢nosti, ktoré vykondvajii
spravu portfélia a prijatie a postdapenie pokynov, konat
v najlepSom zidujme klienta

1. Clenské 3tity vyzaduji, aby investicné spolocnosti
v priebehu poskytovania sluzby spravy portfolia dodrziavali
povinnost predpisant v ¢lanku 19 ods. 1 smernice 2004/39/ES
konat v stlade s najlep$imi zdujmami svojich klientov pri
uskutoc¢iiovani transakcif vyplyvajicich z rozhodnuti obchodovat
s inymi subjektmi pri vykondvani transakcii vyplyvajicich
z rozhodnuti investi¢nej spolo¢nosti obchodovat s finanénymi
ndstrojmi v mene svojho klienta.

2. Clenské stdty vyzaduji, aby investicné spolo¢nosti
v priebehu poskytovania sluzby prijatia a postiipenia pokynov
dodrziavali povinnost podla ¢lanku 19 ods. 1 smernice
2004/39[ES konat v stlade s najlepsimi zdujmami svojich
klientov pri postupovani pokynov klienta inym subjektom na ich
vykonanie.

3. Clenské 3tdty zabezpecia, aby s cielom splnit poziadavky
odsekoch 1 alebo 2 investicné spolocnosti podnikli kroky
uvedené v odsekoch 4 az 6.
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4. Investicné spolocnosti vykonaji vietky logické kroky, aby
ziskali najlepsi mozny vysledok pre svojich klientov pri
zohladiovani faktorov uvedenych v ¢ldnku 21 ods. 1 smernice
2004/39[ES. Relativny vyznam tychto faktorov sa urci
s odvolanim sa na podmienky stanovené v ¢lanku 44 ods. 1
a pre drobnych klientov na poziadavku v stlade s ¢lankom 44
ods. 3.

Investi¢né spolo¢nosti splnia svoje povinnosti podla odsekov 1
alebo 2 a nevyZaduje sa, aby vykonali kroky uvedené v tomto
odseku, pokial plnia $pecifické pokyny svojho klienta pri
vykondvani pokynu alebo jeho postupovani na vykonanie zo
strany iného subjektu.

5. Investicné spolo¢nosti zavedi a implementujii stratégiu,
ktord im umozni dosiahnut stlad s ustanoveniami odseku 4.
Tato stratégia identifikuje, v pripade kazdej triedy ndstrojov,
subjekty, ktorym sa pokyny zadavajii alebo ktorym investicné
spolo¢nosti postipia pokyny na vykonanie. Tieto subjekty musia
mat mechanizmus vykondvania pokynov, ktory umozni inve-
sticnej spolo¢nosti dodrzat svoje povinnosti podla tohto ¢lanku
pri realizovani alebo postupovani pokynov na tento subjekt na
ich uskutocnenie.

Investi¢né spolocnosti poskytnd vhodné informdcie svojim
klientom o stratégii prijatej v stllade s tymto odsekom.

6. Investicné spolocnosti pravidelne sledujii G¢innost prijatej
stratégie v sulade s odsekom 5, a najmd kvalitu vykondvania
pokynov zo strany subjektov uvedenych v tejto stratégii
a pripadne opravuji akékolvek chyby.

Investicné spolocnosti okrem toho tdto stratégiu kazdorocne
preveruji. Takéto preverovanie sa tiez vykond, kedykolvek
nastane podstatnd zmena, ktord ovplyvni schopnost spolo¢nosti
pokracovat v dosahovani najlepsich moznych vysledkov pre
svojich klientov

7. Tento ¢ldnok sa neuplatiuje pokial investicnd spolocnost,
ktord poskytuje sluzbu spravy portfélia afalebo prijatie
a postupovanie pokynov, takisto vykondva prijaté pokyny alebo
rozhodnutia spravovat v mene svojho klienta portfélio. V tychto
pripadoch sa uplatiuje ¢lanok 21 smernice 2004/39/ES.

Clanok 46

(¢lanok 21 ods. 3 a 4 smernice 2004/39]ES)

Stratégia vykondvania pokynov

1. Clenské 3taty zabezpecia, aby investicné spolo¢nosti kaz-
doro¢ne preskimali stratégiu vykondvania pokynov zavedent
v sdlade s ¢lankom 21 ods. 2 smernice 2004/39/ES, ako aj svoj
mechanizmus vykondvania pokynov.

Takéto preskiimanie sa vykond vidy, ked dojde k dolezitej
zmene, ktord ovplyviiuje schopnost spolo¢nosti nadalej

konzistentne dosahovat najlepsi mozny vysledok pri vykondvani
pokynov jej klientov pri vyuziti miest vykonu zahrnutych do jej
stratégie vykondvania pokynov.

