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Trhy s finanénymi nastrojmi a zruSenie smernice 2004/39/ES ***|
Pozmenujice a dopliiujice navrhy Eurdpskeho parlamentu prijaté 26. oktobra 2012 k
navrhu smernice Euréopskeho parlamentu a Rady o trhoch s finanénymi nastrojmi,

ktorou sa zrusuje smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES (prepracované
znenie) (COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD))*

(Riadny legislativny postup — prepracovanie)

[Pozmenujici a doplitujuci navrh 1, pokial’ nie je uvedené inak]

POZMENUJUCE A DOPLNUJUCE NAVRHY EUROPSKEHO PARLAMENTU*

k navrhu Komisie

! Vec bola nasledne vratend vyboru v stlade s ¢lankom 57 ods. 2 druhym pododsekom
rokovacieho poriadku (A7-0306/2012).

Pozmenujuce a dopliujuce navrhy: novy alebo zmeneny text je vyznaceny hrubou
kurzivou; vypustenia sa ozna¢uji symbolom I .



SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY

o trhoch s finan¢nymi nastrojmi, ktorou sa zrusuje smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady
2004/39/ES

(prepracované znenie)
(Text s vyznamom pre EHP)
EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE,
so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie, a najmé na jej clanok 53 ods. 1,
so zretel'om na navrh Komisie,
po predlozeni navrhu legislativneho aktu ndrodnym parlamentom,
so zretelom na stanovisko Eurdpskej centralnej banky?,

so zretelom na stanovisko Eurépskeho hospodarskeho a socidlneho vyboru?,

konajuc v sulade s riadnym legislativnym postupom?,
kedze:

1) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch s
finanénymi nastrojmi* bola opakovane podstatnym spdsobom zmenena a doplnena. Pri
prilezitosti d’alSich zmien a doplneni je z ddvodu prehl’'adnosti vhodné tiito smernicu
prepracovat’.

2 Smernica Rady 93/22/EHS z 10. maja 1993 o investi¢nych sluzbach v oblasti cennych
papierov® mala za ulohu ustanovit’ podmienky, na zéklade ktorych by investiéné
spolo¢nosti a banky, ktorym bolo udelené povolenie, mohli poskytovat’ uréené sluzby
alebo zriad’ovat’ poboc¢ky v inych Clenskych Statoch na zéklade povolenia a dohl'adu
domovskej krajiny. Na tento ucel sa uvedena smernica zamerala na zosUladenie
poziadaviek na pociatocné povolenie a na ¢innost’ investi¢nych spolo¢nosti vratane
pravidiel vykonu ¢innosti. TieZ zabezpecila zostladenie niektorych podmienok
upravujucich ¢innost’ regulovanych trhov.

(3)  V ostatnych rokoch sa stalo viac investorov aktivnymi na finanénych trhoch a ponika sa
im este komplexnejsi rozsiahly stubor sluzieb a nastrojov. Vzhl'adom na tento vyvoj by
mal pravny ramec Europskej Unie zahrnat’ cely rozsah aktivit orientovanych
na investorov. Na tento ucel je potrebné zabezpecit’ potrebnt Groven zostladenia, aby sa
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investorom poskytla vysokd troven ochrany a aby sa investicnym spolo¢nostiam
umoznilo poskytovat’ sluzby v celej Eurdpskej unii v rdmci vnatorného trhu na zaklade
dohl'adu domovskej krajiny. Vzhl'adom na uvedené sa smernica 93/22/EHS nahradila
smernicou 2004/39/ES.

Finan¢na kriza odhalila nedostatky vo fungovani a transparentnosti finan¢nych trhov.
Vyvoj finan¢nych trhov odhalil potrebu posilnit’ rdmec pre reguléciu trhov s finanénymi
nastrojmi vratane pripadov, v ktorych obchodovanie na takychto trhoch prebieha
mimo burzy, s cielom zvysit’ transparentnost’, lepSie chranit’ investorov, posilnit’
doveru, zaoberat’ sa neregulovanymi oblast’ami a zabezpecCit, aby organy dohl'adu
dostali primerané pravomoci na plnenie svojich uloh.

Regulaéné organy sa zhoduji na medzinarodnej trovni, ze nedostatky v sprave a riadeni
mnohych finan¢nych institacii vratane chybajucich Géinnych bfzd a protivah medzi nimi
predstavuju faktor, ktory prispel k finanénej krize. Nadmerné a neobozretné riskovanie
moze viest’ k zlyhaniu jednotlivych finan¢nych institucii a k systémovym problémom

v ¢lenskych Statoch a na celom svete. Nezodpovedné spravanie spolo¢nosti
poskytujtcich sluzby klientom mdze viest’ k posSkodeniu investorov a Kk strate ich
dbvery. V zaujme rieSenia potencialne Skodlivého t¢inku tychto nedostatkov
mechanizmov spravy a riadenia spolo¢nosti by sa ustanovenia tejto smernice mali
doplnit’ podrobnejsimi zasadami a minimalnymi normami. Tieto zasady a normy by sa
mali uplatiiovat’ s ohladom na povahu, velkost” a zlozitost’ investi¢nych spolo¢nosti.
Bez ohl’adu na povinnosti akciondrov zabezpedit’, aby rady riadne vykondvali svoje
povinnosti, by prisluS§né opatrenia mali zah¥iiat’ obmedzenia poctu riadiacich funkcii,
ktoré riaditelia financénych institicii moZu vykondvat'. Tieto opatrenia by sa mali
uplatitovat’ spésobom, ktory zohl’adni poZiadavky na ucinné riadenie takychto
institucii a ktory zdrovei v pripade potreby umoZni riaditel’om takychto spolocnosti
pokracovat’ najmd vo funkcii riaditel’ ov neziskovych organizacii v sulade so socidlnou
zodpovednost’ou podnikov.

Skupina na vysokej urovni pre finanény dohl'ad v Europskej tnii vyzvala Eurépsku
uniu, aby vypracovala harmonizovanejsi stibor opatreni finan¢nej regulacie. V kontexte
buducej europskej architektary dohladu sa na zasadnuti Europskej rady 18. a 19. juna
2009 zdoraznila aj potreba stanovit’ jednotny eurdpsky subor pravidiel vztahujacich sa
na vSetky finan¢né institucie na jednotnom trhu.

Vzhl'adom na uvedené skuto¢nosti je smernica 2004/39/ES v sucasnosti s¢asti
prepracovana ako tato nova smernica a séasti nahradena nariadenim (EU) &. .../...
[MiFIR]. Oba préavne nastroje by spolu mali tvorit’ pravny ramec upravujuci poziadavky
vzt'ahujlce sa na investi¢né spolo¢nosti, regulované trhy, poskytovatel'ov sluZieb
oznamovania Udajov a spolo¢nosti z tretich krajin, ktoré poskytuji investi¢né sluzby
alebo ¢innosti v Europskej unii. Tato smernica by sa preto mala vykladat’ spolu

s nariadenim. Tato smernica by mala obsahovat’ ustanovenia upravujice udel'ovanie
povolenia na ¢innost’, nadobudanie kvalifikovanej Gcasti, uplatiiovanie slobody usadit’
sa a slobody poskytovat’ sluzby, podmienky vykonu ¢innosti investicnych spolo¢nosti
na zabezpecenie ochrany investorov, pravomoci organov dohl'adu domovskych

a hostitel'skych Clenskych Statov a rezim sankcii. Ked’ze hlavny ciel’ a predmet upravy
tohto navrhu je harmonizovat’ vnlitro§tatne ustanovenia tykajtice sa uvedenych oblasti,
navrh by mal vychadzat’ z ¢lanku 53 ods. 1 Zmluvy o fungovani Europskej tnie
(ZFEU). Forma smernice je vhodna preto, aby bolo v pripade nutnosti mozné
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prisposobit’ vykonéavacie ustanovenia v oblastiach posobnosti tejto smernice Specifikdm
konkrétneho trhu a pravneho systému v kazdom ¢lenskom State.

Je potrebné zahrnut’ do zoznamu finan¢nych nastroj ovl derivaty komodit a iné néstroje,
ktoré s vytvorené a obchodované takym spdsobom, Ze st podl'a regulaénych aspektov
porovnatelné s tradiénymi finanénymi nastrojmi. Zmluvy o poisteni na cinnosti tried
stanovenych v prilohe I smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/138/ES z 25.
novembra 2009 o zacati a vykondvani poistenia a zaistenia (Solventnost’ II)*, ak boli
uzatvorené s poist’oviiou, zaist’oviiou, poist’oviiou alebo zaist’oviiou tretej krajiny, nie
su derivdty alebo derivatové kontrakty na ucely tejto smernice.

Na spotovych sekundarnych trhoch s emisnymi kvotami sa vyskytli pripady réznych
podvodnych praktik, ktoré by mohli narusit’ doveru v systémy obchodovania

s emisnymi kvétami stanovené v smernici Europskeho parlamentu a Rady 2003/87/ES z
13. oktdbra 2003 o vytvoreni systému obchodovania s emisnymi kvotami sklenikovych
plynov v Spolodenstve?, a prijimaju sa opatrenia na posilnenie systému registrov
emisnych kvot a podmienok na otvorenie u¢tu na obchodovanie s emisnymi kvétami.

S ciel'om posilnit’ integritu a chrénit’ efektivne fungovanie tychto trhov vratane
komplexného dohl'adu nad ¢innostou obchodovania je vhodné doplnit’ opatrenia prijaté
na zaklade smernice 2003/87/ES uplnym zahrnutim emisnych kvét do rdmca posobnosti
tejto smernice a nariadenia (EU) &. .../... [I\/IAR]I . Naopak, treba objasnit’, Ze spotové
devizové transakcie nespadaju do rozsahu tejto smernice, aj ked’ menové derivdty v
nej zahrnute su.

Ciel'om tejto smernice je zahrnat’ podniky, predmetom beZzného podnikania alebo
¢innosti  ktorych je poskytovanie investi¢nych sluzieb a/alebo vykondvanie
investi¢nych ¢innosti  na profesiondlnom zaklade. Jej posobnost’ by sa preto nemala
vzt'ahovat na ziadnu osobu s inou profesiondlnou ¢innost’'ou.

Je potrebné zriadit komplexny regulacny systém upravujuci vykonavanie transakeii

s finan¢nymi nastrojmi bez ohl'adu na metddy obchodovania pouzité na uzavretie tychto
transakcii, ako aj na zabezpecenie vysokej kvality pri uskuto¢iovani investorskych
transakcii a na zachovanie integrity a celkovej efektivnosti finanéného systému. Mal by
sa zabezpecit’ koherentny a riziko zohl'adnujlici rdimec pre regulaciu najdolezitejSich
druhov systémov vykonavania pokynov, ktoré sa v sti¢asnosti uskuto¢tujua

na europskom finan¢nom trhu. Je potrebné uznat’ vznik novej generacie organizovanych
obchodnych systémov popri regulovanych trhoch, ktoré by mali podliehat’ povinnostiam
zameranym na zachovanie efektivneho a riadneho fungovania finanénych trhov, a
zabezpecit’, aby takéto organizované obchodné systémy nevyuZivali medzery v
regulacii.

Vsetky miesta obchodovania, a to regulované trhy, multilaterdlne obchodné systémy
(MTF) a organizované obchodné systémy (OTF) by mali stanovit’ transparentné
pravidla upravujice pristup k systému. Kym vSak regulované trhy a MTF by mali zostat’
podrobené I rovnakym poziadavkam tykajicim sa toho, koho mézu povolit’ ako ¢lenov
alebo ucastnikov, OTF by mali byt’ schopné stanovit’ a obmedzit’ pristup okrem iného na
zaklade ulohy a povinnosti, ktoré maju vo vztahu ku svojim klientom. I Miesta
obchodovania by mali byt’ schopné umoznit’ uzivatel’om Specifikovat’ typ toku

U.v. EU L 335, 17.12.2009, s. 1.
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pokynov, aby ich pokyny boli v stlade s pokynmi zadanymi pred vstupom do systému
za predpokladu, Ze sa tak deje otvorenym a transparentnym spéosobom a
nediskriminacne zo strany organizdtora platformy.

I Systematicki internalizatori by sa mali vymedzit’ ako investi¢né spolo¢nosti, ktoré na
organizovanom, pravidelnom a systematickom zédklade obchoduju na vlastny tcéet
vykonavanim pokynov klientov mimo regulovaného trhu, MTF alebo OTF v
bilateralnom systéme. V snahe zabezpecit’ objektivne a u¢inné uplatiiovanie tejto
definicie na investi¢né spolo¢nosti by kazdé dvojstranné obchodovanie, ktoré sa
vykonava s klientmi, malo byt’ relevantné a kvantitativne kritéria by mali doplnat
kvalitativne kritérid na identifikaciu investicnych spolo¢nosti, ktoré su povinné
registrovat’ sa ako systematicki internalizatori, podl'a ¢lanku 21 nariadenia Komisie (ES)
¢. 1287/2006 z 10. augusta 2006, ktorym sa vykonava smernica Europskeho parlamentu
a Rady 2004/39/ES, pokial ide o povinnosti pri vedeni zdznamov pre investi¢né
spolo¢nosti, oznamovanie transakcii, transparentnost’ trhu, prijatie finan¢nych nastrojov
na obchodovanie a vymedzené pojmy na tcely tejto smernice. Hoci miesta
obchodovania su platformy, v ktorych nastava interakcia zaujmov viacerych tretich
stran kuapit’ a predat’, systematickému internalizatorovi by sa nemalo povolit’ spajat’
zaujmy tretich stran kupit’ a predat’ funkcne rovnakym spésobom ako miesto
obchodovania.

Osoby spravujuce svoje vlastné aktiva a podniky, ktoré neposkytuju investicné sluzby
a/alebo nevykondvaju iné investi¢né ¢innosti ako obchodovanie na vlastny ucet, by
nemali patrit’ do rozsahu pdsobnosti tejto smernice, okrem pripadu, ak s tvorcami trhu,
¢lenmi alebo ucastnikmi regulovaného trhu alebo MTF alebo vykonavaji pokyny
klientov prostrednictvom obchodovania na vlastny ucet. Vynimkou je, Ze do rozsahu
posobnosti tejto smernice by nemali byt zahrnuté osoby, ktoré obchoduji na vlastny
ucet s finanénymi nastrojmi ako ¢lenovia alebo Gcastnici regulovaného trhu alebo MTF
aj ako tvorcovia trhu v savislosti s komoditnymi derivatmi, emisnymi kvdtami alebo ich
derivatmi, formou vedl'ajsej ¢innosti K svojej hlavnej ¢innosti, ktora na skupinovom
zaklade nepredstavuje poskytovanie investi¢nych sluzieb v zmysle tejto smernice ani
bankovych sluzieb v zmysle smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2006/48/ES zo
14. juna 2006 o zacati a vykonavani ¢innosti iverovych instittcii?. Technické Kritéria
pre stanovenie, kedy je ¢innost’ vedl'ajSia vo vztahu k takejto hlavnej ¢innosti, by sa
mali spresnit’ v regulacnych technickych predpisoch so zretel’om na kritéria
Specifikované v tejto smernici, ktoré by mali zahrriat’ rozsah Cinnosti a mieru, v ktorej
znizuje rizika vyplyvajuce z hlavnej ¢innosti. Obchodovanie na vlastny tcet
vykonavanim pokynov klientov by malo zahfiiat’ spolo¢nosti vykonavajice pokyny
roznych klientov na zaklade parovania pokynov na svoj ucet (back to back trading),
ktoré by sa mali povaZovat’ za konajlce na vlastny Gc¢et a mali by podliehat’
ustanoveniam tejto smernice, ktoré sa vzt'ahuji na vykondvanie pokynov v mene
klientov, ako aj na obchodovanie na vlastny ucet. Vykonavanie pokynov s finanénymi
nastrojmi ako vedl'ajSia ¢innost’ medzi dvoma osobami, ktorych hlavnou ¢innost'ou na
skupinovom zéklade nie je poskytovanie investi¢nych sluzieb v zmysle tejto smernice,
ani bankovych sluzieb v zmysle smernice 2006/48/ES, by sa nemalo povazovat za
obchodovanie na vlastny ucet vykonavanim pokynov klientov.
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Odkazy na osoby Vv texte by sa mali chapat’ ako odkazy na fyzicke a aj pravnické osoby.

Mali by sa vylucit poistovne, ktorych ¢innosti podliehaju primeranému dohl'adu
prislusnymi organmi prudencialneho dohl'adu a na ktoré sa vzt'ahuje smernica
2009/138/ES, okrem urcitych ustanoveni tykajucich sa poistnych produktov
pouzZivanych ako investicné ndstroje. Investicie sa klientom Casto predavaju vo forme
poistnych zmlity ako alternativa alebo ndhrada za finanéné ndstroje regulované
podla tejto smernice. Na zabezpeclenie konzistentnej ochrany pre retailovych klientov
je doleZité, aby investicie v ramci poistnych zmluv podliehali rovhnakému uplatiiovaniu
obchodnych noriem, najmi tie, ktoré sa tykaju rieSenia konfliktov zaujmov,
obmedzeni stimulov a pravidiel na zabezpecenie vhodného poradenstva alebo
primeraného predaja bez poskytnutia poradenstva. PoZiadavky v tejto smernici
tykajuce sa ochrany investorov a konfliktu zaujmov by sa preto mali rovnako
vzt’ahovat’ aj na tie investicie, ktoré st zahrnuté do poistnych zmlav a mala by sa
zabezpecit’ koordindcia medzi touto smernicou a d’alSimi prisluSnymi pravnymi
predpismi vratane smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2002/92/ES z

9. decembra 2002 o sprostredkovani poistenia’.

Této smernica by sa nemala vzt'ahovat’ na osoby, ktoré neposkytuju sluzby inym tretim
strandm, ale vylu¢ne svojmu materskému podniku, dcérskemu podniku alebo inému
dcérskemu podniku svojho materského podniku.

Osoby, ktoré poskytuju investi¢né sluzby iba prilezitostne v ramci profesijnej ¢innosti,
by sa mali tiez vylucit’ z posobnosti tejto smernice za predpokladu, Ze ¢innost’ je
regulovana a prislusné pravidla nezakazuju prilezitostné poskytovanie investi¢énych
sluzieb.

Tato smernica by sa nemala vztahovat’ na osoby, ktoré poskytuju investi¢né sluzby
pozostavajuce vyhradne zo spravy zamestnaneckych podielovych systémov a ktoré teda
neposkytuji investicné sluzby tretim stranam.

Z pOsobnosti tejto smernice je potrebné vylucit’ centralne banky a iné organy
vykonavajuce podobné funkcie, ako aj vSetky organy verejnej moci poverené alebo
podielajuce sa na sprave verejného dlhu, ¢o zahfiia s tym sdvisiace investovanie,

S vynimkou organov, ktoré su ¢iastocne alebo uplne vo vlastnictve $tatu a ktoré
zohravaju komer¢nu tlohu alebo tlohu suvisiacu s nadobudanim tcasti.

V snahe spresnit’ rezim vynimiek pre Eurdpsky systém centralnych bank, ostatné
vnutroStatne organy vykonavajuce podobné funkcie a pre organy vstupujuce do riadenia
verejného dlhu je vhodné obmedzit’ tieto vynimky na organy a instittcie, ktoré
vykonévaju svoje funkcie v stlade s prdvnymi predpismi jedného ¢lenského Statu alebo
v sulade s pravnymi predpismi Eurdpskej Unie, ako aj na medzinarodné organizécie,
ktorych ¢lenmi st jeden Clensky Stat alebo viaceré Clenské Staty.

Z pdsobnosti tejto smernice je potrebné vylucit’ podniky kolektivneho investovania
a penzijné fondy nezavisle od toho, ¢i s, alebo nie st koordinované na Urovni
Eurdpskej unie, a depozitarov alebo spravcov takychto podnikov, ked’ze podlichaju
osobitnym pravidlam priamo prispdsobenym ich Cinnosti.

U.v.ES LY, 15.1.2003, s. 3.
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vykondvanie tiloh previdzkovatel’ ov prenosovych sustav podl’a smernice 2009/72/ES*,
smernice 2009/73/ES?, nariadenia (ES) & 714/2009%, nariadenia (ES) & 715/2009*
alebo podl’a siet’ovych predpisov a usmerneni prijatych podl’a uvedenych nariadeni je
potrebné, aby prevadzkovatelia prenosovych sustav mali vynimku pri vydavani
prenosovych prav, a to bud’ vo forme fyzickych kapacitnych prav alebo finanénych
kapacitnych prav, ako aj pri poskytovani platformy pre sekundarne obchodovanie.

Aby prislusna osoba mohla byt’ vynata z pdsobnosti tejto smernice, mala by neustale
spiiiat’ podmienky ustanovené pre takéto vynatie. Ide najma o pripad, ak osoba
poskytuje investi¢né sluzby alebo vykonava investi¢né ¢innosti a je vynata z posobnosti
tejto smernice, pretoze takéto sluzby alebo ¢innosti su vedlajsie k jej hlavnej ¢innosti,
ak pri posudeni na skupinovom zaklade by sa malo prestat’ na fiu vztahovat’ vynatie
tykajuce sa vedl'ajSich sluzieb, ak poskytovanie tychto sluzieb alebo ¢innosti prestane
byt’ vedlajsie k jej hlavnej obchodnej ¢innosti.

Osoby, ktoré poskytuju investi¢né sluzby a/alebo vykonavaju investi¢né ¢innosti
na ktoré sa vzt'ahuje tato smernica, by mali podliehat’ udeleniu povolenia ich
domovskymi ¢lenskymi $tatmi, aby sa ochranili investori a stabilita finan¢ného systému.

Uverové institicie, ktoré ziskali povolenie podl’a smernice 2006/48/ES by

na poskytovanie investiénych sluzieb alebo vykonavanie investi¢nych ¢innosti nemali
potrebovat’ d’al§ie povolenie podl'a tejto smernice. Ked’ sa iiverova institlicia rozhodne
poskytovat’ investi¢né sluzby alebo vykonavat investi¢né ¢innosti , prislusné organy
by mali pred udelenim povolenia overit’ &i spiiia prislusné ustanovenia tejto smernice.

Struktarované vklady vznikli ako forma investi¢ného produktu, nevztahuju sa viak na
ne ziadne pravne predpisy na ochranu investorov na trovni Europskej unie, kym na
ostatné Struktirované investicie sa tieto pravne predpisy vzt'ahuju. Je preto vhodné
posilnit’ doveru investorov a zabezpecit’ jednotnejSie zaobchadzanie v rdmci regulécie,
pokial ide o distribticiu roznych balikov retailovych investi¢nych produktov, v snahe
zabezpecit’ primeranu uroven ochrany investorov na urovni Eurdpskej tnie.
Struktirované vklady je preto vhodné zahrnut’ do rozsahu posobnosti tejto smernice.

V tomto ohl'ade je potrebné spresnit’, Ze ked’Ze Struktirované vklady predstavuju formu
investi¢ného produktu, nezahfiaju jednoduché vklady spojené len s trokovou sadzbou
ako Euribor alebo Libor, bez ohl'adu na to, ¢i st urokové sadzby vopred stanovené,
alebo ¢i su pevné alebo pohyblivé. Takéto jednoduché vklady preto nepatria do
pdsobnosti tejto smernice.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady ¢. 2009/72/ES z 13. jula 2009 o
spoloénych pravidldach pre vnutorny trh s elektrinou (U. v. EU L 198, 30.7.2009, s.
20).

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/73/ES z 13. jitla 2009 o spoloénych
pravidlach pre vnutorny trh so zemnym plynom (U. v. EU L 211, 14.8.2009, s. 94).
Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (ES) ¢ 714/2009 z 13. jula 2009 o
podmienkach pristupu do suistavy pre cezhraniéné vymeny elektriny (U. v. EU L 211,
14.8.2009, s. 15).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (ES) ¢. 715/2009 z 13. jula 2009 o
podmienkach pristupu do prepravnych sieti pre zemny plyn (U. v. EU L 211,
14.8.20009, s. 36.).
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S ciel'om posilnit’ ochranu investorov v Eurdpskej unii je vhodné obmedzit’ podmienky,
za ktorych mozu ¢lenské Staty vylacit’ z uplatiovania tejto smernice osoby poskytujtice
investi¢né sluzby klientom, ktori v désledku toho nie st chréneni na zaklade tejto
smernice. Je vhodné predovsetkym vyzadovat, aby Clenské Staty uplatiiovali voci tymto
osobam poziadavky, ktoré st aspon podobné ako poziadavky stanovené v tejto smernici,
najmi vo faze udel'ovania povolenia, pri posudzovani ich dobrého mena a skusenosti,
ako aj vhodnosti akcionarov, pri posudzovani podmienok na pociato¢né povolenie

a priebezny dohl'ad, ako aj na povinnosti tykajice sa vykonu ¢innosti.

Ked’ investi¢na spolo¢nost’ poskytuje nepravidelne jednu alebo viac investi¢nych
sluzieb, na ktoré sa nevzt'ahuje jej povolenie, alebo vykonava nepravidelne jednu alebo
viac investi¢nych ¢innosti, na ktoré sa nevztahuje jej povolenie, podla tejto smernice by
nemala potrebovat’ d’alSie povolenie.

Na ucely tejto smernice by medzi ¢innosti prijimania a postipenia pokynov malo patrit’
aj spajanie dvoch alebo viacerych investorov, ¢im sa umozni transakcia medzi tymito
investormi.

Investi¢né spolo¢nosti a Giverové institucie, ktoré predavaju finan¢né nastroje, ktoré
samy emituju, by mali podlichat’ ustanoveniam tejto smernice, ked’ poskytuju svojim
klientom investi¢né poradenstvo. V snahe odstranit’ neistotu a posilnit’ ochranu
investorov je vhodné ustanovit,, Ze tato smernica sa uplatiuje, ked’ investicné
spolocnosti a Giverové institlcie predavaji na primarnom trhu nimi emitované finan¢né
nastroje bez poskytnutia poradenstva. Na tento ucel by sa mala rozsirit’ definicia sluzby
vykonavania pokynov v mene klientov.

Zésady vzajomného uznavania a dohl'adu domovského ¢lenského $tatu si vyZzadujt, aby
prislus$né organy clenskych Statov neudelili alebo aby odobrali povolenie v pripade, ked’
Z obsahu obchodnych planov, geografického rozlozenia alebo zo skuto¢ne
vykonavanych ¢innosti je zrejmé, ze si investi¢na spolocnost’ vybrala pravny systém
niektorého ¢lenského Statu preto, aby sa vyhla prisnejsim pravidlam, ktoré platia v inom
¢lenskom State, na izemi ktorého mieni vykonavat alebo vykonava vacsiu ¢ast’ svojich
¢innosti. Investi¢na spolo¢nost’, ktora je pravnickou osobou, by mala ziskat’ povolenie
Vv ¢lenskom §tate, v ktorom ma svoje registrované sidlo. Investi¢na spolo¢nost’, ktora
nie je pravnickou osobou, by mala ziskat’ povolenie v ¢lenskom $tate, v ktorom mé
svoje ustredie. Okrem toho by mali ¢lenské Staty vyzadovat, aby Ustredie investi¢nej
spolo¢nosti bolo vZdy situované v jeho domovskom ¢lenskom $tate a aby tam skuto¢ne
posobilo.

Smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2007/44/ES z 5. septembra 2007 v savislosti
s procesnymi pravidlami a kritériami hodnotenia obozretného posudzovania
nadobudnuti a zvyseni podielov vo finanénom sektore!, sa stanovili podrobné kritéria
obozretného posudzovania navrhovanych nadobudnuti v investi¢nej spolo¢nosti a
postup ich uplatiiovania. S cielom zabezpecit’ vo vzt'ahu k procesu posudzovania, ako aj
k jeho vysledku pravnu istotu, zrozumitel'nost’ a predvidatel'nost’ je vhodné potvrdit’
kritéria a proces obozretného posudzovania podl'a smernice 2007/44/ES. Prislu§né
organy by mali hodnotit’ najmi vhodnost’ navrhovaného nadobudatela a finan¢né
zdravie navrhovaného nadobudnutia na zaklade vSetkych tychto kritérii: dobré meno
navrhovaného nadobudatel’a; dobré meno a sktsenosti kazdej osoby, ktora bude riadit’

U.v. EU L 247, 21.9.2007, s. 1.
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¢innost’ investi¢nej spolo¢nosti; financné zdravie navrhovaného nadobudatel’a; fakt, ¢i
investi¢na spolo¢nost’ bude schopna splnit’ poziadavky obozretného podmikania
vyplyvajlce z tejto smernice a ostatnych smernic, najma smernic 2002/87/ES*

a 2006/49/ES?; fakt, ¢i toto nadobudnutie zvysi konflikt zaujmov; fakt, &i existuju
primerané dévody predpokladat’, Ze v suvislosti s navrhovanym nadobudnutim
dochadza alebo doslo k praniu $pinavych penazi alebo financovaniu terorizmu alebo

k pokusom o ne v zmysle ¢lanku 1 smernice 2005/60/ES3, alebo Ze by sa navrhovanym
nadobudnutim mohlo zvysit’ ich riziko.

Investi¢na spolo¢nost’, ktora ziskala povolenie vo svojom domovskom ¢lenskom State,
by mala mat’ opravnenie poskytovat’ investi¢né sluzby alebo vykonavat’ investi¢né
¢innosti v rdmci celej Eurdpskej Unie bez toho, aby ziadala o zvlastne povolenie od
prislusného orgéanu ¢lenského Statu, v ktorom ma zaujem poskytovat takéto sluzby
alebo vykonavat’ takéto ¢innosti.

Ked’ze urcité investi¢né spolo¢nosti su vynaté z ur¢itych povinnosti ulozenych
smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2006/49/ES, tieto spolo¢nosti by povinne
mali mat’ bud’ minimalnu vys$ku zakladného imania, alebo poistenie zodpovednosti za
$kodu spdsobent pri vykone povolania alebo ich kombinaciu. Upravy vysky tohto
poistenia by mali zohl'adiiovat’ tpravy vykonané v rdmci smernice 2002/92/ES. Tymto
konkrétnym postupom na tcely kapitalovej primeranosti by nemalo byt’ dotknuté ziadne
rozhodnutie tykajuce sa prisluSného postupu vzhl'adom na tieto spolo¢nosti podl'a
buducich zmien pravnych predpisov Eurdpskej unie o kapitalovej primeranosti.

Ked'ze posobnost predpisov o obozretnosti by sa mala obmedzit’ na tie subjekty, ktoré
na zéklade toho, ze profesionalne vedu obchodnu knihu, predstavuju zdroj rizika
protistrany pre ostatnych ucastnikov trhu, subjekty, ktoré obchoduju s finanénymi
nastrojmi na vlastny Gcéet vratane tych komoditnych derivatov, na ktoré sa vztahuje tato
smernica, a tie subjekty, ktoré poskytujt investi¢né sluzby v oblasti komoditnych
derivatov klientom v ramci ich hlavnej obchodnej ¢innosti ako vedlajsiu ¢innost’ pri
posudeni na skupinovom zaklade za predpokladu, Ze tato hlavna ¢innost’ nie je
poskytovanim investiénych sluzieb v zmysle tejto smernice, by sa mali vynat

z pdsobnosti tejto smernice.

Na ochranu vlastnickych a inych obdobnych prav investora stvisiacich s cennymi
papiermi a jeho prav savisiacich s financiami zverenymi spolo¢nosti by sa tieto prava
mali predovsetkym uchovavat’ oddelene od prav spolo¢nosti; tato zasada by vSak
nemala branit’ spolo¢nosti v obchodovani vo vlastnom mene, ale na ucet investora, ak to
vyZaduje samotna povaha transakcie a ak s tym investor suhlasi, napriklad v pripade
pdzicky cennych papierov.

Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2002/87/ES zo 16. decembra 2002

0 doplnkovom dohlade nad Gverovymi institiiciami, poistoviiami a investicnymi
spolo¢nostami vo finanénom konglomerate (U. v. EU L 35, 11.2.2003, s. 1).
Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2006/49/ES zo 14. jina 2006 o kapitalovej
primeranosti investi¢nych spolo¢nosti a tiverovych institacii (U. v. EU L 177,
30.6.2006, s. 201).

Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2005/60/ES z 26. oktobra 2005

0 predchadzani vyuzivania finan¢neho systemu na Gcely prania Spinavych penazi

a financovania terorizmu (U. v. EU L 309, 25.11.2005, s. 15).
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Poziadavky tykajuce sa ochrany aktiv klienta su kI'a€ovym néstrojom na ochranu
klientov pri poskytovani sluzieb a ¢innosti. Tieto poziadavky je mozné vylucit, ked’ sa
na investi¢nu spolo¢nost’ prevedie tplné vlastnictvo finanénych prostriedkov

a financného nastroja na ucely pokrytia akychkol'vek sucasnych alebo buducich
skuto¢nych, podmienenych alebo pripadnych povinnosti. Tato Sirokd moznost’ moze
vytvarat’ neistotu a ohrozit’ u¢innost’ poziadaviek tykajucich sa ochrany aktiv Klientov.
Preto asponi v pripade aktiv retailovych klientov je primerané obmedzit’ moznost’, aby
investi¢né spolo¢nosti uzatvarali dohody o finan¢nej zaruke s prevodom vlastnickeho
prava vymedzené v smernici Eurépskeho parlamentu a Rady 2002/47/ES zo 6. juna
2002 o dohodéch o finanénych zarukach?, na udel zabezpeéenia alebo iného pokrytia
svojich povinnosti.

Je potrebné posilnit’ ulohu riadiacich organov investi¢nych spoloc¢nosti pri zabezpeceni
riadneho a obozretného riadenia spolo¢nosti, podpory integrity trhu a zaujmov
investorov. V zdujme sudriného pristupu k riadeniu a sprave je potrebné ¢o najviac
zosuladit’ poZiadavky na investi¢né spolocnosti s poZiadavkami uvedenymi v smernici
..././EU [CRD IV] a zabezpedit, aby takéto pofiadavky zodpovedali povahe, rozsahu a
zloZitosti ich podnikania. Aby sa predislo konfliktu zaujmov, vykonny ¢len riadiaceho
organu investi¢nej spolocnosti by nemal byt’ aj vpkonnym ¢lenom riadiaceho orgdanu
miesta obchodovania, ale mohol by byt’ nevykonnym ¢lenom takéhoto riadiaceho
orgdnu napriklad s ciel’om zabezpecit’ ucast’ pouZivatel’a na rozhodovani. Riadiaci
organ investi¢nej spolo¢nosti by mal vzdy venovat’ dostatok ¢asu a mat’ primerané
vedomosti, zru€nosti a skiisenosti, aby bol schopny chapat’ cinnost’ investi¢ne;j
spolo¢nosti a jej hlavné riziko. V snahe zabranit’ skupinovému rozmyslaniu a ul’ah¢it’
kritické spochybiiovanie by predstavenstva investi¢nych spolo¢nosti mali byt
dostato¢ne roznorodé, pokial’ ide o vek, rod, pévod, vzdelanie a profesionalne zézemie,
aby zabezpecovali roznost’ nazorov a skusenosti. Rovnovaha muzov a Zien je osobitne
dolezita na zabezpecenie primeraného zastipenia podl'a demografickej reality. Za
pozitivny sposob posilnenia rozmanitosti by sa malo povaZovat’ aj zastupenie
zamestnancov v riadiacom organe — ako sa to niekde praktizuje — ¢im sa dopliia
kl’ucovy pohl’ad a skutocné znalosti o vnutornom fungovani inStitiicie. Okrem toho su
potrebné mechanizmy s ciel’om zabezpecit’, aby ¢lenovia riadiacich organov niesli
zodpovednost’ v pripadoch vaznych chyb v riadeni.

Riadiaci organ by mal byt’ v zaujme zaistenia u¢inného dohl'adu nad ¢innostami
investi¢nej spolo¢nosti a ich kontroly zodpovedny za celkovi stratégiu investi¢nej
spolocnosti s prihliadnutim na ¢innost’ a rizikovy profil investi¢nej spolo€nosti. Riadiaci
organ by mal prevziat’ presne vymedzené povinnosti v rdmci celého obchodného cyklu
investi¢nej spolo¢nosti v oblastiach stanovenia a vymedzenia strategickych cielov
spolo¢nosti, schval'ovania jej internej organizacie vratane kritérii vyberu a odborného
vzdelavania pracovnikov, vymedzenia celkovych politik upravujicich poskytovanie
sluZieb a Cinnosti vratane odmenovania pracovnikov predaja a schval'ovania novych
produktov na distribuciu klientom. Vd’aka pravidelnému monitorovaniu a posudzovaniu
strategickych cielov investi¢énych spolocnosti, ich internej organizacie a ich politik
poskytovania sluzieb a ¢innosti by investi¢né spolo¢nosti mali byt neustale schopné
zaistovat’ riadne a obozretné riadenie v zdujme integrity trhov a ochrany investorov.

Narastajuce spektrum ¢innosti, ktoré mnohé investi¢né spolo¢nosti vykonavaju sicasne,

U.v. ES L 168, 27.6.2002, s. 43.



zvysuje potencial pre mozné konflikty zdujmov medzi tymito r6znymi ¢innostami
a zaujmami ich Kklientov. Z tohto doévodu je potrebné, aby sa zabezpe€ili pravidla, ktoré
zarucia, aby takéto konflikty nemali nepriaznivy vplyv na zaujmy ich klientov.

Smernica Komisie 2006/73/ES z 10. augusta 2006, ktorou sa vykonava smernica
Europskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES, pokial ide o organizacné poziadavky a
podmienky vykonu ¢innosti investicnych spolo¢nosti, ako aj o vymedzené pojmy na

! umoziuje ¢lenskym $tatom pozadovat’ v suvislosti s
organiza¢nymi poziadavkami na investi¢né spolo¢nosti nahravat’ telefonicku
konverzaciu alebo elektronick( komunikéaciu obsahujdcu pokyny klientov. Nahravanie
telefonickej konverzéacie alebo elektronickej komunikécie obsahujlcej pokyny klientov
je zluciteI'né s Chartou zakladnych prav Eurdpskej tinie a je opravnené v zaujme
posilnenia ochrany investorov, zlep$enia dohl'adu nad trhom a zvysenia pravnej istoty

vV zaujme investicnych spolocnosti a ich klientov. Dolezitost’ tychto zdznamov sa uvadza
aj v technickom odportacani Komisie, ktoré Vybor eurdpskych regulacnych organov pre
cenné papiere zverejnil 29. jila 2010. Na tieto ucely je vhodné ustanovit’ v tejto
smernici zasady v§eobecného rezimu tykajiceho sa nahravania telefonickej konverzacie
alebo elektronickej komunikacie obsahujlcej pokyny klientov. V pripade komunikacie
medzi retailovymi klientmi a financénymi instituciami je vhodné umoZznit’ ¢lenskym
§tatom, aby namiesto toho uznali vhodné pisomné zaznamy takejto komunikéacie pre
financné institucie so sidlom a pobockami na ich uzemi.

Clenské $taty by mali zabezpegit' dodrfiavanie prava na ochranu osobnych Gdajov

v stllade so smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 95/46/ES z 24. okt6bra 1995

0 ochrane fyzickych osob pri spracovani osobnych tidajov a vol'nom pohybe tychto
tdajov? a smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2002/58/ES z 12. jala 2002
tykajucou sa spracovavania osobnych udajov a ochrany sukromia v sektore
elektronickych komunikéacii®, ktorymi sa upravuje spracovanie osobnych tdajov
uskutociiované pri uplatiiovani tejto smernice. Tato ochrana by sa mala vzt'ahovat
najma na nahravanie telefonickej a elektronickej komunikécie. Spracovanie osobnych
Udajov eurdpskym organom dohl’adu (Eurépskym orgdanom pre cenné papiere a trhy,
d’alej len ESMA) stanovené nariadenim Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢.
1095/2010* pri uplatiiovani tejto smernice podlieha nariadeniu Eurdpskeho
parlamentu a Rady (ES) ¢ 45/2001 z 18. decembra 2000 o ochrane jednotlivcov so
zretelom na spracovanie osobnych udajov instituciami a organmi Spolocenstva

a 0 vol’nom pohybe takychto uidajov®.

Vyuzivanie technologii v obchodovani sa v poslednom desatro¢i zna¢ne rozvinulo

a Ucastnici trhu ich v st¢asnosti vyuzivaja v Sirokej miere. Mnoho t¢astnikov trhu

V stcasnosti vyuziva algoritmické obchodovanie, pri ktorom pocitatovy algoritmus
automaticky stanovuje aspekty pokynu s minimalnym alebo ziadnym zasahom ¢loveka.
Osobitnou podskupinou algoritmického obchodovania je vysokofrekvenéné
obchodovanie, pri ktorom system obchodovania analyzuje Udaje alebo signély z trhu

(42)
ucely uvedenej smernice
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s vysokou rychlost’ou, v typickom pripade v milisekundach alebo mikrosekundach,
a potom zasiela alebo aktualizuje vel'’ké mnozstva pokynov vo vel'mi kratkom case

Vv reakcii na tato analyzu. Vysokofrekvencné obchodovanie zvy¢ajne vykonavaji
obchodnici, ktori pouzivaji na obchodovanie svoj vlastny kapital, a nepredstavuje
stratégiu ako taku, ale méZe casto zahrifiat’ vyuzivanie sofistikovanych technoldgii na
realizéciu tradi¢nejSich stratégii obchodovania, ako tvorba trhu alebo arbitraz.

V sulade so zavermi Rady o posiliiovani finanéného dohl'adu v Eurdpskej Unii z juna
2009 a s ciel'om prispiet’ k ustanoveniu jednotného suboru pravidiel pre finan¢né trhy
Eurdpskej unie, pomoct’ rozvijat’ rovnaké podmienky pre ¢lenské Staty a t¢astnikov
trhu, posilnit’ ochranu investorov a zlepsit’ dohl'ad a presadzovanie sa Europska Unia
zaviazala podl'a potreby minimalizovat’ v pravnych predpisoch Eurdpskej unie

0 finan¢nych sluzbach rozsah diskrecnych pravomoci clenskych statov. Okrem
zavedenia spolo¢ného rezimu nahravania telefonickej konverzacie alebo elektronickej
komunikacie obsahujucej pokyny klientov v tejto smernici je vhodné obmedzit’

Vv urcitych pripadoch moznost prislusnych organov delegovat’ tlohy dohl'adu, obmedzit’
rozsah diskre¢nych pravomoci pri poziadavkach vztahujtcich sa na viazanych
sprostredkovatel’'ov a na oznamovanie udajov pobockami. Kym su vSak prislusné
organy zodpovedné podla tejto smernice za zarucenie ochrany investorov, nic¢ v tejto
smernici nebrani ¢lenskym Statom, aby vymenovali orgdany nad ramec prisluSnych
organov s ciel’om zabezpecit’ dodatoéné monitorovanie trhov s ciel’om posilnit’
ochranu retailovych investorov.

Technicky pokrok umoZiiuje vysokofrekvencné obchodovanie a vyvoj
podnikatel’skych modelov. Vysokofrekvencné obchodovanie je ul’ahcené spoloénym
umiestiiovanim zariadeni ucastnikov trhu blizko k parovaciemu zariadeniu miesta
obchodovania. Aby sa zabezpecili riadne a spravodlivé podmienky obchodovania,
treba od miest obchodovania poZadovat’, aby takéto sluiby spolocného umiestiiovania
poskytovali nediskriminacne, spravodlivo a transparentne. Vyuzivanie technologii pri
vysokofrekvenénom obchodovani zvysilo rychlost’, kapacitu a zlozitost” sp6sobu, akym
investori obchoduju. Ugastnikom trhu umoznilo ulahéit’ ich klientom priamy pristup

k trhom prostrednictvom vyuzivania ich systémov obchodovania, prostrednictvom
priameho pristupu na trh alebo sponzorovaného pristupu. Technolégie pri obchodovani
vo vSeobecnosti priniesli trhu a i€astnikom trhu vyhody ako SirSiu G¢ast’ na trhoch,
preukdzatel’ne vyssiu likviditu, aj ked’ ostdvajii pochybnosti o skuto¢nej hibke
poskytnutej likvidity, uzsie rozpatia, nizsie kratkodobé vykyvy trhu a prostriedky na
dosiahnutie lepSej tvorby cien a vykonavania pokynov klientov. Technol6gie
vysokofrekvenéného obchodovania vsak veda aj k mnohym potencialnym rizikam,
akymi je vyssie riziko pretazenia systémov v miestach obchodovania v dosledku
vel'kych objemov pokynov, rizika algoritmického obchodovania veduce k duplicitnym
alebo chybovym pokynom alebo inému nespravnemu fungovaniu, ¢o mdze viest’

k narGisaniu fungovania trhu. Existuje aj riziko nadmernej reakcie systémov
algoritmického obchodovania na iné trhové udalosti, ¢o v pripade uz existujiceho
problému na trhu mdze zhorsit” volatilitu. Algoritmické obchodovanie alebo
vysokofrekvencné obchodovanie mozu, ako akakol’vek ind forma obchodovania, viest
Vv pripade zneuzitia k ur¢itym formam protipravneho konania, ¢o treba zakdzat’ podla
nariadenia (EU) é. .../... [nové MAR]. Vysokofrekveniéné obchodovanie méie 7 dévodu
informacnej vyhody poskytovanej obchodnikom zapojenym do vysokofrekvencného
obchodovania tieZ nabddat’ investorov k tomu, aby si zvolili realizdciu obchodov na
miestach, kde sa mézZu vyhnut’ vzajomnému pésobeniu s obchodnikmi zapojenymi do
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vysokofrekvencného obchodovania. Je vhodné podrobit’ stratégie
vysokofrekvencného obchodovania, ktoré sa spoliehaju na urcité Specifické
charakteristiky, osobitnej regulacnej kontrole. Zatial’ ¢o su to hlavne stratégie, ktoré
sa spoliehaju na obchodovanie na vlastny ucet, takato kontrola by sa mala uplatiiovat’
aj v pripade, Ze vykondvanie obchodnej stratégie je Strukturované tak, aby sa
predchadzalo jej vykondvaniu na vlastny ucet.

Tieto potencialne rizika vyplyvajice z vacsieho vyuzivania technol6gii mozno najlepsie
zmiernit’ kombindciou osobitnych opatreni na zmiernenie rizika zameranych na
spolocnosti, ktoré vykonévaja algoritmické obchodovanie alebo vysokofrekvencné
obchodovanie, a opatreni zameranych na organizatorov vsetkych miest obchodovania,
cez ktorych ziskavaju tieto spolocnosti pristup. Tie by mali zohladfiovat’ technické
usmernenia vydané ESMA vo februari 2012 s nazvom Systemy a kontroly v prostredi
automatizovaného obchodovania pre obchodné platformy, investiéné spoloc¢nosti a
prislusné organy (ESMA/2012/122) a vychadzat’ 7 nich s cielom posilnit’ odolnost’
trhov vzhlPadom na vyvoj technologii. Je Ziaduce zabezpecit, aby vSetky spolo¢nosti
vykonavajice vysokofrekven¢né obchodovanie mali udelené povolenie, ak su priamym
¢lenom miesta obchodovania. Tak by sa malo zabezpecit', aby sa na ne vztahovali
organiza¢né poziadavky podl'a smernice a riadny dohl'ad. V tejto savislosti by mal
organ ESMA zohravat’ doleZitu koordinacnu uilohu s ciel’om definovat’ primerany
pohyb cien v zdujme zabezpelenia riadneho fungovania trhov na iirovni Unie. Okrem
toho, vietky prikazy by mali podliehat’ primeranym kontrolam rizika pri zdroji. Je
preto potrebné ukoncit’ postup sponzorovaného a vol’ného pristupu s ciel’om predist’
riziku, aby spolocnosti s nedostato¢nou kontrolou narusovali podmienky trhu a
zabezpedit’, aby bolo moZiné identifikovat’ ucastnikov trhu zodpovednych na poruSenie
podmienok, za ktoré nesu zodpovednost’. Takisto je potrebné, aby boli schopné jasne
identifikovaz’ tok pokynov pochddzajici z vysokofrekvenéného obchodovania. ESMA
by tiez mala nad’alej monitorovat’ vyvoj technologie a metod pouZivanych v
pristupovani na miesta obchodovania a mala by pokracovat’ vo vypracovavani
usmerneni s ciel’om zabezpedit’, aby sa poZiadavky tejto smernice mohli ucinne
uplatiiovat’ so zretel’om na nové postupy.

Spoloc¢nosti aj miesta obchodovania by mali zaistit’ zavedenie spol'ahlivych opatreni,
ktoré zabezpecia, aby vysokofirekvencné a automatizované obchodovanie nenartisalo
fungovanie trhu a nemohlo sa zneuzivat. Miesta obchodovania by mali tiez zabezpecit’,
aby ich systémy obchodovania boli odolné a riadne testované na zvladnutie vyssich
tokov pokynov alebo trhovych tlakov a aby boli zavedené prerusovace na vsetkych
miestach obchodovania na do¢asné zastavenie obchodovania v pripade néhlych
neocakéavanych pohybov cien.

Takisto je potrebné zabezpecit’, aby bola Struktiira poplatkov miest obchodovania
transparentnd, nediskriminacna a spravodliva, a aby neboli Strukturované tak, aby sa
podporovalo narusovanie podmienok trhu. Preto je vhodné zabezpecit’, aby Struktiry
poplatkov miesta obchodovania podnecovali nizsi podiel systémovych sprav

K vykonanym obchodom, pricom vyssie poplatky by sa uplatiiovali na postupy, ako je
ruSenie vysokych objemov alebo rozsahu prikazov, ktoré by mohli sposobit’ takého
naruSenie podmienok a ktoré si vyZaduju, aby miesta obchodovania zvysili kapacitu
infrastruktury bez toho, aby nevyhnutne zvyhodnili inych ucastnikov trhu.

Okrem opatreni tykajucich sa algoritmického a vysokofrekvenéného obchodovania je



(50)

(51)

(51a)

vhodné zakdzat’ sponzorovany a vol’ny pristup a zahrnat kontrolné mechanizmy vo
vztahu k investicnym spolo¢nostiam poskytujicim klientom priamy trhovy pristup k
trhom. Takisto je vhodné, aby spolo¢nosti poskytujlce priamy trhovy pristup
zabezpecili, aby osoby vyuzivajuce tito sluzbu boli riadne kvalifikované a aby sa na
pouzivanie tejto sluzby ulozili opatrenia na kontrolu rizika. Je vhodné, aby podrobné
organiza¢né poziadavky tykajtce sa tychto novych foriem obchodovania boli
podrobnejsie stanovené v delegovanych aktoch. Okrem pravomoci ESMA vypracovat’
aktualizované usmernenia o réznych forméach trhového pristupu a savisiacich
kontrolé&ch by to malo zabezpecit, aby sa poziadavky mohli zmenit’ a doplnit’, ak je to
potrebné na zohl'adnenie d’al$ej inovacie a vyvoja v tejto oblasti.

V stéasnosti v Unii funguje mnoho miest obchodovania, pri¢om na mnohych z nich sa
obchoduje s rovnakymi nastrojmi. V zaujme odstranenia potencialnych rizik pre zaujmy
investorov je potrebné formalizovat’ a d’alej koordinovat’ procesy dosledkov na
obchodovanie na ostatnych miestach obchodovania, ak sa jedno miesto obchodovania
rozhodne pozastavit’ obchodovanie s finanénym néstrojom alebo vylucit’ finanény
nastroj z obchodovania. V zaujme pravnej istoty a na primerané rieSenie konfliktov
zaujmov pri rozhodovani o pozastaveni obchodovania s nastrojmi alebo vylaceni
nastrojov z obchodovania by sa malo zabezpecit, Ze v pripade, ak jeden regulovany trh
alebo MTF zastavi obchodovanie v dosledku nezverejnenia informécii o emitentovi
alebo finan¢nom néstroji, ostatné budu nasledovat’ toto rozhodnutie. Okrem toho je
potrebné d’alej formalizovat’ a zlepSit’ vymenu informacii a spolupracu miest
obchodovania v pripadoch mimoriadnych okolnosti tykajdcich sa konkrétneho nastroja,
s ktorym sa obchoduje na réznych miestach. To by malo zahriiat’ opatrenia, ktoré
zabrdania miestam obchodovania v tom, aby pouZivali informdcie prendSané v
suvislosti s pozastavenim alebo odstranenim néstroja z obchodovania na obchodné
ucely.

Na finan¢nych trhoch je aktivnych ¢oraz viac investorov, ktorym sa poskytuje zlozitejsi
rozsiahly stibor sluzieb a nastrojov, a z hl'adiska tohto vyvoja je potrebné zabezpecit’
ur¢iti mieru harmonizacie s cielom poskytnit’ investorom vysoku troven ochrany

v ramci celej Eurdpskej tinie. Ked’ sa prijala smernica 2004/39/ES, rastica zavislost’
investorov od osobnych odporucani vyZzadovala zahrnut’ poskytovanie investicného
poradenstva ako investi¢nej sluzby, ktoré podlieha udeleniu povolenia a osobitnym
povinnostiam tykajiicim sa vykonu ¢innosti. Pretrvavajica dolezitost’ osobnych
odportcani pre klientov a rastica zlozitost’ sluzieb a néstrojov vyzaduji posilnenie
povinnosti tykajucich sa vykonu ¢innosti v zdujme zvySenia ochrany investorov.

Zatial’ ¢o posilnené povinnosti tykajuce sa vykonu Cinnosti pre poradné sluzby su
potrebné, nie si dostatoiné na zabezpedenie primeranej ochrany investorov. Clenské
Staty by mali najmidi zaistit’, aby v pripade, Ze investicné spolocnosti navrhuju
investi¢né produkty alebo Struktlrované vklady na predaj profesionalnym alebo
retailovym klientom, boli tieto produkty navrhnuté tak, aby zodpovedali potrebam a
charakteristikam urcenych ciel’ovych trhov v ramci prisluSnej kategorie klientov.
Okrem toho by ¢lenské Staty mali zabezpecit’, aby investicné spoloCnosti prijimali
primerané opatrenia s ciel’om zabezpecit’, Ze investicny produkt sa preddva a
distribuuje klientom v ramci ciel’ovej skupiny. Nemalo by to vSak zhavit’ tretie
distribatorské strany zodpovednosti za uvadzanie produktov na trh alebo ich
distribuciu mimo ciel’ovej skupiny bez vedomia alebo suhlasu spolocnosti, ktora
produkt navrhla. Tvorcovia produktov by tieZ mali pravidelne skumat’ vykonnost’
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svojich produktov s cielom posudit’, ¢i ich vysledky zodpovedajii ich navrhu
produktu, a urcit’, & ciel’ovy trh produktu je aj nad’alej sprdavny. Investori potrebuji
tieZ vhodné informdcie o produktoch a najmdi konzistentné informadcie o
kumulativnom vplyve réznych Grovni poplatkov na vynos z investicie. V tejto savislosti
treba zohladnit’ ustanovenia ¢lanku 80 ods. 8 smernice 2006/48/ES.

S ciel'om poskytnut’ investorom vsetky dblezité¢ informacie je vhodné pozadovat’, aby
investi¢né spolo¢nosti poskytujice investiéné poradenstvo objasnili zaklad poradenstva,
ktoré poskytuju, najma okruh produktov, ktoré zohl'adituju pri poskytovani osobnych
odporucani klientom, naklady na poradenstvo alebo, ak naklady na poplatky a stimuly
nie je moZiné stanovit’ pred poskytnutim poradenstva, sposob vypoctu nakladov, ako aj
fakt, ¢i sa investi¢né poradenstvo poskytuje v spojeni s akceptovanim alebo prijatim
stimulov tretej strany a i investiéné spolocénosti poskytuju klientom pravidelné
posudenie vhodnosti im odporucenych finanénych néstrojov. Takisto je vhodné
pozadovat’, aby investi¢né spolo¢nosti vysvetlili svojim klientom dévody poskytnutia
poradenstva. Usmernenia ESMA by mohli byt’ uZitoéné pre zabezpelenie uic¢inného a
konzistentného uplatiiovania tychto ustanoveni. S cielom d’alej vymedzit’ regula¢ny
ramec pre poskytovanie investicného poradenstva a sucasne ponechat’ investicnym
spolo¢nostiam a klientom moZznost’ vol'by je vhodné ustanovit’ podmienky poskytovania
tejto sluzby, ked’ spolo¢nosti informuju klientov, ze poradenstvo sa poskytuje pri
akceptovani alebo prijati stimulov od tretich stran. Pri poskytovani diskreénej spravy
portfdlia by investi¢nd spolo¢nost’ mala pred uzatvorenim dohody informovat’ klienta
o0 oCakdavanom rozsahu stimulov a vietky zaplatené alebo prijaté stimuly by mali byt
zverejnené v pravidelnych spravach. Vzhl’adom na potrebu zabezpedit’, aby takéto
stimuly tretich stran nebranili investi¢nej spolocnosti konat’ v najlepSom zdaujme
klienta, treba tieZ umoznit’ za urcitych podmienok zdkaz prijat’ takéto stimuly alebo
poZiadat’ o ich presunutie na klienta.

V zaujme lepSej ochrany spotrebitel’ov je vhodné tieZ zabezpecit’, aby investicné
spolocCnosti neodmeriovali alebo nehodnotili vykonnost’ svojich vlastnych
zamestnancov sposobom, ktory by bol v rozpore s povinnost'ou spolocnosti konat’ v
najlepSom zdaujme svojich klientov. Odmeiiovanie zamestnancov preddavajucich alebo
poskytujucich poradenstvo o investiciach by preto nemalo zdleZat’ len na predajnych
cieloch alebo zisku spoloénosti 7 konkrétneho finanéného ndstroja, ked’Ze by to
vytvorilo stimuly pre poskytovanie informécii, ktoré nie st spravodlivé, jasné a
nezavadzajuce a viedlo by to k odporucaniam, ktoré nie sui v najlepSom zdujme
Klienta.

VzhlPadom na zloZitost’ investi¢nych produktov a pokracujucu inovdciu v ich
navrhovani je tie? doleZité zabezpecit’, aby zamestnanci, ktori poskytuji poradenstvo
alebo predavaju investi¢né produkty retailovym klientom, mali vedomosti a
sposobilost’ na primeranej urovni, pokial’ ide o ponukané produkty. Investicné
spoloénosti musia svojim zamestnancom poskytnut’ dostatocny cas a zdroje na
dosiahnutie tychto vedomosti a spdsobilosti a na ich uplatiiovanie v poskytovani
sluZieb klientom.

Investicné spolocnosti smu poskytovat’ investicné sluzby, ktoré spoc¢ivaju len vo
vykonavani a/alebo prijimani a postiipeni pokynov klienta, bez potreby ziskat
informécie o znalostiach a skusenostiach klienta na postdenie primeranosti sluzby alebo
nastroja pre klienta. Ked’Ze tieto sluzby znamenaju zavazné zniZenie ochrany klienta, je
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vhodné zlepsit’ podmienky ich poskytovania. Je vhodné vylucit najma moznost’
poskytovat’ tieto sluzby v spojeni s vedl'ajSou sluzbou spocivajucou v poskytovani
zapojena investi¢na spolocnost’, ked’Ze toto zvysuje zlozitost’ transakcie a st'azuje
chapanie s tym spojeného rizika. Takisto je vhodné lepSie vymedzit’ kritéria vyberu
finan¢nych nastrojov, ktorych by sa tieto sluzby mali tykat, s cielom vylucit’ financné
néstroje, ktoré obsahuju derivat, pokial’ takyto derivit nezvysuje riziko pre klienta,
alebo maju taku Struktaru, ktora klientovi stazuje chapat’ prislusné riziko.

Krizovy predaj predstavuje beznu stratégiu poskytovatel'ov retailovych finanénych
sluzieb v celej Eurdpskej unii. Mozu retailovym klientom prindsat’ vyhody, ale takisto
mozu predstavovat’ postupy, pri ktorych sa dostato¢ne nezohl'adnuje zaujem klienta.
Napriklad urcité formy postupov v oblasti krizového predaja, akymi st najma postupy
viazania produktov, pri ktorych sa v baliku predavaja spolo¢ne dve alebo viacero
finan¢nych sluzieb a aspoii jedna z tychto sluzieb nie je k dispozicii samostatne, mozu
naruSat’ hospodarsku sit'az a negativne ovplyvitovat’ mobilitu klientov a ich schopnost’
informovane sa rozhodnut’. Prikladom postupov viazania produktov moze byt’ potrebné
otvorenie beznych G¢tov, ked’ sa investi¢na sluzba poskytuje retailovému klientovi.
Hoci postupy viazania produktov, pri ktorych sa v baliku predavaju dve alebo viacero
finan¢nych sluzieb, ale kazda zo sluzieb mozno kupit’ aj samostatne, mozu takisto
naruSat’ hospodarsku sit'az a negativne ovplyvitovat’ mobilitu zdkaznikov a schopnost’
klientov informovane sa rozhodnut’, aspoii nechavaju vyber na klienta, a preto mézu
predstavovat’ mensSie riziko, pokial’ ide o plnenie povinnosti podl'a tejto smernice zo
strany investi¢nych spolo¢nosti. Vyuzivanie takychto praktik by sa malo dokladne
posudit’ v zaujme podpory hospodarskej sut’aze a vyberu spotrebitel’a.

Sluzba by sa mala povazovat’ za poskytovani na zaklade iniciativy klienta, pokial’ ju
klient nepozaduje v odpovedi na individualne zamerané oznamenie spolo¢nosti alebo
Vv mene spolo¢nosti na tohto konkrétneho klienta, ktoré obsahuje vyzvu alebo je urcené
na ovplyvnenie klienta v savislosti s konkrétnym finanénym nastrojom alebo
konkrétnou transakciou. Sluzba mézZe byt’ povazovana za poskytnut na zaklade
iniciativy klienta bez ohl'adu na to, ¢i ju klient pozadoval na z&klade oznamenia
propagujuceho alebo pontkajuceho finan¢né nastroje, ktoré sa vykonalo prostriedkami,
ktoré st svojou povahou vSeobecné a urcené pre verejnost’ alebo vacsiu skupinu alebo
kategoriu klientov alebo potencialnych klientov.

Jednym z ciel'ov tejto smernice je ochrana investorov. Opatrenia na ochranu investorov
by sa mali prisposobit’ Specifikdm kazdej kategérie investorov (drobni klienti,
profesionali a protistrany). V zaujme posilnenia regulaéného ramca tykajiuceho sa
poskytovania sluzieb bez ohl'adu na prislusné kategorie klientov je vSak vhodné, aby sa
objasnilo, Ze zasady konat Cestne, spravodlivo a profesionélne, ako aj povinnost
spravat’ sa spravodlivo, jednozna¢ne a nezavadzajico sa uplatiovali na vztah so
vSetkymi klientmi.

Odchylne od zasady povolenia, dohl'adu a presadzovania povinnosti domovskou
krajinou suvisiacich s ¢innost'ou pobociek je potrebné v pripade prislusného organu
hostitel'ského ¢lenského Statu prevziat' zodpovednost’ za presadzovanie urcitych
povinnosti uvedenych v tejto smernici, ktoré suvisia s ¢innost'ou vykonavanou
prostrednictvom pobocky na tzemi, kde sa poboc¢ka nachadza, pretoze tento organ je
najblizsie k pobocke a ma lepsie moznosti na odhalenie a zasah v pripade poruseni
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pravidiel upravujtcich ¢innosti pobocky.

Je potrebn¢ ulozit’ povinnost’ skutoc¢ne ,,najlepsieho vykonu* na zabezpecenie toho, ze
investicné spolo¢nosti vykonaju pokyny klientov za podmienok, ktoré st pre klienta
najvyhodnejSie. Tato povinnost’ by sa mala uplatfiovat’ na spolo¢nost’, Ktord ma vo
vztahu ku klientovi zmluvné povinnosti alebo povinnosti v rAmci sprostredkovania.

S ciel’om prispiet’ k irSej zdkladni akciondrov v celej Unii by sa mal pre retailovych
investorov gvySit’ ramec najlepSieho vykonu, aby mohli ziskat’ pristup k SirSej Skdle
miest vykonu, ako je v sic¢asnosti dostupnd v Unii. Pri uplatiiovani rdmca najlepsieho
vykonu by sa mal vziat’ do uvahy technologicky pokrok v oblasti monitorovania
najlepSieho vykonu.

V zaujme zlepSenia podmienok, za ktorych investi¢né spoloc¢nosti plnia svoju povinnost’
vykonavat’ pokyny za najvyhodnejsich podmienok pre klientov v sulade s touto
smernicou, je vhodné vyzadovat’, aby miesta vykonu spristupiiovali verejnosti tidaje
tykajuce sa kvality vykonavania transakcii v kazdom mieste.

Informacie, ktoré investi¢né spolo¢nosti poskytuju klientom v stlade s ich politikami
vykonavania pokynov, su Casto vSeobecné a Standardné, a neumoziuji klientom
pochopit’, ako sa pokyn vykona, a overit’, ¢i spolo¢nosti dodrziavaju svoju povinnost’
vykonat’ pokyny za podmienok najvyhodnejsich pre svojich klientov. V zaujme
zlepsenia ochrany investorov je vhodné stanovit’ zdsady tykajuce sa informacii

0 politikach vykondvania pokynov, ktoré investicné spolocnosti poskytuju svojim
klientom, a vyzadovat’, aby spolo¢nosti §tvrt’rocne zverejnovali pre kazdu triedu
finan¢nych nastrojov pat’ najlepSich miest obchodovania, na ktorych vykonavali pokyny
klientov v predchadzajucom roku, a zehl’adnit’ vo svojich politikdch o najlepSom
vykonavani pokynov tieto informécie a informécie o kvalite vykonavania zverejnené
miestami obchodovania.

Osoby, ktoré poskytuju investi¢né sluzby v. mene viac ako jednej investi¢nej
spolocnosti, by sa nemali povazovat’ za viazanych sprostredkovatel'ov, ale za investicné
spolo¢nosti, ak spadaju do vymedzenia pojmu uvedeného v tejto smernici, okrem
urcitych osob, ktoré mozu byt’ vynaté.

Touto smernicou by nemali byt’ dotknuté prava viazanych sprostredkovatel'ov
uskutoc¢novat’ ¢innosti, na ktoré sa vztahuju iné smernice, a stvisiace ¢innosti tykajuce
sa finan¢nych sluzieb alebo produktov, na ktoré sa nevzt'ahuje tdto smernica, vratane
¢innosti v._mene  cCasti tej istej finan¢nej skupiny.

Na podmienky pre uskutociiovanie ¢innosti mimo priestorov investi¢nej spolo¢nosti
(podomovy predaj) by sa tato smernica nemala vzt'ahovat'.

Prislusné organy ¢lenskych Statov by nemali registrovat’ alebo by mali zrusit’
registraciu, ak skuto¢ne vykondvané ¢innosti jasne ukazuj, Ze si viazany
sprostredkovatel’ vybral pravny systém niektorého ¢lenského $tatu preto, aby sa vyhol
prisnej$im pravidlam, ktoré platia v inom ¢lenskom $tate, na Uzemi ktoréeho mieni
vykonavat alebo vykonava vicsiu Cast’ svojich ¢innosti.
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Na tcely tejto smernice by sa mali opravnené protistrany povazovat’ za konajice ako
Klienti.

Financ¢na kriza poukazala na obmedzenu schopnost’ neretailovych klientov posudit’
riziko spojené s ich investiciami. Hoci by sa malo potvrdit, ze pravidla vykonu ¢innosti
by sa mali presadzovat’ v suvislosti s tymi investormi, ktori najviac potrebuju ochranu,
je vhodné lepsie vyvazit’ poziadavky vztahujuce sa na rozne kategorie klientov.
Vzhl'adom na tieto skuto¢nosti je vhodné rozsirit’ niektoré poziadavky na informacie

a podavanie sprav aj na vzt'ah s opravnenymi protistranami. Prislusné poziadavky by sa
mali tykat’ najméa ochrany finanénych nastrojov a penazi klientov, ako aj poziadaviek na
informécie a podavanie sprav tykajucich sa zlozitejSich finanénych nastrojov

a transakcii. S ciel'om lepsie zohladnit’ funkcie samosprav a miestnych verejnych
organov, ktoré by nemali obchodovat’ so Spekulativnymi ndstrojmi, je vhodné jasne ich
vylucit’ zo zoznamu opravnenych protistran a klientov, ktori sa povazuju za
profesionalne subjekty, pricom vsak tito klienti stale mo6zu poziadat’ o zaobchadzanie
ako s profesiondlnymi klientmi, ak si splnené prisne podmienky stanovené lenskymi
Statmi.

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

Vsetky investiéné spolo¢nosti by mali mat’ v rdamci Eurdpskej Unie rovnaké prileZitosti
na pripojenie sa k regulovanym trhom alebo na pristup k nim. Bez ohl'adu na spdsob,
akym sa v st¢asnosti transakcie v ¢lenskych $tatoch organizuju, je dolezité zrusit
technické a pravne obmedzenia tykajlce sa pristupu na regulované trhy.

Na ulahcenie finalizacie cezhrani¢nych transakcii je potrebné, aby sa investi¢nym
spolo¢nostiam zabezpecil pristup k systémom zactovania a vyrovnania v ramci celej
Eurdpskej Unie bez ohl’adu na to, ¢i sa transakcie uskuto¢nili prostrednictvom
regulovanych trhov v prislusnom ¢lenskom §tate. Investi¢né spolo¢nosti, ktoré maju
zaujem zucastnit’ sa priamo na systémoch vyrovnania iného ¢lenského  $tatu, by mali
spinat’ prislu§né prevadzkové a obchodné poziadavky na Elenstvo a opatrenia
obozretnosti na podporu neruseného a riadneho fungovania finan¢nych trhov.

Na poskytovanie sluzieb spolo¢nostami z tretich krajin v Eurdpskej unii sa vztahuju
vnutroStatne rezimy a poziadavky. Tieto rezimy su vel'mi rozdielne a spolo¢nosti, ktoré
dostali povolenie v stilade s nimi, nemaju slobodu poskytovat’ sluzby a pravo usadit’ sa
v inych ¢lenskych $tatoch ako v State, v ktorom su usadené. Je vhodné zaviest’ spolo¢ny
regulacny ramec na urovni Eurdpskej unie pre spolocénosti z tretich krajin vrdatane
investi¢nych spolocnosti aj organizdtorov trhu. S cielom poskytnut’ zdaklad pre
spolocnosti 7 tretich krajin, aby mohli vyuZivat’ opravnenie na poskytovanie
investi¢nych sluzieb a vykondvanie investi¢nych &innosti v celej EU, by tento refim
mal harmonizovat’ existujuci rozdrobeny ramec, zabezpecit' istotu a jednotné
zaobchadzanie so spolo¢nostami z tretich krajin, ktore vstupuju na trh Europskej unie,
zaistit’ #¢inné vykonanie posudenia rovnocennosti Komisiou, pri¢om by sa malo
uprednostnit’ posudzovanie najvicSich obchodnych partnerov EU a oblasti pokrytych
programom G20 vo vzt'ahu k rdmcu tretich krajin pre regulaciu a dohl'ad a mal

by poskytnut’ porovnatelna uroveti ochrany investorom v EU, ktori prijimaju sluzby
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poskytované spolo¢nost’ami z tretich krajin.

Na poskytovanie sluzieb retailovym klientom alebo klientom, ktori sa rozhodli
zrieknut’ sa urcitej ochrany, aby boli povaZovani za profesiondlnych klientov, by malo
byt vzdy potrebné zriadit’ poboc¢ku v Europskej unii. Zriadenie poboc¢ky musi podlichat’
udeleniu povolenia a dohl'adu v Eurdpskej Gnii. Dotknuty prislu$ny organ a prislusny
organ v tretej krajine by mali mat’ uzavreté primerané dohody o spolupraci. Pobocka by
mala mat’ vol'ne k dispozicii dostato¢ny zaciato¢ny kapital. Ked’ sa poboc¢ke udeli
povolenie, mala by podliehat’ dohl'adu v ¢lenskom State, v ktorom je zriadena;
spolocnost’ z tretej krajiny by mala byt schopna prostrednictvom povolenej pobocky,
nad ktorou sa vykonava dohl'ad, poskytovat’ sluzby v inych ¢lenskych Statoch,

s podmienkou dodrzania postupu oznamenia. Poskytovanie sluZieb do Unie bez
pobocick by sa malo obmedzit’ na opravnené protistrany a profesionalnych klientov
okrem tych, ktori sa zriekli ochrany, aby boli povaZovani za profesiondlnych klientov.
Okrem pripadov, v ktorych su poskytované len vlastnej vylucnej iniciativy klienta, by
mali podliehat’ registracii ESMA a dohladu v tretej krajine. ESMA a prislusné organy

Vv tretej krajine by mali uzavriet’ primerané dohody o spolupréci.

Ustanovenie tejto smernice, ktorym sa upravuje poskytovanie investi¢nych sluzieb
alebo ¢innosti v Eurdpskej tnii spolo¢nostami z tretich krajin, by nemalo mat’ vplyv na
moznost, aby osoby usadené v Unii vyuzivali investi¢né sluzby spoloénosti z tretej
krajiny z vlastného vylu¢ného podnetu. Ak spolo¢nost’ z tretej krajiny poskytuje sluzby
z vyluéne vlastného podnetu osoby usadenej v Unii, tieto sluZby by sa nemali
povazovat za poskytnuté na izemi Unie. V pripade, Ze sa spolo¢nost’ z tretej krajiny
snazi ziskat' klientov alebo potencialnych klientov v Unii alebo propaguje &i inzeruje
investiéné sluzby alebo &innosti spolu s vedl'aj§imi sluzbami v Unii, nemalo by sa
predpokladat’, Ze sa sluzba poskytuje z vlastného vyluéného podnetu klienta.

Povolenie na prevadzkovanie regulovaného trhu by sa malo rozsirit’ na vSetky ¢innosti,
ktoré priamo suvisia s vystavovanim, spracovanim, vykonanim, potvrdenim

a postipenim pokynov z miesta, kde takéto pokyny regulovany trh prijima, na miesto,
kde sa odosielaju na naslednu finaliz&ciu, a na ¢innosti stvisiace s prijimanim
finan¢nych néstrojov na obchodovanie. Sem by mali tiez patrit’ transakcie uzavreté
prostrednictvom urcenych tvorcov trhu vymenovanych regulovanym trhom, ktoré sa
uskuto¢iiuju v ramci jeho systémov a v stlade s pravidlami, ktoré tieto systemy
upravuju. Vzhl’adom na vyznam tvorcov trhu pre riadne a efektivne fungovanie trhov
by miesta obchodovania mali mat’ uzavreté pisomné dohody s tvorcami trhu, v
ktorych sa stanovia ich povinnosti a v ktorych sa zabezpeci, aby za vSetkych, okrem
vynimocnych, okolnosti plnili svoj zaviizok poskytovat’ likviditu trhu. Nie vsetky
transakcie uzavreté ¢lenmi alebo tGcastnikmi regulovaného trhu, MTF alebo OTF sa
budu posudzovat’ ako uzavreté v ramci systémov regulovaného trhu, MTF alebo OTF .
Transakcie, ktoré ¢lenovia alebo U¢astnici uzavri na bilateralnom zaklade a ktoré
nespliajii vietky povinnosti stanovené pre regulovany trh, MTF alebo OTF podla tejto
smernice, by sa mali posudzovat” ako transakcie uzavreté mimo regulovaného trhu,
MTF alebo OTF na tcely definicie systematického internalizatora. V takomto pripade
by sa mala uplatnit’ povinnost’ investi¢nych spolo¢nosti zverejnit’ zavazné kotacie, ak su
splnené podmienky ustanovené touto smernicou.

(76) Poskytovanie hlavnych trhovych datovych sluzieb, ktoré st kl'icové pre pouzivatel'ov

z hl'adiska ich schopnosti ziskat’ poZadovany prehl’ad o ¢innosti obchodovania na trhoch



v ramci Eurdpskej unie a pre prislusné organy na ziskanie presnych a komplexnych
informacii o prislusnych transakciach, by malo podliehat’ udeleniu povolenia a regulacii
s ciel'om zabezpecit’ potrebnu uroven kvality.

(77) Zavedenie schvalenych mechanizmov zverejiiovania by malo zlepsit’ kvalitu informacii

(78)
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(80)

(81)
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0 transparentnosti obchodovania zverejiiovanych v mimoburzovej sfére avyznamne
prispiet’ k zabezpecCeniu, aby sa takéto idaje zverejiiovali spdsobom, ktory ul'ah¢i ich
konsolidaciu s dajmi zverejiilovanymi miestami obchodovania.

Po zavedeni trhovej Struktiry, ktord umoZziiuje hospoddrsku sut’ai medzi viacerymi
miestami obchodovania, je teraz nevyhnutné zaviest’ ¢o najskor ucinny a komplexny
konsolidovany informacny systém. Zavedenie komercéného rieSenia pre konsolidovany
informa¢ny systém pre akcie a nastroje podobné akciam by malo prispiet’

k integrovanejsiemu eurépskemu trhu a malo by ul'ah¢it’ a¢astnikom trhu ziskat’ pristup
ku konsolidovanému prehl'adu o informéciéch o transparentnosti obchodovania, ktoré su
dostupné. Planované rieSenie vychadza z udelenia povolenia poskytovatel'om, ktori
pracuju podl'a vopred stanovenych parametrov, nad ktorymi sa vykonava dohl'ad s
ciel’om zabezpedit’ spristupnenie konzistentnych a presnych trhovych udajov, a ktori
vzajomne sut'azia s cielom dosiahnut’ technicky vysoko sofistikované a inovativne
rieSenia, pricom v ¢o najvacsej miere pokryvaju potreby trhu. S ciel’om ulahdit’ véasny
vyvoj funkcéného konsolidovaného informacného systému by Komisia mala ¢o najskor
prijat’ delegované akty, ktoré by obsahovali urcité podrobnosti tykajuce sa
informacnej povinnosti poskytovatel’ov konsolidovaného informacného systému. Na
zaklade poZiadavky, aby vSetci poskytovatelia konsolidovaného informacného systému
konsolidovali vietky udaje o schvilenych mechanizmoch zverejiiovania sa zabezpeci,
Ze hospodarska sut’aZ bude prebiehat’ na zdaklade kvality sluZieb klientom a nie na
zaklade rozsahu prislusnych udajov. Je vSak vhodné teraz umoZnit’ vypracovat’
verejné rieSenie, ak komercné rieSenie nevedie k véasnému zavedeniu ucinného a
komplexného konsolidovaného informacného systému.

Revizia smernice 2006/49/ES by mala stanovit’ minimalne kapitalové poziadavky,
ktoré musia regulované trhy splnat’, aby mohli byt povolené, a pritom by mala
zohl'adnit’ osobitnt povahu rizik spojenych s takymito trhmi.

Organizatori regulovaného trhu by mali byt’ tieZ schopni prevadzkovat’ MTF v sUlade
S prisluSnymi ustanoveniami tejto smernice.

Ustanoveniami tejto smernice tykajucimi sa prijimania nastrojov na obchodovanie
podla pravidiel uplathovanych regulovanym trhom by nemalo byt dotknuté
uplatiiovanie smernice Europskeho parlamentu a Rady 2001/34/ES z 28. méaja 2001

o0 prijimani cennych papierov na kétovanie na burze cennych papierov a o informéciach,
ktoré sa o tychto cennych papieroch musia zverejiiovat®. Nemalo by sa branit’, aby
regulovany trh uplatiioval prisnejSie poziadavky, ako st uloZené podla tejto smernice,
vo vzt'ahu k emitentom cennych papierov alebo nastrojov, ktoré posudzuje na ucely
prijimania na obchodovanie.

Clenské $taty by mali byt’ schopné uréit’ rozne prislusné organy, aby presadzovali
rozsiahle povinnosti ustanovené v tejto smernici. Takéto organy by mali byt verejnej
povahy, aby sa zarucila ich nezavislost’ od hospodarskych subjektov a zabranilo

U.v. ES L 184, 6.7.2001, s. 1.
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konfliktom zaujmov. V sllade s vnutro§tatnym pravom by ¢lenské $taty mali zabezpec€it’
zodpovedajuce financovanie prislusného organu. Pri vymenovani verejnych organov by
sa nemalo vylucit’ delegovanie V ramci zodpovednosti prislusného orgéanu.

Na samite skupiny G20 v Pittsburghu, ktory sa konal 25. septembra 2009, sa dohodlo
zlepSenie regulacie, fungovania a transparentnosti finanénych a komoditnych trhov

s ciel'om rie$it’ nadmerné vykyvy cien komodit. V oznameniach Komisie z 28. oktdbra
2009 o lepSom fungovani potravinového retazca v Eurdpe a z 2. februara 2011 o rieSeni
problémov na komoditnych trhoch a trhoch s nerastnymi surovinami sa navrhli
opatrenia, ktoré sa maju prijat’ v savislosti s preskimanim smernice 2004/39/ES.
Medzinarodna organizacia komisii pre cenné papiere v septembri 2011 zverejnila
zdsady pre reguldciu a dohl’ad nad trhom s komoditnymi derivatmi. Tieto zasady boli
potvrdené na samite G20 v Cannes 4. novembra 2011, na ktorom bola predloZend
poZiadavka, aby reguldtori trhu mali formdlne pravomoci v oblasti riadenia pozicii
vrdtane pravomoci stanovit’ podl’a potreby limity pozicie ex ante.

Pravomoci poskytnuté prisluSnym organom by mali byt’ doplnené vyslovne uvedenymi
pravomocami ziskat’ od akejkol'vek osoby informacie o velkosti a Gcele pozicie

v derivatovych kontraktoch tykajucich sa komodit a poziadat’, aby tato osoba prijala
kroky na zniZenie velkosti pozicie v derivatovych kontraktoch.

Miestam obchodovania a prislusnym organom by mali byt udelené vyslovné
pravomoci na obmedzenie schopnosti akejkol'vek osoby alebo skupiny 0s6b uzatvorit’
alebo mat’ derivatovy kontrakt na komoditu na zaklade technickych noriem
stanovenych ESMA a inak riadit’ pozicie sposobom, ktory presadzuje integritu trhu s
derivatovymi a podkladovymi komoditami bez toho, aby sa neprimerane obmedzovala
likvidita. Uplatnenie tohto obmedzenia by malo byt mozné v pripade individualnych
transakcii, ako aj pozicii vybudovanych za ur¢ity ¢as. Najma v tomto druhom pripade
by mal prisluSny organ zabezpecit', aby tieto obmedzenia pozicii boli nediskriminacné a
jasne vymedzené, aby nalezite zohl'adfiovali osobitost’ prislusného trhu a aby boli
potrebné na zabezpecenie integrity a riadneho fungovania trhu. Tieto obmedzenia by sa
nemali tykat’ pozicii, ktoré objektivne zniZuju rizika priamo spojené s obchodnymi
cinnost’ami vo vit’ahu ku komodite. S ciel’om predist’ neZelanym dosahom reguldcie
derivatov na trhy s podkladovymi komoditami je tieZ vhodné objasnit’ rozdiel medzi
spotovymi a futuritnymi kontraktmi.

Okrem prdavomoci udelenych prislusnym organom, by vietky miesta obchodovania,
ktoré pontikaju obchodovanie s komoditnymi derivatmi, mali mat’ zavedené primerané
obmedzenia a iné vhodné primerané opatrenia na riadenie pozicii, ktoré su potrebné
na podporu likvidity, zabranenie zneuZitiu trhu a na zabezpecenie riadnych cenovych
podmienok a podmienok vyrovnania. Medzi takéto opatrenia méze patrit’ napriklad
identifikacia budovania rozsiahlych koncentracii pozicii blizko vyrovnania,
obmedzenie pozicii, obmedzenie pohybu, nariadenie likvidécie alebo prenosu
otvorenych pozicii, zruSenie obchodovania, zmena podmienok dodania, zrusenie
obchodovania a Ziadost’ o zamer dodania. ESMA by mal udrziavat’ a zverejiiovat
zoznam obsahujuci zhrnutie vsetkych takychto platnych opatreni. Obmedzenia by sa
mali uplatiovat’ sidrzne a mali by prihliadat’ na Specifické charakteristiky predmetného
trhu. Takisto by mali jednozna¢ne vymedzit, na koho sa uplatiluju, a mali by sa v nich
urcit’ vSetky vynimky z ich uplatiiovania, ako aj prislusné kvantitativne prahové
hodnoty, ktoré¢ predstavujii obmedzenia alebo ktoré mézu byt podnetom na
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uplatiiovanie inych poziadaviek. Vzhl’adom na skutocnost’, Ze Ziadne miesto
obchodovania nevidi kumulované pozicie jeho ¢lenov alebo ucastnikov na celkovom
trhu, je tiez vhodné umoznit’ Specifikovat’ kontroly prostrednictvom regulacnych
technickych predpisov okrem iného s ciel'om zabranit’ akymkol'vek roznorodym
ucinkom obmedzeni alebo opatreni vzt'ahujucich sa na porovnatel'né zmluvy na ré6znych
miestach.

Miesta obchodovania, na ktorych sa obchoduje s najlikvidnej$imi komoditnymi
derivatmi, by mali zverejiovat’ sihrnny tyzdenny rozpis pozicii drzanych roznymi
druhmi ucastnikov trhu vratane klientov tych ucastnikov, ktori neobchoduju vo
vlastnom mene. Prislusnému organu by mal byt’ na Ziadost’ 0znameny komplexny a
podrobny rozpis podl'a jednotlivych druhov aj totoznosti ucastnikov trhu, pricom treba
podla potreby zohladnit’ oznamovacie poZiadavky uz stanovené podla ¢lanku 8
nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 1227/2011 z 25. okt6bra 2011 o

integrite a transparentnosti vel’koobchodného trhu s energiou’.

Je Ziaduce ulah¢it’ malym a strednym podnikom (MSP) pristup ku kapitalu a ul’ah¢it’
d’al$i rozvoj Specializovanych trhov, ktoré si zamerané na uspokojovanie potrieb
mensSich a strednych emitentov. Tieto trhy, ktoré su zvyc€ajne organizované podla tejto
smernice ako systémy MTF, su v§eobecne zname ako trhy MSP, rastové trhy alebo
mladé trhy. Vytvorenie novej podkategérie trhov rastu MSP v ramci kategorie MTF

a registracia tychto trhov by ich mali zviditeI'nit’ a mali by pomoct’ vypracovat
vSeobecné celoeurdpske regulaéné predpisy pre tieto trhy. Pozornost’ by sa mala
zamerat’ na to, ako zabezpecit’ budice pravne predpisy pre intenzivnejSiu podporu a
presadzovanie vyuZivania tohto trhu, ked’Ze tdto novd trieda aktiv bude pre investorov
atraktivna. Vetky ostatné privne predpisy EU tykajiice sa trhu by sa mali
aktualizovar’ s ciel’om zmiernit’ administrativnu zdt’aZ a poskytnut’ d’alSie stimuly pre
zostavenie zoznamu MSP na rastovych trhoch MSP.

Poziadavky vztahujuce sa na tito novu kategoriu trhov musia zabezpecit’ dostatoc¢nti
pruznost’, ktord umozni zohl'adnit’ si¢asné spektrum spesnych trhovych modelov, ktoré
existuju v ramci Europy. Musia dosiahnut’ aj spravnu rovnovahu medzi zachovanim
vysokych drovni ochrany investorov, ktoré su podstatné na podporu dévery investorov
v emitentov na tychto trhoch, a znizenim zbyto¢nej administrativnej zat'aze emitentov
na tychto trhoch. Navrhuje sa, aby sa v delegovanych aktoch alebo technickych
predpisoch stanovilo viac podrobnosti 0 poziadavkach na trhy MSP, napriklad
poziadavkach tykajucich sa kritérii prijatia na obchodovanie na takomto trhu.

Vzhl'adom na to, Ze je dolezité, aby existujuce speSné trhy neboli nepriaznivo
ovplyvnené, pre organizatorov trhov by sa mala zachovat’ moZnost’, aby sa emitenti —
MSP mohli rozhodnut’ pokracovat’ v prevadzkovani takéhoto trhu v stlade

s poziadavkami podla tejto smernice bez potreby ziadat’ o registraciu ako rastoveho trhu
MSP.

Vsetky doverné informdcie prijaté kontaktnym miestom jedného ¢lenského Statu
prostrednictvom kontaktného miesta iného ¢lenského Statu by sa nemali povazovat iba
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za vnutro§tatne.

Je potrebné posilnit’ zosulad’ovanie pravomoci, ktoré maja k dispozicii prislusné organy,
aby sa rovnakou mierou uplatiovali povinnosti v rdmci integrovaného finan¢ného trhu.
Spolo¢ny minimalny stbor pravomoci v kombinacii S nalezitymi zdrojmi by mal
zaruCovat ucinnost’ dohl'adu.

Z hladiska vyznamného vplyvu a trhového podielu nadobudnutého réznymi MTF je
vhodné zabezpecit’ uzavretie primeranych dohdd o spolupraci medzi prislusnym
organom MTF a prisluSnym organom jurisdikcie, v ktorej MTF poskytuje sluzby.

S cielom zohladnit’ o¢akdvany podobny vyvoj by sa toto ustanovenie malo rozsirit’ aj na
OTF.

V snahe zaistit’ dodrZiavanie povinnosti vyplyvajacich z tejto smernice a z nariadenia
(EU) é. .../... [MIiFIR]zo strany investi¢nych spolo¢nosti a regulovanych trhov, tych,
ktori uc¢inne kontroluju svoje ¢innosti, a ¢lenov riadiacich organov investi¢nych
spolo¢nosti a regulovanych trhov a s ciel'om zaistit’, aby podlichali podobnému
zaobchadzaniu v rdmci Eurdpskej unie, by sa od ¢lenskych §tatov malo vyzadovat’, aby
stanovili administrativne sankcie a opatrenia, ktoré¢ su u¢inné, primerané a odradzujuce.
Z toho dovodu by administrativne sankcie a opatrenia stanovené ¢lenskymi Statmi mali
spinat’ ur¢ité zakladné poziadavky vo vztahu k prijimajicim subjektom, kritériam, ktoré
sa maju zohl'adnit’ pri uplatiiovani sankcie alebo opatrenia, k ich zverejiiovaniu, ku
kIa€ovym pravomociam ukladat’ sankcie a k tirovniam administrativnych pefiaznych
sankcii.

Prislusné organy by mali byt’ najmé splnomocnené ukladat’ peniazné sankcie dost’
vysoké na to, aby vyvazili vyhody, ktoré mozno o¢akavat’, a aby boli dostato¢ne
odradzajlce aj pre vicsie inStiticie a ich manazérov.

V snahe zaistit’ dosledné uplatiiovanie sankcii vo vSetkych ¢lenskych Statoch by sa od
¢lenskych Statov malo vyzadovat, aby pri ur€ovani typu administrativnych sankcii alebo
opatreni a vySky administrativnych penaznych sankcii zaistili, Ze prislu$né organy
vezmu do uvahy vSetky relevantné okolnosti.

V snahe zaistit’, aby sankcie mali odradzujuci u€inok na Sirokl verejnost’, mali by sa
sankcie za beznych okolnosti zverejiiovat’, s vynimkou pripadov za urcitych presne
vymedzenych okolnosti.

Na tcely zistenia moznych poruSeni by prislusné organy mali mat’ potrebné
vySetrovacie pravomoci a mali by vytvorit’ ucinné a spol’ahlivé mechanizmy na
podnecovanie oznamovania potencialnych alebo skutoénych poruseni vratane ochrany
zamestnancov poddvajucich takéto oznamenia o poruSeni v ramci ich vlastnej
in§titucie. Tymito mechanizmami by nemali byt’ dotknuté primerané bezpec¢nostné
opatrenia pre obvinen¢ osoby. Mali by sa ustanovit’ primerané postupy na zaistenie
prava ohlasenej osoby na obhajobu a na vypocutie pred prijatim kone¢ného rozhodnutia
vo vztahu k nej, ako aj prava poziadat’ o opravny prostriedok pred sidom proti
rozhodnutiu voci nej.

Tato smernica by sa mala tykat’ administrativnych sankcii aj opatreni v snahe zahrnut’
vSetky opatrenia uplatilované po spachani porusenia, a takych, ktoré st urcené na to, aby
sa zabranilo d’al§im porusovaniam bez ohl'adu na to, ¢i st podl'a vnutrostatneho prava
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klasifikované ako sankcia alebo opatrenie.

Touto smernicou by nemali byt’ dotknuté ziadne ustanovenia v pravnych predpisoch
¢lenskych statov tykajuce sa trestnopravnych sankcii. Bez toho, aby boli dotknuté
pravne systémy ¢lenskych Statov, mali by zabezpedit', aby v pripade, %e existuje
podozrenie, Ze Clen spravnej rady investicnej spolocnosti alebo organizdtora trhu
porusil ustanovenia tejto smernice alebo nariadenia (E U) €./ . [MIFIR] alebo
spachal priestupok alebo trestny ¢in vo veci spadajiicej do ich pésobnosti, mohol byt’
osobne podrobeny trestnému alebo obcianskopravnemu konaniu.

Na ucely ochrany klientov a bez toho, aby bolo dotknuté pravo zdkaznikov podat’ navrh
na sudy, je potrebné, aby Clenské Staty zabezpecili, ze verejné alebo sikromné organy
st zriadené na ucely mimosudneho urovnavania sporov k tomu, aby spolupracovali pri
rieSeni cezhrani¢nych sporov pri zohl'adneni odportcania Komisie 98/257/ES

z 30. marca 1998 o z&sadach platnych pre orgény prislusné pre mimosudne urovnavanie
spotrebitel'skych sporov! a odpori¢ania Komisie 2001/310/ES zo 4. aprila 2001 o
zasadach mimosudnych organov zapojenych do urovnavania sporov spotrebitel'ov
vzajomnou dohodou?. Pri vykonavani ustanoveni tykajucich sa konani o staznostiach a
opravnych prostriedkoch v pripade mimosudneho urovnania sporov by sa malo
¢lenskym $tatom odporucit, aby vyuZili existujice mechanizmy cezhrani¢nej
spoluprace, najmé Siet’ pre podavanie staznosti v oblasti finanénych sluzieb (FIN-Net).

Kazda vymena alebo ozndmenie informécii medzi prisluSnymi orgdnmi, inymi organmi,
instituciami alebo osobami by sa mali konat’ v sulade s pravidlami pre odovzdéavanie
informacii do tretich krajin, ako je ustanovené v smernici 95/46/ES. Kazda vymena
alebo ozndmenie osobnych tdajov zo strany ESMA s tretimi krajinami by mala byt’ v
stilade s pravidlami odovzdéavania osobnych tidajov ustanovenymi v nariadeni (ES) €.
45/2001.

Je potrebné posilnit’ ustanovenia o vymene informacii medzi vnuatro$tatnymi
prislusnymi orgdnmi a povinnosti vzajomnej pomoci a spolupréce, ku ktorej sa
zaviazali. V dosledku zvySenej cezhrani¢nej aktivity by si prislusné organy mali
navzajom poskytovat’ prislu$né informacie na vykonavanie svojich tloh, aby sa
zabezpecilo U¢inné uplatiiovanie tejto smernice, vratane situacii, ked’ by porusenim
alebo podozrenim z porusenia mohli byt’ dotknuté organy dvoch alebo viacerych
¢lenskych Statov. Pri vymene informacii je potrebné prisne zachovavanie sluzobného
tajomstva na zabezpecenie neruseného oznamenia tychto informéacii a ochrany
prislusnych prav.

Komisii by sa mala udelit pravomoc prijimat’ akty v stlade s &lankom 290 ZFEU

v suvislosti s podrobnostami tykajucimi sa vynimiek, vymedzenim uréitych definicii,
kritériami posudzovania navrhovanych nadobudnuti investi¢nej spolo¢nosti,
organiza¢nymi poziadavkami na investi¢né spolo¢nosti, riadenim konfliktov zaujmov,
povinnostami tykajicimi sa vykonu ¢innosti pri poskytovani investi¢nych sluzieb,
vykonavanim pokynov za podmienok najvyhodnejsich pre klienta, vybavovanim
pokynov klientov, transakciami s opravnenymi protistranami, rastovymi trhmi MSP,

.ES L115,17.4.1998, s. 31.
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podmienkami posudzovania zaciato¢ného kapitalu spolo¢nosti z tretich krajin,
opatreniami tykajucimi sa odolnosti systémov, preruSovacov a elektronického
obchodovania, prijatim finan¢nych nastrojov na obchodovanie, pozastavenim
obchodovania s finan¢nymi nastrojmi a vyli¢enim finan¢nych nastrojov z
obchodovania, prahovymi hodnotami na oznamovanie pozicii drzanych kategériami
obchodnikov, vysvetlenim, ¢o predstavuje primerané obchodné podmienky pre
schvdleny mechanizmus zverejiiovania (APA) na zverejiiovanie informadcii, pre CTP
na poskytovanie pristupu k datovym tokom a pre schvaleny mechanizmus podavania
sprav (ARM) na oznamovanie informécii, vysvetlenim podrobnosti informacnej
povinnosti CTP a spolupracou medzi prislusnymi organmi. Je osobitne dblezité, aby
Komisia pocas pripravnych prac uskutocnila nalezité konzultacie, a to aj na expertne;j
arovni. Komisia by pri priprave a vypracovani delegovanych aktov mala zabezpe¢it
stibezné, v€asné a primerané odosielanie prislusnych dokumentov Eurdpskemu
parlamentu a Rade.

S cielom zabezpecit’ jednotné podmienky vykondvania tejto smernice by sa mali na
Komisiu preniest’ vykonavacie pravomoci. Tieto pravomoci by sa mali tykat’ prijimania
rozhodnuti o skutocénej rovnocennosti pravnych ramcov a ramcov dohl'adu tretich krajin
na poskytovanie sluzieb spolo¢nostami z tretich krajin a mali by sa vykonavat’ v sulade
s nariadenim Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 182/2011 zo 16. februara 2011,
ktorym sa ustanovuju pravidla a vseobecné zasady mechanizmu, na zaklade ktorého
&lenské staty kontroluju vykonavanie vykonavacich pravomoci Komisie®.

Technickymi predpismi v oblasti finan¢nych sluzieb by sa mala zaistit’ sudrzna
harmonizécia a primerana ochrana vkladatel'ov, investorov a spotrebitel'ov v celej
Europskej unii. Bolo by efektivne a vhodné, aby sa ESMA ako organu s
vysokos$pecializovanymi odbornymi poznatkami zverila tloha vypracovat navrh
regulacnych a vykonavacich technickych predpisov, ktoré nezahtiaji politické
rozhodnutia a ktoré sa predlozia Komisii. Na zabezpecenie konzistentnej ochrany
investorov a spotrebitel’ov v ramci sektora financénych sluZieb by mal ESMA svoje
tilohy vykonavat’ pokial’ mozno v uzkej spoluprdci s ostatnymi dvomi europskymi
organmi dohladu v ramci spolocného vyboru eurdpskych organov dohladu.

Komisia by mala prijat’ navrh regula¢nych technickych predpisov vypracovanych
ESMA vymedzujucich kritéria na urcovanie toho, ¢i sa ¢innost’ povaZuje za vedlajsiu
k hlavnej ¢innosti, pokial’ ide o postupy schval'ovania a zamietania Ziadosti o povolenie
investi¢nych spolo¢nosti, pokial’ ide o poZiadavky na riadiace organy, pokial’ ide o
nadobudanie kvalifikovanej Gi€asti, pokial’ ide o povinnost’ vykondvat’ pokyny za
podmienok najvyhodnejsich pre klienta, pokial’ ide o pozastavenie obchodovania s
nastrojmi a vylicenie nastrojov z obchodovania, pokial’ ide o spolupracu a vymenu
informécii, pokial’ ide o slobodu poskytovat’ investicné sluzby a €innosti, pokial’ ide o
zriadenie pobocky, pokial ide o poskytovanie sluzieb spolo¢nostami z tretich krajin,
pokial’ ide o obmedzenie nadobudnuti urcitych komoditnych derivitov a d’alsie
Specifikovanie kontrol pozicii vzt’ahujucich sa na iné komoditné derivdty, pokial’ ide o
postupy schvalovania a zamietania ziadosti o povolenie poskytovatel'ov sluzieb
oznamovania udajov, pokial’ ide o organiza¢né poziadavky na APA a CTP, a pokial’ ide
o spolupracu medzi prisluSnymi organmi. Komisia by mala prijat’ tieto regulacné
technické predpisy prostrednictvom delegovanych aktov podla ¢lanku 290 ZFEU a
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v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢&. 1095/2010.

Komisii by sa mala udelit’ aj pravomoc prijimat’ navrhy vykonavacich technickych
predpisov vypracovanych ESMA, pokial’ ide o postupy schvalovania a zamietania
ziadosti o povolenie investi¢nych spolo¢nosti, pokial’ ide o nadobudanie kvalifikovane;j
ucasti, pokial’ ide o proces obchodovania pri finalizacii transakceii v rdimci MTF a OTF,
pokial’ ide o pozastavenie obchodovania s nastrojmi a vylicenie nastrojov z
obchodovania, pokial’ ide o slobodu poskytovat’ investi¢né sluzby a ¢innosti, pokial’ ide
o zriadenie pobocky, pokial’ ide o poskytovanie sluzieb spolocnost’ami z tretich krajin,
pokial’ ide o podédvanie sprav o poziciach podla jednotlivych kategorii obchodnikov,
pokial’ ide o poskytovanie informacii ESMA, pokial ide o povinnost’ spolupracovat’,
pokial’ ide o spolupracu medzi prislusSnymi orgdnmi, pokial’ ide o vymenu informacii, a
pokial’ ide o konzultacie pred udelenim povolenia. Komisia by mala prijat’ tieto
vykonavacie technické predpisy prostrednictvom vykondavacich aktov podl'a élanku
291 ZFEU a v stilade s éldnkom 15 nariadenia (EU) & 1095/2010.