2. Investicné spolo¢nosti poskytnti  drobnym  klientom
v dostato¢nom ¢asovom predstihu pred poskytnutim prislusnej
sluzby tieto podrobné informdcie o stratégii vykondvania
pokynov:

a) opis relativnej zdvaznosti, ktorti investicnd spolocnost
v sdlade s kritériami uvedenymi v ¢lanku 44 ods. 1
prikladd ¢initefom uvedenym v ¢lanku 21 ods. 1 smernice
2004/39[ES, alebo postup, ktorym spolocnost urcuje
relativnu zdvaznost tychto initelov;

b) zoznam miest vykonu, na ktoré sa spolocnost znacne
spolieha pri dodrziavani svojej povinnosti podniknat vietky
primerané kroky, aby konzistentne dosahovala najleps

mozny vysledok pri vykondvani pokynov klientov;

¢) jasné a zretelné upozornenie, Ze akékolvek konkrétne
instrukcie klienta mo6zu spolocnosti zabranit, aby podnikla
kroky, ktoré navrhla a implementovala vo svojej stratégii
vykondvania pokynov s cielom dosiahnut najlepsi mozny
vysledok pri vykondvani tychto pokynov, pokial ide
o prvky, na ktoré sa tieto instrukcie vztahujt.

Tieto informécie sa poskytujii na trvalom ddtovom nosici alebo
na internetovej stranke (ak tdto nepredstavuje trvaly ddtovy
nosi¢) za predpokladu, Ze st splnené podmienky uvedené
v ¢lanku 3 ods. 2.

ODDIEL 6
Spracovanie pokynu klienta
Cldnok 47
(¢lanok 22 ods. 1 a ¢lanok 19 ods. 1 smernice 2004/39/ES)
Vseobecné zisady

1. Clenské 3tity vyzaduji, aby investicné spolonosti
v priebehu vykondvania pokynov klienta dodrziavali tieto
podmienky:

a) musia zabezpecit, aby pokyny vykonané v mene klientov
boli okamzite a presne zaznamenané a alokované;

b) inak porovnatelné pokyny klienta musia vykondvat
postupne a okamzite s vynimkou pripadov, ked to
vlastnosti pokynu alebo prevlddajice podmienky na trhu
neumoznuju alebo ked to nie je v zdujme klienta;

¢)  musia informovat drobného klienta o akychkolvek vdznych
tazkostiach tykajiicich sa riadneho vykonania pokynov
okamzite po ich zisteni.
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2. Ak je investicnd spolocnost zodpovednd za dohlad nad
vyrovnanim vykonaného pokynu alebo za zabezpecenie tohto
vyrovnania, prijme vetky primerané kroky na to, aby zabezpe-
Cila, Ze vietky financné ndstroje alebo financné prostriedky
klienta prijaté pri vyrovnani tohto vykonaného pokynu buda
okamzite a spravne prevedené na ticet prislusného klienta.

3. Investicnd spolocnost nezneuzije informdcie o nevy-
bavenych pokynoch klienta a podnikne vsetky primerané kroky
na to, aby zabrdnila zneuzitiu tychto informdcil zo strany
ktorejkolvek svojej prislusnej osoby.

Cldnok 48
(¢lanok 22 ods. 1 a ¢ldnok 19 ods. 1 smernice 2004/39/ES)
Zlucovanie a alokdcia pokynov

1. Clenské 3tity nepovolia, aby investicné spolo¢nosti vykond-
vali pokyn klienta alebo transakciu na vlastny tcet spolu
s pokynom iného klienta, pokial nie st splnené tieto podmienky:

a) musi byt nepravdepodobné, Ze zlicenie pokynov
a transakcii bude celkovo nevyhodné pre Ziadneho
z klientov, ktorych pokyny majii byt zliicené;

b) kazdy klient, ktorého pokyn md byt zliceny, musi byt
informovany o tom, Ze uG¢inok zlicenia vo vztahu ku
konkrétnemu pokynu méze byt v jeho neprospech;

¢) musi byt zavedend a U¢inne uplatiovand stratégia alokdcie
pokynov, ktord za dostato¢ne presnych podmienok
zabezpecuje spravodlivi alokdciu zldcenych pokynov
a transakcii vratane sposobu, ako objem a cena pokynov
urCuje alokdcie, a zaobchddzanie s Ciasto¢nymi vykona-
niami pokynov.

2. Clenské stity zabezpecia, aby v pripade, ked investi¢nd
spolo¢nost zluCuje pokyn s jednym alebo viacerymi pokynmi
iného klienta a zlac¢eny pokyn je ¢iastoéne vykonany, tito
investicnd spolocnost alokovala savisiace obchody v silade
so svojou stratégiou alokdcie pokynov.