Komisia by mala predlozit’ Europskemu parlamentu a Rade spravu, v ktorej sa
posudzuje fungovanie organizovanych obchodnych systémov, fungovanie rezimu
rastovych trhov MSP, vplyv poziadaviek tykajacich sa automatizovaného obchodovania
a vysokofrekvencného obchodovania, skiisenosti s mechanizmom zékazu urcitych
produktov alebo praktik a vplyv opatreni tykajdcich sa trhov s komoditnymi derivatmi.

Kedze ciel tejto smernice vytvorit’ integrovany finan¢ny trh, na ktorom by boli investori
ucinne chraneni a bola by zabezpecena efektivnost’ a integrita celého trhu, si vyzaduje
vytvorenie spolo¢nych regulacnych poziadaviek tykajucich sa investi¢nych spolo¢nosti,
kdekol'vek st v Eurdpskej Unii povolené, a upravujucich fungovanie regulovanych
trhov a inych obchodnych systémov, tak aby sa zabranilo tomu, aby neprehl’adnost’
alebo naru$enie na jednom trhu sposobila naru$enie efektivnej prevadzky eurépskeho
finan¢ného systému ako celku. A ked’ze tento ciel’ mozno vzhl'adom na ich rozsah a
G&inky tejto smernice lepsie dosiahnut’ na Grovni Unie, Unia moZe prijat’ opatrenia v
stlade so zasadou subsidiarity podl'a ¢lanku 5 Zmluvy o Eurdpskej unii. V stlade so
zéasadou proporcionality podl'a uvedeného ¢lanku tato smernica neprekracuje ramec
nevyhnutny na dosiahnutie tohto ciela.

Zriadenie konsolidovaného informa¢ného systému pre néstroje in¢ ako nastroje
vlastného imania sa z hl'adiska vykonévania povazuje za zloZitejSie ako zriadenie
konsolidovaného informaéného systému pre nastroje vlastného imania, pri¢om s tymto
druhym systémom by potencidlni poskytovatelia mali mat’ moZnost’ ziskat’ urcité
skusenosti pred jeho vybudovanim. V zaujme ul'ahcenia riadneho zavedenia
konsolidovaného informac¢ného systému pre néstroje iné ako nastroje vlastného imania
je preto vhodné pre uplatiiovanie vnutrostatnych opatreni transponujacich prisluSné
ustanovenie stanovit’ neskorsi dditum. Je v§ak vhodné teraz umoznit’ vypracovat’
verejneé riesenie, ak komercné rieSenie nevedie k véasnému zavedeniu uicinného a
komplexného konsolidovaného informacného systému.

(113a) S ciel'om d’alej rozvinut’ ramec Unie upravujiici cenné papiere by Komisia mala

predloZit’ navrh nariadenia o pravnych predpisoch tykajucich sa cennych papierov s
podrobnejSou definiciou uschovy a spravy finanénych ndstrojov a v sucinnosti s
ESMA, eurdpskym organom dohladu (Eurdpskym organom pre bankovnictvo) a
Eurdpskym vyborom pre systémové rizika by mala tieZ podporovat’ pracu na
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Standardizacii identifikdatorov a odosielania sprav s cielom umoznit’ analyzu
transakcie v takmer redlnom case a urcéovanie komplexnych produktovych Struktur,
ako su produkty obsahujlce derivaty alebo repo.

Tato smernica reSpektuje zakladné prava a dodrziava zasady uznané v Charte
zakladnych prav Eurdpskej Unie, najmé pravo na ochranu osobnych Gdajov, pravo na
vykonavanie ¢innosti, pravo na ochranu spotrebitel'ov, pravo na ¢inni napravu a
spravodlivy proces, pravo nebyt’ stihany alebo potrestany dvakrat za ten isty trestny ¢in,
a musi sa vykonavat’ v sulade s tymito pravami a zdsadami,

(114a) Konzultovalo sa s Eurépskym dozornym aradnikom pre ochranu udajov,

PRIJALI TUTO SMERNICU:

3a.

HLAVAI

VYMEDZENIE POJMOV A ROZSAH POSOBNOSTI

Clanok 1
Rozsah posobnosti

Tato smernica sa vztahuje na investi¢né spolo¢nosti, regulované trhy, poskytovatel'ov
sluzieb oznamovania idajov a spolocnosti z tretich krajin poskytujice investi¢né sluzby
alebo ¢innosti v Europskej unii.

V tejto smernici sa ustanovuju poziadavky tykajuce sa:
a) udelovania povoleni investiénym spolo¢nostiam a podmienok vykonu ich ¢innosti;

b) poskytovania investi¢nych sluzieb alebo ¢innosti spolo¢nostami z tretich krajin
so zriadenou pobockou;

C) udel'ovania povoleni regulovanym trhom a vykonu ich ¢innosti;

d) udelovania povoleni poskytovatel'om sluzieb oznamovania udajov a vykonu ich
¢innosti a

e) dohl'adu, spoluprace a presadzovania prisluSnymi organmi.

Tato smernica sa tieZ vzt’ahuje na iverové institicie, ktorym bolo udelené povolenie

podl'a smernice 2006/48/ES, ak poskytuju jednu alebo viac investi¢nych sluzieb a/alebo

vykonavaju investi¢né ¢innosti a na tverové institicie a investiéné spolocénosti, ak

predavaju alebo poskytuji poradenstvo klientom v savislosti s inymi vkladmi ako

vkladmi s vynosom, ktory sa stanovuje vo vzt'ahu k urokovej miere (Struktiirované
vklady).

Nasledujuce ustanovenia sa vzt’ahuju aj na poist'ovne a sprostredkovatel’ ov poistenia



vrdtane viazanych sprostredkovatel’ ov poistenia opravnenych alebo registrovanych
podl’a smernice 2002/83/ES Eurdpskeho parlamentu a Rady z 5. novembra 2002 o
Zivotnom poisteni*, smernice 2002/92/ES alebo smernice 2009/138/ES , pokial’
klientom predavaju investicie zaloZené na poisteni, alebo im v tejto suvislosti
poskytuju poradenstvo:

- Clanok 16 ods. 3;
- Clanky 23 a7 26; a
- Clanky 69 aZ 80 a 83 az 91, podla potreby, aby mohli prislusné orgdany

uplatnit’ ¢lanky uvedené v prvej a druhej zardazke v suvislosti s investiciami
zaloZenymi na poisteni.

Clanok 2
Vynimky
Tato smernica sa nevztahuje na:
a) poistovne alebo podniky vykonéavajlice zaist'ovanie alebo retrocesné ¢innosti

uvedené v smernici 2009/138/ES, s vynimkou Elanku 1 ods. 3a;

b) osoby poskytujice investi¢né sluzby vylu¢ne pre svoje materské podniky, pre
svoje dcérske podniky alebo pre dcérske podniky svojich materskych podnikov;

C) osoby poskytujice investi¢n sluzbu, ak je tato sluzba poskytovana
prilezitostnym sposobom v ramci profesijnej ¢innosti a ak je tato ¢innost’

regulovana pravnymi predpismi alebo spravnymi ustanoveniamil ;

d) osoby, ktoré neposkytuju Ziadne iné investi¢né sluzby alebo ¢innosti ako
obchodovanie na vlastny tcet, pokial

) nie su tvorcami trhu;

i) nie st ¢lenmi alebo Gcastnikmi regulovaného trhu alebo MTF alebo
nemaju priamy trhovy pristup na miesto obchodovania;

iia) sa nezucastiiuju na algoritmickom obchodovani;

iib)  sa vzhl’adom na rozsah ich obchodnych &innosti prislusny orgdan
nedomnieva, e majit vyznamné zastiupenie na trhu; alebo

iii)  neobchodujt na vlastny ucet pri vykonavani pokynov klienta.

Osoby, ktoré st oslobodené podl'a pismena i), tief nemusia spliiat’ podmienky
stanovené v tomto pismene, aby boli oslobodene.

Toto oslobodenie sa vzt’ahuje na osoby, ktoré pri obchodovani s emisnymi
kvotami neposkytuju Ziadne investicné sluzby alebo nevyvijaju inu ¢innost’ ako

U.v. ES L 345, 19.12.2002, s. 1.
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h)

)

obchodovanie na viastny udcet a nevykonavaju pokyny klienta a ktori vlastnia
alebo priamo organizuju instaldacie v zmysle smernice 2003/87/ES;

osoby, ktoré poskytuju investi¢né sluzby pozostavajice vyluéne zo spravy
zamestnaneckych podielovych systémov;

osoby, ktoré poskytuju investi¢né sluzby, ktoré pozostavaju iba zo Spravy
zamestnaneckych podielovych systémov a poskytovania investi¢nych sluzieb
vylucne pre svoje materské podniky, pre svoje dcérske podniky alebo pre iné
dcérske podniky svojich materskych podnikov;

¢lenov Eurdpskeho systému centralnych bank (ESCB) a iné vnutrostatne organy
vykonavajuce podobné funkcie v Eurdpskej unii, iné organy verejnej moci
poverené alebo podiel'ajice sa na sprave verejného dlhu v Eurdpskej unii a
medzinarodnych organizaciach, ktorych ¢lenmi su tri alebo viaceré ¢lenské Staty
a ktoré su poverené riadenim verejného dlhu alebo do tohto riadenia zasahuju;

podniky kolektivneho investovania a penzijné fondy, ¢i uz st koordinované
na urovni Eurdpskej Unie alebo nie, a na depozitarov a spravcov takychto
podnikov;

osoby , ktoré:

i) obchoduju s finanénymi nastrojmi na vlastny tcet, okrem 0s6b
obchodujucich na vlastny ucet pri vykonavani pokynov klienta I ,

i) poskytuju investi¢né sluzby iné ako obchodovanie na vlastny tcet,
vylu¢ne svojim materskym podnikom, svojim dcérskym podnikom alebo
inym dcérskym podnikom svojich materskych podnikov alebo

i) poskytuju investi¢né sluzby iné ako obchodovanie na vlastny ucet
v oblasti komoditnych derivatov alebo derivatovych kontraktov
zahrnutych v prilohe | oddiele C bode 10 alebo emisnych kvot alebo ich
derivatov klientom v ramci svojej hlavnej obchodnej ¢innosti,

za predpokladu, ze vo vSetkych pripadoch:

- ide o vedl'aj$iu ¢innost’ k ich hlavnej ¢innosti pri postdeni
na konsolidovanom alebo nekonsolidovanom skupinovom zaklade a ze
tato hlavna ¢innost’ nie je poskytovanim investi¢nych sluzieb v zmysle
tejto smernice alebo bankovych sluzieb podl'a smernice 2006/48/ES
alebo vystupuje ako tvorca trhu v savislosti s komoditnymi derivatmi;

- kaZdorocne oznamuju dotknutému prislus§nému organu zaklad, podla
ktorého povaZuju svoju ¢innost’ podl’a bodov i), ii) a iii) za vedlajSiu k
ich hlavnej ¢innosti,

osoby poskytujuce investi¢né poradenstvo popri uskutociiovani inej profesijnej
¢innosti, na ktort sa nevztahuje tato smernica za predpokladu, Ze poskytovanie
takéhoto poradenstva nie je osobitne odmeiovang;



) zdruZenia zriadené danskymi a finskymi penzijnymi fondmi s vylu¢nym ciel'om
spravy majetku penzijnych fondov, ktoré su ¢lenmi tychto zdruzeni;

m) »agenti di cambio®, ktorych ¢innosti a funkcie su upravené ¢lankom 201
talianskeho zakonného dekrétu ¢. 58 z 24. februara 1998;

n) prevadzkovatel’ prenosovej sustavy/prevadzkovatel’ prepravnej siete v zmysle
vymedzenia v ¢lanku 2 ods. 4 smernice 2009/72/ES alebo ¢lanku 2 ods. 4
smernice 2009/73/ES pri vykonavani svojich uloh podl’a uvedenych smernic
alebo podrla nariadenia (ES) ¢. 714/2009 alebo nariadenia (ES) ¢. 715/2009 alebo
podl’a sietovych predpisov alebo usmerneni prijatych podla uvedenych
nariadeni.

Préva priznané touto smernicou sa nevzt'ahuji na poskytovanie sluzieb protistranou

v transakciach, ktoré vykonavaju organy verejnej moci spravujuce verejny dlh alebo
&lenovia ESCB vykonavajuci svoje tilohy, ako je ustanovené v ZFEU a stanovach ESCB
a Europskej centralnej banky (ECB), alebo plniaci podobné funkcie v sulade s
vnutroStatnym pravom.

Komisia prijima v stilade s ¢clankom 94 delegované akty tykajlice sa opatreni v suvislosti
s vynimkou podl’a ods. 1 pism. c) s ciel’'om objasnit’, kedy sa Cinnost’ poskytuje
prilezitostne.

ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov s ciel’om vymedzit’
kritérida na urcenie toho, ¢i je ¢innost’ vedlajSia k hlavnej Cinnosti, pricom zohl’adni
minimalne:

a) rozsah, v akom moZno ¢innost’ objektivne zmerat’ pri zniZovani rizik priamo
spojenych s komercnou Cinnost’ou alebo finanénym zabezpecovanim likvidity;

b) potrebu, aby vedlajsie ¢innosti predstavovali mensiu Cast’ ¢innosti na
skupinovej urovni a na urovni subjektu, pokial’ sa tieto sluZby poskytujiu len
Clenom tej istej skupiny;

c) rozsah Cinnosti v pomere k hlavnym cinnostiam a vyznam cinnosti na
relevantnych trhoch;

d) snahu o obmedzenie Cistého vystavenia uverovému riziku na nesystematicky
vyznamnej Urovni;

e) rozsah trhového rizika suvisiaceho s ¢innost'ou tykajiicou sa trhoveho rizika
vyplyvajuceho 7 hlavnej Cinnosti;

f) systémovd relevantnost’ suhrnu Cistych pozicii a expozicii nefinancnej
protistrany v sulade s ¢lankom 10 nariadenia Europskeho parlamentu a Rady
(EU) ¢& 648/2012 70 4. jula 2012 o mimoburzovych derivatoch, centralnych
zmluvnych stranach a archivoch obchodnych tdajov?.

U.v. EU L 201, 27.7.2012, s. 1.



ESMA predloZi navrh tychto regulacnych technickych predpisov Komisii do |...]".

Komisii sa udel’uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s élankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢ 1095/2010.

Clanok 3
VoliteI'né vynimky
1. Clenské $taty sa mozu rozhodntit’ neuplatiiovat’ tiito smernicu na Ziadne osoby, pre ktoré

st domovskym ¢lenskym §tatom za predpokladu, ze ¢innosti tychto oséb st povolené a
regulované na vnutro$tatnej arovni, ak tieto osoby:

a) nemaju opravnenie drzat’ penazné prostriedky alebo cenné papiere klientov
a ktoré sa z tohto dévodu nikdy nemdzu dostat’ do debetnej pozicie voci svojim
klientom;

b) nemaju opravnenie poskytovat’ Ziadnu investi¢nu sluzbu okrem poskytovania

investiéného poradenstva, s prijatim a postipenim alebo bez prijatia a postupenia
pokynov tykajucich sa prevoditelnych cennych papierov a podielov podnikov
kolektivneho investovania a prijimania a postupenia pokynov tykajucich sa
prevoditel’nych cennych papierov a podielov podnikov kolektivneho
investovania na podnet klienta; a

C) pocas poskytovania tejto sluzby maju opravnenie postupit’ pokyny iba:

(i) investi¢nym spolo¢nostiam, ktorym bolo udelené povolenie v stlade s touto
smernicou;

(i) uverovym institaciam, ktorym bolo udelené povolenie v sulade so
smernicou 2006/48/ES ;

(iii) pobockam investi¢nych spolo¢nosti alebo tverovych institacii, ktorym
bolo udelené povolenie v tretej krajine a ktoré podliehaju a spiiiaji
prudencialne pravidla povazované prislusnymi organmi aspon za také
prisne, ako su ustanovené v tejto smernici, v smernici 2006/48/ES alebo
v smernici 2006/49/ES ;

(iv) podnikom kolektivneho investovania, ktorym bolo na zaklade pravnych
predpisov ¢lenského statu udelené povolenie na predaj podielov
verejnosti a spravcom takychto podnikov;

(v) investiénym spolo¢nostiam s pevnym zakladnym imanim, ako je
definovaneé v ¢lanku 15 ods. 4 Druhej smernice 77/91/EHS
z 13. decembra 1976 o0 koordinacii ochrannych opatreni, ktoré ¢lenské
Staty vyzaduju od obchodnych spolo¢nosti na ochranu zaujmov
spolo¢nikov a tretich 0s6b v zmysle druhého odseku ¢lanku 58 zmluvy,
pokial’ ide o zakladanie akciovych spolo¢nosti, udrziavanie a zmenu ich

*

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



la.

1b.

zékladného imania, s cielom dosiahnut’ rovnocennost’ tychto opatreni?,
ktorych cenné papiere s kdtované, alebo sa s nimi obchoduje
na regulovanom trhu v ¢lenskom §tate;

VnutroStatne rezimy by mali ulozit’ tymto osobam uvedenym v odseku 1 poziadavky,
ktoré su aspon obdobou nasledujtcich poziadaviek podla tejto smernice so zretel’om na
ich velkost’, rizikovy profil a pravnu formu:

a)  podmienok a postupov tykajucich sa povolenia a priebezného dohladu, ako sa
stanovuje v ¢lanku 5 ods. 1 a 3, ¢lankoch 7, 8, 9, 10, 21, 22 a 23 a prislu§nych
vykonavacich opatreni, ktoré prijala Komisia prostrednictvom delegovanych
aktov v sitlade s clankom 94,

b)  pravidiel vykonu ¢innosti, ako sa stanovuje v ¢lanku 24 ods. 1, 2, 3, 5, ¢lanku 25
ods. 1,4 a 5, a prislusnych vykonavacich opatreni v smernici 2006/73/ES;

C)  organizacnych poZiadaviek podl'a ¢lanku 16 ods. 3 a delegovanych aktov
prijatych Komisiou v sulade s clankom 94.

Clenské §taty pozadujii, aby osoby vyliidené z rozsahu pdsobnosti tejto smernice podla
odseku 1 boli kryté v ramci systému nahrad pre investorov uznaného v stlade so
smernicou 97/9/ES Eurdpskeho parlamentu a Rady z 3. marca 1997 o systémoch nahrad
pre investorov 2 alebo v ramci systému zabezpe&ujuceho rovnocennti ochranu svojich
klientov. Clenské §tdty mésu schvilit’ poistenie zodpovednosti za $kodu ako
alternativne krytie, ak je to vhodné a primerané so zretel’om na vel’kost’, rizikovy
profil a pravny charakter osob vylucenych z posobnosti tejto smernice podl’a odseku
1. Clenské stity zabezpecia, aby osoby, ktoré sii vyliiéené 7 pésobnosti tejto smernice
podla odseku 1 a ktoré predavaju financné ndstroje retailovym klientom alebo
poskytuju investicné poradenstvo alebo spravu portfolia retailovym klientom, museli
dodrZiavat’ pravidla ochrany investorov, ktoré zodpovedaji ustanoveniam clanku 16
ods. 6 a 7 a ¢lankov 24 a 25.

Osoby vynaté s posobnosti tejto smernice podla odseku 1 nevyuzivaja pravo
poskytovat’ sluzby a/alebo Cinnosti alebo zakladat’ pobocky podla ¢lankov 36 a 37.

Clenské $taty oznamuju Komisii a ESMA, ¢&i uplatnia moznost’ podl'a tohto &lanku, a
zabezpecuju, aby sa v kazdom povoleni udelenom v stlade s odsekom 1 uviedlo, ze
bolo udelen¢ podrla tohto ¢lanku.

Clenské $taty oznamuju ESMA ustanovenia vnutrostatneho prava, ktoré s obdobou
poziadaviek tejto smernice uvedenych v odseku 1.

Clanok 4
Vymedzenie pojmov

.V.ES L 26,31.1.1977, s. 1.
. V. ES L 84, 26.3.1997, s. 22.
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Na tcely tejto smernice sa uplatiuje vymedzenie pojmov stanovene v ¢lanku 2
nariadenia (EU) €. .../... [MiFIR].

Uplatiluje sa aj toto vymedzenie pojmov:

1)

(@)
3)

(4)

()

(6)

()

(8)

(9)

"investi¢né sluzby a ¢innosti" znamena vsetky sluzby a ¢innosti uvedené v Casti
A prilohy T tykajuce sa akéhokol'vek nastroja uvedeného v oddiele C prilohy I.

Komisia prijme delegované akty v sulade s ¢lankom 94 a opatrenia, ktorymi sa
spresnia:

- derivatovych kontraktov uvedenych v bode 7 oddielu C prilohy I, ktoré
maju vlastnosti inych derivatovych finanénych nastrojov okrem iného
podla toho, ¢i su zuctované a vyrovnané prostrednictvom uznavaného
zactovacieho strediska, alebo podliehaju obvyklym vyzvam na Ghradu,

- derivatové kontrakty uvedené v bode 10 oddielu C prilohy I, ktoré maju
vlastnosti inych derivatovych finanénych nastrojov okrem iného
vzhl'adom na to, ¢i st obchodované na regulovanom trhu alebo MTF, ¢i
su zuctované alebo vyrovnané prostrednictvom uznavaného zictovacieho
strediska, alebo ¢i podliehaji obvyklym vyzvam na thradu;

,,vedl'ajsia sluzba“ znamena sluzby uvedené v oddiele B prilohy I;

"investicné poradenstvo" znamena poskytovanie osobnych odportcani klientovi
bud’ na jeho ziadost, alebo na zéklade iniciativy investi¢nej spolo¢nosti v
savislosti s jednou alebo viacerymi transakciami tykajiicimi sa finan¢nych
nastrojov;

»Vykonanie pokynu v mene klientov znamend konanie s cielom uzavriet’
zmluvy na nakup alebo predaj jedného alebo viacerych finan¢nych néstrojov v
mene klientov; Vykonanie pokynov zahrfia uzavretie zmlav na predaj
finan¢nych nastrojov emitovanych uverovou instituciou alebo investi¢nou
spolo¢nostou v Case ich emisie ;

»obchodovanie na vlastny u€et* znamena obchodovanie za vlastny kapital,
ktorého vysledkom je uzavretie transakcii s jednym alebo viacerymi finanénymi
nastrojmi;

»tvorca trhu® znamena osobu, ktora neustale prejavuje na finanénych trhoch svoj
zaujem obchodovat na vlastny tcet tym, Ze kupuje a predava finan¢né néstroje
za vlastny kapital I ;

"sprava portfdlia" znamena spravu portfolii v stlade s opravneniami udelenymi
klientmi na zéklade vol'ného uvéazenia pre jednotlivych klientov, ak tieto
portfolia obsahuju jeden alebo viac finanénych nastrojov;

»Klient znamena kazdu fyzicku alebo pravnicku osobu, pre ktort investi¢na
spolo¢nost’ poskytuje investicné alebo vedl'ajsie sluzby;

"profesionalny klient" znamena klienta, ktory spiiia kritéria ustanovené v prilohe
I;



(10)
(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

,retailovy klient* znamena klienta, ktory nie je profesionalnym klientom;

,.rastovy trh MSP* znamena MTF, ktory je registrovany ako rastovy trh MSP
v sllade s ¢lankom 35;

,maly a stredny podnik* znamena podnik, ktorého priemerna trhova
kapitalizacia je nizsia ako 200 000 000 EUR,;

"limitovany pokyn" znamena pokyn kupovat’ alebo predavat’ finan¢ny nastroj v
rdmci uréeného cenového limitu alebo vyhodnejsie a v konkrétnom objeme;

,.finan¢ny nastroj“ znamena tie nastroje, ktoré su uvedené v oddiele C prilohy I;

"nastroje peniazného trhu" znamenaju tie druhy néstrojov, s ktorymi sa bezne
obchoduje na penaznom trhu, ako su napriklad Statne pokladni¢né poukazky,
vkladove certifikaty a obchodné cenné papiere a s vynimkou platobnych
nastrojov;

,domovskym ¢lenskym Statom* je:
a) V pripade investi¢nych spolo¢nosti:

(i) akje investi¢na spolo¢nost’ fyzickou osobou, ¢lensky stat, v ktorom
sa nachadza jej Ustredie;

(if) ak je investi¢na spolo¢nost’ pravnickou osobou, ¢lensky stat,
v ktorom sa nachadza jej sidlo;

(iif) ak investi¢na spolo¢nost’ nema podl'a svojho vnutrostatneho prava
registrované sidlo, ¢lensky $tat, v ktorom sa nachadza jej Ustredie;

b) v pripade regulovaného trhu ¢lensky $tat, v ktorom je regulovany trh
registrovany, alebo ak podl'a vnutrostatneho prava tohto ¢lenského Statu
nema registrované sidlo, ¢lensky $tat, v ktorom sa nachadza Ustredie
regulovaného trhu;

,hostitel'sky ¢lensky §tat* znamena iny ¢lensky Stat ako domovsky Clensky Stat,
Vv ktorom ma investi¢na spolo¢nost’ poboc¢ku, alebo vykonava sluzby a/alebo
¢innosti, alebo Clensky $tat, v ktorom regulovany trh poskytuje prislusné
zariadenia na umoznenie pristupu k obchodovaniu cez svoj systém dial’kovym
¢lenom alebo ucastnikom zriadenym v tom istom ¢lenskom State;

"prislu§ny orgdn" znamena organ urceny kazdym ¢lenskym Statom v stilade s
¢lankom 69, ak v tejto smernici nie je uvedeneé inak;

,averové institucie* znamenaju tiverové institicie, ako sit vymedzené v smernici
2006/48/ES;

,»spravcovska spolo¢nost’ PKIPCP* znamena spravcovsku spolo¢nost’ v zmysle
smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jula 2009

0 koordinécii zakonov, inych predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa
podnikov kolektivneho investovania do prevoditel'nych cennych papierov



(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

(PKIPCP)L;

,viazany sprostredkovatel* znamena fyzicku alebo pravnickl osobu, ktora na
plnu a bezpodmienec¢nu zodpovednost’ iba jednej investicnej spolo¢nosti,

Vv ktorej mene kond, propaguje investicné a/alebo vedl'ajsie sluzby pre klientov
alebo moznych klientov, prijima a postupuje inStrukcie alebo pokyny od klienta
v stvislosti s investi¢nymi sluzbami alebo finanénymi nastrojmi, umiestiiuje
finan¢né nastroje alebo poskytuje poradenstvo klientom alebo moznym klientom
v sUvislosti s tymito finan¢nymi nastrojmi alebo sluzbami;

»pobocka“ znamena iné miesto podnikania ako ustredie, ktoré je Castou
investi¢nej spolo¢nosti, ktoré nema pravnu subjektivitu, ktoré poskytuje
investi¢né sluzby a/alebo ¢innosti a ktoré moze tiez vykonavat’ vedl'ajsie sluzby,
na ktoré bolo investi¢nej spolo¢nosti udelené povolenie; vSetky miesta
podnikania zriadené v tom istom ¢lenskom §tate investi¢nou spolo¢nost'ou

s Ustredim v inom ¢lenskom §tate sa povazuju za jedinu pobocku;

,kvalifikovany podiel je priamy alebo nepriamy podiel v investi¢ne;j
spolo¢nosti, ktory predstavuje 10 % alebo viac zakladného imania alebo
hlasovacich prav v zmysle ¢lankov 9 a 10 smernice Eurépskeho parlamentu

a Rady 2004/109/ES z 15. decembra 2004 0 harmonizacii poziadaviek na
transparentnost’ v suvislosti s informéciami o emitentoch, ktorych cenné papiere
s prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu?, a to so zretelom na
podmienky tykajlce sa ich agregacie uvedené v ¢lanku 12 ods. 4 a ods. 5
uvedenej smernice, alebo ktory umoziuje vykondvat’ vyznamny vplyv na
riadenie investi¢nej spolo¢nosti, v ktorej takyto podiel existuje;

,matersky podnik“ znamena matersky podnik v zmysle ¢lankov 1 a 2 siedmej
smernice Rady 83/349/EHS z 13. jana 1983 o0 konsolidovanych uétovnych
zavierkach?;
,dcérska spolocnost™ je dcérsky podnik vymedzeny v ¢lankoch 1 a 2 siedme;j
smernice Rady 83/349/EHS vratane akejkol'vek dcérskej spolo¢nosti dcérskeho
podniku kone¢nej materskej spolo¢nosti;

,uzke prepojenie* je situacia, v ktorej su dve alebo viaceré fyzické alebo
pravnické osoby prepojené prostrednictvom:

a) ,ucasti®, ktord znamena vlastnictvo, a to priame alebo prostrednictvom
ovladania , aspon 20 % alebo viac hlasovacich prav alebo zakladného
imania podniku;

b) ,ovladania“ , ktoré znamena vztah medzi materskym podnikom
a dcérskym podnikom vo vSetkych pripadoch uvedenych v ¢lanku 1
0ds. 1 a 2 smernice 83/349/EHS alebo podobny vzt'ah medzi akoukol'vek
fyzickou alebo pravnickou osobou a podnikom; kazdy dcérsky podnik
dcérskeho podniku sa tiez povazuje za dcérsky podnik materského

L 302, 17.11.2009, s. 32.

U.v.EU
U. v. EU L 390, 31.12.2004, s. 38.
U.v. ES

L 193, 18.7.1983, s. 1.



(27)

(28)

(29)

(30)

(30a)

(30D)

podniku, ktora stoji na ¢ele tychto podnikov;

C) situdcie, v ktorej su trvalo spojené sjednou arovnakou osobou
prostrednictvom vztahu kontroly;

,riadiaci organ® znamena riadiaci orgéan spolo¢nosti alebo poskytovatel’a
datovych sluZieb zahiiajuci funkcie dohl'adu a riadenia, ktory mé prdvomoc
prijimat’ konecné rozhodnutia a pravo stanovit’ stratégie, ciele a celkové
smerovanie spoloc¢nosti alebo poskytovatel’a ddatovych sluZieb. Riadiaci organ
zahfia osoby, ktoré uc¢inne riadia ¢innost’ spolo¢nosti;

,»riadiaci organ vo funkcii dohl'adu® je riadiaci organ, ktory pdsobi vo funkcii
dohrladu spocivajucej vo vykonavani dozoru a monitorovani rozhodnuti
tykajucich sa riadenia;

,Vy$§i manazment® znamena jednotlivcov, ktori vykonavaja vykonné funkcie
Vv spolocnosti a ktori st zodpovedni za kazdodenné riadenie spolo¢nosti vratane
vykonavania politik tykajucich sa distribucie sluzieb a produktov klientom
spolo¢nost’ou a jej pracovnikmi;

»algoritmické obchodovanie® znamené obchodovanie s finanénymi néstrojmi,
pri ktorom pocitacovy algoritmus automaticky stanovuje individualne parametre
pokynov, napriklad parameter, ¢i iniciovat’ pokyn, nacasovanie, cenu alebo
mnozstvo daného pokynu alebo parameter, ako riadit’ pokyn po jeho predlozeni,
S obmedzenym alebo Ziadnym zasahom ¢loveka. Této definicia nezahfna ziadny
systém, ktory sa pouziva len na i¢el smerovania pokynov na jedno alebo viaceré
miesta obchodovania alebo na potvrdenie pokynov alebo na vykonavanie
pokynov klientov pripadne plnenie akychkol'vek pravnych povinnosti
prostrednictvom ur¢ovania parametra pokynu; alebo spracovaniu vykonanych
transakcii;

wvysokofrekvencéné obchodovanie“ znamend algoritmické obchodovanie s
finanénymi ndastrojmi rychlost ou, kedy sa fyzicka latencia mechanizmu na
prenos, zruSenie alebo zmenu pokynu stava rozhodujicim faktorom z hladiska
Casu potrebného na zaslanie inStrukcie obchodnému miestu alebo na
vykonanie transakcie;

wStratégia vysokofrekvencného obchodovania“ znamend stratégiu
obchodovania s financnym ndstrojom na vlastny ucet, ktorda zahviia
vysokofrekvenéné obchodovanie a ma aspoii dve 7 tychto charakteristik:

(1)  wyuZiva sluiby spoloéného umiestnenia, priameho trhového pristupu
alebo blizkeho host’ovania;

(if)  t¥ka sa denného obratu portfolia vo vyske najmenej 50 %);

(iii)  podiel zrusenych pokynov (vrdatane Ciastoéného zruSenia) presahuje
20 %);

(iv) vddéSina prijatych pozicii sa zlikviduje v ten isty deri;



(v) viac ako 50 % pokynov alebo transakcii sa vykonava na miestach
obchodovania, ktoré ponukaju zI’avy alebo rabaty na pokyny, ktoré
poskytuju likviditu a st opravnené na taketo rabaty;

(31a) ,,priamy trhovy pristup“ znamend mechanizmus, ked’ ¢len alebo ucastnik

(31b)

(33)

(33a)

(33b)

(33¢c)

(33d)

miesta obchodovania umozni osobe pouZivat’ svoj obchodny kod, aby tdto
osoba mohla elektronicky postupit’ pokyny do internych elektronickych
obchodnych systémov investi¢nej spolocnosti v zdujme automatického prenosu
pod obchodnym kédom investicnej spolocnosti na Specifikované miesto
obchodovania;

wSponzorovany a vol’ny trhovy pristup“ znamenda mechanizmus, ked’ ¢len
alebo ucastnik miesta obchodovania umoZzni osobe pouZivat’ svoj obchodny
kod, aby tdato osoba mohla elektronicky postipit’ pokyny v ramci obchodného
kodu investicnej spolocnosti na Specifikované miesto obchodovania bez toho,
aby sa tieto pokyny smerovali cez interné elektronické obchodné systémy
investi¢nej spolocnosti;

,»Krizovy predaj* znamena ponuku investi¢nej sluzby spolu s inou sluzbou alebo
produktom ako stcast’ balika alebo ako podmienku v ramci tej istej dohody
alebo balika;

winvesticia zaloZend na poisteni“ znamend poistnu zmluvu, pri ktorej sa suma
splatnd klientovi prepocita podl’a trhovej hodnoty aktiv alebo vynosu z aktiv
alebo referencnej hodnoty, a pri ktorej klient aktiva priamo nevlastni;

winvesticny produkt*“ znamend produkt, pri ktorom sa suma splatna klientovi
urcuje na zdklade hodnoty financnych nastrojov, alebo produkt, ktory je
Struktiurovanym vkladom alebo investiciou zaloZenou na poisteni, alebo
produkt, ktory je balikom retailovych investicnych produktov podla definicie v
élanku ... smernice ..../..../EU [PRIPS];

wdiskreCna sprava portfolia® znamena spravu portfolia, pri ktorej mandat od
klienta umeZiiuje spravcovi portfolia Pubovol’ne zvolit’ investi¢né produkty
alebo financéné nastroje, do ktorych su investované prostriedky klienta;

wSpolocnost’ 7 tretej krajiny“ znamend spolocnost’, ktora by bola investicnou
spolocénost’ou alebo organizdtorom trhu, ak by jej ustredie sidlilo v Unii.

Komisia je splnomocnena v sulade s cldnkom 94 prijat’ delegované akty tykajiace sa
opatreni s ciel'om spresnit’ alebo zmenit’ a doplnit’ niektoré technické prvky pojmov
vymedzenych v bodoch 3, 11, 12 a 27 az 33d odseku 2 tohto ¢lanku, ak je to vhodné, s
cielom zohl'adnit’:

a)

b)

technicky vyvoj na finanénych trhoch;

zoznam sposobov zneutivania uvedeny v lanku 34b pism. b) nariadenia (EU)
¢ oo/eoo [MAR], najmii ¢o sa tyka vysokofirekvencéného obchodovania
a vratane, ale nielen navdadzania na nesprdavnu akciu (spoofing), prepliiania



cenovymi ponukami (quote stuffing) a vrstvenia (layering).

HLAVAII

UDELOVANIE POVOLENI INVESTICNYM SPOLOCNOSTIAM
A PODMIENKY VYKONU ICH CINNOSTI

KAPITOLAI

PODMIENKY UDELENIA POVOLENIA A POVOLOVACIE KONANIE

Clanok 5
Poziadavky na povolenie

Kazdy c¢lensky §tat vyzaduje, aby vykonavanie investi¢nych sluzieb alebo ¢innosti ako

pravidelnej pracovnej ¢innosti alebo podnikania na profesijnej baze podliehalo

predchadzajucemu udeleniu povolenia v sulade s ustanoveniami tejto kapitoly. Takéto

povolenie udel'uje prislusny organ domovského ¢lenského statu urceny v sulade s
¢lankom 69.

Odchylne od odseku 1 ¢lenské Staty povolia kazdému organizatorovi trhu
prevadzkovat’ MTF alebo organizovany obchodny systém (OTF) na zaklade
predchadzajuceho overenia jeho suladu s ustanoveniami tejto kapitoly.

Clenské $taty registruju vietky investiéné spoloénosti. Tento register musi byt verejne

pristupny a musi obsahovat’ informacie o sluzbach alebo ¢innostiach, na ktoré ma

investi¢na spolo¢nost’ povolenie. Musi sa pravidelne aktualizovat’. Kazdé povolenie sa

oznéami ESMA.

ESMA zostavi zoznam vSetkych investiénych spolo¢nosti v Europskej unii. Tento
zoznam obsahuje informécie o sluzbach alebo ¢innostiach, na ktoré ma kazda
investi¢na spolo¢nost’ povolenie, a pravidelne sa aktualizuje. ESMA tento zoznam
zverejni na svojej webovej stranke a musi ho aktualizovat'.

Ak prislusny orgdn odnime povolenie v stilade s ¢lankom 8 pism. b) az d), toto odnatie

povolenia sa zverejni v zozname na obdobie piatich rokov.

Kazdy ¢lensky $tat nariadi, aby:

- kazda investi¢na spolocnost’, ktora je pravnickou osobou, mala ustredie
v rovnakom ¢lenskom State ako svoje registrované sidlo,

- kazda investi¢na spolocnost’, ktora nie je pravnickou osobou, alebo kazda
investicnd spoloc¢nost’, ktord je pravnickou osobou, ale podla svojho



vnutrostatneho prava nema registrované sidlo, mala svoje tstredie v ¢lenskom
State, v ktorom skuto¢ne vykonava svoju ¢innost’.

Clanok 6
Rozsah pdsobnosti povolenia

Domovsky ¢lensky §tat zabezpeci, aby sa v povoleni uviedli investi¢né sluzby alebo
¢innosti, na vykonavanie ktorych ma investicna spolo¢nost’ povolenie. Povolenie sa
mdze vztahovat’ na jednu alebo viac vedl'ajsich sluzieb uvedenych v oddiele B prilohy
I. Povolenie sa v ziadnom pripade nesmie udelit’ len na poskytovanie vedl'ajSich
sluzieb.

Investi¢na spolo¢nost’ uchadzajuca sa o povolenie na rozsirenie svojej ¢innosti
na d’alSie investicné sluzby alebo ¢innosti alebo vedlajsie sluzby neplanované v Case
pociatocného povolenia musi predlozit’ Ziadost’ o rozsirenie svojho povolenia.

Povolenie je platné pre cell Eurdpsku Uniu a umoziiuje investi¢nej spolo¢nosti
poskytovat’ sluzby alebo vykonavat’ ¢innosti, na ktoré ma povolenie v rdmci celej
Eurdpskej Unie bud’ prostrednictvom zriadenia pobocky, alebo na zaklade slobody
poskytovania sluzieb.

Clénok 7
Postupy schval’'ovania a zamietania ziadosti o povolenie

Prislusny organ nesmie udelit’ povolenie, pokial’ a kym nebude Gplne presvedceny, ze
ziadatel’ splna vSetky poziadavky podl'a ustanoveni prijatych na zaklade tejto smernice.

Investi¢na spolo¢nost’ poskytne vSetky informécie vratane obchodného planu,

Vv ktorom okrem iného uvedie druhy planovanych podnikatel'skych ¢innosti

a organizacnu Struktaru, aby sa prisluSny organ mohol presvedcit’, Ze investicna
spolo¢nost’ uskutocnila v obdobi zacatia povol'ovania vSetky potrebné opatrenia
na dodrZanie svojich povinnosti podl’a ustanoveni tejto kapitoly.

Ziadatel’ musi byt’ do $iestich mesiacov od podania tiplnej Ziadosti informovany o
udeleni alebo neudeleni povolenia.

ESMA musi vypracovat’ navrh regulacnych technickych predpisov na spresnenie:

a) informacii, ktoré treba poskytnat’ prislusSnym organom podl'a ¢lanku 7 ods. 2
vratane obchodného planu;

b) uloh nomina¢nych vyborov pozadovanych v ¢lanku 9 ods. 2;

c) poziadaviek, ktoré sa vzt'ahuji na riadenie investi¢nych spolo¢nosti podl'a
¢lanku 9 ods. 8, a informacii pre oznamovanie podl'a ¢lanku 9 ods. 5;

d) poziadaviek, ktoré sa vzt'ahuji na akcionarov a spolo¢nikov s kvalifikovanymi
podielmi, ako aj prekézok, ktoré mézu zabranit’ efektivnemu vykonu funkcii
dohl'adu prislusného organu podl'a ¢lanku 10 ods. 1 a 2.



ESMA predloZi tento navrh regulaénych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat regulaéné¢ technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s I ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov na urcenie Standardnych
formularov, vzorov a postupov oznamovania alebo poskytovania informacii
uvedenych v ¢lanku 7 ods. 2 a ¢lanku 9 ods. 5 .

ESMA predlozi navrh tychto vykonévacich technickych predpisov Komisii najneskor
do/... .

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ vykonavacie technicke predpisy uvedené v prvom
pododseku Vv stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 8
Odobratie povolenia

Prislusny organ moze odobrat’ povolenie vydané investicnej spolo¢nosti, ak takéato investi¢éna
spolo¢nost’:

a)

b)

nevyuzije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne povolenia, alebo
neposkytovala ziadne investi¢né sluzby, alebo nevykondvala Ziadnu investi¢nt ¢innost’
pocas predchadzajucich Siestich mesiacov, pokial’ prislusny clensky stat nestanovil, ze
v takychto pripadoch povolenie zanika;

ziskala povolenie na zadklade uvedenia nepravdivych skuto¢nosti alebo akymkol'vek
inym protipravnym sposobom;

prestala spiiiat’ podmienky, na zaklade ktorych bolo povolenie udelené, ako napriklad
splnenie podmienok ustanovenych v smernici 2006/49/ES ;

zéavazne a systematicky porusovala ustanovenia prijaté podla tejto smernice
upravujucej podmienky ¢innosti investi¢nych spolo¢nosti;

patri do niektorého z pripadov, ked’ sa vo vnutroStatnom prave vzhl'adom na zalezitosti
mimo posobnosti tejto smernice ustanovuje odobratie.

Kazdé odobratie povolenia sa oznami ESMA.

Clanok 9
Riadiaci organ
Na ucely tejto smernice sa nevykonny riaditel’ definuje takto: Nevykonny riaditel’
alebo externy riaditel’ je clenom spravnej rady spolocnosti, ktory netvori sucast’
vykonného riadiaceho timu. Nie je zamestnancom spolocnosti ani s fiou nie je inak
prepojeny. OdliSuje sa od internych riaditel’ov, ktori sut ¢lenmi sprdvnej rady a ktori

18 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.
18 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



tieZ vystupuju alebo v minulosti vystupovali ako vykonni riaditelia spolocnosti.
Nevykonni riaditelia maju povinnosti v tychto oblastiach:

- nevykonni riaditelia konStruktivne spochybiiuju stratégiu a prispievaju k jej
vypracovaniu;

- nevykonni riaditelia podrobne kontroluju vykon vedenia pri plneni
dohodnutych ciel’ov, monitoruju vysSie vedenie a podl’a potreby aj vylucuju
jeho ¢Elenov a planuju ndstupcov;

- nevykonni riaditelia sa ubezpedia, Ze finanéné informdcie su presné a Ze
financna kontrola a systém riadenia rizika su stabilné a udriatel’né;

- nevykonni riaditelia zodpovedaju za urcenie primeranej urovne odmeriovania
vykonnych riaditel’ov a zohravaju hlavnu uilohu pri vymenuivani a podl’a
potreby aj vylucovani clenov vysSieho vedenia a pri planovani ndstupcov.

Nevykonni riaditelia tieZ poskytuju nezavisly pohlad na:

- zdroje,

- vymenuvanie,

- normy spravania.

Nevykonni riaditelia si dozorcami procesu riadenia. Nezapajaju sa do
kaZdodenného fungovania spolocnosti, ale monitoruju cinnost’ vykonnych
predstavitel’ov a prispievaju k vypracovaniu stratégie.

Clenovia riadiaceho organu akejkol'vek investiénej spolo¢nosti majii vzdy dostato¢ne
dobru povest’, dostato¢né vedomosti, zruénosti a skisenosti a vykonu svojich
povinnosti venuju dostatok ¢asu, pricom zabezpecia uznanie Sirokej Skdaly odbornych
skiisenosti Zien a ich nediskrimindciu.

Clenovia riadiaceho orgdnu musia spiiat’ najmi tieto poziadavky:

a) V3etci Clenovia riadiaceho orgénu venuju dostatok ¢asu vykonu svojich funkeii
Vv investi¢nej spolocnosti. V pocte riadiacich funkcii, ktoré moZe clen
riadiaceho orgdanu zastavat’ v rovnakom Case, sa zohladiuju individudlne
okolnosti a povaha, rozsah a zloZitost’ ¢innosti institicie.

Clenovia riadiaceho orgdnu institiicii, ktoré sii vyznamné z hPadiska svojej
vel’kosti, vniitornej organizdcie a povahy, rozsahu a zloZitosti ¢innosti,

nespajaju v rovnakom Case viac ako jednu z tychto kombinacii:

i)  jedna vykonna riadiaca funkcia s dvomi nevykonnymi riadiacimi
funkciami;

i)  Styri nevykonné riadiace funkcie.

Vykonné alebo nevykonné riadiace funkcie zastavané:



b)

1) v ramci rovnakej skupiny;
i) vramci institacii, ktoré:

—  su Clenmi rovnakého systému ochrany institicie, ak si splnené
podmienky stanoveneé v ¢lanku 108 ods. 7 nariadenia (EU) ¢.
...[12012 [CRD 1V];

—  zriadili prepojenia podla Elanku 108 ods. 6) nariadenia (EU) ¢
.../12012 [CRD 1V]; alebo

i) v rdmci podnikov (vratane nefinanénych institicii), v ktorych vlastni
institucia kvalifikovany podiel

sa pocita ako jedna riadiaca funkcia.

Clenovia riadiaceho orgdnu nesmii spdjat’ v rovnakom &ase vykonné riadiace
Jfunkcie v investi¢nej spolocnosti s vpkonnou riadiacou funkciou na
regulovanom trhu, MTF alebo OTF, dokonca ani v ramci tej istej skupiny.

Pismeno a) obsahuje:
i)  podniky a nefinancéné subjekty:

— v ktorych je kvalifikovany podiel podla clanku 4 ods. 21 nariadenia
(EU) ¢ .../2012 [CRD 1V];

— v ktorych je ticast’ podla Elinku 4 ods. 49 nariadenia (EU) ¢.
.../12012 [CRD 1V]; alebo

—  ktoré maju Uzke prepojenia podl’a ¢lanku 4 ods. 72 nariadenia
(EU) ¢ .../2012 [CRD V] na uréité nefinancéné institucie;

i) materské finanéné holdingové spoloénosti podl’a ¢lanku 4 ods. 65, 66 a
67 nariadenia (EU) ¢. .../2012 [CRD 1V], ktora ovladaju Ustrednua alebo
regionalnu Gverova institaciu patriacu do systému IPS.

Riadiaci organ musi mat’ primerané kolektivne vedomosti, zru¢nosti
a skusenosti, aby dokazal pochopit’ ¢innosti investi¢nej spolo¢nosti, a najmé
hlavné riziko spojené s tymito ¢innostami.

Kazdy ¢len riadiaceho organu kona ¢estne, bezithonne a s nezavislym myslenim
s ciel'om ucinne posudit’ a spochybnovat’ rozhodnutia vrcholového manazmentu

a ucinne vykonavat’ dohl’ad nad rozhodovanim manaZmentu a monitorovat’
ho.

Investi¢né spolocnosti venuju zaskoleniu a odbornej priprave ¢lenov riadiaceho
organu primerané zdroje.

Ak organizator trhu, ktory ziada o povolenie prevadzkovat’ MTF alebo OTF,
a osoby, ktoré ucinne riadia ¢innost’ MTF alebo OTF, su tie isté ako ¢lenovia
riadiaceho organu regulovaného trhu, predpoklada sa, Ze tieto osoby spliiaju



poziadavky stanovené v prvom pododseku.

Clenské $taty pozaduju, aby investi¢né spolo¢nosti, ak je to vhodné a primerané

z hl'adiska povahy, rozsahu a zlozitosti ich ¢innosti, zriadili nomina¢ny vybor na
posudzovanie dodrziavania prvého odseku a v pripade potreby na vydavanie odporacani
na zéklade ich posudku. Nomina¢ny vybor musi byt’ zlozeny z ¢lenov riadiaceho
organu, ktori v prislusnej institucii nevykonavaji vykonnu funkciu. Ak podl'a
vnutrostatneho prava riadiaci organ nema ziadnu pravomoc V procese vymenovania
svojich ¢lenov, tento odsek sa neuplatiiuje.

Clenské $taty vyzaduji od investiénych spolo¢nosti a ich jednotlivich nominaénych
vyborov, aby pri prijimani ¢lenov do riadiacich organov poZadovali Siroku Skalu kvalit
a kompetencii. Predovsetkym:

a) Investicné spolocnosti zavedu politiku podporujiucu profesionalizmus,
zodpovednost’ a oddanost’ ako hlavné kritéria vymenovania na vyssie
manazérske miesta, pricom zabezpecia, aby vymenované osoby boli
nespochybnitel’ne lojdlne voli zaujmom institucie.

b) Investi¢né spolocnosti prijmu konkrétne opatrenia na vyvaZenejsie zastupenie
v raddch, pricom sucast’ou takychto konkrétnych opatreni mozu byt’ napriklad
odbornda priprava nominacnych vyborov, vytvaranie zoznamov kompetentnych
kandidatov a zavedenie nominacéného procesu, v ktorom bude zastipeny
minimdlne jeden kandidat za kaZdé pohlavie.

C) Za pozitivny sposob posilnenia rozmanitosti sa povaZuje aj zastiupenie
zamestnancov v riadiacom organe — ako sa to niekde praktizuje — éim sa
dopliia kl’ucovy pohlad a skutocné znalosti o vnutornom fungovani institucie.

Prislus$né organy od investi¢nych spolocnosti vyZaduju, aby splnili kvotu na
zastupenie Zien v pomere 1/3 do ...".

ESMA vypracuje navrh regulacnych predpisov na el spresnenia, akym spésobom by
institucia mala zohl'adnit’ tieto poziadavky:

a) koncepcie dostato¢ného ¢asového zavizku ¢lena riadiaceho organu na vykon
jeho funkcii vo vzt'ahu k individualnym okolnostiam a povahe, rozsahu
a zloZzitosti ¢innosti investi¢nej spolo¢nosti, ktoré musia zohl'adnit’ prislusné
organy, ked’ povol'uju ¢lenovi riadiaceho organu, aby spajal viac riadiacich
funkcii, ako sa povol'uje podl'a ods. 1 pism. a);

b) koncepcie primeranych kolektivnych vedomosti, zruénosti a skisenosti
riadiaceho organu podl'a ods. 1 pism. b);

C) koncepcie ¢estnosti, bezuhonnosti a nezavislého myslenia ¢lena riadiaceho
organu podla ods. 1 pism. b);

d) koncepcie primeranych 'udskych a finanénych zdrojov venovanych zaskoleniu a
odbornej priprave ¢lenov riadiaceho organu;

Dva roky ode diia nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



e) koncepcie rozmanitosti, ktord treba zohl'adnit’ pri vybere ¢lenov riadiaceho
organu.

ESMA predloZi navrh tychto regulacénych technickych predpisov Komisii do |[...]”.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat regulacné technické predpisy uvedene v prvom
pododseku Vv stlade s ¢lankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clenské $taty nariadia investi¢nej spoloénosti, aby oznamila prisluinému organu
vSetkych ¢lenov svojho riadiaceho organu a vSetky zmeny tykajuce sa jej zloZenia spolu
so vSetkymi informaciami potrebnymi na postudenie, ¢i spolocnost’ spliia odseky 1,2 a
3.

Clenské §taty pozaduj, aby riadiaci organ investiénej spoloénosti zabezpegil, aby
spolo¢nost’ bola riadena spol'ahlivo a obozretne a sp6sobom, ktory podporuje integritu
trhu a zaujmy jej klientov. Na tieto ucely riadiaci organ:

a) stanovuje, schval'uje a dozera na strategické ciele spolo¢nosti;

b) stanovuje, schval'uje a dozera na organizaciu spolo¢nosti vratane zru¢nosti,
vedomosti a odbornych znalosti pozadovanych od pracovnikov, zdrojov,
postupov a opatreni na poskytovanie sluzieb a ¢innosti spolo¢nost’ou, pri¢om sa
zohladiiuje povaha, rozsah a zloZitost’ jej ¢innosti, ako aj vSetky poziadavky,
ktoré musi spolo¢nost’ spiiat’;

C) stanovuje, schval'uje a dozera na politiku vo vztahu k sluzbam, ¢innostiam,
produktom a operacidm pontkanym alebo poskytovanym spolo¢nost'ou v stlade
s toleranciou spolo¢nosti voci riziku a charakteristikami a potrebami klientov,
ktorym sa budu ponukat’ alebo poskytovat’, podl'a potreby vratane vykonavania
primeraného stresového testovania;

ca)  stanovuje, schvaluje a dozerd na odmeriovanie pracovnikov predaja
spolocnosti, ktoré by malo byt’ navrhnuté tak, aby podporovalo zodpovedné
vedenie Cinnosti, spravodlivy pristup k spotrebitel’om a predchddzanie
konfliktom zdaujmov, a podl’a potreby zverejiiuje Struktiiru odmeriovania
zakaznikom, napriklad v pripade, ked’ nie je mozné vyriesit’ mozny konflikt
zaujmov alebo mu predist’, bez toho, aby bol dotknuty clanok 24;

d) vykonava u¢inny dozor nad vy$§im manazmentom;

da) dodriiava stratégiu boja proti podvodom.

Riadiaci orgadn monitoruje a pravidelne hodnoti u¢innost’ organizacie investi¢nej
spolo¢nosti a primeranost’ politik tykajtcich sa poskytovania sluzieb klientom a prijima

primerané kroky na rieSenie nedostatkov.

Clenovia riadiaceho organu maju z titulu svojej funkcie dohl'adu primerany pristup
k informaciam a dokumentom, ktoré potrebuju na dozor nad prijimanim rozhodnuti

*%

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



8a.

8b.

manazmentu a jeho monitorovanie.

Prislusny organ zamietne povolenie, ak nie je presvedceny, Ze osoby, ktoré budu tcinne
riadit’ ¢innost’ investi¢nej spolocnosti, maji dostatocne dobru povest alebo dostato¢né
skusenosti, alebo ak existuju objektivne a preukazatelné dovody poukazujuce na to, ze
riadiaci organ spolo¢nosti méze ohrozit’ jej Gc¢inné, riadne a obozretné riadenie a
nalezité zohl'adnenie zaujmov svojich klientov a integrity trhu .

Clenské §taty stanovia, aby riadenie investiénych spoloénosti vykonavali aspoii dve
osoby, ktoré splnaji poziadavky odseku 1.

Odchylne od prvého pododseku mozu Clenské Staty udelit’ povolenie investicnym
spolo¢nostiam, ktoré su fyzickymi osobami, alebo investicnym spolo¢nostiam, ktoré su
pravnickymi osobami, riadenym jedinou fyzickou osobou v stlade s ich aktom

0 zaloZeni a vnitro§tatnym pravom. Clenské §taty napriek tomu nariadia, aby:

a) sa uplatnili alternativne opatrenia, ktoré zabezpecia riadne a obozretné riadenie
takychto investicnych spolo¢nosti a nalezité zohl'adnenie zadujmov klientov a
integrity trhu;

b) dotknuté fyzické osoby mali dostato¢ne dobra povest’, primeranii tiroveri

vedomosti || a kvalifikécie, a aby na vykon svojich povinnosti a na doplnenie a
overenie svojich vedomosti a schopnosti mali dostatok ¢asu.

Bez toho, aby boli dotknuté ich prdavne systémy, Clenské Staty zabezpecia, aby v
pripade, Ze existuje podozrenie, Ze ¢len spravnej rady porusil ustanovenia tejto
smernice alebo nariadenia (EU) & ... /... [MiFIR] alebo spachal priestupok alebo
trestny Cin tykajuci sa veci spadajucej do ich posobnosti, mohol byt’ osobne podrobeny
trestnému alebo obcianskopravnemu konaniu.

Tymto ¢lankom by nemali byt’ dotknuté ustanovenia o zastupeni zamestnancov v rade
spolocnosti, ako to vyplyva z vautro§tatnych pravnych predpisov alebo 7 praxe.

Clénok 10
Akcionéri a spolo¢nici s kvalifikovanou t¢ast'ou

Prislusné organy neudelia povolenie na vykonavanie investicnych sluzieb alebo ¢innosti
investi¢nej spoloc¢nosti, pokial’ neboli informované o totoZnosti akcionarov alebo
spolo¢nikov, ¢i uZ priamych alebo nepriamych, fyzickych alebo pravnickych osobach,
ktoré maju kvalifikovant ucast’, a 0 vySke tejto ucasti.

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

Ak existuju tzke vizby medzi investi¢nou spolo¢nost'ou a inymi fyzickymi alebo
pravnickymi osobami, prislusné organy udelia povolenie, len ak tieto vdzby nebrania
prisluSnému organu pri efektivnom vykone funkcii dohl'adu.

Prislusny organ zamietne udelenie povolenia, ak zdkony, iné pravne predpisy alebo
spravne opatrenia tretej krajiny, ktorymi sa spravuje jedna alebo viac fyzickych alebo



pravnickych os6b, s ktorymi ma podnik uzke vizby, alebo t'azkosti spojené pri ich
uplatiiovani brania efektivnemu vykonu jeho funkcii dohl'adu.

Clenské §taty nariadia, aby prisluiny organ prijal vhodné opatrenia na napravu, ak je
vplyvom vykonavanym osobami uvedenymi v odseku 1 dotknuté zdravé a obozretné
riadenie investi¢nej spolocnosti.

Takéto opatrenia mozu pozostavat’ z vydania stdneho prikazu alebo uloZenia sankcii
vo¢i riaditelom a 0sobdm zodpovednym za riadenie alebo z pozastavenia uplatiiovania
hlasovacich prav spojenych s akciami, ktoré vlastnia prislu$ni akcionari alebo
spolocnici.

Clanok 11
Oznamenie navrhovaného nadobudnutia

Clenské $taty pozaduju, aby kazdé fyzicka alebo pravnicka osoba alebo takéto osoby
konajuce v zhode (d’alej len ,,navrhovany nadobudatel*), ktoré sa rozhodli nadobudnit’,
priamo alebo nepriamo, kvalifikovant u¢ast’ v investi¢nej spolo¢nosti, alebo d’alej
zvysit, priamo alebo nepriamo, taktito kvalifikovanu ucast’” v investi¢nej spolo¢nosti,
¢im by pomer hlasovacich prav alebo zakladného imania, ktoré vlastnia, dosiahol alebo
prekrocil 20 %, 30 % alebo 50 % alebo by sa investi¢na spolo¢nost’ stala jej dcérskym
podnikom (d’alej len ,,navrhované nadobudnutie), to najprv pisomne oznamili
prislusnym orgénom investi¢nej spolocnosti, v ktorej sa snazia nadobudnut’ alebo zvysit
kvalifikovanu ucast’, a uviedli vel’kost’ zamysl'anej ti€asti a prislusné informécie
uvedené v ¢lanku 13 ods. 4.

Clenské §taty pozadujii od kazdej fyzickej alebo pravnickej osoby, ktora sa rozhodla
vzdat’, priamo alebo nepriamo, kvalifikovanej ti¢asti V investi¢nej spoloc¢nosti, aby to
najprv pisomne oznamila prisluSnym organom a uviedla vel’kost zamysl'anej Gicasti .
Tato osoba oznami prislusSnym organom, ak sa rozhodla znizit’ svoju kvalifikovanu
ucast’ tak, Ze jej podiel na hlasovacich pravach alebo zakladnom imani by klesol pod
20 %, 30 % alebo 50 %, alebo Ze by nasledkom tohto zniZenia investi¢na spolo¢nost’
prestala byt’ jej dcérskou spolo¢nost’ou.

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

Pri ur€ovani, ¢i su splnené kritéria pre kvalifikovanu ti¢ast’ uvedené v ¢lanku 10 av
tomto ¢lanku, ¢lenské Staty nezohl'adnia hlasovacie prava alebo podiely, ktoré
investi¢né spolo¢nosti alebo tverové institucie moézu drzat’ ako vysledok upisovania
finan¢nych nastrojov a/alebo umiestiiovania finanénych nastrojov na zaklade pevného
zavazku, ako sa uvadza v bode 6 oddielu A prilohy I, ak sa tieto prava na jednej strane
nevykonavaju alebo inak nevyuzivaji na zasahovanie do riadenia emitenta a ak ich na
druhej strane investi¢né spolo¢nosti alebo uverové institicie odpredaju do jedného
roka po ich nadobudnuti.

Pri vykonavani posudzovania v zmysle ¢lanku 13 ods. 1 (d’alej len ,,posudzovanie®) sa
dotknuté prislusné orgadny navzajom dokladne radia, ak je navrhovany nadobudatel’
jednym z tychto subjektov:



a) uverova institlicia, Zivotna poistovia, poistoviia, zaistoviia, investicna
spolo¢nost” alebo spravcovska spolo¢nost’ PKIPCP s povolenim v inom
¢lenskom S§tate alebo v inom sektore, ako su tie, v pripade ktorych sa
nadobudnutie navrhuje;

b) materska spolo¢nost’ uverovej institlicie, Zivotnej poistovne, poistovne,
zaistovne, investi¢nej spolocnosti alebo spravcovskej spolo¢nosti PKIPCP
povolenej v inom ¢lenskom State alebo v inom sektore, ako su tie, v pripade
ktorych sa nadobudnutie navrhuje; alebo

c) fyzicka alebo prévnicka osoba ovladajuca Uverovu institiciu, Zivotna
poistoviiu, poistoviiu, zaistoviiu, investi¢nll spolocnost’ alebo spravcovsku
spolo¢nost’ PKIPCP s povolenim v inom ¢lenskom §tate alebo v inom sektore,
ako su tie, v pripade ktorych sa nadobudnutie navrhuje.

Prislu$né orgéany si bez zbytocného odkladu navzéjom poskytnu akékol'vek informaécie,
ktoré su dolezité alebo relevantné pre posudzovanie. V tejto suvislosti si prislusné
organy na ziadost’ navzajom oznamia vsetky relevantné informacie a na vlastny podnet
vSetky dolezité informacie. V rozhodnuti prislusného organu, ktory udelil povolenie
investi¢nej spolocnosti, v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje, sa uvedu vsetky
nazory alebo vyhrady prislusného organu zodpovedného za navrhovaného
nadobudatela.

Clenské 3taty nariadia, aby investiéna spolo&nost’, ktora sa dozvedela o akomkol'vek
nadobudnuti alebo zruseni ucasti na svojom zakladnom imani, ktoré spdsobilo, Ze miera
ucasti prekroci alebo poklesne pod jednu z hranic uvedent v prvom pododseku odseku
1, bezodkladne informovala prislusny organ.

Najmenej raz za rok musia investicné spolo¢nosti informovat’ prislusné organy aj

0 menach akcionarov a spolo¢nikov majacich kvalifikovant Géast’ a 0 miere takejto
ucasti na zaklade informécii ziskanych napriklad na roénych valnych zhromazdeniach
akcionarov a spolo¢nikov alebo v dosledku dodrziavania pravidiel, ktoré sa uplatilujt
na spolo¢nosti, ktorych prevoditel'né cenné papiere su prijaté na obchodovanie

na regulovanom trhu.

Clenské 3taty pozaduju od prisluinych organov, aby prijali opatrenia podobné
opatreniam uvedenym v ¢lanku 10 ods. 3 v stvislosti s osobami, ktoré nedodrziavaji
povinnost’ poskytnit’ vopred informéciu v stivislosti s nadobudnutim alebo zvySenim
kvalifikovanej ucasti. Ak sa uc¢ast’ nadobudne napriek ndmietke prislusnych organov,
¢lensky Stat bez ohl'adu na vSetky iné sankcie, ktoré sa maju prijat, bud’ zabezpeci
pozastavenie vykonu zodpovedajucich hlasovacich prav, neplatnost’ hlasovania, alebo
moznost ich vyhlasenia za neplatné.

Clanok 12
Lehota na posudenie

Prislusné organy bezodkladne a v kazdom pripade do dvoch pracovnych dni od
doru¢enia oznamenia pozadovaného podla ¢lanku 11 ods. 1 prvého pododseku, ako aj
po pripadnom naslednom doruceni informéacii uvedenych v odseku 2 tohto ¢lanku
pisomne potvrdia jeho doruc¢enie navrhovanému nadobudatel’ovi.



Prislu$né orgdny maji maximalne Sest'desiat pracovnych dni od datumu pisomného
potvrdenia o doru¢eni oznamenia a vSetkych dokumentov pozadovanych ¢lenskym
Statom, ktoré majt byt prilozené k 0znameniu na zéklade zoznamu uvedeného
v ¢lanku 13 ods. 4 (d’alej len ,,lchota na posudenie®), na vykonanie posudenia.

Prislu$né organy informujt navrhovaného nadobudatel'a o datume uplynutia lehoty na
posUdenie pri potvrdeni o doruceni.

Prislusné organy mozu pocas lehoty na posudenie, ak je to potrebné, ale najneskor do
patdesiateho pracovného dna lehoty na posudenie poziadat’ o d’alSie informacie, ktoré
st potrebné na ukoncenie posudzovania. Tato Ziadost’ sa poda pisomne a uvedie sa

V nej, ktoré dodatocné informécie st potrebné.

Na obdobie od datumu ziadosti prislusnych organov o informacie do dorucenia
odpovede na fiu od navrhovaného nadobudatel’a sa lehota na posudenie prerusi.
Prerusenie nesmie byt’ dlhSie ako dvadsat’ pracovnych dni. Prislusné organy mozu
poziadat’ o d’alSie doplnenie alebo spresnenie informacii, tato Ziadost’ vSak nesmie viest’
Kk preruSeniu lehoty na postdenie.

Prislu§né organy mozu prediZit’ prerusenie uvedené v odseku 2 druhom pododseku az na
tridsat’ pracovnych dni, ak navrhovany nadobudatel je jednym z tychto subjektov :

a) fyzickou alebo pravnickou osobou, ktora sidli alebo sa riadi pravnymi predpismi
mimo Eurdpskej Unie;

b) fyzickou alebo pravnickou osobou a nepodlieha dohl'adu podrla tejto smernice
alebo smernic 2009/65/ES, 2009/138/ES alebo 2006/48/ES.

Ak sa prisluSné organy rozhodnu po skonceni posudzovania vyjadrit’ nesthlas

s navrhovanym nadobudnutim, pisomne informuji navrhovaného nadobudatel’a do
dvoch pracovnych dni a pred uplynutim lehoty na posudenie a uvedu dévody tohto
rozhodnutia. Ak vnutroStatne pravne predpisy neustanovuju inak, na Ziadost’
navrhovaného nadobudatel’a je moZné spristupnit’ verejnosti primerané odévodnenie
rozhodnutia. To nebrani ¢lenskému $tatu, aby umoznil prislusnému organu zverejnit’
odovodnenie bez ziadosti navrhovaného nadobudatel’a.

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

Prislu$né organy mézu stanovit’ maximalnu lehotu na dokoncenie navrhovaného
nadobudnutia a v pripade potreby ju predlzit’.

Clenské $taty nesmt stanovit’ poziadavky na oznamovanie priameho alebo nepriameho
nadobudnutia hlasovacich prav alebo zdkladného imania prislusSnym orgédnom a na
schval'ovanie takéhoto nadobudnutia prisluSnymi orgdnmi, ktoré st prisnejsie ako
poziadavky ustanovené touto smernicou.

ESMA vypracuje navrh regulaénych technickych predpisov na vytvorenie plného
zoznamu informacii, ako sa uvadza v odseku 4, ktoré maju navrhovani nadobuldatelia
zahrnt’ do svojich oznameni, bez toho, aby bol dotknuty odsek 2.
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ESMA predlozi tento navrh regulaénych technickych predpisov Komisii do 1. januara
2014,

Komisii sa udel'uje praivomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade sl ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

ESMA vypracuje ndvrh vykonavacich technickych predpisov na uréenie Standardnych
formularov, vzorov a postupov pre spésoby konzultacii medzi dotknutymi prisluSnymi
orgadnmi, ako je uvedené v ¢lanku 11 ods. 2.

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

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ vykonavacie technické predpisy uvedene v prvom
pododseku v stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 13
Posudzovanie

Prislu$né organy pri posudzovani oznamenia uvedeného v ¢lanku 11 ods. 1 a informacii
uvedenych v ¢lanku 12 ods. 2 v zaujme zarucenia riadneho a obozretného riadenia
investi¢nej spolo¢nosti, v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje, a so zretel'om na
mozny vplyv navrhovaného nadobudatel’a na investicnu spolocnost’ zhodnotia vhodnost’
navrhovaného nadobudatel’a a finan¢ny stav  navrhovaného nadobudnutia na zaklade
vsetkych tychto Kkritérii:

a) dobré meno navrhovaného nadobudatel’a;

b) dobré meno a sktisenosti osoby, ktora bude riadit’ ¢innost’ investi¢nej spolo¢nosti
v dosledku navrhovaného nadobudnutia;

C) finanéné zdravie navrhovaného nadobudatel’a, najmé v suvislosti s druhom
¢innosti vykonavanej a planovanej v investi¢nej spolo¢nosti, v pripade ktorej sa
nadobudnutie navrhuje;

d) ¢i investi¢na spolo¢nost’ bude schopna plnit’ poziadavky obozretného podnikania
na zaklade tejto smernice a pripadne inych smernic, najmé smernic 2002/87/ES
a 2006/49/ES, a ¢i bude schopna v ich plneni pokracovat’, a najmé, ¢i skupina,
ktorej suCast’ou sa stane, ma takl Struktaru, ktora umozituje vykonavat’ G€inny
dohl'ad, u¢inne vymienat’ informacie medzi prisluSnymi orgdnmi a urcit’
rozdelenie zodpovednosti medzi prislusné organy;

da) ¢i navrhované nadobudnutie zvySuje riziko konfliktu zaujmov;

e)  ¢iexistuju primerané dovody na podozrenie, Ze v suvislosti s navrhovanym
nadobudnutim sa pacha alebo bolo spachané pranie Spinavych penazi
a financovanie terorizmu, alebo doslo k pokusu 0 pranie $pinavych penazi
a financovanie terorizmu v zmysle ¢lanku 1 smernice 2005/60/ES, alebo ze
navrhované nadobudnutie by mohlo zvysit’ riziko takéhoto konania.

Komisia je splnomocnena v stilade s ¢lankom 94 prijat’ delegované akty tykajice sa



kritérii uvedenych v prvom pododseku tohto odseku.

2. Prislu$né organy mozu vzniest’ namietky proti navrhovanému nadobudnutiu, len ak na
to existuju dostato¢né dovody na zaklade kritérii uvedenych v odseku 1 alebo ak
informacie poskytnuté navrhovanym nadobtidatel'om nie st Uplné.

3. Clenské §taty neulozia Ziadne predchadzajice podmienky v stvislosti s vyskou uéasti |
ktora musi byt nadobudnutd, ani neumoznia svojim prisluSnym organom skiimat’
navrhnuté nadobudnutie z hl'adiska ekonomickych potrieb trhu.

4. Clenské $taty zverejnia zoznam s informaciami potrebnymi na vykonanie postdenia,
ktoré sa musia prisluSnym organom poskytnut’ zarovei s 0zndmenim uvedenym
v ¢lanku 11 ods. 1. Pozadované informacie musia byt’ primerané a musia zodpovedat’
povahe navrhovaného nadobudatel’a a navrhovaného nadobudnutia. Clenské $taty
nesmu vyzadovat’ informécie, ktoré nie su dolezité na posudzovanie spolahlivosti z
hladiska obozretnosti .

5. Bez ohl'adu na ¢lanok 12 ods. 1, 2 a 3, ak sa prislusnému organu oznamili dva alebo
viac navrhov na nadobudnutie alebo zvysenie kvalifikovanej Gcasti v tej istej
investi¢nej spolo¢nosti, tento organ zaobchadza so vSetkymi navrhovanymi
nadobudateI'mi nediskriminaénym spdsobom.

Clanok 14
Clenstvo v povolenom systéme néhrad na ochranu investorov

Prislusny organ preveri, ¢i kazdy subjekt ziadajici o povolenie ako investi¢na spolocnost’
Vv Case vydania povolenia dodrziava svoje povinnosti podl'a smernice 97/9/ES.

Tento ¢lanok sa nevzt’ahuje na Strukturované vklady vydané uverovymi instituciami, ktoré su
Clenmi systému ochrany vkladov uznaného podl’a smernice Europskeho parlamentu a Rady
94/19/ES z 30. méaja 1994 o systémoch ochrany vkladov?.

Clanok 15
Nadaény fond pociato¢ného kapitalu
Clenské $taty zabezpecia, aby prisluiné organy neudelili povolenie, pokial’ investiéna
spolo¢nost’ nema dostato¢ny pociatoény kapital v silade s poziadavkami smernice
2006/49/ES so zretel'om na povahu prislusnej investi¢nej sluzby alebo ¢innosti.

Clénok 16
Organizacné poziadavky

1. Domovsky &lensky $tat nariadi, aby investi¢né spoloénosti spliali organizatné
poziadavky uvedené v odsekoch 2 az 8 tohto ¢lanku a v ¢lanku 17 .

1 U.v. ESL 135, 31.5.1994, s. 5.



Investi¢na spolo¢nost’ musi zaviest’ primerané metddy a postupy dostato¢né

na zabezpecenie toho, ze spolo¢nost’, vratane svojich manazérov, zamestnancov
a viazanych sprostredkovatel'ov, dodrzi svoje povinnosti podl'a ustanoveni tejto
smernice, ako aj prislusné pravidla upravujuce osobné transakcie tychto 0sob.

Investi¢na spolo¢nost’ musi udrziavat’ a vykonavat’ G¢inné organiza¢né a administrativne
opatrenia s ciel'om prijat’ vSetky naleZité opatrenia na zabranenie konfliktom zaujmov

v zmysle ¢lanku 23, ktorymi by mohli byt nepriaznivo ovplyvnené zaujmy jej klientov.
Tieto opatrenia zah¥iaju politické a iné potrebné opatrenia na posudenie suladu
investicného produktu s potrebami klienta, ktorému by sa ponuikal, a zabezpecenie
toho, aby investi¢né produkty alebo Strukturované vklady navrhnuté spolo¢nost’ou na
predaj profesiondlnym alebo retailovym klientom spliiali potreby uréeného ciel’ového
trhu a aby investic¢na spolocnost’ predavajuca investicné produkty zabezpecila, Ze
investi¢ny produkt sa preddva klientom v ramci ciel’ovej skupiny. Predajné ciele a
vnutorné stimulacné schémy nesmiu stimulovat’ predaj produktov mimo ciel’ ovej
skupiny. Investi¢na spolocnost’, ktord zavddza investi¢né produkty, Struktiurované
vklady alebo financéné ndstroje najmdi zavedie proces schval’ovania produktov a
prijme vSetky potrebné prevddzkové a procesné opatrenia na zavedenie tohto procesu
schval’ ovania produktov. Predtym, ako sa investi¢né produkty a financné ndastroje
uvedu alebo distribuuji na trh, musia sa tieto produkty a ndastroje schvalit’ v sulade s
procesom schval’ovania produktov. Vietky relevantné rizika sa musia dokladne
vyhodnotit’ a produkty a ndstroje sa moZu uviest’ alebo distribuovat’ len vtedy, ak je to
v zdujme cielenej skupiny klientov. Proces schval’ ovania produktov zabezpedi, aby
existujuce produkty boli pravidelne hodnotené s ciel’om zarudit’, aby produkty
neustdle spliiali potreby urceného ciel’ového trhu. Proces schval’ovania produktov sa
musi kaZdorocne preskumat’. Investicna spoloc¢nost’ musi byt’ po cely cas schopnd
poskytovat’ svojmu prisluSnému organu aktudalny a podrobny opis charakteru a
detailnych informadcii o svojom procese schval’ovania produktov.

Investi¢na spolo¢nost’ musi prijat’ vSetky nalezité opatrenia na zabezpecenie kontinuity
a regularnosti  pri vykone investi¢nych sluzieb a ¢innosti. Na tento ucel spolo¢nost’
vyuziva vhodné a primerané systémy, zdroje a postupy.

Ked’ investicna spolocnost’ poveri tretiu stranu vykonom prevadzkovych ¢innosti, ktoré
st podstatné pre zabezpec€enie kontinualnej a spol'ahlivej sluzby klientom

a kontinualneho a uspokojivého vykonu investiénych ¢innosti, musi zabezpecit’ prijatie
nalezitych opatreni na zamedzenie neprimerané¢ho dodato¢ného prevadzkového rizika.
Outsourcing dolezitych prevadzkovych €innosti sa nesmie uskuto€nit’ takym spdsobom,
ktorym by sa podstatne narusila kvalita vnatornej kontroly spolo¢nosti a schopnost’
organov dohl'adu monitorovat’ dodrziavanie vSetkych povinnosti spolo¢nost'ou.

Investi¢na spolo¢nost’ musi mat’ spol'ahlivé administrativne a Gu¢tovné postupy,
mechanizmy vnutornej kontroly, efektivne postupy na hodnotenie rizika a a¢inné
kontrolné a ochranné opatrenia v pripade systémov spracovania informacii.

Investi¢na spolocnost’ zabezpeci uchovavanie zaznamov o vSetkych vykonanych
sluzbach a transakciach tak, aby prislusny organ mohol monitorovat’ sulad

s poziadavkami ustanovenymi touto smernicou, a najma zistit’, ¢i investi¢na spolo¢nost’
dodrZziava vSetky povinnosti vo vzt'ahu ku klientom alebo potencidlnym klientom.

Zaznamy musia zahfiat’ zaznamy telefonickej konverzacie alebo elektronickej
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11.
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komunikacie, ktoré sa tykajua minimalne transakcii uzatvorenych pri obchodovani na
vlastny ucet a pokynov klienta, ked’ sa sluzby prijimania a odosielania pokynov a sluzby
vykonavania pokynov poskytuji v mene Kklienta.

Clenské Staty sa mésu zriect’ povinnosti zaznamenat’ telefonické konverzdcie, ak
investi¢nd spolocnost’ v ramci hlavnej ¢innosti neprijima a nezaddva pokyny a
nevykonava pokyny v mene klientov.

Pokial’ ide 0 komunikdciu medzi finanénymi instituciami a retailovymi klientmi,
Clenské Staty moZu namiesto zaznamov podla prvého pododseku uznavat’
zodpovedajucu dokumentaciu obsahu takychto telefonickych konverzacii vo forme
zapisnic, ak tieto zapisnice podpisuje klient.

Zéaznamy telefonickych konverzécii alebo elektronickej komunikacie zaznamenané

v sulade s prvym pododsekom alebo zapisnice pripravené v sulade s druhym
pododsekom sa na poziadanie poskytnt dotknutym klientom. Clenské $tdty pozaduji,
aby sa takéto zaznamy uchovavali do jedného roka od ukoncenia investicie.

Prislusné osoby investi¢nej spoloénosti mézu viest’ konverzdciu a komunikdciu
uvedenu v prvom pododseku len prostrednictvom zariadenia poskytnutého investicnou
spoloCnost’ou a ktorého zdaznamy sa uchovavaji.

Investi¢na spolocnost’, ktord drzi financné néstroje patriace klientom, musi prijat’
primerané opatrenia na ochranu vlastnickych prav klientov, najma v pripade platobnej
neschopnosti investi¢nej spolo¢nosti a na zabranenie tomu, aby sa néstroje klienta
vyuzivali na jej vlastny ucet bez vyslovného suhlasu klienta.

Investi¢na spolo¢nost’ musi pri drzani peniaznych prostriedkov patriacich klientom prijat’
primerané opatrenia na ochranu prav klientov a okrem pripadu averovych institacii
zabranit’ vyuZzivaniu penaznych prostriedkov klienta na svoj vlastny tcet.

Investi¢na spolo¢nost’ nesmie uzatvorit’ dohody o finan¢nej zaruke s prevodom
vlastnickeho prava s retailovymi klientmi na ucel zaistenia alebo pokrytia sucasnych
alebo buducich skutoénych, podmienenych alebo pripadnych povinnosti klientov.

V pripade pobociek investicnych spolo¢nosti prislusny organ ¢lenského Statu, v ktorom
sa nachadza pobocka, musi bez toho, aby bola dotknuta mozZnost’ prislusného organu
domovského Elenského §tatu investinej spolo¢nosti mat’ priamy pristup k tymto
zaznamom, presadzovat’ povinnost’ ustanovenu v odseku 6 a 7 v stvislosti

s transakciami, ktoré pobocka uskutoénuje.

Komisia je splnomocnena v sulade s cldnkom 94 prijat’ delegované akty tykajiuce sa
opatreni na spresnenie I konkrétnych organizacnych poZiadaviek stanovenych v
odsekoch 2 az 9 tohto ¢lanku, ktoré sa maju ulozZit’ investicnym spolo¢nostiam a
pobockam spolocnosti z tretich krajin s povolenim v stilade s ¢lankom 43
vykonavajucim rdzne investicné sluzby a/alebo ¢innosti a vedl'ajSie sluzby alebo ich
kombinéciu.

Clénok 17
Algoritmické a vysokofrekvencéné obchodovanie
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Investi¢na spolo¢nost’, ktora sa zapdja do algoritmického obchodovania, musi mat’
zavedené ucinné systémy a opatrenia na kontrolu rizika vhodné na éinnost’, ktoru
vykonava, s cielom zabezpecit, aby jej systémy obchodovania boli odolné a mali
dostato¢nu kapacitu, aby podliehali primeranym prahovym hodnotam a limitom a bréanili
zasielaniu chybnych pokynov alebo tomu, aby systém inak fungoval spésobom, ktory
moze viest’ alebo prispiet’ k naruSeniu trhu. Takato spolo¢nost’ ma tiez zavedené ucinné
systémy a opatrenia na kontrolu rizika v snahe zabezpecit,, aby sa systémy
obchodovania nemohli pouZit’ na Ziadny uéel, ktory je v rozpore s nariadenim (EU)

¢. .../... [IMAR] alebo s pravidlami miesta obchodovania, s ktorym je spojena. Investi¢na
spolo¢nost’ ma zavedené Gi¢inné opatrenia na zabezpec€enie kontinuity éinnosti na
zvladnutie nepredvidaného zlyhania svojich obchodnych systémov a zabezpeci, aby jej
systémy boli pIne testované a riadne monitorované tak, aby spliiiali poZziadavky podla
tohto odseku.

Investi¢na spolocnost’, ktora sa zapaja do algoritmického obchodovania, musi aspoi raz
roéne g vlastnej iniciativy a kedykol’vek inokedy na poZiadanie poskytnut’ svojmu
domovskému prislusnému organu podrobny opis povahy svojich stratégii
algoritmického obchodovania, podrobnosti o parametroch obchodovania alebo
obmedzenia, ktorym systém podlieha, hlavné opatrenia na dodrziavanie stladu

a kontrolu rizika, ktoré ma zavedené na zabezpecenie splnenia podmienok odseku 1,

a podrobnosti o testovani svojich systémov. Investi¢na spolo¢nost’ na Ziadost’
prislu§ného organu predloZi d’alsie informacie o jej algoritmickom obchodovani

a 0 systémoch pouzivanych na toto obchodovanie.

Investi¢na spolocnost’, ktora sa zapdja do stratégie vysokofrekvencéného
obchodovania, uklada v schvalenej podobe hruby revizny zaznam o vSetkych
kotdacidach a obchodnych ¢innostiach vykondvanych na mieste obchodovania a na
poZiadanie ich spristupiiuje prislusSnému vnutrostatnemu orgdnu.

Investi¢na spolocnost’, ktord sa zapdja do tvorby trhu aj prostrednictvom ucasti na
schéme vytvarania trhu, ktort ponuka miesto obchodovania, uzatvori zavaznu
pisomnu dohodu medzi spolo¢nost’ou a miestom obchodovania tykajucu sa
zakladnych povinnosti vyplyvajucich z ucasti na tvorbe trhu a dodriiava podmienky
tejto dohody vratane ustanoveni tykajucich sa likvidity. Investi¢nd spolo¢nost’ zavedie
ucinné systémy a kontrolu s ciel’om zabezpecit’ splnenie svojich povinnosti podla
dohody, a to po cely cas. Ak akakolvek investicna spolocnost’ zavedie stratégiu
algoritmického obchodovania s ciel’om splnit’ svoje povinnosti tvorcu trhu, zabezpeci,
aby sa algoritmus uplatiioval nepretrzite poc¢as obchodnych hodin miesta
obchodovania, ktorému zasiela pokyny alebo cez systémy ktorého vykonava transakcie
a aby parametre alebo limity algoritmu obchodovania zarucdili, Ze investi¢na
spoloénost’ zverejni zavazné kotacie pri konkurenénych cenach, vysledkom ¢oho je
zabezpecovanie likvidity pre tieto miesta obchodovania na pravidelnom a priebeznom
zaklade, a to vZdy a bez ohl'adu na prevladajuce trhové podmienky, pokial’ sa v
pisomnej dohode neuvedie inak.

Investi¢né spolocnosti neposkytujiu sponzorovany a vol’ny trhovy pristup na miesto
obchodovania. Investi¢na spoloc¢nost’, ktora poskytuje priamy trhovy pristup k miestu
obchodovania, musi mat’ zavedené G¢inné systémy a kontrolné opatrenia, ktoré
zabezpecuju primerané posudenie a preskimanie vhodnosti 0s6b vyuzivajucich sluzbu,
aby osoby, ktoré pouzivaju dant sluzbu, nemohli prekrocit’ primerané vopred stanovené
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prahové hodnoty pre obchodovanie a ¢erpanie tiveru, aby obchodovanie osobami, ktoré
vyuzivaju sluzbu, bolo riadne monitorované a aby primerane opatrenia na kontrolu
rizika branili obchodovaniu, ktoré moze vytvarat rizikd pre samotnl investicnu
spolo¢nost’ alebo by mohlo viest” alebo prispiet’ k naruseniu trhu alebo byt’ v rozpore

s nariadenim (EU) ¢. [MAR] alebo s pravidlami miesta obchodovania. Investiéna
spolo¢nost’ zabezpeci, aby existovala zavédzna pisomna dohoda medzi spolo¢nostou

a danou osobou, tykajlca sa zakladnych prav a povinnosti vyplyvajlcich z poskytovania
sluzby, a aby si na zaklade tejto dohody spolo¢nost’ ponechala zodpovednost’ za
zaistenie toho, Ze obchodovanie s pouzitim tejto sluzby spiia poziadavky tejto smernice,
nariadenia (EU) ¢. [MAR] a pravidla miesta obchodovania.

Investi¢na spolocnost’, ktora funguje ako v§eobecny zuctovaci ¢len pre iné osoby, musi
mat’ zavedené u¢inné systémy a mechanizmy kontroly na zabezpecenie toho, aby sa
sluzby zGétovania uplatiiovali len pre osoby, ktoré s vhodné a spifiaju jasne vymedzené
kritéria, a aby boli tymto osobam ulozené primerané poziadavky s cielom zmensit’
rizika pre spolo¢nost’ a trh. Investi¢na spolocnost’ zabezpeci, aby existovala zavizna
pisomna dohoda medzi spolo¢nost’ou a danou osobou, tykajlca sa zakladnych prav

a povinnosti vyplyvajlcich z poskytovania danej sluzby.

Komisia je splnomocnena v sulade s ¢lankom 94 prijat’ delegované akty tykajice sa
opatreni na stanovenie podrobnych organiza¢nych poziadaviek stanovenych v odsekoch
1 az 5, ktoré¢ sa maju uloZit’ investi¢énym spolo¢nostiam, ktoré vykonavaji rozne
investi¢né sluzby a/alebo Cinnosti a vedl'ajsie ¢innosti alebo ich kombindcie.

Clanok 18
Obchodovanie a dokon¢ovanie transakcii cez MTF a OTF

Clenské 3taty nariadia, aby investiéné spolo&nosti alebo organizatori trhu prevadzkujici
MTF alebo OTF okrem splnenia poZiadaviek ustanovenych v ¢lanku 16 stanovili
transparentné pravidla a postupy pre spravodlivé a riadne obchodovanie a zaviedli
objektivne kritéria pre efektivne vykonavanie pokynov. Musia mat’ zavedené opatrenia
na riadne riadenie technickych ¢innosti systému vratane ustanovenia uc¢innych
nadzovych opatreni na zvladnutie rizik spojenych s narusenim fungovania systémov.

Clenské 3taty nariadia investiénym spoloénostiam alebo organizatorom trhu
prevadzkujucim MTF alebo OTF , aby stanovili transparentné pravidla tykajlce sa
kritérii na urcenie finanénych nastrojov, s ktorymi sa méze obchodovat’ v ich
systémoch.

Clenské 3taty nariadia, aby v pripade potreby investi¢né spoloénosti alebo organizatori
trhu prevadzkujuci MTF alebo OTF zabezpecili alebo sa ubezpedili, Ze existuje pristup
k dostato¢nym verejne dostupnym informaciam umoziujiicim uzivatel'om vytvorit’ si
Usudok o investicii pri zohl'adneni povahy uzivatel'ov a druhov obchodovanych
nastrojov.

Clenské $taty nariadia, aby investiéné spoloénosti alebo organizatori trhu prevadzkujtci
MTF alebo OTF zaviedli, zverejnili a zachovévali transparentné a nediskrimina¢né

pravidla zalozené na objektivnych kritériach upravujtce pristup k jeho systému.

Clenské $tity poiadujii, aby investiéné spolocnosti alebo organizdtori trhu, ktori
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prevadzkuju MTF alebo OTF, zaviedli opatrenia na jednoznacénu identifikdciu
akéhokol’vek konfliktu medzi zaujmami MTF alebo OTF, ich vlastnikov alebo ich
organizatora, a riadnym fungovanim MTF alebo OTF a riadenie potencialnych
negativnych désledkov akychkol’vek takychto konfliktov zaujmov na prevadzku MTF
alebo OTF alebo ich ucastnikov.

Clenské $taty nariadia, aby investiéné spoloénosti alebo organizatori trhu prevadzkujtci
MTF alebo OTF jasne informovali jeho uzivatel'ov o ich individualnej zodpovednosti
za vyrovnanie transakcii vykonanych v tomto systéme. Clenské $taty nariadia, aby
investi¢né spolo¢nosti alebo organizatori trhu prevadzkujuci MTF alebo OTF uplatnili
potrebné opatrenia na ulah¢enie Gé¢inného vyrovnania transakcii uzavretych v rdmci
systémov MTF alebo OTF .

Clenské Stdty pozadujii, aby MTF alebo OTF disponoval minimdlne tromi redine
aktivnymi ¢lenmi alebo pouZivatel’mi, aby mal kaZdy 7 nich moZnost’ posobit’ so
vSetkymi ostatnymi, pokial’ ide o tvorbu cien.

Ak je prevoditelny cenny papier, ktory bol prijaty na obchodovanie na regulovanom
trhu, tiez obchodovany na MTF alebo OTF bez sthlasu emitenta, emitent nepodlieha
ziadnej povinnosti tykajuicej sa poc¢iatocného, priebezného alebo ad hoc

zverejnenia finan¢ného charakteru v suvislosti s MTF alebo OTF .

Clenské §taty nariadia, aby kazda investi¢na spolo¢nost’ alebo organizator trhu
prevadzkujuci MTF alebo OTF bezodkladne splnil kazdy pokyn svojho prislusného
organu podl'a ¢lanku 72 0ds. 1 na pozastavenie obchodovania s finanénym nastrojom
alebo stiahnutie finan¢ného nastroja z obchodovania.

Clenské §taty pozaduj, aby investiéné spolo¢nosti a organizatori trhu, ktori
prevadzkuji MTF alebo OTF, poskytli prislusnému organu a ESMA podrobny opis
fungovania MTF alebo OTF vrdtane akychkol’vek prepojeni na regulovany trh, MTF,
OTF alebo systémového internalizdtora vo vlastnictve rovnakej investicnej spolocnosti
alebo organizdtora trhu alebo ich ucasti a zoznamu ich clenov a/alebo pouZivatelov.
Kazdé udelenie povolenia investi¢nej spolo¢nosti alebo organizatorovi trhu ako MTF a
OTF sa oznami ESMA. ESMA vypracuje zoznam vSetkych MTF a OTF v Europskej
unii. Tento zoznam obsahuje informéacie o sluzbach, ktoré MTF alebo OTF poskytuje,
a zahfa jedine¢ny kod identifikujaci MTF a OTF pre pouzitie v spravach podl'a
¢lanku 23 a &lankov 5 a 9 nariadenia (EU) &. .../... [MiFIR]. Musi sa pravidelne
aktualizovat. ESMA tento zoznam zverejni na svojej webovej stranke a musi ho
aktualizovat’.

ESMA musi vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na urenie obsahu
a formatu opisu a oznamenia uvedenych v odseku 8.

ESMA predlozi navrh tychto vykonévacich technickych noriem Komisii najneskor do

[.T.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ vykonavacie technické predpisy uvedene v prvom
pododseku v stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

18 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



Clénok 19
Osobitné poziadavky na MTF

Clenské §taty pozadujt, aby investiéné spolo¢nosti alebo organizatori trhu, ktori
prevadzkuja MTF, okrem splnenia poziadaviek stanovenych v ¢lankoch 16 a 18
ustanovili a zaviedli aj nediskre¢né pravidla vykonavania pokynov v systéme.

Clenské $taty pozaduju, aby pravidla uvedené v &lanku 18 ods. 4, upravujlce pristup do
MTF, splnali podmienky ustanovené v ¢lanku 55 ods. 3.

Clenské $taty pozaduju, aby investi¢né spolo¢nosti alebo organizatori trhu, ktori
prevadzkuju MTF, zaviedli opatrenia, aby:

a) bol primerane vybaveny na zvladnutie rizik, ktorym je vystaveny, zaviedol
prislusné opatrenia a systémy na identifikdciu vSetkych zdavainych ohrozeni
svojej innosti a zaviedol ucinné opatrenia na zmenSenie tychto rizik;

b) jednoznacne identifikoval a riadil potencialne negativne désledky akéhokol'vek
konfliktu zaujmov medzi zaujmom MTF, jeho vlastnikov alebo jeho
organizatora, a riadnym fungovanim MTF na prevadzku MTF alebo jeho
ucastnikov;

C) mal efektivne opatrenia na ul’ahéenie uicinnej a véasnej finalizdcie transakcii
vykonanych prostrednictvom jeho systémov; ako aj

d) mal v ¢ase udelenia povolenia a aj nasledne K dispozicii dostatoéné finanéné
zdroje na ul’ahcenie riadneho fungovania vzhl’adom na povahu a rozsah
transakcii uzavretych na trhu a na rozsah a stupeii rizik, ktorym je vystaveny.

Clenské 3taty pozaduji, aby MTF spliial ustanovenia élinkov 51 a 51a a aby mal na
tento ucel zavedené u¢inné systémy, postupy a opatrenia.

Clenské 3taty zabezpecuju, aby sa ¢lanky 24, 25, 27 a 28 neuplatiiovali na transakcie
uzatvoren¢ podl'a pravidiel upravujicich MTF medzi jeho ¢lenmi alebo castnikmi
alebo medzi MTF a jeho ¢lenmi alebo tcastnikmi vo vzt'ahu k pouzivaniu MTF.
Clenovia alebo ucastnici v MTF vak musia spifiat’ povinnosti stanovené v ¢lankoch 24,
25, 27 a 28 v suvislosti so svojimi klientmi, ked” konajic v mene svojich klientov
vykonavaju ich pokyny prostrednictvom systémov MTF.

Clanok 20
Osobitné poziadavky na OTF

Clenské $taty pozaduiju, aby investi¢né spolo¢nosti a organizatori trhu, ktori
prevadzkuju OTF, zaviedli mechanizmy, ktoré brania vykonaniu pokynov klienta v OTF
za vlastny kapital investi¢nej spolo¢nosti alebo organizatora trhu, ktory prevadzkuje
OTF, alebo akéhokol’vek subjektu, ktory je sucast’ou tej istej podnikovej skupiny
a/alebo pravnickej osoby ako investi¢na spoloc¢nost’ a/alebo organizator trhu.

Investi¢na spolocCnost’, organizdtor trhu alebo subjekt, ktory je sucast ou tej istej
podnikovej skupiny a/alebo pravnickej osoby ako investi¢nd spoloénost’ a/alebo
organizdtor trhu nesmie konat’ ako systematicky internalizdator v OTF, ktory sa sam
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prevadzkuje a OTF nesmie byt’ spojeny so systematickym internalizdatorom spésobom,
ktory umoZnuje interakciu pokynov v OTF a pokynov alebo kotdcii v SI. OTF sa
nesmie spojit’ s inym OTF spdsobom, ktory umoziuje vzajomnu sucinnost’ pokynov

v roznych OTF.

Clenské staty pozadujii, aby v pripade, ¥e na obchodovanie na regulovanom trhu je
prijaty dlhopis, Struktiirovany finanény produkt alebo emisna kvéta alebo su
obchodované na MTF, investicné spolocnosti a organizdtori trhu, ktori prevadzkuju
OTF, povolili len pokyny, ktoré su rozsahom vel’ké na to, aby boli vyvkonané na OTF.

Investi¢né spolocnosti alebo organizdtori trhu, ktori prevadzkuju OTF, moZu pri
prevadzkovani OTF konat’ podla viastného uvaZenia len pokial’ ide o:

a) spbsob, akym sa transakcia vykonava; ako aj
b) spdsob interakcie klientov.

Ziadost o udelenie povolenia ako OTF musi zahffiat’ podrobné vysvetlenie, preco
systém nezodpoveda regulovanému trhu, MTF alebo systematickému internalizatorovi
a nemdze fungovat ako regulovany trh, MTF alebo systematicky internalizator. Po
ziskani povolenia prevadzkovatel’ OTF kaZdorocne poddva spravu prislus§nému
organu a poskytuje aktualizované vysvetlenie.

Clenské stity pozadujii, aby investicné spolocnosti a organizdtori trhu, ktori
prevadzkuju OTF, prijali primerané opatrenia na urcenie a vyrieSenie akéhokol’vek
konfliktu zaujmov vzniknutého v savislosti s kontrolou a prevadzkou svojich OTF,
ktory by mohol nepriaznivo ovplyvnit’ élenov alebo ucastnikov OTF.

Clenské §taty zabezpecuju, aby sa ¢lanky 24, 25, 27 a 28 uplatiiovali na transakcie
uzatvorené na OTF.

Clenské §taty vyzadujt, aby OTF spliial ustanovenia ¢linkov 51 a 51a a aby mal na
tento ucel zavedené ti¢inné systémy, postupy a opatrenia.

KAPITOLAII

PODMIENKY VYKONU CINNOSTI INVESTICNYCH SPOLOCNOSTI

ODDIEL 1

VSEOBECNE USTANOVENIA

Clanok 21
Pravidelné preskimanie podmienok pre pociato¢né povolenie

Clenské §taty nariadia, aby investiéna spoloénost’ povolend na ich tzemi vzdy spiiiala
podmienky pre poc¢iatocné povolenie ustanovené v kapitole | tejto hlavy.



2. Clenské 3taty nariadia, aby prisluiné organy stanovili vhodné metoédy na monitorovanie,
¢1 investi¢né spolo¢nosti dodrziavaji svoju povinnost’ podl'a odseku 1. Nariadia, aby
investi¢né spolo¢nosti oznadmili prislusnym organom vsetky podstatné zmeny
podmienok pre pociatocné povolenie.

ESMA mdze vypracovat’ usmernenia tykajiice sa metdod monitorovania uvedenych
v tomto odseku.