Cldnok 49
(¢lanok 22 ods. 1 a ¢lanok 19 ods. 1 smernice 2004/39/ES)
Zlucovanie a alokdcia transakcii na vlastny dcet

1. Clenské $tity zabezpecia, aby investicné spolocnosti, ktoré
zlacili transakcie na vlastny tcet s jednym alebo viacerymi
pokynmi klienta, nealokovali stivisiace obchody sposobom, ktory
klienta poskodzuje.

2. Clenské 3tity vyzaduja, aby v pripade, ked investi¢na
spolo¢nost zlucuje pokyn s jednym alebo viacerymi pokynmi

iného klienta a zliceny pokyn je ¢iastocne vykonany, investicna
spoloc¢nost alokovala stvisiace obchody prednostne klientovi.

Ak je viak investi¢nd spolo¢nost schopnd na zdklade primera-
nych dovodov preukizat, Ze bez tohto zlicenia by pokyn
nemohla vykonat za tak vyhodnych podmienok alebo vobec,
moze alokovat transakciu na vlastny twcet proporciondlne
v stlade so svojou stratégiou alokdcie pokynov uvedenou
v ¢lanku 48 ods. 1 pism. c).

3. Clenské staty vyzadujt, aby investicné spolocnosti, v rdmci
stratégie alokdcie pokynov uvedenej v c¢lanku 48 ods. 1
pism. ¢) zaviedli postupy na zamedzenie prerozdeleniu transakcif
na vlastny tcet, ktoré st uskutociované spolu s pokynmi
klientov sposobom, ktory poskodzuje klienta.

ODDIEL 7

Oprdvnené protistrany

Cldnok 50

(¢lanok 24 ods. 3 smernice 2004/39/ES)

Opravnené protistrany

1. Clenské $tity mozu uznat podnik za oprdvnent protistranu,
ak tento podnik spada do kategérie klientov, ktori sa povazujt za
profesiondlnych klientov v stlade s odsekmi 1, 2 a 3 oddielu
[ prilohy II k smernici 2004/39/ES s vynimkou akejkolvek
kategérie, ktora je vyslovne uvedend v ¢lanku 24 ods. 2 uvedene;j
smernice.

Clenské $tity mozu na poziadanie uznat za oprdvnené proti-
strany taktieZ podniky, ktoré spadaju do kategérie klientov, ktorf
sa povazujl za profesiondlnych klientov v stlade s oddielom II
prilohy II k smernici 2004/39/ES. V takychto pripadoch je viak
prislusny podnik uznany za oprdvnent protistranu, len pokial
ide o sluzby alebo transakcie, pri ktorych ho mozno povazovat
za profesionalneho klienta.

2. Pokial oprdvnend protistrana v stilade s druhym pododse-
kom odseku 2 ¢lanku 24 smernice 2004/39[ES poziada, aby sa
s flou zaobchddzalo ako s klientom, ktorého obchodné vztahy
s investi¢nou spolo¢nostou upravuji ¢lanky 19, 21 a 22 uvedenej
smernice, ale vyslovne nepoziada, aby sa s iou zaobchddzalo ako
s drobnym klientom, a investi¢nd spolocnost tejto Ziadosti
vyhovie, spolo¢nost zaobchddza s touto oprdvnenou proti-
stranou ako s profesionalnym klientom

Pokial viak tdto opravnend protistrana vyslovne poziada, aby sa
s flou zaobchddzalo ako s drobnym klientom, budd sa
uplatiiovat ustanovenia tykajiice sa ziadosti o zaobchddzanie
ako s drobnym klientom, ktoré sti uvedené v druhom, trefom
a stvrtom pododseku oddielu I prilohy IT k smernici 2004/39|ES.
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ODDIEL 8
Vedenie zdznamov
Cldnok 51
(¢lanok 13 ods. 6 smernice 2004/39/ES)
Uchovévanie zdznamov

1. Clenské téty vyzaduji, aby investicné spolo¢nosti uchové-
vali zdznamy, ktoré vyzaduje smernica 2004[39/ES a jej
vykondvacie opatrenia, najmenej po dobu piatich rokov.

Zaznamy, v ktorych st uvedené prislusné prava a povinnosti
investi¢nej spolocnosti a klienta podla dohody o poskytovani
sluzieb alebo v ktorych st uvedené podmienky, za ktorych
spolo¢nost poskytuje klientovi sluzby, sa uchovavajd najmene;j
po dobu trvania vztahu s klientom.

Prislusné organy v§ak mozu vo vynimoénych pripadoch
vyzadovat, aby investicné spolo¢nosti uchovavali vietky alebo
niektoré z tychto zdznamov dlhsiu dobu, ktori mozno
odovodnit povahou ndstroja alebo transakcie, pokial je to
potrebné na to, aby prislusny organ mohol vykondvat svoje
funkcie dohladu v stlade so smernicou 2004/39/ES.