Clanok 22
Vseobecna povinnost’ tykajica sa priebezného dohl'adu

I Clenské §taty zabezpedia, aby prisluiné organy monitorovali &innosti investiénych spolo¢nosti
na posudenie suladu s podmienkami vykonu ¢innosti ustanovenymi v tejto smernici. Clenské
Staty zabezpecia, aby sa uplatnili vhodné opatrenia, ktoré¢ umoznia prislusnym organom ziskat’
informécie potrebné na posudenie, ¢i investi¢né spolo¢nosti dodrziavaji svoje povinnosti.

Clanok 23
Konflikty zaujmov

1. Clenské §taty nariadia investiénym spolo¢nostiam, aby prijali vietky potrebné opatrenia
na identifikaciu vSetkych vzajomnych konfliktov zaujmov vratane konfliktov zaujmov
ich manazérov, zamestnancov a viazanych sprostredkovatel’'ov alebo kazdej osoby
s nimi priamo alebo nepriamo spojenej v ramci ovladania a ich klientov alebo
konfliktov zaujmov medzi klientom a inym klientom, ktoré vznikna poc¢as poskytovania
investiénych a vedlajsich sluzieb alebo pri ich kombinacii vratane tych, ktoré sposobilo
prijatie stimulov od tretich stran alebo viastny systém odmeriovania spoloénosti
pripadne iné struktiry stimulov.

2. Ak organizac¢né alebo administrativne opatrenia uskuto¢nené investi¢nou spolo¢nost'ou
v stlade s ¢lankom 16 ods. 3 na zabranenie alebo zvladnutie konfliktu zaujmov nie su
pri nalezitom uvazeni dostatoné na zabezpecenie toho, Ze riziku poSkodenia zaujmov
klienta bude zabranené, investi¢na spolo¢nost’ jasne oboznami klienta so vS§eobecnou
povahou a/alebo zdrojmi konfliktu zaujmov pred uskuto¢nenim obchodu v jeho mene.

3. Komisia je splnomocnend v sulade s ¢lankom 94 prijat’ delegované akty na:
a) urcenie opatreni, o ktorych by sa dalo odovodnene predpokladat’, ze ich
investi¢né spolo¢nosti prijmu na identifikaciu, zabranenie, zvladnutie a
odhalenie konfliktov zaujmov pri poskytovani réznych investi¢nych a vedl'ajsich

sluzieb a ich kombinacii;

b) stanovenie vhodnych kritérii na uréenie druhov konfliktu zaujmov, ktorych
existencia by mohla poSkodit’ zaujmy klientov alebo potencialnych klientov
investi¢nej spolocnosti.

ODDIEL 2

USTANOVENIA NA ZABEZPECENIE OCHRANY INVESTORA



la.

1b.

1c.

Clanok 24
Vseobecné zasady a informovanie klientov

Clenské §taty nariadia, aby pri poskytovani investiénych sluZieb alebo v pripade potreby
vedl'ajsich sluzieb pre klientov investicna spolo¢nost’ konala ¢estne, spravodlivo

a profesionalne v sulade s najlepsimi zaujmami svojich klientov a dodrziavala najméa
zasady uvedené v tomto ¢lanku a ¢lanku 25 .

Clenské stity zaistia, aby v pripade, %e investiné spolo¢nosti navrhujii investiéné
produkty alebo Strukturované vklady na predaj profesiondalnym alebo retailovym
klientom, boli tieto produkty navrhnuté tak, aby zodpovedali potrebam uréenych
ciel’ovych trhov v ramci prislusnej kategorie klientov. Clenské $tdty zabezpecia, aby
investi¢né spolocnosti prijali primerané kroky s ciel’om zabezpecit’, aby sa kaZdy
investic¢ny produkt predaval a distribuoval klientom v ramci ciel’ovej skupiny a aby
predajné ciele a vnutorné schémy odmeriovania alebo stimuly neposkytovali podnet na
predaj alebo distribiiciu investiéného produktu mimo ciel’ovej skupiny. Clenské $tdty
od investi¢nych spolocnosti, ktoré navrhuju investi¢né produkty alebo Strukturované
vklady na predaj profesiondlnym alebo retailovym klientom, poZaduju, aby
akymkol’vek distributorom — tretim stranam poskytli informadcie o uréenom ciel’ovom
trhu daného produktu.

Clenské stity zabezpecia, aby sposob, akym investi¢nd spolocnost’ odmeiiuje svojich
zamestnancov, menovanych zdastupcov alebo iné investi¢né spolocnosti, nebranil
splneniu povinnosti konat’ v sillade s najlep$imi zaujmami klientov. Clenské $tdity
zabezpecia, aby v pripade, Ze zamestnanci poskytuju retailovym klientom poradenstvo
alebo im ponukaju alebo predavaju investicné produkty alebo financné ndstroje,
Struktury odmeriovania dotknutych zamestnancov neohrozovali ich schopnost’
poskytovat’ tam, kde je to relevantné, objektivne odporucania, alebo poskytovat’
informadcie spravodlivym, zrozumitel’nym a nezavadzajucim sposobom v sulade s
odsekom 2 a aby inak neviedli k zbytocnému konfliktu zaujmov.

Clenské stity predovsetkym zabezpecujii, aby:

a) odmeriovanie nezdaviselo hlavne na ciel’och predaja alebo ziskovosti
investi¢nych produktov alebo finanénych ndstrojov;

b) odmeiriovanie alebo iné opatrenia vrdtane hodnotenia vykonnosti
neposkytovali stimuly zamestnancom na odporucanie konkrétnych
investi¢nych produktov alebo financnych ndstrojov retailovym klientom, ak
investicnda spolocnost’ moze ponuknut’ iny investicny produkt alebo financény
ndstroj, ktory by lepSie spliial ciele klienta.

Clenské §tity zabezpecia, aby sa za plnenie povinnosti podla Elanku 23 alebo prvého
odseku tohto Clanku investicnymi spolo¢nost’ami nepovaZovali najmd pripady, ked’
akejkol’vek osobe okrem klienta zaplatia alebo je im zaplateny akykol’vek poplatok
alebo provizia alebo poskytuju alebo im je poskytnuta akakol’vek nepenazna vyhoda v
suvislosti s poskytovanim investicnej sluzby alebo vedl’ajsej sluzby akoukol’vek
stranou okrem klienta, okrem pripadov, ked’ platba poplatku alebo provizie alebo
poskytnutie neperiaznej vyhody zamerané na zvySenie kvality prislusnej sluZby
klientovi a nie je v rozpore s dodrZiavanim povinnosti spolocnosti konat’ Cestne,
spravodlivo a v najlepSom zdaujme klienta a:



3a.

a) su prevedené na investora spolu s dokumentdaciou s podrobnym opisom sluZieb
a poplatku alebo provizie, ktoré su s fiou spojené;

b) umoZiiuju poskytnutie investi¢nych sluzieb alebo su potrebné na poskytnutie
investi¢nych sluZieb, ako su poplatky za uschovu, vyrovnanie obchodu a
vymenné poplatky, regulacné alebo pravnické poplatky, a ktoré svojim
charakterom nemozZu viest’ k rozporu s povinnost’ami spolocnosti konat’
Cestne, spravodlivo a profesiondlne v sulade s najlepSimi zaujmami jej
klientov; alebo ak

C) ich existencia, povaha a vySka alebo, ak ich sa ich vy$ka neda zistit’, sposob jej
vypocltu, musia byt’ jasne vysvetlené klientovi komplexnym, presnym a
zrozumitel’nym sposobom pred poskytnutim prislusnej sluZby;,

ak ¢lenské Stdty nestanovia, Ze poZiadavky uvedené v tomto odseku su splnené len

vtedy, ak je hodnota poplatku, provizie alebo neperiaZnej vyhody prevedend na klienta.
[PDN 5]

Vsetky informacie vratane marketingovej komunikécie, ktort adresuju investi¢né
spolocnosti klientom alebo potencidlnym klientom, musia byt jasné, prehl'adné
a nezavadzajuce. Marketingova komunikacia sa musi dat’ ako tak4 jasne identifikovat’.

Klientom alebo potencialnym klientom sa ve vhodnom ¢éase poskytnu potrebné
informacie o:

- investi¢nej spolocnosti a jej sluzbach; ak sa poskytuje investicné poradenstvo,
informdcia musi upresnit’ rozsah produktu pokrytého poradenstvom;

- Strukturach produktov a kategorizdcii klientov planovaného ciel’ového trhu,
finan¢nych nastrojoch a navrhovanych investi¢nych stratégiach; to by malo
zahfnat’ prislusné poucenia a upozornenia v suvislosti s rizikami spojenymi
s investiciami do tychto produktovych Struktir, finanénych nastrojov alebo
vzhl'adom na konkrétne investi¢né stratégie,

- mieste vykonu,

- néakladoch a pridruZenych poplatkoch suvisiacich s investiénymi alebo vedl’ajSimi
sluzbami a akymkol’vek investicnym produktom, Struktiurovanym vkladom alebo
JfinanCnymi nastrojmi odporucanymi alebo predavanymi klientom.

V pripade vietkych investi¢nych produktov informdcie v prvom pododseku zahrriaju
celkové naklady investicie prostrednictvom Standardizovanej ilustrdacie kumulativneho
ucinku vsetkych zrazok vrdtane poplatkov a ndakladov, ktoré nie su sposobené
vyskytom daného trhového rizika, na vynosy, na zdklade standardizovaného
zobrazenia vyjadreného ako suma pred investiciou a to aspoii raz rocne pre kaZdu
skutoénui investiciu.

V pripade, Ze sa poskytuje investicné poradenstvo alebo diskrecna sprava portfolia,
prislus$né informdcie uvedené v odseku 3 sa poskytnu pred poskytnutim investicného
poradenstva a zah¥iiaju:



Sa.

a)  rozsah investicnych produktov a financnych ndstrojov, na ktorych bude
odporucanie zaloZené, a najmd Ci je rozsah obmedzeny na financéné ndstroje
emitovaneé alebo poskytnuté subjektmi s izkym prepojenim na investiéni
spoloénost’;

b)  informdciu o tom, & poplatok za poradenstvo plati spotrebitel’ a ak dno,
poplatok alebo zaklad pre jeho vypocet;

C)  informdciu o tom, ¢i spolocnost’ prijima akékol’vek poplatky, provizie, periainé
alebo neperiazné vyhody alebo iné stimuly od tretich stran vo vit’ahu k
poskytovaniu investi¢ného poradenstva a, v pripade potreby, o0 mechanizmoch
prenosu stimulu na klienta;

d) informadciu, ¢iinvesticna spolo¢nost’ bude klientovi pravidelne poskytovat’
posudenie vhodnosti finanénych ndstrojov odporucanych klientom,

Informacie uvedené v prvom pododseku a v odseku 1c pism. ¢) sa poskytuju

v zrozumitel'nej forme takym spdsobom, aby klienti alebo potencialni klienti mohli
spravne porozumiet’ charakteru a rizikam investi¢nej sluzby a konkrétnemu druhu
pontkaného finanéného nastroja a nasledne informovane prijat’ investicné rozhodnutia.
Clenské $tity mésu pofiadat’, aby sa tieto informacie poskytovali v standardizovanej
forme.

Ak sa investi¢na sluzba pontika ako sti¢ast’ finanéného produktu, ktory uz podlieha
inym ustanoveniam pravnych predpisov Europskej Gnie alebo spoloénym eurdépskym
normam tykajucim sa uverovych institucii a spotrebitel'skych uverov vzhl'adom na
poziadavky na informacie, tato sluzba nepodlicha d’al§im povinnostiam ustanovenym v
odsekoch 2 a 3 a 3a.

Clenské §tity méosu dodatocne zakdzat’ alebo d’alej obmedzit’ ponuku alebo prijimanie
poplatkov, provizii alebo nepeinazinych vyhod v suvislosti s poskytovanim investi¢ného
poradenstva alebo diskrecnej spravy portfdlia. To moZe zahviat’ poZiadavku, aby
akékol’vek takéto poplatky, provizie alebo neperiainé vyhody boli vratené klientovi
alebo kompenzované v poplatku zaplatenom klientom.

Clenské $tity poiadujii, aby v pripade, ak investiénd spoloénost’ informuje klienta, 3e
investi¢né poradenstvo alebo diskreénd sprdava portfolia sa poskytuje nezavisle,
investi¢nd spolocnost’ posudila dostatocne vel’ky pocet investicnych produktov alebo
finanénych nastrojov dostupnych na trhu, ktoré su dostatocéne roznorodé, pokial’ ide o
ich druh, a aby emitenti alebo poskytovatelia produktov zabezpecili, aby sa investi¢né
ciele klienta dali vhodnym sposobom splnit’ a neobmedzili sa na financéné ndstroje
emitované alebo poskytované subjektmi s uzkym prepojenim na investicnu
spolocnost’.

Ak investi¢na spolocnost’ informuje klienta, Ze investicné poradenstvo sa poskytuje
nezavisle, ¢lenské Staty zabezpecia, aby bolo prijimanie poplatkov, provizii alebo
neperiainych vyhod v suvislosti s poskytovanim investi¢ného poradenstva alebo
diskrec¢nej spravy portfolia zakézané. [PDN 6]

Clenské staty od investi¢nej spolo¢nosti pofadujii, aby pri poskytovani diskreénej
spravy portfélia pravidelne zverejiiovali spravu o stimuloch vyplacanych alebo



prijimanych v suvislosti s diskrecnou spravou portfolia za predchddzajice obdobie.
Clenské Stdty zabezpecia, aby investicnd spoloénost’ neodmeiiovala ani nehodnotila
vykon svojich zamestnancov, zdastupcov alebo inych pridruZenych investicnych
spolocnosti sposobom, ktory by bol v rozpore s ich povinnost’ou konat’ v najlepSom
zaujme Kklientov. [PDN 7]

7. Ked’ sa investicna sluzba ponuka retailovému klientovi spolu s inou sluzbou alebo
produktom ako stcast’ balika alebo ako podmienka v rdmci rovnakej dohody alebo
balika, investicna spolo¢nost’ informuje klienta, ¢i je mozné kupit’ jednotlivé zlozky
oddelene, a poskytne osobitné potvrdenie o nakladoch a poplatkoch v pripade kazdej
zlozky.

ESMA v spoluprdci s europskym organom dohl’adu (Europsky orgdn pre
bankovnictvo) a europskym organom dohl’adu (Eurdpsky orgdan pre poist’ovnictvo a
dochodkové poistenie zamestnancov) prostrednictvom spoloéného vyboru europskych
orgdnov dohlPadu najneskor do [...] "vypracuje a pravidelne aktualizuje usmernenia na
posudzovanie praktik v oblasti krizového predaja a na dohl'ad nad ich uplatiiovanim a
uvedie v nich najma situacie, v ktorych tieto praktiky nie su v stlade s povinnost'ami
uvedenymi v odseku 1.

8. Komisia je splnomocnena v sulade s ¢lankom 94 prijat’ delegované akty tykajtce sa
opatreni na zabezpecenie toho, aby investi¢né spolo¢nosti pri poskytovani investi¢énych
alebo vedl'ajsich sluZieb svojim klientom spiiali zasady stanovené v tomto ¢linku
vrdatane podmienok, ktoré musia spliiat’ tieto informdcie, aby sa dali povaZovat’
spravodlivé, jasné a nezavadzajuce, podrobnosti o obsahu a formate informacii pre
klientov tykajiicich sa investi¢nych firiem a ich sluZieb, kritérii hodnotenia roznych
emitentov a poskytovatel’ov produktov v suvislosti s investiénym poradenstvom
poskytovanym na nezavislej baze a kritérii na hodnotenie spolocnosti, ktoré dostdavaju
pohnutky a maju povinnost’ konat’ éestne, spravodlivo a profesiondlne v sulade s
najlep$imi zaujmami klientov. Tieto delegované akty zohl'adnia: [PDN 8]

a)  povahu sluzby pontkanej alebo poskytovanej (sluzieb ponukanych alebo
poskytovanych) klientom alebo potencialnemu klientovi pri zohl'adneni druhu,
ciel'a, vel'kosti a pocetnosti transakcii;

b)  povahu pontkanych alebo zvazovanych investi¢nych produktov vratane r6znych
druhov finan¢nych nastrojov a vkladov uvedenych v ¢lanku 1 ods. 2;

c) retailovu alebo profesionalnu povahu klienta alebo potencialnych klientov alebo
v pripade odseku 3 ich klasifikaciu ako opravnenych protistran;

ca) parametre Standardizovanych ilustrdcii uvedenych v odseku 3.

Clanok 25
Posudenie vhodnosti a primeranosti a poskytovanie sprav klientom

-1. Clenské staty od investi¢nych spoloénosti vyfadujii, aby zabezpedili a preukdzali, e
fyzické osoby poskytujiuce investicné poradenstvo alebo informadcie o investicnych

*

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



produktoch, investi¢nych sluZbdach alebo vedl’ajSich sluzbdch klientom v mene
investi¢nej spolo¢nosti maju potrebné vedomosti a kvalifikaciu na plnenie svojich
povinnosti podl’a ¢lanku 24 a tohto Clanku, a aby zverejnili kritérida pouZivané na
posudenie tychto vedomosti a kvalifikacie.

Pri poskytovani investicného poradenstva alebo riadenia portfélia investicna spolo¢nost’
ziska potrebné informacie tykajlce sa znalosti a skusenosti klienta alebo potencialneho
Klienta v oblasti investicii tykajuce sa konkrétneho typu produktu alebo sluzby, jeho
financ¢nej situdcie vrdatane jeho schopnosti znasat’ straty, jeho tolerancie voci riziku

a jeho investi¢nych cielov tak, aby investi¢na spolo¢nost’ mohla odporucit’ klientovi
alebo potencialnemu klientovi investi¢né sluzby a finan¢né nastroje, ktoré st prenho
vhodné a ktoré predovsetkym zodpovedajii jeho tolerancii voéi riziku a schopnosti
zndSat’ straty.

Clenské stity zabezpecia, aby v pripade, %e investiénd spolocnost’ poskytuje investiéné
poradenstvo tak, Ze odporuca balik sluZieb alebo produktov poskytovanych v sulade s
Clankom 24 ods. 7, kazdd jednotliva zloZka, ako aj celkovy balik boli vhodné pre
klienta.

Clenské §taty zabezpedia, aby investiéné spolo¢nosti pri poskytovani inych investi¢nych
sluzieb, ako st uvedené v odseku 1, poziadali klienta alebo potencidlneho klienta, aby
poskytol informécie tykajlce sa jeho znalosti a skisenosti v oblasti investicii tykajuce sa
konkrétneho ponukaného alebo Ziadaného druhu produktu alebo sluzby tak, aby
investi¢na spolocnost’ mohla posudit’, ¢i predpokladand investi¢na sluzba alebo produkt
st pre klienta primerané. Ak sa poskytuje balik sluZieb alebo produktov podla lanku
24 ods. 7, v posudeni by sa malo zvaZit’, &i je kaZdy jednotlivy prvok, ako aj celkovy
balik primerany.

Ked sa investi¢na spolo¢nost’ na zaklade informacii ziskanych podl'a predchadzajiuceho
pododseku domnieva, ze produkt alebo sluzba nie su pre klienta alebo potencialneho
Klienta primerané , investi¢na spolo¢nost’ klienta alebo potencialneho klienta
upozorni. Toto upozornenie sa mdze poskytovat’ v Standardizovanej forme.

Ked klienti alebo potencialni klienti neposkytnt informacie podla predchadzajiceho
pododseku alebo neposkytnu dostatocné informécie tykajuce sa svojich znalosti

a sktisenosti, investicna spolo¢nost’ ich upozorni , Ze spolo¢nost’ nie je schopna urcit’,
¢i predpokladana sluzba alebo produkt su pre nich primerané. Toto upozornenie sa moze
poskytovat’ v Standardizovanej forme.

Clenské 3taty umoznia investiénym spoloénostiam pri poskytovani investi¢nych sluzieb,
ktoré pozostavaju iba z vykonavania alebo prijimania a postupenia pokynov klienta

s vedl'ajSimi sluzbami alebo bez nich , okrem vedl'ajSich sluZieb uvedenych v oddiele B
bode 1 prilohy 1, aby tieto investi¢né sluzby poskytli svojim klientom bez potreby
ziskavania informacii alebo rozhodnutia podla odseku 2, ak st splnené vsetky tieto
podmienky:

a) sluzby sa tykaju ktoréhokol'vek z tychto finanénych nastrojov:

(1) akcii prijatych na obchodovanie na regulovanom trhu alebo na
rovnocennom trhu tretej krajiny alebo v ramci MTF v pripade, ked’ ide o
akcie v spolo¢nostiach, okrem akcii v podnikoch, ktoré nie st podnikmi



kolektivneho investovania do PKIPCP, a akcii, ktoré obsahuju derivat,
pokial tento derivat nevedie k zvySeniu rizika pre investora;

(i) dlhopisov alebo inych foriem dlhovych cennych papierov prijatych na
obchodovanie na regulovanom trhu alebo na rovnocennom trhu tretej
krajiny alebo v ramci MTF okrem tych, ktoré obsahuju derivat alebo
ktoré maju taka Struktiru, ktora by klientovi st’aZila chapanie pripadného
rizika, ak derivdt nevedie k zvySeniu rizika pre investora,

(ili)  nastrojov peniazného trhu okrem tych, ktoré obsahuju derivat alebo ktoré
maju taku Struktaru, ktora by klientovi s’aZila chapanie pripadného
rizika, ak derivdt nevedie k zvySeniu rizika pre investora,

(iv)  akcii alebo podielov v PKIPCP I ;
(V) inych nekomplexnych finan¢nych nastrojov na ucely tohto odseku .

Na ucely tohto bodu, ak sa dodrzia poziadavky a postup stanovené podl'a ¢lanku 4 ods.
1 podods. 3 a 4 smernice 2003/71/ES Europskeho parlamentu a Rady zo 4. novembra
2003 o prospekte, ktory sa zverejiiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo ich
prijati na obchodovanie? trh tretej krajiny sa povazuje za rovnocenny s regulovanym
trhom.

b) sluzba je poskytovana na z&klade podnetu klienta alebo potencidlneho klienta;

C) klient alebo potenciélny klient bol jasne informovany, Ze pri poskytovani tejto
sluzby sa nevyZzaduje, aby investicné spolo¢nost’ posudzovala vhodnost alebo
primeranost’ nastroja alebo sluzby, ktoré sa poskytuji alebo ponukaju, a ze
z tohto dévodu nevyuziva vyhodu zodpovedajicej ochrany na zaklade
prislusnych pravidiel vykonu ¢innosti. Toto upozornenie sa moze poskytnat
v Standardizovanej forme;

d) investi¢na spolo¢nost’ dodrziava svoje povinnosti podla ¢lanku 23.

Investi¢na spolo¢nost’ vyhotovi zdznam, ktory musi obsahovat’ dokument alebo
dokumenty dohodnuté medzi spolo¢nost’ou a klientom, ktoré uvadzaju prava

a povinnosti stran a iné podmienky, za ktorych spolo¢nost’ poskytne klientovi sluzby.
Préva a povinnosti zmluvnych  stran sa mézu ustanovit’ formou odkazu na iné
dokumenty alebo pravne texty.

Klient musi dostat’ od investi¢nej spolo¢nosti prislusné spravy na trvalom nosici

0 sluzbe poskytovanej jej klientom. Tieto spravy musia obsahovat pravidelné
oznamenia klientom s prihliadnutim na druh a zloZitost’ zahrnutych financnych
nastrojov a na povahu sluzby poskytovanej klientovi a musia obsahovat’ v pripade
potreby néklady spojené s transakciami a sluzbami uskuto¢nenymi v mene klienta. Pri
poskytovani investi¢ného poradenstva retailovym klientom investi¢na spolo¢nost’
poskytne klientovi zaznam na trvalom nosi¢i, v ktorom sa Specifikujit prinajmensom
ciele klienta, odporucanie a to, akym spésobom poskytnuté poradenstvo zodpoveda
osobnym charakteristikdm a ciel’om Klienta. Ak investi¢nd spoloénost’ poskytuje
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diskrecnu spravu portfolia a ak investicnd spolocnost’, ktord poskytuje investicné
poradenstvo, informuje klienta, Ze bude pravidelne poskytovat’ hodnotenie vhodnosti
v sutlade s ¢lankom 24 ods. 3a pism. d), oznami klientovi periodicitu hodnotenia a
suvisiacej komunikdcie a sprava bude obsahovat’ informadcie o vykonnosti prislusnych
investicnych produktov a v pripade, Ze sa poskytuje investi¢né poradenstvo a
diskrecna sprava portfdlia, aktualizované hodnotenie vhodnosti tychto investicnych
produktov.

6. Komisia je splnomocnena v stlade s ¢lankom 94 prijat’ delegované akty s ciel'om
zabezpecCit', aby investi¢né spolocnosti pri poskytovani investicnych alebo vedl'ajsich
sluZieb svojim klientom spliiali zasady stanovené v odsekoch 1 a% 5. Tieto delegované
akty najmd Specifikuju kritérida pre posudzovanie vedomosti a kvalifikdcie
poZadovanych podla odseku 1 a zohl'adnia:

a) povahu sluzby ponukanej alebo poskytovanej (sluzieb pontikanych alebo
poskytovanych) klientom alebo potencidlnemu klientovi pri zohl'adneni druhu,
ciel’a, vel’kosti a pocetnosti transakeii;

b) povahu produktov, ktoré sa ponukaju alebo posudzuja , vratane réznych druhov
finan¢nych nastrojov a bankovych vkladov uvedenych v ¢lanku 1 ods. 2 ;

c) retailovy alebo profesionalny charakter klienta alebo potencialnych klientov
alebo v pripade odseku 5 ich klasifikaciu ako opravnenych protistran.

7. ESMA do [...]™ vypracuje a pravidelne aktualizuje usmernenia tykajlice sa
posudzovania finan¢nych nastrojov, ktoré maju taku Struktaru, ktora klientovi stazuje
porozumiet’ pripadnému riziku v sulade s ods. 3 pism. a).

Clénok 26
Poskytovanie sluzieb prostrednictvom inej investi¢nej spolo¢nosti

Clenské $taty umoznia investi¢nej spoloénosti prijimajicej pokyn na vykonanie investi¢nych
alebo vedl'ajSich sluZieb v mene klienta prostrednictvom inej investi¢nej spolo€nosti, aby sa
spolahla na informécie klienta ozndmené touto inou investicnou spolo¢nost'ou. Investicna
spolo¢nost’, ktora sprostredkuje inStrukcie, zostdva zodpovedna za Gplnost’ a presnost’
ozn&menej informécie.

Investi¢nej spolocnosti, ktora dostane instrukciu na uskuto¢nenie sluzieb v mene klienta tymto
sposobom, sa tiez umozni spolahnut’ sa na vSetky odportcania v suvislosti so sluzbou alebo
transakciou, ktoru klientovi poskytla ind investicné spolo¢nost’. Investi¢na spolo¢nost’, ktora
sprostredkuje instrukcie, zostdva zodpovedna za primeranost’ odporicani alebo poradenstva
poskytnutych klientovi.

Investi¢na spolocnost’, ktora dostane inStrukcie alebo pokyny klienta prostrednictvom inej
investi¢nej spolocnosti, zostava zodpovedna za uskutocnenie sluzby alebo transakcie zalozenej
na takychto informaciach alebo odportac¢aniach v stlade s prislusnymi ustanoveniami tejto
hlavy.

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.
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Clanok 27
Povinnost’ vykonat’ pokyny za najvyhodnejSich podmienok pre klienta

Clenské §taty nariadia, aby investiéné spolo¢nosti prijali vietky potrebné opatrenia, aby
pri vykonavani pokynov ziskali najlepsi mozny vysledok pre svojich klientov pri
zohl'adneni ceny, nakladov, rychlosti, pravdepodobnosti vykonania a vyrovnania,
vel’kosti, povahy alebo inych aspektov tykajucej sa vykonania pokynu. Kedykol'vek
vsak klient vyda konkrétnu inStrukciu , investi¢na spolo¢nost’ vykona pokyn podl'a
konkrétnej instrukcie

Ak investi¢na spolocnost’ vykondva pokyn v mene klienta, najlepsi mozny vysledok sa
urci z hl’adiska celkového plnenia predstavujiiceho cenu finanéného ndstroja a
naklady spojené s vykonanim pokynu, ktoré vznikli klientovi a ktoré st priamo
spojené s vykonanim pokynu vratane poplatkov pre miesta vykonu, poplatkov za
zuctovanie a vyrovnanie a akychkol’vek inych poplatkov hradenych tretim stranam
zapojenym do vykonania pokynu.

Investi¢na spolocnost’ neprijima Ziadnu odmenu, zPavu ani neperiaZniu vyhodu za
smerovanie pokynov na konkrétne miesto obchodovania alebo miesto vykonu.

Clenské §taty pozadujt, aby kazdé miesto vykonu spristupnilo verejnosti bezodplatne
Udaje o kvalite vykonu transakcii na danom mieste, a to aspon $§tvrt’rocne, a aby
investicnd spolocnost’ po vykone transakcie v mene klienta na poZiadanie informovala
klienta o tom, kde bol pokyn vykonany. Pravidelné spravy zahtiaju podrobné tidaje o
cene, rychlosti vykonania a pravdepodobnosti vykonania v pripade jednotlivych
finan¢nych nastrojov.

Clenské §taty nariadia, aby investiéné spolo¢nosti stanovili ~ a uplatiiovali G&inné
opatrenia na dosiahnutie stladu s odsekom 1. Clenské §taty predovsetkym nariadia
investi¢nym spolo¢nostiam, aby ustanovili a zaviedli stratégiu vykonavania pokynov,
ktord im umozni, aby dosiahli v pripade pokynov svojich klientov najlepsi mozny
vysledok v stlade s odsekom 1.

Zésady vykonavania pokynov obsahuju pre kazdu triedu nastrojov informécie o réznych
miestach, kde investi¢na spolo¢nost’ vykonadva pokyny svojich klientov, a Cinitele
ovplyviujiice vyber miesta vykonu. Musi obsahovat’ aspoii tie miesta vykonu, ktoré
trvale umoznuju investi¢nej spolo¢nosti dosiahnut’ najlep$i mozny vysledok v pripade
vykonavania pokynov klienta.

Clenské $taty nariadia, aby investiéné spoloénosti poskytli prislugné informécie svojim
klientom o svojej stratégii vykonavania pokynov. V tychto informaciach sa jasne a
dostato¢ne podrobne vysvetli spésobom 'ahko pochopitelnym pre klientov, ako bude
spolo¢nost’ v mene klienta vykonavat’ pokyny. Clenské $taty nariadia, aby investi¢né
spolo¢nosti ziskali predchadzajuci suhlas svojich klientov so stratégiou vykondvania
pokynov.

Clenské $taty nariadia, aby v pripade, ked’ stratégia vykonavania pokynov umoziiuje,
aby sa pokyny klienta mohli vykonat’ mimo regulovaného trhu , MTF alebo OTF
investi¢na spolo¢nost’ osobitne informovala svojich klientov o tejto moznosti. Clenské
Staty nariadia, aby investi¢né spolo¢nosti ziskali predchadzajici vyslovny sthlas svojich
klientov pred pristipenim k vykonaniu ich pokynov mimo regulovaného trhu , MTF
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alebo OTF . Investi¢né spolo¢nosti mozu ziskat tento stthlas bud’ vo forme
vSeobecného suhlasu alebo na jednotlivé transakcie.

Clenské $tity pozadujii, aby investiéné spolocnosti pre kaidii triedu finanénych
ndstrojov raz za Stvrt’rok vypracovali a zverejnili zhrnutie piatich najlepSich miest
vykonu 7 hladiska zaslanych objemov obchodovania, kde vykonali pokyny klientov v
predchadzajiicom $tvrt’roku a Gdaje o dosiahnutej kvalite vykonu.

Clenské $taty nariadia, aby investiéné spolo¢nosti monitorovali G&innost’ svojich
opatreni na vykonavanie pokynov a stratégiu vykonavania pokynov, aby identifikovali
a v pripade potreby napravili nedostatky. Najma musia pravidelne vyhodnocovat, ¢i
miesta vykonu zahrnuté do stratégie vykonavania pokynov umoziuju najlepsi mozny
vysledok pre klienta, alebo ¢i musia urobit’ zmeny svojich opatreni na vykondvanie. V
tomto posudeni sa tie7 zvazi, aké pripadné zmeny je potrebné v politike vykonat’
vzhPadom na informdcie zverejnené podla odsekov 2 a 4a. Clenské §taty nariadia
investiénym spolo¢nostiam, aby oznamili klientom vSetky podstatné zmeny svojich
opatreni na vykonavanie pokynov alebo stratégie vykonavania pokynov.

Clenské $taty vyzaduji od investiénych spolo¢nosti, aby boli schopné preukazat’ svojim
klientom na ich ziadost’, Ze vykonali ich pokyny v sulade so zasadami spoloc¢nosti na ich
vykonavanie a tymto élankom.

Komisia je splnomocnena v sulade s ¢lankom 94 prijat’ delegované akty tykajlice sa:

a) Kritérii na ur€enie relativnej zavaznosti roznych ¢Cinitel'ov, ktoré sa podl'a odseku
1 moézu zohl'adnit’ na urcenie najlepSieho mozného vysledku pri zohl'adneni
velkosti a druhu pokynu a retailového alebo profesionalneho charakteru
Klienta;

b) ¢initel'ov, ktoré investi¢na spolo¢nost’ moéZe zohl'adnit’ pri preskimani svojich
opatreni na vykonavanie a okolnosti, za ktorych by mohli byt zmeny takychto
opatreni vhodné. Ide najmd o ¢initele na urenie, ktoré miesta umoznia
investiénym spolo¢nostiam trvale dosiahnut’ najleps$i mozny vysledok v pripade
vykonavania pokynov klienta;

c) povahy a rozsahu informacii, ktoré sa majt poskytovat klientom o ich
stratégidch vykonavania podla odseku 4.

ESMA vypracuje navrh regulaénych technickych predpisov, v ktorych urci:

a) konkrétny obsah, format a pravidelnost’ idajov v stvislosti s kvalitou
vykonavania, ktoré sa maji uverejnit’ v sulade s odsekom 2, s prihliadnutim na
prisluSny typ miesta vykonu a druh finan¢ného néstroja;

b) obsah a format informacii, ktoré maji uverejnit’ investicné spolocnosti v sulade s
ods. 5 druhym pododsekom.



ESMA predlozi navrh tychto regulaénych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii je splnomocnena v sulade sl ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010
prijimat’ regulac¢né technické predpisy uvedené v prvom pododseku.

Clanok 28
Pravidla spracovania pokynu klienta

Clenské $taty nariadia investi¢nym spoloénostiam, ktoré maju povolenie

na vykonavanie pokynov v mene klientov, zaviest’ postupy a opatrenia, ktoré umoznia
rychle, spravodlivé a pohotové vykonanie pokynov klienta vo vztahu k ostatnym
pokynom klienta alebo obchodnym zaujmom investi¢nej spolocnosti.

Tieto postupy alebo opatrenia musia umoznit’, aby sa inak porovnatel'né pokyny klienta
vykonali podl'a ¢asu ich prijatia investi¢nou spolo¢nost’ou.

Clenské §taty nariadia, aby v pripade limitovanych pokynov klienta tykajucich sa akcii
prijatych na obchodovanie na regulovanom trhu, ktoré nie st vykonané ihned’ podla
prevladajucich trhovych podmienok, investi¢né spolo¢nosti prijali, pokial’ klient
vyslovne nevyda iné inStrukcie, opatrenia na umoznenie najskorsicho mozného
vykonania tohto pokynu okamzitym zverejnenim tohto limitované¢ho pokynu klienta
spdsobom, ktory umoziiuje Pahky pristup pre ostatnych G&astnikov trhu. Clenské $taty
mozu rozhodnut’, Ze investicna spoloc¢nost’ splni tito povinnost’ postupenim
limitovaného pokynu klienta na regulovany trh alebo MTF. Clenské $taty zabezpegia,
aby prislusné organy mohli upustit’ od povinnosti zverejnit’ limitovany pokyn velkého
rozsahu v porovnani so Standardnym trhovym rozsahom podl'a ¢lanku 4 nariadenia
(EU)&. .../... [MiFIR] .

Komisia je splnomocnend v stlade s ¢lankom 94 prijat’ delegované akty tykajtice sa
opatreni, ktoré stanovia:

a) podmienky a povahu postupov a opatreni, ktoré umoznia rychle, spravodlivé
a pohotové vykonanie pokynov klienta, a situacie alebo druhy transakcii,
Vv pripade ktorych sa investi¢né spolo¢nosti mézu odévodnene odklonit’ od
rychleho vykonania, aby ziskali vyhodnejSie podmienky pre klienta;

b) rozne metody, na zaklade ktorych sa moze posudit’, ¢i investiéna spolo¢nost’
dodrzala svoju povinnost’ zverejnit’ na trhu limitovany pokyn klienta, ktory sa
nedal ihned’ vykonat’.

Clénok 29
Povinnosti investicnych spolo¢nosti pri ustanoveni viazanych sprostredkovatel'ov

Clenské $taty umoznia investiénej spoloénosti ustanovit’ viazanych sprostredkovatel'ov
na propagaciu sluzieb investi¢nej spolo¢nosti, vyhl'adavanie obchodov alebo prijimanie
pokynov od klientov alebo potencialnych klientov a ich postipenie, umiestnenie
finan¢nych nastrojov a poskytovanie poradenstva v savislosti s takymito finanénymi

*

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



nastrojmi a sluzbami pontkanymi touto investi¢énou spolo¢nost’ou.

Clenské $taty nariadia, aby v pripade, ked’ sa investi¢na spolo¢nost’ rozhodne ustanovit’
viazaného sprostredkovatel’a, zostala iplne a bezpodmiene¢ne zodpovedna za kazda
¢innost’ alebo zanedbanie zo strany viazaného sprostredkovatel’a konajuceho v mene
spolo¢nosti. Clenské §taty nariadia, aby investi¢né spoloénosti zabezpegili, aby viazany
sprostredkovatel’ pri kontaktovani klienta alebo potencialneho klienta alebo pred
rokovanim s klientom alebo potencialnym klientom uviedol, v akom je postaveni a aku
spolo¢nost’ zastupuje.

Clenské §taty zakazu viazanym sprostredkovatel'om registrovanym na ich Gizemi
nakladat’ s peniazmi Klientov a/alebo s finanénymi nastrojmi.

Clenské §taty nariadia, aby investiéné spolo¢nosti monitorovali &innosti svojich
viazanych sprostredkovatel'ov tak, aby zabezpecili neustale dodrziavanie tejto smernice
pri konani cez viazanych sprostredkovatel'ov.

Viazani agenti sa registruju vo verejnom registri ¢lenského Statu, v ktorom maju sidlo.
ESMA na svojej internetovej strdnke uverejni odkazy alebo elektronickeé odkazy na
verejné registre, ktoré podla tohto ¢lanku zriadia ¢lenské Staty, ktoré sa rozhodli
umoznit’ investiénym spolo¢nostiam ustanovit’ viazanych sprostredkovatel'ov.

Clensky §tat zabezpeéi, aby viazani sprostredkovatelia boli iba vtedy zapisani do
verejného registra, ak sa preukazalo, ze maju dostato¢ne dobra povest’ a maju primerané
vSeobecné, obchodné a profesionalne znalosti a kvalifikaciu, aby vedeli klientovi alebo
potencialnemu klientovi dodat’ investi¢nii sluzbu alebo vedlajSiu sluzbu a spravne
ozndmit’ vSetky zodpovedajuce informacie tykajuce sa navrhovanej sluzby.

Clenské $taty mozu rozhodnit, Ze investiéné spoloénosti mozu namiesto prislusnych
organov preverit,, ¢i viazani sprostredkovatelia, ktori boli ustanoveni, maju dostato¢ne
dobru povest’ a dostatocné znalosti podl'a treticho pododseku, pri¢om podliehaji
primeranej kontrole.

Register sa musi pravidelne aktualizovat’. Bude verejne pristupny k nahliadnutiu.

Clenské 3taty nariadia, aby investiéné spolognosti ustanovujiice viazanych
sprostredkovatel'ov prijali primerané opatrenia, aby zabranili vSetkym negativnym
vplyvom, ktoré by mohli mat’ aktivity viazaného sprostredkovatel’a, ktoré nepatria do
rozsahu posobnosti tejto smernice, na ¢innosti vykonavané viazanym
sprostredkovatel'om v mene investi¢nej spolo¢nosti.

Clenské $taty mozu povolit’ prislusnym organom, aby spolupracovali s investi¢nymi
spolo¢nostami a uverovymi institiiciami, ich zdruzeniami a inymi subjektmi pri
registrovani viazanych sprostredkovatel'ov a pri monitorovani plnenia poziadaviek
odseku 3 viazanymi sprostredkovatel'mi. Viazanych sprostredkovatel'ov moze
registrovat’ najma investi¢na spolo¢nost’, uverova institicia alebo ich zdruZenia a iné
subjekty pod dohl'adom prislusného organu.

Clenské $taty nariadia, aby investi¢né spoloénosti ustanovili iba viazanych
sprostredkovatel’'ov, ktori su zapisani vo verejnych registroch podla odseku 3.
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Clenské staty od investi¢nych spoloénosti pofadujii, aby vymenovanym viazanym
sprostredkovatel’om poskytovali aktualizované informadcie o investicnych produktoch
a ciel’ovom trhu zistené v silade s ¢lankom 24 ods. 1 a zabezpecdili, aby viazani
sprostredkovatelia poskytli klientom informdcie poZadované podl’a élanku 24 ods. 3.

Clenské §taty mozu pre viazanych sprostredkovatel'ov v ramci svojej jurisdikcie
ustanovit’ prisnejSie poziadavky, ako st ustanovené v tomto ¢lanku, alebo doplnit’ d’alSie
poziadavky.

Clanok 30
Transakcie vykonané s oprdvnenymi protistranami

Clenské $taty zabezpedia, aby investi¢né spoloénosti s povolenim na vykonavanie
pokynov v mene klientov a/alebo obchodovanie na vlastny Gcet a/alebo prijimanie
a postupenie pokynov mohli zacat’ alebo uzavriet’ transakcie s opravnenymi
protistranami bez povinnosti dodrziavat’ povinnosti podla ¢lankov 24 (s vynimkou
odseku 3), 25 (s vynimkou odseku 5) a 27 a ¢lanku 28 ods. 1 vzhl'adom na tieto
transakcie alebo vzhI'adom na akukol'vek vedl'ajsiu sluzbu priamo spojenu s tymito
transakciami.

Clenské §taty zabezpe&uju, aby investiéné spolo&nosti vo svojom vztahu s opravnenymi
protistranami konali Cestne, spravodlivo a profesiondlne a aby s nimi komunikovali
jasnym, prehl'adnym a nezavadzajlicim spésobom s prihliadnutim na povahu opravnenej
protistrany a jej ¢innosti.

Clenské §taty uznaju ako opravnené protistrany na G&ely tohto &lanku investiéné
spoloc¢nosti, iverové instittcie, poistovne, PKIPCP a ich spravcovské spolocnosti,
penzijne fondy a ich spravcovské spolo¢nosti, iné finan¢né institicie povolené alebo
regulované podl'a pravnych predpisov Europskej tnie alebo vnutrostatneho prava
¢lenského $tatu, podniky vynaté z uplatiiovania tejto smernice podl'a ¢lanku 2 ods. 1
pism. k), narodné vlady a ich prislusné urady vratane organov verejnej moci, ktoré
spravuju verejny dlh na vnatro§tatnej trovni, centralne banky a nadnarodné organizéacie.

Klasifikaciou ako opravnend protistrana podla prvého pododseku nie je dotknuté pravo
takychto subjektov pozadovat bud’ vSeobecne, alebo pri jednotlivych obchodoch, aby sa
s nimi zaobchadzalo ako s klientmi, ktorych obchody s investi¢nymi spolo¢nostami
podliehaju ¢lankom 24, 25, 27 a 28.

Clenské $taty mozu tiez uznat’ za opravnené protistrany iné podniky spinajice vopred
uréené primerané poziadavky vratane kvantitativnych prahovych hodnét. V pripade
transakcie, ked’ sa potencialne protistrany nachadzaji v r6znych €lenskych Statoch,
investi¢na spolo¢nost’ musi zohl'adnit’ Statut druhého podniku, ktory je stanoveny

na zaklade pravnych predpisov alebo opatreni ¢lenského $tatu, v ktorom je podnik
usadeny.

Clenské §taty zabezpedia, aby investiéna spolo¢nost’ pri uzavreti transakcie v stlade

s odsekom 1 s takymito podnikmi ziskala vyslovné potvrdenie od potencialnej
protistrany, Ze suhlasi, aby sa s fiou zaobchadzalo ako s oprdvnenou protistranou.
Clenské $taty povolia investiénej spolo&nosti, aby ziskala toto potvrdenie bud’ vo forme
vSeobecného suhlasu, alebo na jednotlivé transakcie.



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

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

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ v sulade s ¢lankom 94 delegované akty na
spresnenie opatreni, ktoré definuja:

a) postupy Vv pripade ziadosti o zaobchadzanie ako s klientmi podl'a odseku 2;
b) postupy na ziskanie vyslovného potvrdenia od potencialnych protistran podl'a
odseku 3;
C) dopredu uréené primerané poziadavky vratane kvantitativnych prahovych
hodnét, ktoré by umoznili podniku, aby sa povazoval za opravnent protistranu
podl'a odseku 3.
ODDIEL 3

TRANSPARENTNOST A INTEGRITA TRHU

Clanok 31
Monitorovanie dodrziavania pravidiel MTF alebo OTF a inych pravnych povinnosti

Clenské $taty nariadia, aby investiéné spolo&nosti a organizatori trhu prevadzkujdci
MTF alebo OTF zaviedli a udrziavali u¢inné opatrenia a postupy na prislusnom MTF
alebo OTF na pravidelné monitorovanie dodrziavania jeho pravidiel jeho uzivate'mi
alebo klientmi. Clenské $tdty zabezpecia, aby investi¢né spoloénosti a organizatori trhu
prevadzkujuci MTF monitorovali vydané a zrusené pokyny a transakcie uskuto¢nené
ich uZivateI'mi alebo klientmi podl'a ich systémov na identifikaciu poruSeni tychto
pravidiel, naruSovani podmienok obchodovania alebo spravania, ktoré¢ moze zahiat’
zneuZzivanie trhu, a poskytli nevyhnutné zdroje na zabezpecenia ucinnosti takéhoto
monitorovania.

Clenské 3taty nariadia investiénym spolo¢nostiam a organizatorom trhu prevadzkujtcim
MTF alebo OTF, aby oznamovali prislusSnému organu zavazné porusenia jeho pravidiel
alebo naruSovanie podmienok obchodovania alebo spravanie, ktoré moze zahtiiat’
zneuzivanie trhu. Clenské $taty tieZ nariadia investiénym spolo¢nostiam

a organizatorom trhu prevadzkujucim MTF alebo OTF, aby bezodkladne poskytli
prislusné informacie prislusnému organu na vySetrovanie a stihanie pripadov
zneuzivania trhu a poskytli v plnej miere pomoc tomuto organu pri vySetrovani a stihani
pripadov zneuzivania trhu, ktoré sa vyskytlo v jeho systémoch alebo prostrednictvom
nich.

Clanok 32



Pozastavenie obchodovania s nastrojmi a vylucenie nastrojov z obchodovania v rdmci MTF

alebo OTF

Bez toho, aby bolo dotknuté prdavo prislusného organu podla ¢lanku 72 pism. d) a e)
pozZadovat’ pozastavenie obchodovania s nastrojom alebo vylucenie ndstroja

Z obchodovania, prevadzkovatel’ MTF alebo OTF méZe pozastavit’ obchodovanie s
finanénym ndstrojom alebo vylucit’ 7 obchodovania financény ndstroj, ktory prestal
spliiat’ pravidlda MTF alebo OTF, okrem pripadov, ked’ by takyto krok pravdepodobne
sposobil zavainé poSkodenie zaujmov investorov alebo riadneho fungovania trhu.

Clenské $taty pozaduju, aby investiéna spolognost’ alebo organizator trhu prevadzkujici
MTF alebo OTF, ktory pozastavi obchodovanie s finanénym nastrojom alebo vyluci
finanény nastroj z obchodovania, zverejnil toto rozhodnutie, oznamil ho regulovanym
trhom, ostatnym MTF a OTF, na ktorych sa obchoduje s tym istym finanénym
nastrojom, a oznamil prislusné informacie prislusnému organu. Prislu$ny organ
informuje prislusné organy ostatnych ¢lenskych statov. Ak je toto pozastavenie alebo
vyliiCenie sposobené nezverejnenim informadcii o emitentovi alebo o financnom
nastroji, relevantny prislusny organ v zmysle ¢lanku 2 bodu 7 nariadenia Komisie
(ES) ¢ 1287/2006 pozaduju, aby ostatné regulované trhy, MTF a OTF a akékol’vek iné
obchodné opatrenia, na ktorych sa obchoduje s tym istym finanénym nastrojom, tiez
pozastavili obchodovanie s tymto finanénym nastrojom alebo ¢o najskor vylaéili tento
finanény nastroj z obchodovania. Clenské §taty pozadujii od inych regulovanych trhov,
MTF a OTF, aby oznamili svoje rozhodnutie svojmu prislusnému organu a vsetkym
regulovanym trhom, MTF a OTF, ktoré obchoduju s rovnakym finanénym nastrojom, a
uviedli aj vysvetlenie v tych pripadoch, ked’ sa rozhodlo, Ze sa obchodovanie s
finanénym nastrojom nepozastavi alebo Ze sa tento financny néstroj nevyluci z
obchodovania.

ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov na ur¢enie formatu
a naCasovania oznameni a zverejnenia uvedeného v odseku 1.

ESMA predloZi tento navrh vykondvacich technickych noriem Komisii najneskor do

[.T.

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

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ v silade s ¢lankom 94 delegované akty na
uvedenie osobitnych situacii, ktoré predstavuju zavazné poskodenie zaujmov
investorov, na:

A

a) vymedzenie pojmu ,,éo najskor® a riadneho fungovania vnatorného trhu
podl'a odsekov 1 a 2;

b) urCenie aspektov tykajucich sa nezverejnenia informéacii o emitentovi alebo
finan¢nom nastroji uvedenych v odseku 1 vratane postupu potrebnéeho na
zruSenie pozastavenia obchodovania s finanénym ndstrojom.

*

12 mesiacov odo dita nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



la.

Clanok 34
Spolupréca a vymena informacii medzi MTF a OTF

Clenské $taty pozaduju, aby kazdd investi¢na spoloénost’ alebo organizator trhu
prevadzkujuci MTF alebo OTF bezodkladne oznamovali investicnym spolo¢nostiam a
organizatorom trhu ostatnych MTF, OTF a regulovanych trhov:

a) narusovanie podmienok obchodovania; I a
C) naruSenia fungovania systému;
v suvislosti s danym finan¢nym nastrojom.

Clenské staty poiadujii, aby investicnd spoloénost’ alebo organizdtor trhu
prevadzkujuci MTF alebo OTF, ktory zisti spravanie, ktoré moZe zahriiat’ zneuZivania
V rozsahu posobnosti nariadenia (E Ué ... [MAR], okamZite informoval prislusny
orgdn urcéeny na zdklade ¢lanku 16 tohto nariadenia alebo orgéan, na ktory boli
delegované uilohy prislusného orgdnu v sulade s ¢lankom 17 tohto nariadenia,

s ciel’om ulahdit’ dohl’ad na celom trhu v redlnom case.

ESMA vypracuje ndvrh regula¢nych technickych predpisov, v ktorych sa urcia osobitné
okolnosti, ktoré su podnetom na uplatnenie poziadaviek na informéacie uvedenych
v odseku 1.

ESMA predloZi tento navrh regulaénych technickych predpisov Komisii do ..."*.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s || ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) &. 1095/2010.

ODDIEL 4

TRHY MSP

Clanok 35
Rastové trhy MSP

Clenské $taty zabezpeéia, aby organizator MTF mohol poZiadat’ svoj domovsky

prislusny orgéan o zaregistrovanie MTF ako rastového trhu MSP.

Clenské $taty zabezpetia, aby domovsky prisluiny organ mohol zaregistrovat MTF ako
rastovy trh MSP, ak prislusny orgén dostane Ziadost’ uvedenu v odseku 1 a ak uzna, ze v
suvislosti s MTF su splnené poziadavky uvedené v odseku 3.

MTF by mal podliehat’ u¢innym pravidlam, systtmom a postupom, ktorymi sa zaruci

12 mesiacov odo diia nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



sulad s tymito kritériami:

a) vacSina emitentov, ktorych finan¢né nastroje st prijaté na obchodovanie na trhu,
st malé a stredné podniky;

b) stanovenie primeranych kritérii na po€iato¢né a priebezné prijatie finan¢nych
nastrojov emitentov na obchodovanie na trhu;

C) pri pociato¢nom prijati financného nastroja na obchodovanie na trhu sa zverejni
dostatok informdcii, aby si mohli investori vytvorit' informovany tisudok o tom,
¢i investovat’ alebo neinvestovat’ do dané¢ho nastroja, a to v podobe prislusného
dokladu o prijati alebo prospektu, pokial’ sa uplatiiuju poziadavky uvedené v
smernici 2003/71/ES s oh'adom na verejni ponuku, ktora sa urobila spolo¢ne
s prijatim na obchodovanie;

d) na trhu sa zaviedlo primerané priebezné podavanie pravidelnych finan¢nych
sprév emitentom alebo v mene emitenta, napr. vyro¢né spravy podrobené auditu;

e) emitenti na trhu a osoby vykonavajuce riadiace ¢innosti pre emitenta a 0soby,
ktoré su s nimi tizko prepojené, spliiaju prislusné poziadavky, ktoré sa na ne
uplatiiuju podla nariadenia (EU) ¢. .../... [MAR];

f) uchovavanie a verejné Sirenie regula¢nych informacii o emitentoch na trhu;

9) na danom trhu sa zaviedli G¢inné systémy a kontroly zamerané na prevenciu
a odhal'ovanie zneuzitia trhu podla poziadaviek nariadenia (EU) €. .../...
[MAR].

Kritérid uvedené v odseku 3 sa uplatiiuju bez toho, aby bol dotknuty stilad organizatora
MTF s d’al§imi povinnostami podl’a tejto smernice, ktoré sa tykaji prevadzky MTF.
Kritéria zaroven nebrania organizatorovi MTF zaviest’ okrem poziadaviek stanovenych
v uvedenom odseku d’alSie poZiadavky.

Clenské $taty zabezpecia, aby domovsky prisluiny organ mohol zrusit’ registraciu MTF
ako rastového trhu MSP v akomkol'vek z tychto pripadov:

a) organizator trhu poziada o zruSenie svojej registracie;
b) poziadavky uvedené v odseku 3 sa v savislosti s MTF prestali dodrziavat.

Clenské $taty vyzaduju, aby domovsky prisluiny organ ¢o najskor po zaregistrovani
alebo zruseni registracie MTF ako rastového trhu MSP podrla tohto ¢lanku ozn&mil tuto
registraciu ESMA. ESMA na svojej webovej strAnke zverejni zoznam rastovych trhov
MSP a tento zoznam musi pravidelne aktualizovat’.

Clenské $taty vyzaduju, aby sa mohlo obchodovat’ s finanénym néastrojom emitenta,
ktory je prijaty na obchodovanie na jednom rastovom trhu MSP, aj na inom rastovom
trhu MSP, ale len s vyhradnym sthlasom emitenta. V takom pripade vSak emitent
nepodlieha nijakym povinnostiam, pokial’ ide o riadenie a spravu spolo¢nosti alebo
pociato¢né, priebezné alebo ad hoc zverejiiovanie v suvislosti s tymto inym trhom MSP.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ delegované akty v sulade s ¢lankom 94, ktorymi



sa spresiiuju poziadavky uvedené v odseku 3. V rdmci opatreni sa zohl'adni potreba
poziadaviek na zachovanie vysokej irovne ochrany investorov s cielom posilnit’ doveru
investorov v dané trhy, pri¢om sa minimalizuje administrativne zat'azenie emitentov na
trhu.

KAPITOLA I

PRAVA INVESTICNYCH SPOLOCNOSTI

Clanok 36
Sloboda poskytovat’ investi¢né sluzby a ¢innosti

Clenské $taty zabezpetia, aby kazda investi¢na spolo¢nost’, ktorej bolo udelené
povolenie a ktora je pod dohl'adom prislusnych organov iného ¢lenského $tatu v stlade
s touto smernicou, a v pripade Gverovych institacii v sulade so smernicou 2006/48/ES,
mohla slobodne vykonavat’ investi¢né sluzby a/alebo ¢innosti, ako aj vedl'ajsie sluzby
na ich izemi za podmienky, ze sa na takéto sluzby a ¢innosti vztahuje jej povolenie.
Vedlajsie sluzby sa mézu poskytovat’ vyluéne spolu s investi¢énou sluzbou a/alebo
¢innostou.

Clenské staty nesmu ulozit’ v oblasti predmetu upravy tejto smernice ziadne d’alSie
poziadavky na takiito investicnl spolo¢nost’ alebo uverov institdciu.

Kazda investi¢na spolo¢nost’, ktora ma v umysle poskytovat’ sluzby alebo ¢innosti
na uzemi iného ¢lenského $tatu po prvykrat alebo ktora ma v imysle zmenit’ rozsah
takto poskytovanych sluzieb alebo ¢innosti, musi prisluSnému organu vo svojom
domovskom c¢lenskom $tate oznamit’ tieto informécie:

a) Clensky stat, v ktorom zamysl'a posobit’;

b) obchodny plan uvadzajlici najmi investi¢né sluzby a/alebo ¢innosti, ako aj
vedl'ajSie sluzby, ktoré ma v umysle vykonavat’, a ¢1 ma v umysle pouzivat’
viazanych sprostredkovatel'ov na tizemi ¢lenskych $tatov, v ktorych ma v umysle
poskytovat’ sluzby. Ked’ ma investi¢na spolo¢nost’ v imysle pouzivat’ viazanych
sprostredkovatel'ov, investicna spolo¢nost’ musi prisluSnému organu svojho
domovského ¢lenského Statu oznamit’ totoznost’ tychto viazanych
sprostredkovatel'ov.

Ked’ mé investi¢na spolo¢nost’ v umysle pouZzivat’ viazanych sprostredkovatel'ov,
prislusny organ domovského ¢lenského $tatu investi¢nej spolo€nosti oznami do jedného
mesiaca od prijatia informdcii prislusSnému organu hostitel'ského ¢lenského Statu
ur¢enému ako kontaktné miesto v sulade s ¢lankom 83 ods. 1 totoZnost’ viazanych
sprostredkovatel'ov, ktorych mé investi¢na spolo¢nost’ v umysle pouZzivat’ v tomto
Clenskom S$tate na poskytovanie sluzieb. Hostitel'sky ¢lensky §tat takéto informacie
zverejni. ESMA méze poziadat’ o pristup k tymto informéaciam v sulade s postupom a za
podmienok stanovenych v &lanku 35 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

PrisluSny organ domovského ¢lenského Statu odovzdé informécie do jedného mesiaca



od ich prijatia prislusnému organu hostitel'ského ¢lenského $tatu ur¢enému ako
kontaktné miesto v sulade s ¢lankom 83 0ds. 1 Investi¢na spolo¢nost’ mdze potom zacat’
poskytovat’ prislusna investiént sluzbu alebo sluzby v hostitel'skom ¢lenskom Sstate.

Zmenu akychkol'vek udajov oznamenych v stlade s odsekom 2 investi¢na spolo¢nost’
pisomne oznami prislusnému organu domovského ¢lenského Statu aspon jeden mesiac
pred vykonanim zmeny. Prislusny orgdn domovského ¢lenského statu informuje
prislusny organ hostitel'ského ¢lenského $tatu o tychto zmenach.

Kazda tiverova institacia, ktora poskytuje investi¢né sluzby alebo ¢innosti, ako aj
vedl'ajsie sluzby podl'a odseku 1 prostrednictvom viazanych sprostredkovatel'ov ozndmi
prislusnému organu svojho domovského ¢lenského Statu totoznost’ tychto viazanych
sprostredkovatel'ov.

Ak ma uverova institucia v aumysle pouzivat’ viazanych sprostredkovatel'ov, prislusny
organ domovského ¢lenského Statu tverovej institucie v lehote jedného mesiaca od
dorucenia informécie oznami prislusnému organu hostitel'ského clenského Statu
uréenému za kontaktny bod v sulade s ¢lankom 83 ods. 1 totoznost’ viazanych
sprostredkovatel’'ov, ktorych ma uverova institucia v imysle pouzivat’ pri poskytovani
sluzieb v danom ¢lenskom State. Hostitel'sky ¢lensky Stat takéto informacie zverejni.

Clenské §taty bez d’al$ej pravnej alebo administrativnej poziadavky povolia investi¢nym
spolo¢nostiam a organizatorom trhu prevadzkujucim MTF a OTF z inych ¢lenskych
Statov poskytovat’ prislusné mechanizmy na svojom uzemi tak, aby sa umoznil pristup

a pouzivanie ich systémov dial’kovymi pouzivatel'mi alebo ucastnikmi usadenymi na ich
uzemil.

Investi¢na spolo¢nost’ alebo organizator trhu, ktory prevadzkuje MTF, oznami
prislusnému organu svojho domovského ¢lenského Statu ¢lensky stat, v ktorom ma

V umysle poskytovat’ takéto mechanizmy. Prislusny orgdn domovského ¢lenského Statu
MTF oznami do jedného mesiaca tito informaciu ¢lenskému Statu, v ktorom ma MTF
V imysle poskytovat’ takéto mechanizmy.

PrisluS$ny organ domovského ¢lenského Statu MTF ozndmi na Ziadost prislusného
organu hostitel'ského ¢lenského Statu MTF a v ramci primeranej lehoty totoznost’ ¢lenov
alebo ucastnikov MTF zriadenych v tomto ¢lenskom State.

ESMA musi vypracovat’ navrh regulacnych technickych predpisov na urcenie
informaécii, ktoré sa oznamuju v sulade s odsekmi 2,4 a 7.

ESMA predloZi tento navrh regulaénych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii sa udel'uje prdvomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s I ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

ESMA musi vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na stanovenie
Standardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré sa maju pouzit’ pri poskytovani
informéacii podla odsekov 3,4 a 7.

*

18 mesiacov 0do dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



ESMA predlozi tento navrh vykonavacich technickych predpisov Komisii do [31.
decembra 2016].

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

Clanok 37
Zriadenie pobocCky

Clenské §taty zabezpedia, aby sa investi¢né sluzby a/alebo &innosti, ako aj vedlajsie
sluzby mohli poskytovat’ na ich Uzemi v sulade s touto smernicou a smernicou
2006/48/ES prostrednictvom zriadenia pobocky za podmienky, Ze sa na tieto sluzby

a ¢innosti vztahuje povolenie udelené investi¢nej spolocnosti alebo tverovej institacii
v domovskom ¢lenskom state. Vedl'ajsie sluzby sa mozu poskytovat’ vylucne spolu

s investi¢nou sluzbou a/alebo ¢innost'ou.

Clenské $taty nesmt uloZit’ na organizaciu a innost’ pobocky v oblasti predmetu
pdsobnosti tejto smernice Ziadne d’alSie poziadavky okrem tych, ktoré st povolené
podl'a odseku 8.

Clenské $taty nariadia, aby kazda investiéna spoloénost’, ktord ma zaujem zriadit’
pobocku na tizemi iného ¢lenského $tatu, najprv informovala prisluSny orgén svojho
domovského ¢lenského Statu a poskytla mu tieto informaécie:

a) Clensky Stat, na izemi ktorého planuje zalozit’ pobocku;

b) obchodny plén, v ktorom sa okrem iného uvedt investi¢né sluzby a/alebo
¢innosti, ako aj vedlajsie sluzby, ktoré sa maji pontkat’, a organiza¢na Struktira
pobocky a uvedie sa, ¢1 ma pobocka v imysle pouzivat’ viazanych
sprostredkovatel’'ov, ako aj totoznost’ tychto viazanych sprostredkovatel'ov;

C) adresu Vv hostitel'skom ¢lenskom $tate, na ktorej je mozné ziskavat’ dokumenty;
d) mena 0s6b zodpovednych za riadenie pobocky.

Ked’ investi¢na spolo¢nost’ pouZziva viazaného sprostredkovatel’a usadeného v ¢lenskom
State mimo jej domovského c¢lenského Statu, takyto viazany sprostredkovatel sa
povazuje za pobocku a podlieha ustanoveniam tejto smernice vztahujliicim sa

na pobocky.

Pokial prislusny organ domovského ¢lenského Statu nema dévod spochybnit’
primeranost’ administrativnej Struktury alebo financnej situacie investi¢nej spolo¢nosti
po zohl'adneni planovanych €innosti, do troch mesiacov od prijatia vSetkych informécii
ozndmi tieto informéacie prislusSnému organu hostitel'ského ¢lenského Statu ur¢enému
ako kontaktné miesto v sulade s ¢lankom 83 ods. 1 a nésledne informuje dotknutd
investi¢nl spolo¢nost’.

Okrem informécii uvedenych v odseku 2 oznami prislusny organ domovského
Clenského Statu prislusnému organu hostitel'ského clenského Statu informacie

0 schvalenom systéme nahrad, ktorého je investi¢na spolo¢nost’ ¢lenom v sulade so
smernicou 97/9/ES. V pripade zmeny udajov prislusny organ domovského ¢lenského



Statu nasledne informuje prislusny organ hostitel'ského ¢lenského Statu.

Ak prislusny organ domovského ¢lenského Statu odmietne ozndmit’ uvedené informacie
prislusnému organu hostitel'ského ¢lenského Statu, ozndmi prislusnej investi¢ne;j
spolo¢nosti dovody svojho odmietnutia do troch mesiacov od prijatia vSetkych
informécii.

Po prijati ozndmenia od prisluSného organu hostitel'ského ¢lenského Statu alebo ak
takéto oznamenie od hostitel'ského ¢lenského Statu nebolo uskuto¢nené najneskor do
dvoch mesiacov odo dila odoslania oznamenia prisluSnym orgdnom domovského
¢lenského Statu, moze byt pobocka zriadend a zacat’ ¢innost’.

Kazda averova institucia, ktora ma v umysle vyuzit’ viazaného sprostredkovatel'a

Vv ¢lenskom State mimo svojho domovského ¢lenského Statu s cielom poskytovat
investi¢né sluzby a/alebo ¢innosti, ako aj vedl'ajsie sluzby v sulade s touto smernicou, to
oznami prisluSnému orgénu svojho domovského ¢lenského Statu.

Pokial’ prislusny organ domovského ¢lenského $tatu nema dévod spochybnit’
primeranost’ administrativnej Struktiry alebo financ¢nej situacie uverovej institucie, do
troch mesiacov od prijatia vSetkych informacii oznadmi tieto informacie prislusnému
organu hostitel'ského ¢lenského statu uréenému ako kontaktné miesto v sulade s
¢lankom 83 ods. 1 a zodpovedajliicim spdsobom informuje prisluSna tiverovu institaciu.

Ak prislusny organ domovského ¢lenského Statu odmietne oznamit’ uvedené informacie
prislusnému orgénu hostitel'ského ¢lenského Statu, oznami prislusnej uverovej institicii
dovody svojho odmietnutia do troch mesiacov od prijatia vSetkych informacii.

Po prijati ozndmenia od prislusného organu hostitel'ského ¢lenského Statu alebo ak
takéto oznamenie od hostitel'ského ¢lenského statu nebolo uskuto¢nené najneskor do
dvoch mesiacov odo dila odoslania ozndmenia prislusnym organom domovského
¢lenského Statu, viazany sprostredkovatel’ moze zacat’ ¢innost’. Tento viazany
sprostredkovatel’ podlieha ustanoveniam tejto smernice, ktoré sa vzt'ahuji na pobocky.

Prislu$ny organ ¢lenského Statu, v ktorom sa pobocka nachadza, je povinny zabezpecit’,
aby sluzby poskytované pobockou na jeho Uzemi boli v stlade s povinnost'ami
ustanovenymi v ¢lankoch 24, 25, 27, 28 tejto smernice a ¢lankoch 13 az 23 nariadenia
(EU) &. .../... [MiFIR] as opatreniami prijatymi podl'a nich.

Prislu$ny organ ¢lenského Statu, v ktorom sa pobocka nachadza, ma pravo preskiimat’
opatrenia prijaté pobockou a ziadat’ také zmeny, ktoré su bezpodmienecne potrebné

na to, aby umoznili prisluSnému orgénu uplatnit’ povinnosti podl'a ¢lankov 24, 25, 27,
28 tejto smernice a ¢lankov 13 az 23 nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR] a opatrenia
prijaté podl'a nich v stvislosti so sluzbami a/alebo ¢innost'ami poskytovanymi pobockou
na jeho GUzemi.

Kazdy ¢lensky $tat nariadi, aby v pripade, ked’ investi¢na spolo¢nost’ povolena v inom
¢lenskom $tate zriadi pobocku na jeho Gzemi, prislusny organ domovského ¢lenského
Statu investi¢nej spolo¢nosti mohol pri vykone svojich pravomoci a po informovani
prislusného organu hostiteI'ského ¢lenského Statu vykonéavat’ v takejto pobocke kontroly
na mieste.



10.

11.

12.

V pripade zmeny akychkol'vek informécii oznamenych v stlade s odsekom 2 poda
investi¢na spolo¢nost’ pisomné oznamenie o tejto zmene prislusSnému organu
domovského ¢lenského Statu aspon jeden mesiac pred vykonanim zmeny. Prislusny
organ domovského ¢lenského Statu tiez informuje o tejto zmene prislusny organ
hostitel'ského ¢lenského Statu.

ESMA musi vypracovat’ navrh regulaénych technickych predpisov na uréenie
informécii, ktoré sa oznamuju v stlade s odsekmi 2, 4 a 10.

ESMA predlozi navrh tychto regulaénych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulacné technicke predpisy uvedené v prvom
pododsekul v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

ESMA musi vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na stanovenie
Standardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré sa maju pouzit’ pri poskytovani
informacii podl'a odsekov 3 a 10.

ESMA predlozi tento navrh vykonavacich technickych predpisov Komisii do [31.
decembra 2016].

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ vykonavacie technické predpisy uvedené
v prvom pododseku v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 38
Pristup na regulované trhy

Clenské 3taty nariadia, aby investiéné spolo¢nosti z inych &lenskych $tatov, ktoré maju
povolenie vykonavat’ pokyny klientov alebo obchodovat’ na vlastny ucet, mali pravo
na ¢lenstvo alebo mali pristup na regulované trhy na ich Gzemi na zéklade
ktoréhokol'vek z tychto opatreni:

a) priamo, zriadenim pobociek v hostitelI'skom ¢lenskom Stéte;

b) tak, Ze sa stant dial’kovymi ¢lenmi regulovaného trhu alebo budu mat’ pristup
na dial’ku k regulovanému trhu bez toho, aby museli byt’ usadené v domovskom
¢lenskom State regulovaného trhu, kde postupy a systémy obchodovania
prislusného trhu nevyzadujt fyzicku pritomnost’ na uzavretie transakcii na trhu.

Clenské $taty nesmu investiénym spolo¢nostiam uplatiiujiucim pravo na zéklade odseku

1 ulozit’ d’alSie regulaéné alebo administrativne poziadavky v stvislosti so zalezitost'ami
upravenymi touto smernicou.

Clanok 39

Pristup k systtmom centralnej protistrany, systémom za¢tovania a vyrovnania a pravo uréit’

1.

systém vyrovnania

Clenské $taty nariadia, aby investiéné spolo¢nosti z iného &lenského $tatu mali préavo

18 mesiacov odo diia nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



pristupu k systémom centralnej protistrany, systémom za¢tovania a vyrovnania na ich
Uzemiach na ucely finalizacie alebo zabezpecenia finalizacie transakcii s finanénymi
nastrojmi.

Clenské $taty nariadia, aby pristup tychto investiénych spoloénosti k takymto systémom
podliehal rovnakym nediskriminaénym, transparentnym a objektivnym kritériam, ako sa
uplatiiuji na miestnych ucastnikov. Clenské §taty nesmti obmedzit’ pouZivanie tychto
systémov na zactovanie a vyrovnanie transakcii s finanénymi nastrojmi uskuto¢nenymi
na regulovanom trhu alebo MTF alebo OTF na svojom Uzemi.

Clenské $taty nariadia, aby regulované trhy na ich izemi ponukli vietkych svojim
¢lenom alebo ucastnikom pravo urcit’ systém vyrovnania transakcii s financnymi
nastrojmi uskutoénenych na tomto regulovanom trhu za predpokladu splnenia tychto
podmienok:

a) takéto prepojenia a mechanizmy medzi uréenym systémom vyrovnania
a akymkol'vek inym systémom su nevyhnutne potrebné na zabezpecenie
u¢inného a hospodarneho vyrovnania prislusnej transakcie;

b) v pripade sthlasu prislusného organu zodpovedného za dohl'ad nad regulovanym
trhom, ktorého technické podmienky na vyrovnanie transakcii uzavretych
na regulovanom trhu cez iny systém vyrovnania, ako bol ur€eny regulovanym
trhom, st také, Ze umoziuju hladké a riadne fungovanie finan¢nych trhov.

Tymto hodnotenim prislusného organu regulovaného trhu nie su dotknuté pravomoci
narodnych centralnych bank ako dozornych organov nad systémami vyrovnania alebo
inych orgdnov dohl'adu nad takymito systémami. PrisluSny organ zohl'adni
dozor/dohl’ad, ktory uz tieto institicie vykonavaju, aby zabranili zbyto¢nej duplicite
kontroly.

Clénok 40
Ustanovenia tykajiice sa mechanizmov centralnej protistrany, mechanizmov zi¢tovania
a vyrovnania v pripade MTF

Clenské $taty nesmu branit’ investiénym spoloénostiam a organizatorom trhu
prevadzkujicim MTF zriadovat’ prislusné mechanizmy s centralnou protistranou alebo
zuctovacim strediskom a systémom vyrovnania iného ¢lenského $tatu s cielom
zabezpecit’ zaCtovanie a/alebo vyrovnanie niektorych alebo vSetkych obchodov
uzavretych Gcastnikmi trhu v ich systémoch.

Prislu$ny organ investi¢nych spolo¢nosti a organizatori trhu prevadzkujiaci MTF nesmu
branit’ pouzitiu centralnej protistrany, zactovacich stredisk a/alebo systémov vyrovnania
Vv inom ¢lenskom $tate okrem pripadu, ked’ je to dokazatel'ne potrebné na zachovanie
riadneho fungovania tohto MTF, a pri zohl'adneni podmienok pre systémy vyrovnania
ustanovené v ¢lanku 39 ods. 2.

Aby sa zabranilo nenalezitej duplicite kontroly, prislusny orgén zohl'adni dozor a
dohl'ad nad systémom zl¢tovania a vyrovnania, ktory uz vykonavaju relevantné
centralne banky ako dozorné organy nad systémami zictovania a vyrovnania alebo iné
organy dohl'adu s prdvomocami v takychto systémoch.



KAPITOLA IV
POSKYTOVANIE SLUZIEB SPOLOCNOSTAMI Z TRETICH KRAJIN
ODDIEL 1

POSKYTOVANIE SLUZIEB ALEBO CINNOSTI SO ZRIADENIM POBOCKY

Clanok 41
Zriadenie pobocky

Clenské staty vyzaduju, aby spolocnosti z tretich krajin, ktoré maji v amysle
poskytovat investi¢né sluzby alebo vykendvat’ investi¢né Cinnosti, ako aj akékol'vek
vedlajsie sluzby na ich iizemi prostrednictvom pobocky, ziskali predchadzajtice
povolenie od prislusnych organov tychto ¢lenskych statov v stlade s tymito
ustanoveniami:

a) Komisia prijala rozhodnutie v stlade s odsekom 3;

b) poskytovanie sluzieb, pre ktoré spolocnost’ z tretej krajiny ziada povolenie,
podlieha povoleniu a dohl'adu v tretej krajine, v ktorej je dana spolo¢nost’
usadend, a Ziadajuca spolo¢nost’ ma nalezité povolenia; tretia krajina, v ktorej je
usadend spolocnost’ z tretej krajiny, nesmie byt uvedend na zozname
nespolupracujucich krajin a tizemi, ktory zostavuje Finan¢na akéna skupina pre
boj proti praniu Spinavych penazi a financovaniu terorizmu;

C) prislusné organy clenského Statu, v ktorom ma byt’ sidlo pobocky, a prislusné
organy dohl'adu tretej krajiny, v ktorej je spolocnost’ usadend, uzatvaraji dohody
o spolupraci, ktoré obsahujli ustanovenia regulujice vymenu informécii na tcel
zachovania integrity trhu a ktoré ochranuju investorov;

d) pobocka mé vol'ne k dispozicii dostato¢ny pociatocny kapital;

e) vymenuje sa jedna osoba alebo viac 0s0b zodpovednych za riadenie pobocky,
ktoré spliaju poziadavky stanovené v ¢lanku 9 ods. 1;

f) tretia krajina, v ktorej je usadena spolo¢nost’ z tretej krajiny, podpisala
s ¢lenskym §tatom, v ktorom sa ma zriadit’ pobocka, dohodu, ktora je v Uplnom
stlade s normami stanovenymi v ¢lanku 26 Vzorového dohovoru OECD o dani z
prijmu a z kapitélu a zabezpecuje uc¢inni vymenu informacii v dafiovej oblasti
vratane pripadnych mnohostrannych dohéd o daniach;

9) spolo¢nost’ patri v ¢ase vydania povolenia do systému nahrad pre investorov
povolenom alebo uznanom v sulade so smernicou 97/9/ES.

Clenské $taty vyzaduja, aby spolo¢nosti z tretich krajin, ktoré maji v amysle
poskytovat’ investicné sluzby alebo Cinnosti, ako aj vedl'ajSie sluzby retailovym



klientom alebo profesionalnym klientom v zmysle oddielu Il prilohy 11 na Gzemi tychto
Clenskych $tatov, zriadili v Europskej unii svoju pobocku.

3. Komisia prijme rozhodnutie v sulade s postupom preskiimania uvedenym v ¢lanku 95
0ds. 2 v suvislosti s tret'ou krajinou, pri¢om uvedie, ¢i pravne mechanizmy a
mechanizmy dohladu danej tretej krajiny zabezpecuju, aby spolo¢nosti povolené v
danej tretej krajine spinali pravne zavizné poziadavky, ktoré maju rovnocenny téinok
ako poziadavky stanovené v tejto smernici, v nariadeni (EU) &. .../... [MiFIR] a v
smernici 2006/49/ES a v ich vykonavacich opatreniach, a aby dana tretia krajina
zaistovala #¢inné rovnocenné a vzajomne uznavanie prudencidlneho ramca
vztahujuceho sa na investicné spolo¢nosti, ktor¢ ziskali povolenie v sulade s touto
smernicou.

Prudencidlny ramec tretej krajiny mozno povazovat za rovnocenny z hl’adiska ucinku,
ak dany ramec splia vsetky tieto podmienky:

a) spolo¢nosti poskytujice investicné sluzby a ¢innosti v danej tretej krajine
podliehaji povoleniu a i¢innému priebeznému dohl'adu a presadzovaniu,

b) spolo¢nosti poskytujuce investi¢né sluzby a ¢innosti v tejto tretej krajine
podliehaji dostatoénym poziadavkam na kapital a primeranym poziadavkam
uplatnitelnym na akcionarov a ¢lenov ich riadiacich orgénov;

C) spolo¢nosti poskytujuce investi¢né sluzby a ¢innosti podlichaji vhodnym
organiza¢nym poziadavkdm v oblasti funkcii vnatornej kontroly;

d) dany ramec zabezpecuje transparentnost’ a integritu trhu zamedzovanim
zneuzivaniu trhu v podobe obchodovania s vyuzitim dovernych informacii a
manipulacie s trhom.

Na zdklade tohto odseku moZe Komisia obmedzit’ svoje rozhodnutie na investicné
spoloénosti alebo organizdtorov trhu, ktori poskytuju jedny alebo viacero
Specifikovanych investicnych sluZieb alebo vykondvaju jednu alebo viacero
Specifikovanych investi¢nych &innosti vo vzt’ahu k jednému alebo viacerym
finanCnym ndstrojom.

Spoloénosti 7 tretej krajiny moZe byt’ udelené povolenie na ucely odseku 1, ak patri do
kategorie, na ktoru sa vit'ahuje rozhodnutie Komisie.

4, Spolocnost’ z tretej krajiny uvedena v odseku 1 predkladé svoju Ziadost’ prislusnému
organu ¢lenského $tatu, ked’ ma v umysle zriadit’ pobocku po tom, ako Komisia prijme
rozhodnutie, v ktorom stanovi, ze pravny ramec a ramec pre dohl'ad tretej krajiny, v
ktorej je spolocnost’ z tretej krajiny povolend, je rovnocenny poziadavkdm uvedenym v
odseku 3.

Clénok 42
Povinnost’ poskytovat’ informéacie

Spolo¢nost’ z tretej krajiny, ktord ma v Umysle ziskat’ povolenie na poskytovanie investi¢nych
sluzieb alebo vykondvanie investicnych Cinnosti, ako aj akychkol'vek vedlajSich sluzieb na



uzemi ¢lenského Statu, poskytne prisluSnému organu daného ¢lenského statu:

a)

b)

d)

nazov orgdnu zodpovedného za dohl'ad nad fiou v prislusne;j tretej krajine. Ak je za
dohl'ad zodpovedny viac ako jeden orgéan, poskytnu sa podrobné informacie o
prislusnych oblastiach pravomoci;

vSetky prislusné podrobnosti o spolo¢nosti (ndzov, pravna forma, registrované sidlo

a adresa, ¢lenovia riadiaceho organu, prislusni akcionari) a obchodny plan, v ktorom sa
uvedu investi¢né sluzby a/alebo ¢innosti, ako aj vedl'ajsie sluzby, ktoré sa maju
poskytovat’, a organiza¢na Struktira pobocky vratane opisu akychkol'vek zdsadnych
prevadzkovych funkcii externe zabezpeCovanych tretimi stranami;

mena 0séb zodpovednych za riadenie pobocky a prislusné dokumenty na preukazanie
splnenia poziadaviek podl'a ¢lanku 9 ods. 1;

informécie o pociato¢nom kapitale, ktory ma poboc¢ka vol'ne k dispozicii.

Clanok 43
Udelenie povolenia

Prislusny organ ¢lenského statu, v ktorom sa spolo¢nost’ z tretej krajiny usadila alebo
ma& umysel zriadit’ svoju poboc¢ku, udeli povolenie len v pripade, Ze st splnené vSetky
tieto podmienky:

a) prislusny orgéan sa presvedc¢i, Ze st splnené podmienky podla ¢lanku 41;

b) prislusny organ sa presved¢i, Ze pobocka spolo¢nosti z tretej krajiny bude
schopna dodrziavat’ ustanovenia podl'a odseku 2;

ba)  prislusny orgdn sa presved¢i, Ze spoloénost’ 7 tretej krajiny ma v amysle
poskytnut’ vyznamny podiel na investiénych sluzbdach alebo vykonat’ podstatnu
Cast’ svojich investi¢nych éinnosti v ramci Eurdpskej Unie v élenskom Stdte,
v ktorom sa usiluje o zriadenie pobocky.

Prislusny organ informuje spolo¢nost’ z tretej krajiny do Siestich mesiacov od podania
uplnej ziadosti o udeleni alebo neudeleni povolenia.

Pobocka spolocnosti z tretej krajiny povolena v sulade s odsekom 1 dodrziava
povinnosti stanovené v ¢lankoch 16, 17, 18, 19, 20, 23, 24, 25 a 27, v ¢lanku 28 ods. 1
a v ¢lankoch 30, 31, 32 a 34 tejto smernice a v ¢lankoch 3 az 23 nariadenia (EU) &.
.../... [MiFIR] a opatrenia prijaté podla nich a podlieha dohl'adu prisluSného organu
¢lenského statu, v ktorom jej bolo udelené povolenie.

Clenské 3taty nesmi na organizaciu a &innost’ pobocky ulozit’ Ziadne d’alsie poziadavky
v oblasti pdsobnosti tejto smernice.

Clénok 44
Poskytovanie sluzieb a ¢innosti v inych ¢lenskych Statoch

Spolo¢nost’ z tretej krajiny povolend v stlade s ¢lankom 43 moze poskytovat’ sluzby



a vykondvat’ Cinnosti, na ktoré sa vzt'ahuje povolenie, v inych ¢lenskych Statoch
Eurdpskej tnie bez zriadovania novych pobociek. Na tieto ucely oznami prislusSnému
organu ¢lenského $tatu, v ktorom ma zriadenti pobocku, tieto informacie:

a) Clensky §tat, v ktorom zamysl'a posobit’;

b) obchodny plén, v ktorom uvedie najma investi¢né sluzby alebo ¢innosti, ako aj
vedlajsie sluzby, ktoré ma v umysle vykonavat’ v danom ¢lenskom State.

Prislu$ny organ ¢lenského $tatu, v ktorom je zriadena pobocka, odovzda informacie do
jedného mesiaca od ich prijatia prisluSnému organu hostitel'ského ¢lenského Statu
uréenému ako kontaktné miesto v stlade s ¢lankom 83 ods. 1. Spolocnost’ z tretej
krajiny mdze potom zacat’ poskytovat’ prislusnu sluzbu alebo sluzby v hostitel'skom
¢lenskom State.

Zmenu akychkol'vek udajov oznamenych v stlade s prvym pododsekom spolo¢nost’
Z tretej krajiny pisomne oznami prisluSnému orgénu ¢lenského $tatu, v ktorom je
zriadend pobocka, a to aspoil jeden mesiac pred vykonanim zmeny. Prislu$ny orgén
¢lenského $tatu, v ktorom je zriadend pobocka, informuje o tychto zmenach prislusny
organ hostiteI'ského ¢lenského Statu.

Spolo¢nost’ nad’alej podliecha dohl'adu ¢lenského $tatu, v ktorom je zriadena pobocka
v stlade s ¢lankom 43.

ESMA vypracuje navrh regula¢nych technickych predpisov, v ktorych urci:

a) minimalny obsah dohdd o spolupraci uvedenych v ¢lanku 41 ods. 1 pism. ¢)
s cielom zarucit’, ze prislusné organy ¢lenského statu, ktoré udel'uja povolenie
spolocnosti z tretej krajiny, st schopné vykonavat’ vSetky svoje prdvomoci v
oblasti dohl'adu podl’a tejto smernice;

b) podrobny obsah obchodného planu podla poziadaviek ¢lanku 42 pism. b),

C) obsah dokumentov o riadeni pobo¢ky podl'a poziadaviek ¢lanku 42 pism. c),

d) podrobny obsah informéacii o po¢iato¢nom kapitale, ktory ma pobocka vol'ne
k dispozicii, podl'a poziadaviek ¢lanku 42 pism. d).

ESMA predlozi navrh tychto regulaénych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedene v prvom
pododseku v stilade s I ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov na ur¢enie $tandardnych
formularov, vzorov a postupov na poskytovanie informécii a oznamovanie podl'a
uvedenych odsekov.

ESMA predlozi tento navrh vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

*

18 mesiacov odo dita nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



L.T.

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

4. Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ v stlade s ¢lankom 94 delegované akty tykajice
sa opatreni na vymedzenie podmienok na posudzovanie dostato¢ného poc¢iatoéného
kapitalu, ktory ma pobocka vol'ne k dispozicii, pri¢om sa zohl'adnia investi¢né sluzby
alebo Cinnosti poskytované pobockou a typ klientov, ktorym by sa mali poskytovat’.

ODDIEL 2
Registracia a odobratie povolenia

Clanok 45
Registracia

Clenské §taty zaregistruju spoloénosti z tretich krajin, ktorym bolo udelené povolenie v stlade
s ¢lankom 41. Register je verejne pristupny a obsahuje informacie o sluzbach alebo ¢innostiach,
na poskytovanie ktorych ma spolo¢nost’ z tretej krajiny povolenie. Musi sa pravidelne
aktualizovat’. Kazdé povolenie sa ozndmi ESMA.

ESMA zostavi zoznam vsetkych spolo¢nosti z tretich krajin, ktoré ziskali povolenie na
poskytovanie sluzieb a ¢innosti v Eurdpskej unii. Zoznam musi obsahovat’ informacie o
sluzbach alebo ¢innostiach, na ktoré ma spolo¢nost’ z tretej krajiny povolenie, a musi sa
pravidelne aktualizovat. ESMA tento zoznam zverejni na svojej webovej stranke a musi ho
aktualizovat’.

Clanok 46
Odobratie povolenia

Prislusny organ, ktory udelil povolenie podl'a ¢lanku 43, mdZze odobrat’ povolenie vydané pre
spolo¢nost’ z tretej krajiny, ak takato spolocnost’:

a) nevyuzije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne povolenia, alebo
neposkytovala ziadne investi¢né sluzby, alebo nevykonavala Ziadnu investi¢nu ¢innost’
pocas predchadzajucich Siestich mesiacov, pokial’ prislusny ¢lensky $tat nestanovil, ze v
takychto pripadoch povolenie zanika;

b) ziskala povolenie na zdklade uvedenia nepravdivych skuto¢nosti alebo akymkol'vek
inym protipravnym sp6sobom;

c) prestala spiiiat’ podmienky, za ktorych bolo udelené povolenie;

d) zévazne a systematicky poruSovala ustanovenia prijaté podla tejto smernice upravujice
podmienky ¢innosti investi¢nych spolo¢nosti a uplatnite'né na spolo¢nosti z tretich
krajin;

18 mesiacov odo diia nadobudnutia ucinnosti tejto smernice



e) patri do niektorého z pripadov, ked’ sa vo vnutrostatnom prave vzhl'adom na zaleZitosti
mimo posobnosti tejto smernice ustanovuje odobratie.

Kazdé odobratie povolenia sa oznami ESMA.

Odobratie sa zverejni v zozname stanovenom v ¢lanku 45 na pat’ rokov.

HLAVAIII

REGULOVANE TRHY

Clanok 47
Povolenie a rozhodné pravo

1. Clenské §taty vyhradia povolenie pre regulovany trh iba pre tie systémy, ktoré spifiaju
ustanovenia tejto hlavy.

Povolenie pre regulovany trh sa udeli, iba ak sa prisluSny organ presved¢i, ze
organizator trhu a aj systémy regulovaného trhu spliiaju aspon poziadavky stanovené
v tejto hlave.

V pripade regulovaného trhu, ktory je pravnickou osobou a je riadeny

alebo prevadzkovany inym organizatorom trhu, ako je samotny regulovany trh, ¢lenské
Staty ustanovia, ako sa rézne povinnosti ulozené organizatorovi trhu podla tejto
smernice majt rozdelit’ medzi regulovany trh a organizatora trhu.

Organizator regulovaného trhu poskytne vSetky informacie vratane obchodného planu,
v ktorom sa okrem iného uvedud druhy planovanych podnikatel'skych ¢innosti

a organizacna Struktira potrebné na to, aby sa prislusny organ mohol presved¢it’, ¢i
regulovany trh uskutoc¢nil v obdobi zacatia povol'ovacieho konania vSetky potrebné
opatrenia na dodrzanie svojich povinnosti podl'a ustanoveni tejto hlavy.

2. Clenské $taty nariadia, aby organizator regulovaného trhu vykonaval tilohy tykajuce sa
organizécie a ¢innosti regulovaného trhu pod dohladom prislusného organu. Clenské
Staty zabezpecia, aby prislu§né organy pravidelne preskimavali sulad regulovanych
trhov s ustanoveniami tejto hlavy. Zabezpecia tiez, aby prislusné organy monitorovali,
&i regulované trhy vzdy spiiiajii podmienky pre poé¢iatoéné povolenie ustanovené v tejto
hlave.

3. Clenské $taty zabezpetia, aby organizator trhu bol zodpovedny za zabezpe&enie toho,
aby regulovany trh, ktory riadi, spliial vSetky poziadavky podla tejto hlavy.

Clenské $taty tiez zabezpecia, aby organizator trhu bol opravneny uplatiiovat’ prava,
ktoré prinalezia regulovanému trhu, ktory riadi na zaklade tejto smernice.

4, Bez toho, aby boli dotknuté prislusné ustanovenia smernice 2003/6/ES, verejnym
pravom upravujucim obchodovanie vykonavané v systémoch regulovaného trhu je
pravo domovského Statu regulovaného trhu.



Prislusny organ méze odobrat’ povolenie vydané regulovanému trhu, ak:

a) nevyuzije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne povolenia alebo
nevykonaval ¢innost’ poc€as prechadzajucich Siestich mesiacov, pokial prislusny
Clensky Stat neustanovil, Ze v takychto pripadoch povolenie zanika;

b) ziskal povolenie na zaklade uvedenia nepravdivych skuto¢nosti alebo
akymkol'vek inym protiprdvnym spdsobom,;

C) prestal spifiat’ podmienky, za ktorych bolo udelené povolenie;
d) zévazne a systematicky poruSoval ustanovenia prijaté podl'a tejto smernice;
e) nastala ina skuto¢nost’, na zaklade ktorej mozno podl'a vnutrostatnych pravnych

predpisov odobrat’ povolenie.

ESMA je informovany o kazdom odobrati povolenia.

Clanok 48
Poziadavky na riadenie regulovaného trhu

I Clenovia riadiaceho organu kazdého organizatora trhu majl vzdy dostatoéne dobra
povest’, dostato¢né poznatky, zru¢nosti a skusenosti a venuju dostatok ¢asu vykonu
svojich povinnosti.

V3etci ¢lenovia riadiaceho orgdnu musia spliat’ najma tieto poziadavky:

a) venuju dostatok ¢asu vykonu svojich funkcii. V poéte riadiacich funkcii, ktoré
moZe ¢len riadiaceho orgdanu zastavat’ v rovnakom cCase, sa zohladiiuju individudlne
okolnosti a povaha, rozsah a zloZitost’ éinnosti institicie.

Clenovia riadiaceho orgdnu organizdtorov trhu, ktori sii vyznamné z hladiska svojej

vel’kosti, vauitornej organizacie a povahy, rozsahu a zleZitosti svojich ¢innosti,

nespajaju v rovnakom Case viac ako jednu z tychto kombinacii:

(i) jednu vykonnu riadiacu funkciu; alebo

(if) dve nevykonné riadiace funkcie.

Vykonné alebo nevykonné riadiace funkcie zastavané:

(i) v rédmci rovnakej skupiny;

(il) v ramci institiicii, ktoré:

- su ¢lenmi rovnakého systéemu ochrany institucie, ak su splnené

podmienky stanovené v ¢lanku 108 ods. 7 nariadenia (EU) ¢é. .../2012
[CRD IV];

— zriadili prepojenia podla linku 108 ods. 6 nariadenia (EU) ¢é. .../2012
[CRD 1V]; alebo



b)

ca)

(iit) v ramci podnikov (vrdtane nefinanénych institicii), v ktorych viastni institiicia
kvalifikovany podiel,

sa pocita ako jedna riadiaca funkcia.

Maju primerané kolektivne vedomosti, zru¢nosti a skdsenosti, aby dokazali chapat’
¢innosti regulovaného trhu, a najma hlavné rizika savisiace s tymito ¢innost’ami.

Konaju ¢estne, bezuhonne a s nezdvislym myslenim s ciefom ucinne posudzovat’ a
spochybiiovat’ rozhodnutia vrcholového manazmentu a #cinne vykonavat’ dohlad
nad rozhodovanim manaZmentu a monitorovat’ ho.

Organizatori trhu venuju zaSkoleniu a odbornej priprave ¢lenov riadiaceho organu
primerané zdroje.

Zabezpecia fungovanie ucinnych systémov na identifikdciu a riadenie konfliktov
medzi organizatorom trhu a regulovanym trhom alebo jeho ¢lenmi a na zavedenie a
udrZiavanie vhodnych opatreni na oddelenie jednotlivych podnikovych funkcii.

Clenské §taty pozadujii od organizatorov regulovaného trhu, aby zriadili nominaény
vybor, ktory posudi dodrziavanie stladu s ustanoveniami prvého odseku a bude podla
potreby vydavat’ odporucania na zéklade svojich posudkov. Nomina¢ny vybor je
zloZeny z ¢lenov riadiaceho orgénu, ktori v ramci prislu§ného organizétora trhu
nevykonavaju ziadnu vykonnu funkciu.

Prislusné orgdny mézu organizatora trhu oslobodit’ od poziadavky zriadit’ samostatny
nominacny vybor, pricom zohl'adnia povahu, rozsah a zlozitost’ ¢innosti organizatora
trhu, a to za predpokladu, Ze je zavedeny primerane porovnatel’ny alternativny
mechanizmus.

Ak podla vnutrostatneho prava riadiaci organ nema Ziadnu prdvomoc v procese
vymenovania svojich ¢lenov, tento odsek sa neuplatiuje.

Clenské 3taty pozaduju od organizatorov trhu a ich jednotlivich nominacnych vyborov,
aby pri prijimani ¢lenov do riadiacich orgdanov poZadovali Siroku Skalu kvalit a
kompetencii.

Predovietkym:

a)organizdtori trhu zavedu politiku podporujiicu profesionalizmus, zodpovednost’
a oddanost’ ako hlavné kritéria vymenovania na vy$Sie manaZzérske miesta, pricom
zabezpecia, aby vymenované osoby boli nespochybnitel’ne lojdlne voci zaujmom
inStitucie;

b) Investicné spolocnosti prijmu tieZ konkrétne opatrenia na vyvdaZenejsie
zastupenie v raddach, pricom sucast’ ou takychto konkrétnych opatreni moZu
byt napriklad odborna priprava nominacénych vyborov, vytvaranie zoznamov
kompetentnych kandidatov a zavedenie nominacéného procesu, v ktorom bude
zastupeny minimdlne jeden kandidat za kazdé pohlavie;
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c) za pozitivny spdsob posilnenia rozmanitosti sa povazuje aj zastupenie
zamestnancov v riadiacom organe — ako sa to niekde praktizuje — éim sa
dopliia kl’'ucovy pohlad a skutocné znalosti o vnutornom fungovani institicie.

ESMA vypracuje navrh regulaénych predpisov na ti¢el spresnenia, akym spdsobom by
organizdtor trhu mal zohladnit’ tieto poziadavky:

a) koncepcie dostatocného ¢asového zavazku ¢lena riadiaceho organu na vykon
jeho funkcii vo vztahu k individualnym okolnostiam a povahe, rozsahu
a zlozitosti ¢innosti organizatora trhu, ktoré musia zohl'adnit’ prislusné organy,
ked’ povol'uju ¢lenovi riadiaceho organu, aby spajal viac riadiacich funkcii, ako
sa povol'uje podla ods. 1 pism. a);

b) koncepcie primeranych kolektivnych vedomosti, zruénosti a sklsenosti
riadiaceho organu podla ods. 1 pism. b);

C) koncepcie Cestnosti, bezthonnosti a nezavislého myslenia ¢lena riadiaceho
organu podrla ods. 1 pism.c), pri¢om sa zohl’adni potencidl vzniku konfliktov
zaujmov;

d) koncepcie primeranych 'udskych a finanénych zdrojov venovanych zaskoleniu a

odbornej priprave ¢lenov riadiaceho organu;

e) koncepcie rozmanitosti, ktort treba zohladnit’ pri vybere Elenov riadiaceho
organu.

ESMA predlozi navrh tychto regulaénych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade sl ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clenské $taty pozaduju, aby organizator regulovaného trhu oznamil prislu§nému organu
totoznost” vSetkych ¢lenov jeho riadiaceho organu a akékol'vek zmeny v jeho ¢lenskej
zakladni, ako aj vSetky informéacie potrebné na postdenie stladu spolo¢nosti s odsekmi
1,2a3.

Prislusny organ zamietne povolenie, ak nie je presvedceny, Ze osoby, ktoré by mali v
skutoc¢nosti riadit’ ¢innost’ regulovaného trhu, maju dostato¢ne dobra povest’ alebo
dostato¢né skuisenosti, alebo ak existuju objektivne a preukazatelné dévody
poukazujice na to, Ze riadiaci organ organizatora trhu moze ohrozit’ jeho a¢inné,
riadne a obozretneé riadenie a nalezité zohl'adnenie integrity trhu.

Clenské $taty zabezpeéia, aby sa pri udel'ovani povolenia pre regulovany trh osoba
alebo osoby, ktoré uc¢inne riadia ¢innost’ a operacie uz povoleného regulovaného trhu v
stilade s ustanoveniami tejto smernice, pokladali za osoby spifiajiice poziadavky
stanovené v odseku 1.

Riadiaci orgdn organizdtora trhu musi byt’ schopny zabezpecit’ riadne a obozretné

12 mesiacov odo diia nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.
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riadenie regulovaného trhu spésobom, ktory podporuje integritu trhu.

Riadiaci organ monitoruje a pravidelne hodnoti ui¢innost’ organizdcie regulovaného
trhu a prijima primerané kroky na rieSenie akychkol’vek nedostatkov.