Po skonceni platnosti povolenia na ¢innost investi¢nej spoloc-
nosti moézu clenské taty alebo prislusné orgdny vyzadovat, aby
spolo¢nost uchovavala zdznamy az do uplynutia zostdvajicej
doby piatich rokov, ktort vyzaduje prvy pododsek.

2. Zaznamy sa uchovavaju na ddtovom nosici, ktory umoznuje
uloZenie informdcii takym sposobom, aby prislusny organ
mohol tieto informdcie v budtcnosti pouzit, a v takej podobe
a takym sposobom, aby boli splnené tieto podmienky:

a)  prislusny orgdn musi mat moznost lahko ziskat zdznamy
a musi byt schopny rekonstruovat z tychto zdznamov
vietky klticové fazy spracovania kazdej transakcie;

b) musi byt zabezpeCené to, Ze je mozné lahko zistit
akékolvek opravy ¢ iné zmeny, ako aj povodny obsah
zdznamov pred tymito opravami alebo zmenami;

¢)  musi byt zabezpecené to, Ze so zdznamami nie je mozné
inak manipulovat alebo ich menit.

3. Prisludny orgin kazdého clenského $titu vypracuje a bude
viest zoznam minimdlnych zdznamov, ktoré musi viest inve-
sti¢nd spolo¢nost podla smernice 2004/39/ES, a jej vykondvacich
opatreni.

4. Povinnostami tykajicimi sa vedenia zdznamov podla
smernice 2004/39[ES a tejto smernice nie je dotknuté pravo
¢lenskych statov ukladat investiénym spolo¢nostiam povinnosti

tykajiice sa nahrdvania telefonickych rozhovorov alebo elektro-
nickych komunikécif, ktoré sa tykaji pokynov klientov.

5. Na zdklade rokovani s Vyborom eurépskych regula¢nych
orgdnov cennych papierov predlozi Komisia Eurépskemu
parlamentu a Rade do 31. decembra 2009 sprivu o stile
aktudlnej primeranosti ustanoveni odseku 4.

ODDIEL 9
Vymedzené pojmy na iicely smernice 2004/39/ES
Cldnok 52
(¢ldnok 4 ods. 1 bod 4 smernice 2004/39/ES)
Investi¢né poradenstvo

Na tcely vymedzenia pojmu ,investicné poradenstvo® v ¢lanku 4
ods. 1 bode 4 smernice 2004/39/ES sa pod osobnym
odporicanim rozumie odportcanie, ktoré je poskytnuté osobe
v postaveni investora alebo potencidlneho investora, alebo
v postaveni sprostredkovatela investora alebo potencidlneho
investora.

Toto odporticanie musi byt prezentované ako vhodné pre tiito
osobu alebo musi byt zaloZené na postdeni jej osobnych
pomerov, musi predstavovat odportcanie prijat jeden z tychto
krokov:

a)  kupit, predat, upisat, vymenit, umorit, drzat alebo prevziat
konkrétny finan¢ny ndstroj;

b) uplatnit alebo neuplatnit akékolvek pravo kipit, predat,
upisat, vymenit alebo umorit finan¢ny ndstroj, ktoré
vyplyva z konkrétneho finanéného néstroja.

Odportacanie nie je osobnym odporicanim, ak je vydané
vyhradne prostrednictvom distribu¢nych kandlov alebo pre
verejnost.

KAPITOLA IV
ZAVERECNE USTANOVENIA
Cldnok 53
Transpozicia

1. Clenské $tty prijmt a uverejnia najneskor do 31. janudra
2007 zdkony, iné pravne predpisy a spravne opatrenia potrebné
na dosiahnutie stladu s touto smernicou. Bezodkladne ozndmia
Komisii znenie tychto ustanoveni a korelaént tabulku medzi
tymito ustanoveniami a touto smernicou.

2. Clenské staty uplatiiujd tieto ustanovenia od 1. novembra
2007.
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3. Clenské §tdty uvedt priamo v prijatych opatreniach alebo pri
ich dradnom uverejneni odkaz na tdto smernicu. Podrobnosti
o odkaze upravia ¢lenské staty.

4. Clenské stity ozndmia Komisii znenia hlavnych ustanoveni
vnutrodtitnych pravnych predpisov, ktoré prijmi v oblasti
poOsobnosti tejto smernice.

Cldnok 54

Nadobudnutie G¢innosti

Tdto smernica nadobtda G¢innost dvadsiatym diiom po jej
uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Clanok 55
Adresiti

Tato smernica je urCend clenskym Stdtom.

V Bruseli 10. augusta 2006

Za Komisiu
Charlie McCREEVY

clen Komisie
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