Clenovia riadiaceho orgdnu majii z titulu svojej funkcie dohl’adu primerany pristup
k informaciam a dokumentom, ktoré potrebuju na dozor nad prijimanim rozhodnuti
manaZmentu a jeho monitorovanie.

Riadiaci organ vypracuje, aktualizuje a zverejiiuje vyhldsenie o politikdch
a postupoch, o ktoré sa opiera v zdujme plnenia poZiadaviek podl’a tohto odseku.

Bez toho, aby boli dotknuté ich pravne systémy, clenské Staty zabezpecia, aby v
pripade, Ze existuje podozrenie, Ze Clen spravnej rady porusil ustanovenia tejto
smernice alebo nariadenia (EU) ¢. ... | ... [MiFIR] alebo spachal priestupok alebo
trestny ¢in vo veci spadajucej do ich rozsahu posobnosti, moZe byt’ osobne podrobeny
trestnému alebo obcianskopravnemu konaniu.

Clanok 49

Poziadavky tykajuce sa 0s0b, ktoré vyznamne ovplyviuju riadenie regulovaného trhu

Clenské §taty pozaduji, aby osoby, ktoré st v postaveni priamo alebo nepriamo
vyznamne ovplyviiovat’ riadenie regulovaného trhu, boli na tento ucel vhodné.

Clenské §taty pozaduj, aby organizator regulovaného trhu:

a) poskytol prislusnému organu a zverejnil informécie tykajuce sa vlastnictva
regulovaného trhu a/alebo organizatora trhu, a najma totoznost’ a mieru ti¢asti
vSetkych stran, ktoré mézu vyznamne ovplyviiovat’ jeho riadenie;

b) informoval prislusny organ o vsetkych prevodoch vlastnictva, ktoré spésobia
zmenu totoZnosti 0sdb, ktoré vyznamne ovplyviiuji ¢innost’ regulovaného trhu,
a zverejnil ich.

Prislu$ny orgdn odmietne schvalit’ navrhované zmeny kontrolnych podielov
regulovaného trhu a/alebo organizatora trhu, ak existuju objektivne a preukazatel'né
dévody poukazujlce na to, ze by mohli ohrozit’ riadne a obozretné riadenie
regulovaného trhu.

Clanok 50
Organizacné poziadavky

Clenské $taty pozaduju, aby regulovany trh:

a)

mal opatrenia na jasnu identifikaciu a zvladnutie potencialnych nepriaznivych
nasledkov na ¢innost’ regulovaného trhu alebo jeho Gc¢astnikov v pripade akéhokol'vek
konfliktu zaujmov medzi zaujmom regulovaného trhu, jeho vlastnikmi alebo jeho
organizatorom a na riadne fungovanie regulovaného trhu, a najmé ak by taky konflikt
zaujmov mohol byt’ na ujmu pri vykonavani akychkol'vek funkcii, ktorymi prislusny
organ poveril regulovany trh;



b)

f)

la.
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bol primerane vybaveny na zvladnutie rizik, ktorym je vystaveny, zaviedol prislusné
opatrenia a systémy na identifikaciu vSetkych zavaznych ohrozeni svojej ¢innosti
a zaviedol u¢inné opatrenia na zmensenie tychto rizik;

mal opatrenia na nalezité riadenie technickych ¢innosti systému vratane ustanovenia
ucinnych nudzovych opatreni na vysporiadanie sa s rizikom naruSenia fungovania
systému;

mal jasné a nediskre¢né pravidla a postupy, ktoré umoznia spravodlivé a riadne
obchodovanie, a stanovil objektivne kritéria pre efektivne vykonavanie pokynov;

mal efektivne opatrenia na ul'ahéenie u¢innej a v€asnej finalizacie transakcii
vykonanych prostrednictvom jeho systémov;

mal v ¢ase udelenia povolenia a aj nasledne k dispozicii dostatocné finan¢né zdroje
na ul'ah¢enie riadneho fungovania vzhl'adom na povahu a rozsah transakcii uzavretych
na trhu a na rozsah a stupen rizik, ktorym je vystaveny.

Clanok 51
Odolnost’ systémov, preruSovace a elektronické obchodovanie

Clenské 3taty pozaduju, aby sa v ramci regulovanych trhov zaviedli u¢inné systémy,
postupy a opatrenia, ktoré su navrhnuté s cielom zabezpecit, aby ich systémy
obchodovania boli odoIné, mali dostato¢né kapacity na zvladnutie prudko zvyseného
objemu pokynov a sprav, boli schopné zarucit’ riadne obchodovanie v podmienkach
napétého trhu, uspesne presli testami, ktorych cielom je zaistit’ splnenie tychto
podmienok aj v obdobiach extrémnych vykyvov na trhu, a aby podliehali G¢innym
opatreniam na zaistenie kontinuity ¢innosti s cielom zabezpecit’ kontinuitu ich sluzieb,
ak sa neoCakavane vyskytne zlyhanie ich systémov obchodovania.

Clenské $tity pozadujii, aby sa v ramci regulovaného trhu zaviedli dohody vzt'ahujiice
sa na sprdvanie tvorcov trhu a aby sa zabezpecila ucast’ dostatocného poctu
investicnych firiem na takychto dohoddch, ktoré budu zverejiiovat’ zavizné kotdcie pri
konkurencnych cendch, vysledkom coho je zabezpecovanie likvidity trhu na
pravidelnom a priebeznom zdaklade pre minimdlny podiel nepretriitych hodin
obchodovania, a to pri zohl’adneni previddajiicich trhovych podmienok, pravidiel a
regulacii, pokial’ je takato poZiadavka vhodna vchl’adom na povahu a rozsah
obchodovania na tomto regulovanom trau. Clenské $tdty vyZadujii, aby regulovany
trh vstapil do zavaznej pisomnej dohody medzi regulovanym trhom a investi¢nou
firmou vo vzt’ahu k povinnostiam vyplyvajucich z icasti na takomto systéme vrdtane,
ale nielen, ustanovenia o likvidite. Regulovany trh sleduje a presadzuje dodrZiavanie
poZiadaviek takychto zaviiznych pisomnych dohéd zo strany investicnych spolocnosti.
Regulovany trh oboznami svoj prislusny orgdn s obsahom zavaznej pisomnej dohody
a prislusny orgdn ubezpedi o tom, Ze plni poZiadavky v tomto odseku.

ESMA vypracuje usmernenia tykajuce sa okolnosti, za akych je investi¢nd spolocnost’
povinnd pristupit’ k dohode o vytvarani trhu uvedenej v tomto odseku a méze
vypracovat’ usmernenia o obsahu takychto dohdd.

Clenské staty vyZadujii, aby mal regulovany trh zavedené tiéinné systémy, postupy a
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opatrenia, ktoré zaistia, Ze vSetky pokyny vloZené do systému ¢lenom alebo
ucastnikom su platné po dobu najmenej 500 milisekund a nemozu byt’ pocas tejto
doby zruSené alebo zmenené.

Clenské $taty vyzaduju, aby sa v ramci regulovanych trhov zaviedli uéinné systémy,
postupy a opatrenia na odmietnutie pokynov, ktoré prekracuju vopred stanoveny objem
a cenoveé stropy alebo ktoré su jednoznacne chybné I .

Clenské $taty vyiadujii, aby regulovany trh mohol docasne zastavit’ obchodovanie, ak
nastane vyznamny pohyb cien financného ndstroja na danom trhu alebo, ak mu to
ozndmi vyznamny organizdtor trhu, na suvisiacom trhu pocas kratkej doby, a aby vo
vynimocnych pripadoch mohol zrusit’, zmenit’ alebo opravit’ akikol’vek transakciu.
Clenské $taty vyiadujii, aby sa v ramci regulovaného trhu zabezpedilo, e parametre
na pozastavenie obchodovania sa upravia sposobom, ktory zohl'adiiuje likviditu
rozli¢nych tried a podtried aktiv, povahu trhového modelu a typy pouZivatel’ov a ktory
je dostatoény na to, aby zabrdanil naruSeniu usporiadanosti obchodovania.

Clenské $tity zabezpedia, aby sa v ramci regulovaného trhu podavali spréavy

0 parametroch na pozastavenie obchodovania a o vSetkych podstatnych zmendch
tychto parametrov prislusnému organu ucelenym a porovnatel’nym spésobom a aby
ich prislusny orgdan nasledne nahldsil ESMA. ESMA tieto parametre zverejni na
svojej webovej stranke. Clenské Staty vyZadujii, aby v pripade, e regulovany trh, ktory
je zasadny z hladiska likvidity v danom nastroji, pozastavi obchodovanie

V ktoromkol’vek Clenskom Stdte, ostatné miesta, na ktorych sa s danym néstrojom
obchoduje, mali zavedené nevyhnutné systémy a postupy, ktoré zabezpecia, Ze bude
informované prislusné orgdny, ktoré sa postarajui o koordinaciu v rdmci celého trhu,
a urci, ¢ je vhodné pozastavit’ obchodovanie na ostatnych miestach, na ktorych sa s
danym ndstrojom obchoduje, aZ kym sa obchodovanie neobnovi na pévodnom trhu.

Clenské §taty vyzaduj, aby sa v ramci regulovanych trhov zaviedli u¢inné systémy,
postupy a opatrenia vrdtane stanovenia povinnosti, aby ¢lenovia alebo ucastnici
vykonavali primerané testovanie algoritmov a vytvorenia podmienok, ktoré takéto
testovanie umoZnia, s ciclom zabezpecit', aby systémy algoritmického alebo
vysokofrekvencného obchodovania nemohli viest’ alebo prispiet’ k naruSovaniu
podmienok obchodovania na danom trhu, a zvlddnut’ akékol’vek narusenie podmienok
obchodovania, ktoré vyplyva z algoritmického alebo vysokofiekvenéného
obchodovania, vratane systémov na zistenie vSetkych pokynov zah¥iiajicich
vysokofrekvencéné obchodovanie, na obmedzenie podielu nevykonanych pokynov na
transakcie, ktoré moZe do systému vkladat’ ¢len alebo ucastnik, aby bolo mozné
spomalit’ tok pokynov, ak hrozi dosiahnutie Uiplnej kapacity systému a obmedzit’

a presadit’ velkost minimalneho pohybu cien, ktory mozno vykonat’ na trhu.

Clenské §taty vyzadujt, aby sa v ramci regulovanych trhov zakazalo poskytovanie
sponzorovaného a vol’ného pristupu Elenom alebo ticastnikom. Clenské $tity
vyzaduju, aby sa v rdmci regulovanych trhov, na ktorych sa povol'uje priamy pristup na
trh, zaviedli u¢inné systémy, postupy a opatrenia s ciel'om zabezpecit', aby ¢lenovia
alebo ucastnici mali povolenie na poskytovanie takychto sluzieb len pod podmienkou,
Ze su povolenou investicnou spolo¢nost’ou podl'a tejto smernice, aby sa zaviedli

a uplatiiovali primerané kritéria, pokial’ ide o vhodnost’ 0sob, ktorym sa moze udelit’
takyto pristup, a aby ¢len alebo tc¢astnik niesol zodpovednost’ za pokyny a obchody
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vykonané prostrednictvom tejto sluzby.

Clenské $taty takisto vyzaduju, aby sa v ramci regulovanych trhov stanovili primerané
normy, pokial’ ide o opatrenia na kontrolu rizika a prahové hodnoty suvisiace

s obchodovanim prostrednictvom takéhoto pristupu, a aby bolo mozné rozpoznat’ a v
pripade potreby zastavit’ pokyny alebo obchodovanie, ktoré vykonava osoba s priamym
pristupom na trh oddelene od pokynov alebo obchodovania, ktoré vykonava ¢len alebo
ucastnik.

5. Clenské $taty vyzadujt, aby sa v ramci regulovanych trhov zabezpeéilo, aby ich
pravidla tykajtice sa sluzieb spolo¢ného umiestnenia || boli transparentné, spravodlivé
a nediskriminacné.

Clenské $tity vyiadujii, aby sa v rdmci regulovanych trhov zabezpecdilo, fe sit ich
Struktury poplatkov vratane poplatkov za vykonanie, vedlajSich poplatkov a vietkych
preplatkov transparentné, spravodlivé a nediskriminacné a e nevytvdraji stimuly na
umiestnenie, zmenu alebo zruSenie pokynov alebo na vykondvanie transakcii takym
sposobom, ktory prispieva k narusenym obchodnym podmienkam alebo zneuZivaniu
trhu. Clenské $tity predovsetkym vyZaduji, aby sa v ramci regulovanych trhov uloZili
povinnosti tvorby trhu pri individuélnych podieloch alebo pri vhodnom baliku
podielov na vymenu za akékol’vek zrazky, ktoré sa udeluju, aby sa uloZil vyssi
poplatok na umiestnenie pokynu, ktory je ndsledne zruseny ako na pokyn, ktory sa
vykond, a aby sa uloZil vyssi poplatok uicastnikom, ktori umiestiiuju vysoky pomer
zruSenych pokynov k vykonanym pokynom na odzrkadlenie dodatocnej zat’aZe na
systémovu kapacitu.

Clenské $tity umoinia regulovanému trhu, aby upravil svoje poplatky za zrusené
pokyny Vv zavislosti od dlZky ¢asu, pocas ktorého sa pokyn uchovdval, a aby kalibrovali
poplatky ku kaidému finanénému ndstroju, na ktory sa vzt’ahuju.

Clenské 3taty vyzaduji, aby na ziadost' prisluiného organu uréent regulovanému trhu
tento regulovany trh poskytol prislusnému organu udaje tykajtce sa knihy pokynov
alebo aby dal prisluSnému tradu pristup ku knihe pokynov s cielom umoZnit’ organu
monitorovat’ obchodovanie.

Komisii sa udel’'uje pravomoc prijimat’ delegované akty v sulade s ¢lankom 94
v suvislosti s poziadavkami, ktoré su stanovené v tomto ¢lanku, a najma v savislosti s
tymito poziadavkami:

a) zabezpedit’ odolnost’ a primerand kapacitu systémov obchodovania regulovanych
trhov;

c) stanovit maximélnyl podiel nevykonanych pokynov na transakcie, ktory moézu
prijat’ regulované trhy, s prihliadnutim na likviditu finanéného ndstroja;

d) rozpoznat’ okolnosti, za akych by bolo vhodné spomalit’ tok pokynov;,

e) zabezpecit', aby boli sluzby spolo¢ného umiestnenia a Struktary poplatkov
spravodlivé a nediskriminacné a aby Struktiry poplatkov nevytvdrali stimuly na



naruSanie podmienok obchodovania alebo na zneuZivanie trhu;
ea)  urcit, kde je regulovany trh délezity, pokial’ ide o likviditu v danom nastroji;

eb)  zabezpedit’, aby boli systémy tvorby trhu spravodlivé a nediskriminacné,
a stanovit’ minimdlne povinnosti tvorby trhu, ktoré musia regulované trhy
urcit’ pri navrhovani systému tvorby trhu, a podmienky, za akych nie sa
poZiadavky na zavedenie systému tvorby trhu vhodné;

ec)  zarudit’ primerané testovanie algoritmov s ciel’om zabezpecit’, aby systémy
algoritmického alebo vysokofrekvencéného obchodovania nemohli viest’ alebo
prispiet’ k naruSovaniu podmienok obchodovania na danom trhu.

Clinok 51a
Velkost pohybu cien

Clenské staty vyZaduji, aby sa v ramci regulovanych trhov schvilili refimy velkosti
pohybu cien pre akcie, depozitné certifikaty, fondy obchodovatel’né na burze,
certifikaty a ostatné podobné finanéné ndstroje a pre akékol’vek iné finanéné
nastroje, v pripade ktorych sa vytvaraji regulaéné technické predpisy v sulade

s odsekom 4.

ReZimy vel’kosti pohybu cien uvedené v 00s. 1:

a) su kalibrované, aby odzrkadlovali profil likvidity financného ndstroja
na réznych trhoch a priemerné rozpatie ponuky kapy a predaja,
s prihliadnutim na Zelanie umoZnit’ primerane stabilné ceny bez toho, aby sa
neprimerane obmedzilo d’alSie ziiZenie rozpiiti;

b) primeranym sposobom upravia vel’kost’ pohybu cien pre kaZdy financny
nastroj.

ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov na stanovenie vel’kosti
minimdlneho pohybu cien alebo reZimov vel’kosti pohybu cien pre Specifické akcie,
depozitné certifikdty, fondy obchodovatel’né na burze, certifikdty a podobné financné
ndstroje tam, kde je to nevyhnutné na zabezpecenie riadneho fungovania trhov,

v stilade s faktormi uvedenymi v odseku 2 a s cenou, rozpatim a hlbkou likvidity
nastrojov.

ESMA predloZi tento navrh regulacnych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii sa udel’uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade s élankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢ 1095/2010.

ESMA moéZe vypracovat’ navrh regulacnych technickych predpisov na stanovenie
vel’kosti minimdlneho pohybu cien alebo reZimov vel’kosti pohybu cien pre Specifické
financné ndstroje tam, kde je to nevyhnutné na zabezpecenie riadneho fungovania
trhov, v stlade s faktormi uvedenymi v odseku 2 a s cenou, rozpétim a hibkou likvidity
nastrojov.

*

12 mesiacov odo dita nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



Komisii sa udel’uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade s ¢lankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢ 1095/2010.

Clinok 51b
Synchronizécia podnikovych hodin

Clenské staty ulofia vietkym miestam obchodovania a ich iiéastnikom povinnost’
synchronizovat’ podnikové hodiny, ktoré sa pouZivajii na zaznamendvanie datumu
a Casu kaZdej oznamovanej udalosti.

ESMA vypracuje ndavrh regulacnych technickych predpisov, ktorymi sa stanovi
tiroveri presnosti, ktord sa pri synchronizacii hodin musi dodriat’, v sulade
s medzindrodnymi normami.

ESMA predloZi tento navrh regulacnych technickych predpisov Komisii do |...]*.

Komisii sa udel’uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade s élankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢ 1095/2010. [Am. 4]

Clanok 52
Prijatie finan¢nych nastrojov na obchodovanie

Clenské §taty pozaduja, aby regulované trhy mali jasné a transparentné pravidla
tykajtce sa prijatia finan¢nych nastrojov na obchodovanie.

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

V pripade derivatov pravidla zabezpecia najmé, aby forma derivatového kontraktu
umoznila riadnu tvorbu jeho ceny, ako aj existenciu efektivnych podmienok vyrovnania.

Okrem povinnosti ustanovenych v odsekoch 1 a 2 ¢lenské $taty pozaduja, aby
regulovany trh stanovil a udrziaval u¢inné opatrenia na overenie toho, ze emitenti
prevoditenych cennych papierov, ktoré st prijaté na obchodovanie na regulovanom
trhu, spifajii svoje povinnosti podl'a pravnych predpisov Eurdpskej tnie, pokial ide
0 pociatocné, priebezné alebo ad hoc povinnosti zverejiiovania.

Clenské 3taty zabezpetia, aby regulovany trh ustanovil opatrenia, ktoré ul'ahéia jeho
¢lenom alebo ucastnikom ziskat pristup k informaciam zverejnenym podl'a pravnych
predpisov Eurdpskej Unie.

Clenské $taty zabezpeéia, aby regulované trhy prijali potrebné opatrenia na pravidelné
preskimavanie stladu s poziadavkami na prijatie finan¢nych nastrojov, ktoré prijmu

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



na obchodovanie.

PrevoditeI'né cenné papiere, ktoré boli prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu,
mdzu byt nasledne prijaté na obchodovanie na inych regulovanych trhoch aj bez
stihlasu emitenta a v sulade s prislusnymi ustanoveniami smernice 2003/71/ES.
Regulovany trh informuje emitenta o skuto¢nosti, Ze sa s jeho cennymi papiermi
obchoduje na tomto regulovanom trhu. Emitent nepodlieha Ziadnej povinnosti

na poskytovanie informdcii pozadovanych podl'a odseku 3 priamo ziadnemu
regulovanému trhu, ktory prijal cenné papiere emitenta na obchodovanie bez jeho
sthlasu.

Komisia prijima delegované akty v sulade s ¢lankom 94, ktoré:

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

b) objasnia opatrenia, ktoré ma regulovany trh prijat’, aby sa malo za to, Ze splnil
svoju povinnost’ overit, & emitent prevoditelného cenného papiera spiiia svoje
povinnosti podla pravnych predpisov Eurdpskej Unie, pokial’ ide o pociato¢né,
priebezné alebo ad hoc povinnosti zverejiiovania;

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

Clanok 53
Pozastavenie obchodovania s nastrojmi  a vylucenie nastrojov z obchodovania

Bez toho, aby bolo dotknuté pravo prislusného organu podrl'a ¢lanku 72 ods. 1 pism. d)
a e) pozadovat’ pozastavenie obchodovania s nastrojom alebo vylicenie nastroja

Z obchodovania, organizator regulovaného trhu moZe pozastavit’ obchodovanie s
finanénym nastrojom alebo vylucit’ z obchodovania finan¢ny nastroj, ktory prestal
spiiiat’ pravidla regulovaného trhu, okrem pripadov, ked by takyto krok pravdepodobne
sposobil zavazné poskodenie zaujmov investorov alebo riadneho fungovania trhu.

Clenské §taty pozaduji, aby organizator regulovaného trhu, ktory pozastavil
obchodovanie s financnym nastrojom alebo vylucil z obchodovania finan¢ny nastroj,
zverejnil toto rozhodnutie, oznamil ho inym regulovanym trhom, MTF a OTF, ktoré
obchoduju s rovnakym finanénym nastrojom, a 0znamil prislusné informacie
prislusnému organu. Prislusny organ o tom informuje prislusné organy ostatnych
¢lenskych Statov.

Zodpovedny organ v zmysle ¢lanku 2 bodu 7 nariadenia Komisie (ES) ¢ 1287/2006,
ktory je prislusny pre dany financény nastroj, co najskor poZaduje pozastavenie alebo
vylii¢enie 7 obchodovania na regulovanych trhoch, MTF a OTF, ktoreé patria pod ich
dohl’ad, a rovnako poZaduje jeho pozastavenie alebo vyliiéenie v sulade s odsekom 2,
ak pozastavenie alebo vyliiCenie je dosledkom nezverejnenia informacii o eminentovi
alebo finan¢nom ndstroji.



la.

PrisluSny organ, ktory ziada o pozastavenie obchodovania s finanénym néstrojom alebo
vylicenie finan¢ného nastroja z obchodovania na jednom alebo viacerych regulovanych
trhoch, MTF alebo OTF v sulade s odsekom 1, bezodkladne zverejni svoje rozhodnutie
a informuje ESMA a prislusné organy ostatnych ¢lenskych Statov. Okrem pripadu, ked’
by to pravdepodobne vazne poskodilo zdujmy investorov alebo riadne fungovanie
vnutorného trhu, prislusné organy ostatnych ¢lenskych statov poZaduji pozastavenie
obchodovania s finanénym néstrojom alebo vylicéenie tohto finan¢ného nastroja

Z obchodovania na regulovanych trhoch, MTF a OTF, ktor¢ patria pod ich dohl'ad.

ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov na uréenie formétu a lehot
na oznamovanie a zverejiiovanie podla odsekov 1 a 2.

ESMA predloZi navrh tychto vykondvacich technickych noriem Komisii najneskor do

L.

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

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ v sulade s ¢lankom 94 delegované akty na
uréenie zoznamu situacii, ktoré predstavuji zdvazné poskodenie zdujmov investorov, na
vymedzenie pojmu ,,¢o najskér“ a riadneho fungovania vnatorného trhu

podl'a odsekov 1 a 2, a na urcenie aspektov tykajucich sa nezverejnenia informacii

0 emitentovi alebo finanénom nastroji uvedenych v odseku 1 vratane postupu
potrebného na zrusenie pozastavenia obchodovania s finanénym ndstrojom.

Clanok 54
Spolupraca a vymena informacii medzi regulovanymi trhmi

Clenské 3taty vyzaduju, aby v slvislosti s finanénym nastrojom organizator
regulovaného trhu bezodkladne oznamoval organizatorom ostatnych regulovanych
trhov, MTF a OTF:

a) narusovanie podmienok obchodovania;

| -
C) narusenia fungovania systému.

Clenské $tity pozadujii, aby organizdtor regulovaného trhu, ktory zisti spravanie,
ktoré mote zahitiat’ zneufivania v rozsahu pésobnosti nariadenia (EU . ...I... [MAR],
okamZite informoval prislusny orgdn uréeny na zdaklade ¢lanku 16 tohto nariadenia
alebo orgdn, na ktory boli delegované prdavomoci prislusného orgdnu v sulade

s ¢lankom 17 tohto nariadenia, s ciel’om ul’ahéit’ dohl’ad na celom trhu v realnom
Case.

ESMA vypracuje ndvrh regula¢nych technickych predpisov, v ktorych sa urc¢ia osobitné
okolnosti, ktoré su podnetom na uplatnenie poziadaviek na informécie uvedenych

18 mesiacov odo diia nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



v odseku 1.

ESMA predlozi navrh tychto regulaénych technickych predpisov Komisii do [...]".

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulacné technicke predpisy uvedené v prvom
pododseku v stulade s I ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 55
Pristup na regulovany trh

Clenské §taty pozadujt, aby regulované trhy ustanovili, vykonavali a zachovavali
priehladné a nediskrimina¢né pravidla upravujace pristup k regulovanému trhu alebo
Clenstvu, zaloZené na objektivnych kritériach.

Tieto pravidla stanovia vSetky povinnosti pre ¢lenov alebo ucastnikov vyplyvajuce z:

a) Vvytvorenia a spravy regulovaneho trhu;

b) pravidiel tykajacich sa transakcii na trhu;

c)

d)

e)

profesijnych noriem platnych pre persondl investicnych spolo¢nosti alebo
uverovych institacii pdsobiacich na trhu;

podmienok ustanovenych pre inych ¢lenov alebo ucastnikov ako investi¢né
spoloc¢nosti a iverové institticie podl'a odseku 3;

pravidiel a postupov za¢tovania a vyrovnania transakcii uzavretych
na regulovanom trhu.

Regulované trhy mozu prijat’ ako ¢lenov alebo ti¢astnikov investi¢né spolocnosti,
uverové institicie povolené podla smernice 2006/48/ES a iné osoby, ktoré:

a)
b)
c)
d)

maju dostato¢ne dobra povest’;

maju dostatocnl Groven schopnosti, kvalifikacii a skusenosti na obchodovanie;
majl v pripade potreby primerané organiza¢né Struktuary;

maju dostatocné zdroje pre ulohu, ktort vykonavaju, pri zohl'adneni roznych

finan¢nych opatreni, ktoré moze regulovany trh ustanovit’, aby zarucil primerané
vyrovnanie transakcii.

Clenské $taty zabezpeéia, aby v pripade transakcii uzavretych na regulovanom trhu
¢lenovia a ucastnici neboli povinni voci sebe uplatiiovat’ povinnosti ustanovené

v ¢lankoch 24, 25, 27 a 28. Clenovia alebo ucastnici regulovanych trhov viak musia
uplatnovat’ povinnosti ustanovené v ¢lankoch 24, 25, 27 a 28 vzhl'adom na svojich
klientov, ked’ konajtic v mene svojich klientov vykonavaju ich pokyny na regulovanom

trhu.

*

18 mesiacov odo diia nadobudnutia uicinnosti tejto smernice.



Clenské 3taty zabezpetia, aby pravidla pristupu na regulovany trh alebo &lenstvo v iom
zabezpecili priamu ucast’ alebo ucast’ na dial’ku pre investiéné spolo¢nosti a Uverove
inStitacie.

Clenské $taty bez d’alsich pravnych alebo administrativnych poZiadaviek povolia
regulovanym trhom z inych ¢lenskych $tatov poskytovat’ prislusné mechanizmy
na svojom uzemi tak, aby sa ulah¢il pristup na ticto trhy a obchodovanie na tychto
trhoch dial’kovym ¢lenom alebo u¢astnikom usadenym na ich Uzemi.

Regulovany trh oznami prislusnému organu svojho domovského ¢lenského $tatu
¢lensky stat, v ktorom ma v timysle poskytovat’ takéto mechanizmy. Prislu$ny organ
domovského Clenského Statu oznami do jedného mesiaca tuto informéciu ¢lenskému
Statu, v ktorom mé regulovany trh v umysle poskytovat’ takéto mechanizmy. ESMA
moze poziadat’ o pristup k tymto informéaciam v sulade s postupom a za podmienok
stanovenych v &lanku 35 nariadenia (EU) &. 1095/2010.

Na ziadost’ prislusného orgéanu hostiteI'ského ¢lenského statu prislusny organ
domovského ¢lenského Statu regulovaného trhu oznami v ramci primeranej lehoty
totoznost’ ¢lenov alebo tcastnikov regulovaného trhu usadenych v tomto ¢lenskom
State.

Clenské §taty pozaduji od organizatora regulovaného trhu, aby pravidelne oznamoval
zoznam ¢lenov a ucastnikov regulovaného trhu prislusnému organu regulovaného trhu.

Clanok 56
Monitorovanie stladu s pravidlami regulovaného trhu a s inymi pravnymi povinnost'ami

Clenské $taty pozaduja, aby regulované trhy ustanovili a zachovévali u¢inné opatrenia

a postupy na pravidelné¢ monitorovanie dodrziavania svojich pravidiel ich ¢lenmi alebo
ucastnikmi. Regulované trhy musia monitorovat’ vydané a zrusené pokyny a transakcie
I uskuto¢nované ich ¢lenmi alebo t¢astnikmi v ich systémoch, aby identifikovali
porusenia tychto pravidiel, naruSovanie podmienok obchodovania alebo spravanie, ktoré
moze zahfiat’ zneuZivanie trhu, a poskytli nevyhnutné zdroje na zabezpecenia
ucinnosti takéhoto monitorovania.

Clenské $taty pozaduju od organizatorov regulovanych trhov, aby oznamovali
prislusnému organu regulovaného trhu zdvazné porusenia svojich pravidiel alebo
narusovanie podmienok obchodovania alebo spravanie, ktoré moze zahfnat’ zneuZivanie
trhu. Clenské 3taty tiez pozaduju od organizétora regulovaného trhu, aby bezodkladne
poskytol prislusné informacie prisluSnému organu na vySetrovanie a stihanie pripadov
zneuzivania regulovaného trhu a poskytol v plnej miere pomoc tomuto organu pri
vySetrovani a stihani pripadov zneuzivania trhu, ktoré sa vyskytlo v systémoch alebo
prostrednictvom systémov regulovaného trhu.

Clanok 57
Ustanovenia tykajuce sa mechanizmov centralnej protistrany a mechanizmov zuctovania
a vyrovnania



1. Clenské $taty nesmu branit’ regulovanym trhom zriad'ovat’ prisluiné mechanizmy
s centralnou protistranou alebo zactovacim strediskom a systémom vyrovnania iného
¢lenského Statu s ciel'om zabezpecit’ zictovanie a/alebo vyrovnanie niektorych alebo
vsetkych obchodov uzavretych téastnikmi trhu v ich systémoch.

2. Prislu$ny organ regulovan¢ho trhu nesmie branit’ pouzitiu centralnej protistrany,
zuctovacich stredisk a/alebo systémov vyrovnania v inom ¢lenskom State okrem
pripadu, ked’ je to dokazateI'ne potrebné na zachovanie riadneho fungovania tohto
regulovaného trhu a pri zohl'adneni podmienok pre systémy vyrovnania ustanovené
v ¢lanku 39 ods. 2

Aby sa zabranilo nenalezitej duplicite kontroly, prisluSny orgén zohl'adni dozor/dohl’ad
nad systémom zuctovania a vyrovnania, ktory uz vykonavaji narodné centralne banky
ako organy dozoru nad systémami z(¢tovania a vyrovnania alebo iné organy dohl'adu

s pradvomocami suvisiacimi s takymito systémami.

Clanok 58
Zoznam regulovanych trhov

Kazdy c¢lensky §tat zostavi zoznam regulovanych trhov, pre ktoré je domovskym ¢lenskym
Statom, a zaSle ho ostatnym ¢lenskym $tatom a ESMA. Podobné oznamenie sa uskuto¢ni

Vv pripade kazdej zmeny tohto zoznamu. ESMA uverejni zoznam vSetkych regulovanych trhov
na svojej internetovej stranke a priebezne ho aktualizuje.

HLAVA IV

OBMEDZENIA A KONTROLY POZICIi A PODAVANIE SPRAV O
POZICIACH

Clanok 59
Obmedzenia a kontroly pozicii

1. Clenské $taty zabezpecia, aby regulované trhy a organizatori MTF a OTF, ktori
prijimaju na obchodovanie komoditné derivaty alebo s nimi obchoduju, uplatnovali
obmedzenia sum zmluav alebo pozicii, ktoré mozu ¢lenovia alebo ucastnici trhu uzavriet’
alebo drZat’ za urcité obdobie, s cielom:

a) podporovat’ likviditu;
b) predchadzat zneuzitiu trhu;
C) podporovat riadnu tvorbu cien a podmienky vyrovnania;

ca)  podporovat’ konvergenciu medzi cenami derivdtov v mesiaci dodania a
spotovymi cenami podkladovej komodity bez toho, aby bolo dotknuté
stanovenie cien podkladovej komodity na trhu;



la.

1b.

cb)  zabrdnit’ budovaniu pozicii narusajucich trh.

Obmedzenia uvedené v prvom pododseku sa uplatiiujit na hotovostne a fyzicky
vyrovnané zmluvy, su transparentné a nediskrimina¢né, pricom sa v nich uvadzaju
osoby, na ktor¢ sa uplatiiuju, ako aj vSetky vynimky, a zohl'adiiuje povaha a zloZenie
ucastnikov trhu a sposob, akym pouziju zmluvy prijaté na obchodovanie. Urcia sa

V nich jednozna¢né kvantitativne prahové hodnoty, ako napriklad maximadlne Cisté
pozicie, ktoré mozu osoby uzavriet’ alebo driat’ za uréité obdobie, pricom sa vezmu do
uvahy vlastnosti derivatovych trhov vratane likvidity a podkladového komoditného trhu
vratane modelov vyroby, spotreby a dopravy na trh. Neuplatiiujit sa na pozicie, ktoré
objektivne a meratel’ne zniZuju rizika priamo spojené s komercénymi ¢innost’ami.

V pripade pozicii, ktoré objektivne a meratel’ne zniZuju rizikda priamo spojené
S komerénymi éinnost’ami, sa zavedie systém kontroly pozicii. Tuto kontrolu
vykonavaju regulované trhy a organizatori MTF a OTF v sulade s tymito bodmi:

a) ¢lenovia a ucastnici regulovanych trhov, MTF a OTF musia nahlasovat’

prislusnému miestu obchodovania podrobnosti k svojim poziciam podla
Clanku 60 ods. 2;

b) regulované trhy, ako aj organizatori MTF a OTF mézu od élenov a uicastnikov
vyZadovat’ informdcie, ktoré sa tykaju vsetkych prisluSnych podkladov
Z hladiska objemu a ucelu pozicie alebo expozicie, do ktorej vstupili pomocou
komoditneho derivatu;

C) po analyze vSetkych ziskanych informacii v stlade s pism. a) a b) mézu
regulované trhy, ako aj organizatori MTF a OTF poZadovat’ alebo sami prijat’
opatrenia na zniZenie objemu pozicie alebo expozicie komoditnych derivdtov
alebo jej odstranenie zo strany prislusnych ¢lenov alebo ucastnikov trhov, ak to
je nutné na zabezpecenie integrity a riadneho fungovania dotknutych trhov;

d) po analyze vSetkych ziskanych informdcii v sulade s pism. a) a b) mézu
regulované trhy, ako aj organizatori MTF a OTF obmedzit’ schopnost’ élenov
alebo Ucastnikov na trhu vstupit’ do pozicie komoditného derivitu, okrem
iného prostrednictvom zavedenia dodatocnych nediskriminacnych obmedzeni
pozicii, do ktorych méoZu ¢lenovia alebo uicastnici trhov za urcité obdobie
vstupit’, ak je to nutné na zabezpecenie splnenia ciel’ov uvedenych v ods. 1
alebo integrity a riadneho fungovania dotknutych trhov, pokial’ opatrenia
podla pism. c) nie su na tento ucel dostatocné;

e) regulované trhy, MTF a OTF informuju prislusné orgdany v sulade s ods. 2
0 podrobnostiach ziskanych informdcii podl’a pism. b) aZ d) a o prijatych
opatreniach;

f) prislusné organy zhrnu udaje ziskané z jednotlivych obchodnych miest a, ak je
to potrebné, vyZaduju, aby Clenovia alebo ucastnici trhu zniZili svoju
kumulovanu poziciu v stlade s odsekom 3.

Regulované trhy a organizatori MTF a OTF, ktori prijimaju na obchodovanie
komoditné derivaty alebo s nimi obchoduju, moZu zaviest’ d’alSie opatrenia, pokial’
ide 0 zmluvy a pozicie, na ktoré su stanovené limity v stlade s odsekom 1, ak je to
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nevyhnutné v zaujme zabezpedenia integrity a riadneho fungovania dotknutych trhov.
Prislusné organy mozu tieZ poZadovat’, aby regulované trhy a organizatori MTF a
OTF, ktori prijimaju na obchodovanie komoditné derivaty alebo s nimi obchoduju,
zaviedli takéto dodatocné opatrenia, ak je to nevyhnutné v zaujme zabezpecenia
integrity a riadneho fungovania trhov.

Regulované trhy, MTF a OTF informuju svoj prislusny organ o podrobnostiach, pokial’
ide o obmedzenia alebo kontroly pozicii. Prislusny organ oznami tie isté informacie
ESMA, ktory na svojej webovej stranke zverejnuje a udrziava databazu obsahujucu
zhrnutia platnych obmedzeni pozicii.

ESMA pravidelne skuma udaje ziskané v sulade s odsekom 2 tohto ¢lanku a ¢lanku
60 ods. 1 a ¢lanku 60 ods. 1a a vyhodnocuje, ¢i su v zaujme zabezpecenia integrity a
riadneho fungovania trhov potrebné akékol’vek doplnkové opatrenia k opatreniam
stanovenym v ods. la tohto clanku, tykajiuce sa pozicii, ktoré objektivne a meratel’ne
znizZuju rizika priamo spojené s komercénymi éinnost’ ami.

Ak ESMA povaZuje takéto opatrenia za potrebné, predloZi Komisii odovodnent
spravu, v ktorej uvedie navrhované opatrenia a skutocnost’, preco su potrebné, a
bezodkladne postupi tuto spravu Eurépskemu parlamentu a Rade.

ESMA navrhne regulacné technické normy s ciel’om stanovit’ obmedzenia uvedené v
ods. 1 a d’alej spresnit’ kontrolu pozicii uvedenii v ods. 1a, najmd obmedzenia sim
zmluv alebo ¢istych pozicii, ktoré méze za urcité obdobie uzavriet’ alebo drzat’ kazda
osoba, spdsoby kalkuldcie pozicii drianych osobami priamo alebo nepriamo, sposoby
uplatiiovania tychto obmedzeni vrdatane kumulovanych pozicii v miestach
obchodovania a kritéria, na zdaklade ktorych sa urci, ¢i pozicia moZe byt’ povazovana
za poziciu, ktord priamo zniZuje rizika suvisiace s komerénymi éinnost’ami.

V rdmci obmedzeni, ktoré tiez rozlisuji medzi triedami ti¢astnikov trhu, a v rdmci
kontroly pozicii sa zohl'adnia podmienky uvedené v odsekoch 1 a 1a a pravidla, ktoré
stanovili regulované trhy, MTF a OTF.

Po verejnej konzultacii ESMA predloZi navrh tychto regulacnych technickych
predpisov Komisiido [...]".

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade s ¢lankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Obmedzenia a kontrola pozicii stanovené v regulaénych technickych norméach maju
takisto prednost’ pred vSetkymi ostatnymi opatreniami, ktoré ulozili prisluSné organy
podla ¢lanku 72 pism. g) tejto smernice.

Prislu$né organy nesmu ukladat’ obmedzenial , ktoré su prisnejSie ako obmedzenia
prijaté podla odseku 3 okrem vynimocnych pripadov, ked’ su objektivne odovodnené

a primerané s prihliadnutim na likviditu konkrétneho trhu a riadne fungovanie trhu.
Obmedzenia st platné poc¢as pociato¢ného obdobia, ktoré nepresahuje Sest’ mesiacov od
datumu ich uverejnenia na webovej stranke dotknutého prislusného organu. Platnost’
takychto obmedzeni sa moZe obnovit na d’al§ie obdobia, ktoré jednorazovo nepresahuji

*

12 mesiacov odo diia nadobudnutia i€innosti tejto smernice.
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Sest’ mesiacov, ak sa nad’alej uplatiuju dovody obmedzenia. Ak sa po uplynuti takéhoto
Sestmesacného obdobia platnost’ obmedzenia neobnovi, automaticky zanika.

Ked’ prislusné organy prijmu prisnejsie obmedzenia ako tie, ktoré sa prijali podl'a
odseku 3, oznamia to ESMA. Oznamenie obsahuje odovodnenie prisnejSich obmedzeni.
ESMA do 24 hodin vyda stanovisko k tomu, ¢i dané opatrenie povazuje za nevyhnutné
na rieSenie daného vynimoc¢ného pripadu. Stanovisko sa zverejni na webovej stranke
ESMA.

Ak prislusny organ zavedie obmedzenia, ktoré su v rozpore so stanoviskom ESMA,
bezodkladne zverejni na svojej webovej stranke ozndmenie, v ktorom plne vysvetli
dbvody svojho konania.

Clanok 60
Podavanie sprav o poziciach podl'a kategorii obchodnikov

Clenské $taty zabezpedia, aby regulované trhy, MTF a OTF, ktoré prijmu na
obchodovanie komoditné derivaty alebo emisné kvoty alebo ich derivaty alebo s nimi
obchoduju:

a) zverejnovali tyzdenné spravy obsahujuce kumulované pozicie drzané roznymi
kategoriami obchodnikov v pripade roznych finan¢nych nastrojov, s ktorymi sa
obchoduje na ich platforméach v stlade s odsekom 3, a postupili tato spravu
prislusnému organu a ESMA,

b) na poziadanie poskytovali prislusnému organu kompletny zoznam pozicii
niektorych alebo vsetkych ¢lenov alebo ti¢astnikov trhu vratane vsetkych pozicii
drzanych v mene svojich Klientov.

Povinnost’ stanovena v pismene a) sa uplatiiuje len v pripade, ked’ pocet obchodnikov
aj ich otvorenych pozicii v ramci daného finanéného nastroja presahuje minimalne
prahové hodnoty.

Clenské §tity zabezpecia, aby investi¢né spoloénosti obchodujiice s komoditnymi
derivatmi alebo emisnymi kvétami, alebo ich derivatmi mimo miesta obchodovania na
poZiadanie poskytli prisluSnému orgdanu kompletny zoznam svojich pozicii v sulade s
Elankom 23 nariadenia (EU) é. .../.. [MiFIR] a pripadne v siilade s ¢linkom 8
nariadenia (E U) ¢ 1227/2011.

S cielom umoznit’ zverejnenie uvedené v ods. 1 pism. a) ¢lenské Staty vyzadujua, aby
¢lenovia a Ucastnici regulovanych trhov, MTF a OTF podavali spravy prislusSnému
miestu obchodovania, ktoré budu obsahovat’ podrobnosti o ich poziciach v realnom ¢ase
vratane akychkol'vek pozicii, ktoré drzia v mene svojich klientov.

Clenovia, uéastnici a ich klienti sa klasifikuju v ramci regulovaného trhu, MTF alebo
OTF ako obchodnici podla povahy ich hlavnej ¢innosti, pricom sa zohl'adni akékol'vek
prislusné povolenie, ako:

a) investi¢né spolocnosti podl'a vymedzenia v smernici 2004/39/ES alebo ako
uverove institucie podl'a vymedzenia v smernici 2006/48/ES;
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b) investi¢né fondy, ktoré su bud’ podnikmi kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) podl'a vymedzenia v smernici
2009/65/ES, alebo spravcami alternativnych investi¢nych fondov podl'a
vymedzenia v smernici 2011/61/EU;

C) iné finan¢né institucie vratane poistovni a zaistovni podl'a vymedzenia v
smernici 2009/138/ES a institicii zamestnaneckého dochodkového zabezpecenia
podl'a vymedzenia v smernici 2003/41/EU;

d) komer¢né podniky;

e) v pripade emisnych kvot alebo ich derivatov prevadzkovatelia, ktori st povinni
dodrziavat’ ustanovenia smernice 2003/87/ES.

V spravach uvedenych v ods. 1 pism. a) sa uvedie pocet dlhych a kratkych pozicii podl'a
kategorie obchodnikov, ich zmeny od predchadzajucej spravy, percentualny podiel
celkovych otvorenych zaujmov zastipenych v ramci kazdej kategorie a pocet
obchodnikov v kazdej kategorii.

V spravach uvedenych v ods. 1 pism. a) a v odseku l1a sa rozliSuje medzi:

a) poziciami identifikovanymi ako pozicie, ktoré objektivne a meratel’ne zniZuju
rizika priamo spojené s komerénymi éinnost’ ami. ako aj

b) ostatnymi poziciami.

ESMA vypracuje navrh vykonévacich technickych predpisov s cielom ur¢it’ formét
sprav uvedenych v ods. 1 pism. a) a v odseku 1a a obsah informécii, ktoré sa maju
poskytnut’ v stlade s odsekom 2.

ESMA predloZzi navrh tychto vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

[.T.

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

V pripade emisnych kvét alebo ich derivatov podavanie sprav nema vplyv na povinnosti
v oblasti dodrziavania suladu podl’a smernice 2003/87/ES.

ESMA vypracuje ndvrh vykondvacich technickych predpisov, v ktorych uréi opatrenia
na vyZiadanie toho, aby sa vSetky spravy uvedené v 0ds. 1 pism. a) zasielali ESMA
V uréenom case pocas tyZdia, aby ich ESMA mohol centralizovane zverejiiovat’.

ESMA predloZi navrh tychto vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

[..]%.

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

5. Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ v sulade s ¢lankom 94 delegované akty

*

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.
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tykajuce sa opatreni na uréenie prahovych hodnét uvedenych v odseku 1 poslednom
pododseku a na spresnenie kategérii ¢lenov, ucastnikov alebo klientov uvedenych
v odseku 3.

ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov, v ktorych uréi opatrenia
na vyZiadanie toho, aby sa vSetky spravy uvedené v 0ds. 1 pism. a) zasielali ESMA
V urcéenom case pocas tyZdiia, aby ich ESMA mohol centralizovane zverejiiovat’.

ESMA predloZi navrh tychto vykondvacich technickych noriem Komisii najneskor do

L.T.

Komisii sa udel’uje pravomoc prijat’ vykondavacie technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s élankom 15 nariadenia (EU) ¢ 1095/2010.

HLAVA YV
SLUZBY OZNAMOVANIA UDAJOV

ODDIEL 1

POSTUPY UDELCOVANIA POVOLENI PRE POSKYTOVATELOV SLUZIEB OZNAMOVANIA

UDAJOV

Clanok 61
PoZiadavky na povolenie

Clenské $taty vyzaduju, aby poskytovanie sluZieb oznamovania udajov opisanych

Vv oddiele D prilohy I ako bezné podnikanie alebo ¢innost’ podliehalo predchadzajiicemu
udeleniu povolenia v sulade s ustanoveniami tohto oddielu. Takéto povolenie udeluje
prislusny organ domovského ¢lenského $tatu urceny v sulade s ¢lankom 69.

Odchylne od odseku 1 ¢lenské Staty povol'uju kazdému organizatorovi trhu
prevadzkovat’ sluzby oznamovania udajov chvaleného mechanizmu zverejiiovania
(APA), konsolidovaného informacného systému (CTP) a schvdleného mechanizmu
podavania sprav (ARM) na zéklade predchadzajuceho overenia ich suladu s
ustanoveniami tejto hlavy. Takéto sluzba sa zahrnie do ich povolenia.

Clenské 3taty zaregistruju vietkych poskytovatel'ov sluzieb oznamovania udajov.
Register musi byt” verejne pristupny a musi obsahovat’ informacie o sluzbach, na
poskytovanie ktorych ma poskytovatel’ sluzieb oznamovania udajov povolenie. Musi sa
pravidelne aktualizovat’. Kazdé povolenie sa oznami ESMA.

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



ESMA zostavi zoznam vSetkych poskytovatel'ov sluzieb oznamovania udajov v
Europskej unii. Zoznam obsahuje informacie o sluzbach, na ktoré ma poskytovatel’
sluzieb oznamovania idajov povolenie, a musi sa pravidelne aktualizovat. ESMA tento
zoznam zverejni na svojej webovej stranke a musi ho aktualizovat’.

Ak prislusny organ odobral povolenie v sulade s ¢lankom 64, toto odobratie sa zverejni
Vv zozname na 5 rokov.

Clanok 62
Rozsah pdsobnosti povolenia

Domovsky ¢lensky stat zabezpeci, aby sa v povoleni uviedli sluzby oznamovania
udajov, na poskytovanie ktorych ma poskytovatel’ sluzieb oznamovania tidajov
povolenie. Poskytovatel’ sluzieb oznamovania udajov, ktory ma v umysle rozsirit’ svoju
¢innost’ na d’al$ie sluzby oznamovania udajov, predlozi ziadost’ o rozsirenie rozsahu
posobnosti svojho povolenia.

Povolenie je platné v celej Eurdpskej unii a poskytovatel'ovi sluzieb oznamovania
udajov umoznuje v celej Eurdpskej Unii poskytovat’ sluzby, na ktoré ma povolenie.

Clénok 63
Postupy schvalovania a zamietania ziadosti o povolenie

Prislusny organ nesmie udelit’ povolenie, pokial’ a kym nebude tuplne presvedceny, ze
ziadatel” splna vsetky poziadavky podla ustanoveni prijatych na zaklade tejto smernice.

Poskytovatel sluzieb oznamovania tidajov poskytne vsetky potrebné informacie vratane
obchodného planu, v ktorom okrem iného uvedie druhy planovanych sluzieb a
organiza¢nu Strukturu, aby sa prisluSny organ mohol presvedcit’, ze poskytovatel sluzieb
oznamovania udajov uskutocnil v ¢ase zacatia povolovania vSetky potrebné opatrenia
na dodrzanie svojich povinnosti podl'a ustanoveni tejto hlavy.

Ziadatel’ musi byt’ do $iestich mesiacov od podania tplnej Ziadosti informovany o
udeleni alebo neudeleni povolenia.

ESMA vypracuje navrh regula¢nych technickych predpisov, v ktorych uréi:

a) informacie, ktoré sa maji poskytnat’ prislusSnym organom podla odseku 2,
vratane obchodného planu;

b) informacie zahrnuté do oznameni podla ¢lanku 65 ods. 4.

ESMA predlozi navrh regulaénych technickych noriem uvedenych v prvom pododseku
Komisii do [...]"

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat regulacné technické predpisy uvedene v prvom
pododseku v stlade s ¢lankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ui¢innosti tejto smernice



ESMA vypracuje ndvrh vykonavacich technickych predpisov s cielom uréit’ Standardné
formulére, vzory a postupy na oznamovanie alebo poskytovanie informécii uvedenych
v odseku 2 a v ¢lanku 65 ods. 4.

ESMA predlozi navrh tychto vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

L.T.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ vykonavacie technicke predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 64
Odobratie povolenia

Prislusny organ moze odobrat’ povolenie vydané poskytovatel'ovi sluzieb oznamovania udajov,
ak poskytovatel’:

a)

b)

d)

nevyuzije povolenie do 12 mesiacov, vyslovne sa zriekne povolenia, alebo pocas
prechadzajucich Siestich mesiacov neposkytoval ziadne sluzby oznamovania udajov,
pokial’ prislusny ¢lensky stat neustanovil, Ze v takychto pripadoch povolenie zanika;

ziskala povolenie na zaklade uvedenia nepravdivych skuto¢nosti alebo akymkol'vek
inym protipradvnym spdsobom;

prestal spiiiat’ podmienky, za ktorych bolo udelené povolenie;

zavazne porusil alebo systematicky porusoval ustanovenia tejto smernice.

Clanok 65
Poziadavky na riadiaci organ poskytovatel’a sluzieb oznamovania udajov

Clenovia riadiaceho organu poskytovatel'a sluZieb oznamovania udajov musia mat’ po
celd dobu dostatocne dobrua povest’, dostatocné poznatky, zruénosti a skisenosti
a venuju dostatok ¢asu vykonu svojich povinnosti.

Riadiaci organ musi mat’ primerané kolektivne vedomosti, zru¢nosti a skisenosti, aby
dokazal chapat’ ¢innosti poskytovatela sluzieb oznamovania tidajov. KaZdy Clen
riadiaceho orgdnu kona cestne, bezihonne a s nezavislym myslenim s cielom G¢inne
posudzovat’ a spochybniovat’ rozhodnutia vys$Sieho manazmentu.

Ked’ organizator trhu ziada o povolenie na prevadzkovanie APA, CTP alebo ARM
a ¢lenovia riadiaceho organu APA, CTP alebo ARM st tie isté osoby ako €lenovia
riadiaceho organu regulovaného trhu, tieto osoby sa povazuju za osoby spinajice
poziadavku stanovenu v prvom pododseku.

ESMA do [...]" vypracuje usmernenia na posudenie vhodnosti ¢lenov riadiaceho organu
uvedeného v odseku 1, pricom zohl'adni r6zne lohy a funkcie, ktoré vykonévaji, a
potrebu predchddzat’ konfliktom zaujmov medzi ¢lenmi riadiaceho orgdnu a

*
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pouzivatel’'mi APA, CTP alebo ARM.

Bez toho, aby boli dotknuté ich pravne systémy, ¢lenské Staty zabezpecia, aby v
pripade, Ze existuje podozrenie, Ze ¢len sprdavnej rady porusil ustanovenia tejto
smernice alebo nariadenia (E U) ¢.../... IMIFIR] alebo spdchal priestupok alebo
trestny Cin vo veci spadajucej do ich posobnosti, mohol byt’ osobne podrobeny
trestnému alebo obcianskopravnemu konaniu.

Clenské §taty vyzadujt, aby poskytovatel sluzieb 0znamovania tdajov oznamil
prislusnému organu totoznost’ vSetkych clenov svojho riadiaceho organu a akékol'vek
zmeny Vv jeho ¢lenskej zakladni, ako aj vSetky informécie potrebné na posudenie stladu
subjektu s odsekom 1 tohto ¢lanku.

Riadiaci orgdn poskytovatel'a sluzieb oznamovania udajov musi byt’ schopny zabezpe¢it’
riadne a obozretné riadenie subjektu spésobom, ktory podporuje integritu trhu a zaujmy
jeho klientov.

Prislusny organ zamietne povolenie, ak nie je presvedceny, Ze osoba alebo osoby, ktoré
by mali u¢inne riadit’ ¢innost’ poskytovatel’a sluzieb oznamovania tdajov, maju
dostatocne dobru povest’, alebo ak existuji objektivne a preukazate'né dovody
poukazujuce na to, ze navrhované zmeny v riadeni poskytovatel'a mézu ohrozit’ riadne a
obozretné riadenie a nalezité zohl'adnenie zaujmov jeho klientov a integrity trhu.

ODDIEL 2

PODMIENKY TYKAJUCE SA SCHVALENEHO MECHANIZMU ZVEREINOVANIA (APA —

la.

APPROVED PUBLICATION ARRANGEMENTS)

Clénok 66
Organizacné poziadavky

Domovsky ¢lensky §tat vyzaduje, aby APA zaviedol vhodné politiky a opatrenia s
cielom zverejiiovat’ informacie pozadované podla ¢lankov 19 a 20 nariadenia (EU) &.
.../... [MiFIR] €o najblizsie k redlnemu €asu v ramci technickych moZnosti za
primeranych obchodnych podmienok. Informacie sa zverejiiuji bezplatne 15 mindt po
zverejneni transakcie. Domovsky ¢lensky Stat od APA vyzaduje, aby bol schopny
ucinne a jednotne §irit’ tieto informacie takym sposobom, ktorym sa zaruci rychly
pristup k informaciam na nediskrimina¢nom zéklade a vo formate ul'ah¢ujicom
konsolidaciu informacii s podobnymi Gdajmi z inych zdrojov.

Informacie, ktoré APA zverejni v sulade s ods. 1, obsahuju aspoii tieto udaje:
a) identifikator financéného nastroja;
b) cenu, za ktoru bola transakcia uzavreta;

C) objem transakcie;



d) Cas transakcie;

e) cas ozndamenia transakcie;
f) oznacenie ceny transakcie;
9) miesto obchodovania alebo systematicky internalizator, na ktorom bola

transakcia vykonand, alebo inak kod ,,OTC*;

h) v pripade potreby ukazovatel’ toho, Ze transakcia podliehala osobitnym
podmienkam.

Domovsky ¢lensky Stat vyzaduje, aby APA prevadzkoval a udrziaval ucinné
administrativne mechanizmy zamerané na predchéadzanie konfliktom zaujmov s jeho
Klientmi. Najmd APA, ktory je zaroveri organizdtorom trhu alebo investi¢nou
spoloénost’ou, naklada so vSetkymi zozbieranymi informdciami nediskriminacénym
spdsobom a prevadzkuje a udriiava primerané mechanizmy s ciel’om oddelit’ rozne
obchodné funkcie.

Domovsky ¢lensky Stat vyzaduje, aby APA zaviedol spolahlivé bezpecnostné
mechanizmy, ktorymi sa zaru¢i bezpe¢nost’ prostriedkov na prenos informaécit,
minimalizuje riziko poSkodenia udajov a neopravneného pristupu a predide tniku
informécii pred ich zverejnenim. APA ma k dispozicii primerané zdroje a zalozné
prostriedky, aby bol vzdy schopny pontkat’ a neprerusene poskytovat’ svoje sluzby.

Domovsky ¢lensky stat vyzaduje, aby APA zaviedol systémy na t¢inna kontrolu
uplnosti sprav o obchode, na identifikaciu vynechani a zjavnych chyb a na poziadanie o
opatovné poskytnutie takychto chybnych sprav.

S cielom zabezpecit’ sidrznl harmonizéciu odseku 1 ESMA vypracuje nadvrh
regulacnych technickych predpisov s cielom urcit’ spolo¢né formaty, normy tykajtice sa
udajov a technické opatrenia, ktorymi sa ul’'ah¢i konsolidacia informacii uvedenych

v odseku 1.

ESMA predloZzi navrh regulaénych technickych noriem uvedenych v prvom pododseku
Komisii do [...]".

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulané technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ delegované akty v sulade s ¢lankom 94, ktorymi
sa objasnuje, ¢o tvori primerané obchodné podmienky na zverejiiovanie informacii
podl'a odseku 1.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ delegované akty v stlade s ¢lankom 94, v
ktorych sa spresiuje:

a) sposob, akym APA moze dodrzat’ poziadavky na informacie uvedené v odseku
1;

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



b) obsah zverejnenych informacii podl'a odseku 1.

ODDIEL 3

PODMIENKY TYKAJUCE SA POSKYTOVATELOV KONSOLIDOVANEHO INFORMACNEHO
SYSTEMU (CTP — CONSOLIDATED TAPE PROVIDERS)

Clanok 67
Organizacné poziadavky

1. Domovsky ¢lensky stat vyzaduje, aby CTP zaviedli vhodné politiky a opatrenia na
zozbieranie informacii zverejnenych v sulade s ¢lankom 5 a ¢lankom 19 nariadenia
(EU)&. .../... [MiFIR], konsolidovali ich do nepretrzitého elektronického toku tdajov
a zverejiiovali informécie ¢o najblizSie k redlnemu Casu v ramci technickych moZznosti
za primeranych obchodnych podmienok vratane miniméalne tychto podrobnosti:

a) identifikatora finan¢ného nastroja;

b) ceny, za ktor bola transakcia uzavreta;

C) objemu transakcie;

d) Casu transakcie;

e) ¢asu oznamenia transakcie;

f) oznacenia ceny transakcie;

) miesta obchodovania alebo systematického internalizatora, na ktorom bola

transakcia vykonand, alebo inak kod ,,OTC*;

ga) v pripade potreby automatizovany systém obchodovania, ktory transakciu
vygeneroval;

h) v pripade potreby ukazovatel’a toho, Ze transakcia podliehala osobitnym
podmienkam.

Informécie sa zverejnuji bezplatne 15 minut po zverejneni transakcie. Domovsky
¢lensky stat od CTP vyZaduje, aby boli schopni t¢inne a jednotne §irit’ tieto informéacie
takym spdsobom, ktorym sa zaruci rychly pristup k informacidm na nediskrimina¢nom
zaklade a vo formatoch, ktoré su pre ucastnikov trhu 'ahko dostupné a pouzitel'né.

2. Domovsky ¢lensky stat vyzaduje, aby CTP zaviedli vhodné politiky a opatrenia na
zozbieranie informécii zverejnenych v sulade s ¢lankom 9 a ¢lankom 20 nariadenia
(EU)&. .../... [MiFIR], konsolidovali ich do nepretrzitého elektronického toku tidajov
a zverejiiovali nasledujuce informacie €o najblizsie k redlnemu ¢asu v rdmci
technickych moZnosti za primeranych obchodnych podmienok vratane minimalne
tychto podrobnosti:



a) identifikatora alebo identifika¢nych znakov finanéného néstroja;
b) ceny, za ktoru bola transakcia uzavreta;

C) objemu transakcie;

d) Casu transakcie;
e) ¢asu oznamenia transakcie;
f) oznacenia ceny transakcie;

9) miesta obchodovania alebo systematického internalizatora, na ktorom bola
transakcia vykonana, alebo inak kod ,,OTC*;

h) v pripade potreby ukazovatel'a toho, Ze transakcia podliehala osobitnym
podmienkam.

Informacie sa zverejiiuji bezplatne 15 minat po zverejneni transakcie. Domovsky
¢lensky Stat od CTP vyZaduje, aby boli schopni G¢inne a jednotne §irit’ tieto informacie
takym sposobom, ktorym sa zaru¢i rychly pristup k informaciam na nediskriminaénom
zaklade a vo vseobecne uznanych formatoch, ktoré su interoperabilné a I'ahko dostupné
a pouziteI'né pre ucastnikov trhu.

Domovsky ¢lensky stat vyzaduje od CTP, aby zabezpecili, Ze poskytované tdaje su
konsolidované ze vsetkych regulovanych trhov, MTF, OTF a APA a v pripade
finan¢nych nastrojov uvedenych v delegovanych aktoch podla ods. 8 pism. c).

Domovsky ¢lensky stat vyzaduje od CTP, aby prevadzkovali a udrziavali ¢inné
administrativne mechanizmy zamerané na predchadzanie konfliktom zaujmov. Najma
organizator trhu alebo APA, ktori zaroven prevadzkuju konsolidovany informacny
systém, nakladaju so vsetkymi zozbieranymi informaciami nediskriminaénym
spbsobom a prevadzkuju a udrziavaju primerané mechanizmy, aby oddelili rozne
obchodné funkcie.

Domovsky Clensky stat vyzaduje, aby CTP zaviedli spol'ahlivé bezpecnostné
mechanizmy, ktorymi sa zaruci bezpe¢nost’ prostriedkov na prenos informacii a
minimalizuje sa riziko po$kodenia tidajov a neopravneného pristupu. Domovsky ¢lensky
stat od CTP vyzaduje, aby mali k dispozicii primerané zdroje a zalozné prostriedky, aby
boli vzdy schopni ponukat’ a neprerusene poskytovat’ svoje sluzby.

S cielom zabezpecit’ sidrzni harmonizaciu odsekov 1 a 2 orgdn ESMA vypracuje navrh
regula¢nych technickych predpisov s cielom urcit’ normy a formaty tykajtice sa udajov
pre informacie, ktoré sa maju zverejnit’ v sulade s ¢lankami 5, 9, 19 a 20 nariadenia
(EU) ¢. .../... [MiFIR] vratane identifikatora nastroja, ceny, mnoZstva, ¢asu, ozna¢enia
ceny, identifikatora miesta obchodovania a ukazovatel'ov osobitnych podmienok,
ktorym podliehali transakcie, ako aj technickych opatreni na podporu ¢inného

a sudrzného Sirenia informacii takym spdsobom, ktorym sa zaruci, Ze buda I'ahko
dostupne a pouzitel'né pre ucastnikov trhu, ako sa uvadza v odsekoch 1 a 2, vratane
ur¢enia d’alSich sluZieb, ktoré by mohli vykonavat’ CTP a ktoré zvySuju efektivnost’
trhu.



ESMA predlozi navrh regulacnych technickych predpisov uvedenych v prvom
pododseku Komisii do [...]", pokial’ ide o informéacie zverejnené v stlade s ¢lankom 5
a ¢lankom 19 nariadenia (EU) &. .../... [MiFIR], a do [...J”, pokial ide o informécie
zverejnené v stilade s ¢lankom 9 a ¢lankom 20 nariadenia (EU) &. .../... [MiFIR].

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

Komisia prijima v stlade s ¢lankom 94 delegované akty tykajace sa opatreni, ktorymi sa
objastiuje, ¢o tvori primerané obchodné podmienky na poskytovanie pristupu k toku
Udajov uvedenému v odseku 1 a 2.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ v stlade s ¢lankom 94 delegované akty tykajice
sa opatreni, ktorymi sa spresiuje:

a) sposob, akym CTP mo6zu dodrzat’ poziadavky na informécie uvedené v odsekoch
laz;

b) obsah zverejnenych informacii podla odsekov 1 a 2;

C) I finan¢né nastroje, ktorych udaje sa musia poskytovat’ v toku udajov;

d) d’al$ie prostriedky na zabezpecenie sudrznosti udajov zverejnenych roznymi

CTP a na umoznenie komplexného mapovania a krizovych odkazov s pouzitim
podobnych Udajov z inych zdrojov a ich spajania na Urovni Eurdpskej unie.

Clinok 67a
Jednotna konsolidovana databaza

hkk

Do [...]” ESMA vyda stanovisko pre Eurdpsky parlament, Radu a Komisiu

o0 dostupnosti vysoko kvalitnych informacii po skonéeni obchodovania zverejnenych

v siilade s ¢lankami 5 a 19 nariadenia (EU) ¢ .../... [MiFIR] konsolidovanom formate
zachytévajucich cely trh v stlade s Pahko pouZitel’nymi normami pri prijatel’nej cene.

Ak sa ESMA domnieva, %e informdcie po skonceni obchodovania zverejnené v stlade
S ¢lankami 5 a 19 nie su dostupné alebo nie su vysokej kvality, alebo nezachytavaju
cely trh, ESMA vyda negativne stanovisko.

Do troch mesiacov od vydania negativneho stanoviska podla ods. 2 Komisia prijme
delegovany akt v stlade s élankom 94 tykajici sa opatreni, ktorymi sa ustanovuje
zriadenie jediného subjektu prevadzkujuceho konsolidovany informacny systém pre
informdcie po skonceni obchodovania zverejnené v sulade s ¢lankami 5 a 19.

Do [...]" ESMA vyda stanovisko pre Eurépsky parlament, Radu a Komisiu

0 dostupnosti vysoko kvalitnych informdcii po skonceni obchodovania zverejnenych
Vv sutlade s ¢lankami 9 a 20 nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR] v konsolidovanom

*%x

*kk

12 mesiacov ode dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.
18 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.
6 mesiacov ode diia nadobudnutia uéinnosti tejto smernice.
1 rok odo dria nadobudnutia ui¢innosti tejto smernice.



forméte zachytavajucich cely trh v sulade s Pahko pouZitel’'nymi normami pri
prijatel’nej cene.

5. Ak sa ESMA domnieva, Ze informdcie po skoncéeni obchodovania zverejnené v sulade
S ¢lankami 9 a 20 nie su dostupné alebo nie su vysokej kvality, alebo nezachytavaju
cely trh, ESMA vydéa negativne stanovisko.

6. Do troch mesiacov od vydania negativneho stanoviska podl’a ods. 5 Komisia prijme
delegovany akt v stlade s élankom 94 tykajici sa opatreni, ktorymi sa ustanovuje
zriadenie jediného subjektu prevadzkujuceho konsolidovany informacny systém pre
informdcie po skonceni obchodovania zverejnené v sulade s ¢lankami 9 a 20.

ODDIEL 4

PODMIENKY TYKAJUCE SA SCHVALENYCH MECHANIZMOV PODAVANIA SPRAV (ARM
— APPROVED REPORTINGS MECHANISMS)

Clénok 68
Organizacné poziadavky

1. Domovsky ¢lensky §tat vyzaduje, aby ARM zaviedol vhodné politiky a opatrenia s
cielom oznamovat informécie pozadované podl'a ¢lanku 23 nariadenia (EU)¢. .../...
[MiFIR] o najrychlejsie a najneskor na zaver nasledujiceho pracovného dina. Takéto
informacie sa oznamujd v sulade s poziadavkami stanovenymi v ¢lanku 23 nariadenia
(EU)&. .../... [MiFIR] za primeranych obchodnych podmienok.

2. Domovsky ¢lensky Stat vyzaduje, aby ARM prevadzkoval a udrziaval a¢inné
administrativne mechanizmy zamerané na predchadzanie konfliktom zaujmov s jeho
Klientmi. Najmdi ARM, ktory je zdroveri organizdatorom trhu alebo investicnou
spolocnost’ou, naklada so vietkymi zozbieranymi informdciami nediskriminacnym
spésobom a prevadzkuje a udriiava primerané mechanizmy s ciel’om oddelit’ rozne
obchodné funkcie.

3. Domovsky ¢lensky stat vyzaduje, aby ARM zaviedol spolahlivé bezpe¢nostné
mechanizmy, ktorymi sa zaruci bezpecnost’ prostriedkov na prenos informacii,
minimalizuje riziko poSkodenia udajov a neopravneného pristupu a predide tniku
informacii I . Domovsky ¢lensky §tat od ARM vyzaduje, aby mal k dispozicii primerané
zdroje a zalozné prostriedky, aby bol vzdy schopni ponukat’ a neprerusene poskytovat’
svoje sluzby.

4. Domovsky ¢lensky §tat vyzaduje, aby ARM zaviedol systémy na u¢innu kontrolu
Uplnosti sprav o transakciéch, na identifikéciu vynechani a zjavnych chyb a na
poziadanie o opédtovné poskytnutie takychto chybnych sprav.

5. Komisia prijima delegované akty v sulade s clankom 94, I opatrenia, ktorymi sa
objasiiuje, ¢o tvori primerané obchodné podmienky na oznamovanie informécii
uvedenych v odseku 1.



HLAVA VI
PRISLUSNE ORGANY
KAPITOLA |

URCENIE, PRAVOMOCIA KONANIAO OPRAVNYCH
PROSTRIEDKOCH

Clénok 69
Urcenie prislusnych organov

Kazdy Clensky §tat urci prislusné organy, ktoré maju vykonavat’ kazdu z uloh
ustanovenych na zéklade roznych ustanoveni nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR] a tejto
smernice. Clenské $taty informuji Komisiu, ESMA a prislusné organy ostatnych
¢lenskych Statov o totoznosti prislusnych organov zodpovednych za presadzovanie
kazdej z tychto uloh a 0 kazdom rozdeleni tychto uloh.

Prislu$né organy uvedené v odseku 1 musia byt’ organmi verejnej moci bez toho, aby
bola dotknutd moznost’ delegovat’ tlohy inym subjektom, ak je to vyslovne ustanovené
V ¢lanku 29 ods. 4.

Ziadne delegovanie tiloh inym subjektom, ako st organy uvedené v odseku 1, sa nesmie
tykat’ vykonu organu verejnej moci, ani pouzivania diskre¢nych pravomoci pri
rozhodovani. Clenské $taty nariadia, aby pred delegovanim prislusné organy prijali
vsetky vhodné opatrenia na zabezpecenie toho, ze subjekt povereny ilohami ma
potrebnu kapacitu a zdroje na efektivne vykonanie vSetkych uloh a aby sa delegovanie
uskutocnilo iba v pripade, ked’ sa stanovil jasne definovany a dokumentovany ramec pre
vykon vsetkych delegovanych tloh, v ktorom sa ur¢ili tlohy, ktoré sa maji vykonat,

a podmienky, podrla ktorych sa maju vykonavat. Tieto podmienky musia zahfiat’
dolozku, v ktorej sa prislusny subjekt zavdzuje konat’ a mat’ takl organizaciu, aby sa
zabranilo konfliktu zaujmov a aby informacie ziskané pri vykonavani delegovanych
uloh neboli pouzité nespravodlivo alebo na zabranenie hospodarskej siitazi. Koneéna
zodpovednost’ za dohl'ad nad dodrziavanim tejto smernice a jej vykonavacich opatreni
musi spoc¢ivat’ na prislusnom orgéane alebo organoch uréenych v stlade s odsekom 1.

Clenské $taty informuju Komisiu, ESMA a prisluiné organy ostatnych ¢lenskych tatov
0 vSetkych opatreniach, na ktorych sa dohodli v suvislosti s delegovanim aloh, vratane
presnych podmienok upravujucich takéto delegovanie.

ESMA uverejni zoznam prislusnych organov uvedenych v odsekoch 1 a 2 na svojej
internetovej stranke a priebezne ho aktualizuje.

Clanok 70
Spolupraca medzi organmi v tom istom ¢lenskom State



Ak Clensky $tat urci viac ako jeden prislusny organ na uplatiiovanie ustanovenia tejto smernice
alebo nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR], ich jednotlivé tllohy musia byt jasne definované
a musia uzko spolupracovat’.

Kazdy Clensky Stat nariadi, aby sa takato spolupraca uskuto¢iiovala tiez medzi prisluSnymi
organmi na G&ely tejto smernice alebo nariadenia (EU) é&. .../... [MiFIR] a prislusnymi
organmi zodpovednymi v danom ¢lenskom State za dohl'ad nad tverovymi a inymi finanénymi
inStitaciami, penzijnymi fondmi, PKIPCP, sprostredkovatel'mi poistenia a zaistenia a

poistoviiami.

Clenské 3taty nariadia, aby si prisluiné organy navzajom vymietiali informacie, ktoré su
dolezité alebo potrebné na vykon ich funkcii a povinnosti.

Clanok 71
Pravomoci, ktoré maji mat k dispozicii prislusné organy

1. Prislusnym organom sa udelia vSetky pravomoci pre dohl'ad a vysetrovanie, ktoré st
potrebné pre vykon ich funkcii. V medziach ustanovenych v ich vnutrostatnych
pravnych rdmcoch musia vykonavat’ tieto pravomoci:

a) Vv spolupraci s inymi organmi;

b) v ramci ich zodpovednosti delegovanim subjektom, ktorym sa delegovali Glohy
podla ¢lanku 69 ods. 2, alebo

c) podanim navrhu prislusnym sidnym organom.

2. Pravomoci uvedené v odseku 1 sa musia vykonavat’ v stlade s vnatroStatnymi pravnymi
predpismi a musia zahfiat’ aspon prava na:

a)

b)

ca)

d)

da)

pristup ku kazdému dokumentu v akejkol'vek forme vratane zaznamov
uvedenych v ¢lanku 16 ods. 7, ktory by bol dolezity z hl'adiska vykonu uloh
dohl'adu, a ziskanie jeho kdpie;

pozadovanie poskytnutia informacii od kazdej osoby a v pripade potreby
predvolanie a vypocutie osoby na ucely ziskania informacii;

vykonavanie kontrol na mieste;
vykonavanie fiktivneho nakupu;

vyziadanie existujucich telefonickych zaznamov a existujicich zdznamov
prenosu Udajov alebo ekvivalentnych zaznamov uvedenych v ¢lanku 16 ods. 7,
ktoré maju investi¢né spolo¢nosti, v pripade, Ze existuje dovodné podozrenie, Ze
takéto zaznamy tykajuce sa predmetu kontroly by mohli byt’ dolezité v snahe
dokazat, ze investi¢na spolo¢nost’ porusila svoje povinnosti podl'a tejto
smernice; tieto zdznamy sa vSak vzt'ahuju len na obsah komunikacie, ktorej sa
tykaja, ak je vydanie takychto zaznamov v sulade so zavedenymi opatreniami v
oblasti ochrany vidajov podla priva Unie a élenskych §titov;

poZiadanie zmrazenia a/alebo zaistenia aktiv;



9)
h)

pozadovanie docasného zakazu vykonu profesijnej ¢innosti;

pozadovanie informacii od auditorov investi¢nych spolo¢nosti a regulovanych
trhov, ktorym bolo udelené povolenie;

su opravnené dat’ podnet na zacatie trestného stihania;
povolenie auditorom alebo expertom vykonat’ kontroly alebo vysetrovania;

poZadovanie poskytovania informacii vratane vsetkej relevantnej dokumentéacie
od ktorejkol'vek osoby v suvislosti s velkostou a ucelom pozicie alebo
expozicie, do ktorej sa vstupuje prostrednictvom komoditného derivatu, a s
akymikol'vek aktivami alebo zavézkami na podkladovom trhu.

Ak si ziadost’ o zaznamy o telefonickej alebo datovej prevadzke v podobe uvedenej v
Clanku 16 ods. 7 v zmysle odseku 2 pism. d) vyzaduje podl'a vnutrostatnych predpisov
povolenie sudneho organu, poziada sa o takéto povolenie. O takéto povolenie mozno
poziadat’ aj v ramci predbezného opatrenia.

Osobné¢ udaje zhromazdené pri vykone pravomoci v oblasti dohl'adu a vySetrovania
podl’a tohto ¢lanku sa spracovavaju v sulade so smernicou 95/46/ES.

Clanok 72
Opravné prostriedky, ktoré maji mat’ k dispozicii prislusné organy

Prislusné orgdny maju k dispozicii vSetky opravné prostriedky v oblasti dohl'adu, ktoré su
potrebné na vykon ich funkcii. V medziach stanovenych v ich vnutrostatnych pravnych
rdmcoch majii prinajmensom tieto pravomoci, ktoré mozu byt’ vykondavané spésobmi
vymedzenymi v ¢lanku 71 odsek 1:

a)

f)

9)

pozadovat’ ukoncenie uplatiovania akéhokol'vek postupu alebo spravania, ktoré
st v protiklade s ustanoveniami nariadenia (EU) &. .../... [MiFIR] a s
ustanoveniami prijatymi pri vykonavani tejto smernice, a zdrzat’ sa opakovaného
uplatiiovania takéhoto postupu alebo spravania;

pozadovat’ zmrazenia a/alebo zaistenia aktiv;

prijat’ akykol'vek typ opatrenia s cielom zabezpecit, aby investicné spolo¢nosti a
regulované trhy nad’alej dodrziavali pravne poziadavky;

poZadovat’ pozastavenie obchodovania s finanénym nastrojom;

pozadovat’ vylucenie finanéného nastroja z obchodovania bud’ na regulovanom
trhu, alebo v rdmci inych obchodnych mechanizmov;

pozadovat’ od kazdej osoby, ktora poskytla informacie v stlade s ¢lankom 71
0ds. 2 pism. i), nasledné prijatie krokov na zmenSenie pozicie alebo expozicie;

obmedzit’ schopnost’ kazdej osoby alebo kategdrie 0sob uzavriet’ kontrakt o
komoditnom derivate, okrem iného prostrednictvom zavedenia
nediskrimina¢nych obmedzeni pozicii alebo poctu takychto derivatovych
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kontraktov na podkladovy trh, ktory moze uzavriet dand kategoria osdb za urcité
obdobie, v pripade potreby s cielom zabezpecit’ integritu a riadne fungovanie
dotknutych trhov;

h) vydavat’ verejné oznamy;

ha)  poZadovat’, aby bola vyplatend nahrada alebo prijaté iné ndpravné opatrenie s
ciel’om napravit’ akukolvek financnu stratu alebo inu Skodu, ktoru investor
utrpel v dosledku akéhokol’vek postupu alebo konania, ktoré je v rozpore s
touto smernicou alebo nariadenim (E U) C. w./oee [IMIFIR].

hb)  pozastavit’ uvadzanie na trh alebo predaj investi¢nych produktov v pripade, Ze
sit splnené podmienky &lanku 32 nariadenia (EU) é. ...... [MiFIR] alebo 3e
investi¢nd spolocnost’ nevyvinula alebo neuplatnila ucinny proces
schvalovania produktov alebo inym spésobom nespliia ustanovenia élanku 16
ods. 3 tejto smernice;

hc)  poZadovat vylucenie fyzickej osoby zo sprdvnej rady investi¢nej spolo¢nosti
alebo organizatora trhu.

Clanok 73
Administrativne sankcie

Clenské 3taty zabezpedia , aby ich prislusné organy mohli prijimat’ vhodné
administrativne sankcie a opatrenia, ak neboli dodrzané ustanovenia nariadenia (EU) ¢.
.../... [MiFIR] alebo vnutrostatne ustanovenia prijaté pri vykondvani tejto smernice, a
zabezpegia ich uplatiiovanie. Clenské $taty zabezpeéia, aby boli tieto opatrenia G¢inné,
primerané a odradzujlce.

Clenské $taty zabezpetia, aby v pripade neplnenia povinnosti, ktoré prinalezi dodrziavat
investi¢énym spolo¢nostiam a organizatorom trhu, bolo moZzné uplatiovat’
administrativne sankcie a opatrenia na ¢lenov riadiacich organov investiénych
spolo¢nosti a organizatorov trhu a na d’alSie fyzické alebo pravnické osoby, ktoré su
podla vnutrostatneho prava zodpovedné za porusenie pravidiel.

Clenské 3taty poskytnii ESMA kazdoro¢ne suhrnné informacie o vietkych
administrativnych opatreniach a sankciach uloZzenych v stlade s odsekmi 1 a 2. ESMA
tieto informadcie uverejni vo vyrocnej sprave.

Ak prislusny organ zverejni urcité administrativne opatrenie alebo sankciu, poda
zaroven o tejto skutocnosti spravu pre ESMA.

Ak sa uverejnené sankcie tykaju investi¢nej spolo¢nosti, ktora ma povolenie v sulade
s touto smernicou, ESMA prida do registra investi¢nych spolo¢nosti zriaden¢ho podla
¢lanku 5 ods. 3 odkaz na uverejnenu sankciu.

ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov tykajucich sa postupov
a formularov na poskytovanie informécii uvedenych v tomto ¢lanku.

ESMA predloZi navrh tychto vykondvacich technickych noriem Komisii najneskor do
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Komisii sa udel’uje pravomoc prijat’ vykondvacie technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢ 1095/2010.

Clanok 74
Zverejnenie sankcii

Clenské §taty zaist'uja, aby prisluiné organy bez zbytoéného odkladu zverejiovali vietky
sankcie alebo opatrenia uloZené za porusenie ustanoveni nariadenia (EU) ¢. ..../... [MIFIR]
alebo vnutrostatnych predpisov prijatych pri vykonévani tejto smernice vratane informacii o
type a povahe porusenia a totoznosti 0sob, ktoré su zan zodpovedné, pokial’ by toto zverejnenie
vazne neohrozilo finan¢né trhy. Ak by toto zverejnenie sposobilo neprimerant Skodu
dotknutym stranam, prislusné organy zverejiiuju sankcie anonymne.

Clanok 75
Nesplnenie poziadavky na povolenie a d’alSie porusenia

1. Clenské staty zabezpecia, aby sa v ich zdkonoch, inych prdvnych predpisoch alebo
spravnych opatreniach stanovili sankcie, minimdlne pokial’ ide o:

a)

b)

d)

€)

vykonévanie investiénych sluzieb alebo ¢innosti ako bezného podnikania alebo
¢innosti na profesionalnom zaklade bez ziskania povolenia v rozpore s ¢lankom
35;

priame alebo nepriame nadobudanie kvalifikovanej ucasti v investi¢ne;j
spolo¢nosti alebo d’alSie priame alebo nepriame zvySovanie takejto
kvalifikovanej i€asti v investi¢nej spolo¢nosti, v dosledku ¢oho by podiel
hlasovacich prav alebo zakladného imania v drzbe dosiahol alebo prekrocil

20 %, 30 % alebo 50 % alebo v dosledku ¢oho by sa investi¢na spolo¢nost’ stala
dcérskou spolo¢nost’ou nadobudatel’a (d’alej len ,,navrhované nadobudnutie®)
bez toho, aby s tym boli pisomne oboznamené prislusné organy investi¢ne;j
spolo¢nosti, v ktorej chce nadobtidatel’ nadobudnut’ alebo zvysit’ kvalifikovan
ucast’ v rozpore s ¢lankom 11 ods. 1 prvym pododsekom;

priamy alebo nepriamy odpredaj kvalifikovanej G€asti v investi¢nej spolo¢nosti
alebo zniZenie kvalifikovanej Giasti tak, Ze podiel hlasovacich prav alebo
zakladného imania v drzbe by klesol pod 20 %, 30 % alebo 50 % alebo by
investi¢na spoloc¢nost’ prestala byt” dcérskou spolo¢nost’ou bez toho, aby s tym
boli pisomne oboznamené prislu§né organy v rozpore s ¢lankom 11 ods. 1
druhym pododsekom;

investi¢nu spolo¢nost’, ktora ziskala povolenie na zaklade uvedenia
nepravdivych skuto¢nosti alebo akymkol'vek inym protipravnym sposobom v
rozpore s ¢lankom 8 pism. b);

investi¢nu spolo¢nost’, ktora nesplita poziadavky platné pre riadiaci orgén v

18 mesiacov odo dita nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



f)

9)

h)

)

K)

P)

(@)

sulade s ¢lankom 9 ods. 1;

riadiaci organ investi¢nej spolo¢nosti, ktory nie je schopny vykondvat’ svoje
povinnosti v stlade s ¢lankom 9 ods. 6;

investi¢nu spoloc¢nost’, ktora sa dozvedela o akomkol'vek nadobudnuti alebo
odpredaji ucasti na svojom zdkladnom imani, v désledku ¢oho miera ucasti
prekroci alebo klesne pod jednu z prahovych hodnét uvedenych v ¢lanku 11
o0ds. 1, a ktora neinformovala prislu$ny organ o tychto nadobudnutiach alebo
odpredajoch ucasti v rozpore s ¢lankom 11 ods. 3 prvym pododsekom;

investicnu spoloc¢nost’, ktora aspoi raz za rok neozndmi prislusnému organu
mena akcionarov a spolo¢nikov s kvalifikovanou ucast'ou a velkost takejto
ucasti v rozpore ¢lankom 11 ods. 3 s druhym pododsekom;

investi¢nu spoloc¢nost’, ktora nesplia organizacné poziadavky ulozené v stilade s
vnutro$tatnymi ustanoveniami, ktorymi sa vykonavaja ¢lanky 16 a 17;

investiént spoloénost’, ktora nespliia svoju povinnost’ identifikovat’ konflikty
zaujmov, predchadzat’ im, zvladat’ ich a odhalovat’ v silade s vnutrostatnymi
ustanoveniami, ktorymi sa vykonava ¢lanok 23;

MTF alebo OTF, v rdmci ktorych sa nezaviedli pravidla, postupy a opatrenia
alebo sa nedodrziavaju instrukcie v stlade s vnutro§tatnymi ustanoveniami,
ktorymi sa vykonavaju ¢lanky 18, 19 a 20;

investi¢nt spolo¢nost’, ktorél nie je schopnd poskytovat’ klientom informécie
alebo spravy a dodrziavat’ povinnosti v stvislosti s posudzovanim vhodnosti
alebo primeranosti v stlade s vnutrostatnymi ustanoveniami, ktorymi sa
vykonavaju ¢lanky 24 a 25;

investi¢nu spolocnost’, ktora akceptuje alebo prijima poplatky, provizie alebo iné
penazné vyhody v rozpore s vnutro$tatnymi ustanoveniami, ktorymi sa vykondva
¢lanok 19 ods. 5a 6;

investi¢nu spoloc¢nost’, ktora pre klientov I nedosahuje najlepsi mozny vysledok
pri vykonavani pokynov a nezaviedla opatrenia v stlade s vnutrostatnymi
ustanoveniami, ktorymi sa vykonava ¢lanok 27 a ¢lanok 28;

organizovanie regulovaného trhu bez ziskania povolenia v rozpore s ¢lankom 47;

riadiaci orgdn organizatora trhu, ktory nie je schopny vykondvat’ svoje
povinnosti v stlade s ¢lankom 48 ods. 6;

regulovany trh alebo organizatora trhu, ktori nezaviedli opatrenia, systémy,
pravidla a postupy a nemaju k dispozicii dostatocné finan¢né prostriedky v
sulade s vnutroStatnymi ustanoveniami, ktorymi sa vykonava ¢lanok 50;

regulovany trh alebo organizatora trhu, ktori nezaviedli systémy, postupy,
opatrenia a pravidla alebo nie st schopni zabezpecit’ pristup k Udajom v sulade s
vnutro§tatnymi ustanoveniami, ktorymi sa vykonava ¢lanok 51, alebo ktori
nezavedu reZim vel’kosti pohybu cien podl’a ¢lanku 51a;



ra)

rb)

Y

y)

za)

riadiaci organ poskytovatel’a datovych sluZieb, ktory nie je schopny vykondvat’
svoje povinnosti v sulade s ¢lankom 65;

APA, CTP alebo ARM, ktory nie je schopny plnit’ svoje organizacné
poZiadavky v sulade s ¢lankom 66, 67 alebo 68;

regulovany trh, organizatora trhu alebo investi¢nu spolo¢nost’, ktori
I nezverejnili informécie v sulade s ¢lankami 3, 5, 7 alebo 9 nariadenia (EU) €.
.../... [MiFIR];

investi¢nu spolocnost’, ktorél nezverejnila informacie v sulade s ¢lankami 13,
17, 19 a 20 nariadenia (EU) €. .../... [MiFIR];

investi¢nu spolocnost’, ktora I nepodala spravy o transakciach prisluSnym
organom v sulade s ¢lankom 23 nariadenia (EU) €. .../... [MiFIR];

finan¢nu protistranu a nefinan¢nu protistranu, ktora neobchoduje s derivatmi na
miestach obchodovania v sulade s ¢lankom 24 nariadenia (EU) €. .../...
[MIFIR];

centralnu protistranu, ktora nie je schopna poskytnut’ pristup k svojim sluzbam
zuctovania v stlade s ¢lankom 28 nariadenia (EU) €. .../... [MiFIR];

regulovany trh, organizatora trhu alebo investi¢na spolo¢nost’, ktori nie st
schopni poskytnut’ pristup k svojim vstupnym tidajom o obchodovani v stilade s
¢lankom 29 nariadenia (EU) €. .../... [MiFIR];

osobu s vlastnickymi pravami na referen¢né hodnoty, ktora nie je schopné
poskytnut’ pristup k referencnej hodnote v sulade s ¢lankom 30 nariadenia (EU)
C. .../ ... [MiFIR];

investi¢nua spolo¢nost’, ktora sa stara o marketing, distriblciu alebo predaj
finan¢nych néstrojov alebo vykonava typ finan¢nej ¢innosti alebo uplatiiuje
postup v rozpore so zakazmi alebo obmedzeniami uloZenymi na zéklade élanku
31 alebo 32 nariadenia (EU) &. .../... [MiFIR].

fyzickd osobu patriacu k riadiacemu organu organizatora trhu alebo
investicnej spolocCnosti, ktora ma vedomosti o akychkol’vek poruSeniach
Uvedenych v tomto odseku a rozhodne sa ich neohlasit’ prislu§nému orgdanu.

Clenské §taty zaistia, aby v pripadoch uvedenych v odseku 1 ich zakony, iné predpisy
alebo administrativne ustanovenia obsahovali administrativne sankcie a opatrenia
vratane minimalne tychto:

a)

b)

verejné vyhlasenie, v ktorom sa uvedie fyzicka alebo pravnicka osoba a povaha
porusenia;

prikaz, aby fyzicka alebo pravnicka osoba upustila od konania a zdrzala sa
opakovania tohto konania;

Vv pripade investi¢nej spolo¢nosti odobratie povolenia tejto institticie v sulade
s ¢lankom 8;
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d) docasny alebo trvaly zakaz vykonavat riadiace funkcie v investi¢nych
spoloc¢nostiach pre ktoréhokol'vek ¢lena riadiaceho organu investi¢ne;j
spoloc¢nosti alebo akukol'vek inu fyzickl osobu, ktoré je zodpovedna za
porusenie;

da) docasny zdkaz toho, aby investi¢nd spoloc¢nost’ bola ¢lenom alebo tic¢astnikom
regulovanych trhov, MTF a OTF;

e) Vv pripade pravnickej osoby administrativne penazné sankcie do vysky 15 %
celkového ro¢ného obratu tejto pravnickej osoby v predchadzajicom
hospodarskom roku; v pripade, Ze je pravnicka osoba dcérskym podnikom
materského podniku, prisluSnym celkovym ro¢nym obratom je celkovy rocny
obrat vyplyvajuci z konsolidovanej uctovnej zavierky hlavného materského
podniku za predchadzajuci hospodarsky rok;

f) Vv pripade fyzickej osoby administrativne peniazné pokuty do vysky 10 000 000
EUR alebo v ¢lenskych $tatoch, v ktorych nie je euro oficialnou menou,
zodpovedajuca hodnota v narodnej mene k datumu nadobudnutia G¢innosti tejto
smernice;

9) administrativne penazné sankcie do vysky desat’ndsobku sumy ziskov
vyplyvajlcich z poruSenia v pripade, ked’ tieto zisky mozno urcit’.

Clenské §tity méosu oprdvnit’ prislusné orgdny na ukladanie d’al$ich typov sankcii
alebo ukladanie sankcii prevySujiicich sumy uvedené v odseku 2 pism. e), f) a g) za
predpokladu, e su v sulade s élankom 76.

Clenské $tity oprdvnia prislusné orgdny na ukladanie tiéinnych, primeranych a
odradzajucich sankcii za poruSovanie tejto smernice a nariadenia (EU) ¢C. .../...
[MiFIR], ktoré nie su uvedené v odseku 1.

Clanok 76
Uc¢inné uplatiiovanie sankcii
Clenské 3taty zaistia, aby prisluiné organy pri uréovani typu administrativnych sankcii
alebo opatreni a vySky administrativnych penaznych sankcii vzali do avahy vSetky
dolezité okolnosti vratane tychto:

a) zavaznosti a trvania porusenia;
b) miery zodpovednosti zodpovednej fyzickej alebo pravnickej osoby;
C) finan¢nej sily zodpovednej fyzickej alebo pravnickej osoby podl'a celkového

obratu zodpovednej pravnickej osoby alebo rocného prijmu zodpovednej
fyzickej osoby;

d) rozsahu dosiahnutych ziskov alebo strat, ktorym zabranila zodpovedna fyzicka
alebo pravnicka osoba, pokial’ ich mozno urcit’;
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e) strat vzniknutych tretim stranam spdsobenych porusenim, pokial’ ich mozno

urcit’;

f) urovne spolupréce zodpovednej fyzickej alebo pravnickej osoby s prislusnym
organom;

9) predchadzajucich poruseni, ktorych sa dopustila zodpovedna fyzicka alebo

pravnicka osoba.

ESMA do [...]" vyda v stlade s ¢lankom 16 nariadenia (EU) &. 1095/2010 usmernenia
uréené prisluSnym organom tykajuce sa typov administrativnych opatreni a sankcii
a urovne administrativnych pefiaznych sankecii.

Tymto Clankom nie su dotknuté pravomoci prislusnych organov zacat’ trestné
konania alebo uplatnit’ trestné sankcie v pripade, Ze su k tomu oprdavnené podl’a
prava Clenského Statu. Akakol’vek uloZenda trestna sankcia sa zohladni pri urcovani
typu a urovne akejkol’vek dodatocnej administrativnej sankcie.

Clanok 77
Oznamovanie poruseni

Clenské §taty zaistia, aby prislu$né organy zaviedli u¢inné mechanizmy na podporu
oznamovania potencidlnych alebo skuto¢nych poruseni ustanoveni nariadenia .../...
[MiFIR] a vnutrostatnych ustanoveni, ktorymi sa vykonava tato smernica, prisluSnym
organom.

Tieto mechanizmy obsahuju aspon:
a) osobitné postupy prijimania sprav a nasledné opatrenia;

b) vhodntl ochranu zamestnancov finanénych institdcii, ktori ozndmia porusenia, ku
ktorym doslo v ramci finanénej institacie, vratane anonymity v pripade potreby;

c) ochranu osobnych udajov tykajucich sa osoby, ktord 0znami porusenia, ako aj
fyzickej osoby, ktora je idajne zodpovedna za porusenie, v stilade so zdsadami
stanovenymi v smernici 95/46/ES.

Clenské $taty vyzaduji, aby finanéné institiicie zaviedli vhodné postupy pre svojich
zamestnancov na vnutorné oznamovanie poruseni prostrednictvom osobitného kanala.

Zamestnancovi nemozno prostrednictvom Ziadnych pravidiel o zachovani dovernosti
branit’ v nahlasovani poruSeni, ku ktorym doslo v ramci financnej institucie.
Akékolvek informadcie, ktoré prispievaju k dokdazaniu porusSenia spachaného v ramci
financnej institucie, uz nemozno viac povaZovat’ za doverné, a zverejnenim takychto
informadcii v dobrej viere sa pre osoby, ktoré takéto informdcie zverejiiuju, nezaklada
Ziadna zodpovednost’.

12 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



Clanok 79
Pravo odvolat sa

Clenské $taty zabezpedia, aby kazdé rozhodnutie prijaté v ramci ustanoveni nariadenia
(EU) ¢. .../... [MiFIR] alebo v zmysle zakonov, inych pravnych predpisov alebo
spravnych opatreni prijatych v stlade s touto smernicou bolo riadne odévodnené

a podliehalo pravu odvolat’ sa na stide . Pravo odvolat’ sa na stide sa uplatni aj vtedy, ak
sa v pripade ziadosti o povolenie, v ktorej st uvedené vsetky pozadované informacie,
neprijme do Siestich mesiacov od jej podania Ziadne rozhodnutie.

Clenské §taty zabezpedia, Ze sa jeden alebo viaceré z niZsie uvedenych organov
uréenych vnutrostatnymi pravnymi predpismi v zaujme spotrebitel'ov a v sulade

S vnutrostatnymi pravnymi predpismi mozu takisto obratit’ na sudy alebo prislusné
spravne organy s cielom zabezpegit’ uplatiiovanie nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR] a
vnutros§tatnych opatreni na vykonavanie tejto smernice:

a) organy verejnej moci alebo ich zastupcovia;
b) spotrebitel'ské organizacie, ktoré maji opravneny zaujem na ochrane spotrebitel'ov;

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

Clanok 80
Mimosudne konanie v pripade st'aznosti investorov

Clenské 3taty zabezpecuji tcinné a efektivne konania o staznostiach a o opravnych
prostriedkoch v pripade mimosudneho urovnania spotrebitel’skych sporov tykajucich sa
poskytovania investicnych a vedl'ajSich sluzieb poskytovanych investiénymi
spolo¢nostami v pripade potreby s vyuzitim existujucich organov. Clenské §taty d’ale;
zabezpecuju, aby vsetky investi¢né spolo¢nosti dodrziavali rozhodnutia jedného alebo
viacerych takychto organov vykonavajucich takéto konania o staznostiach a o
opravnych prostriedkoch.

Clenské $taty zabezpeéia, aby tieto organy pri rieeni cezhrani¢nych sporov aktivne
spolupracovali so svojimi protistranami v inych ¢lenskych $tatoch.

Prislu$né organy ozndmia ESMA konania o st'aznostiach a o opravnych prostriedkoch
uvedené v odseku 1, ktoré st dostupné v ich jurisdikcii.

ESMA uverejni zoznam vSetkych mimostdnych mechanizmov na svojej internetove;j
stranke a priebezne ho aktualizuje.

Clanok 81
Sluzobné tajomstvo

Clenské $taty zabezpetia, aby prisluiné organy, vetky osoby, ktoré pracuju alebo
pracovali pre prislusné organy alebo subjekty, ktorym boli delegované tlohy podl'a
¢lanku 69 ods. 2, ako aj auditori a znalci, ktori dostavaji pokyny od prislusnych
organov, boli viazani povinnostou zachovavat’ sluzobné tajomstvo. Nesmu vyzradit’



ziadne doverné informacie, s ktorymi sa oboznamili pri vykone svojich povinnosti, s
vynimkou prehl'adnej alebo sihrnnej podoby tak, aby ziadne jednotlivé investicné
spolo¢nosti, organizatori trhu, regulované trhy alebo ziadne iné osoby nemohli byt
identifikované, bez toho, aby tym boli dotknuté poziadavky vnutrostatneho trestného
prava alebo iné ustanovenia tejto smernice alebo nariadenia (EU) é&..../... [MiFIR].

Ak bol na investi¢nu spolo¢nost’, organizatora trhu alebo na regulovany trh vyhlaseny
konkurz alebo ak st v natenej likvidacii, déverné informacie, ktoré sa netykaju tretich
0s0b, sa mozu vyzradit’ v obCianskopravnych alebo obchodnych stidnych konaniach, ak
je to pre konanie potrebné.

Bez toho, aby boli dotknuté poziadavky vnutrostatneho trestného prava, iné prislusné
organy, institucie alebo fyzické alebo pravnické osoby ako prislusné organy, ktoré
ziskaji doverné informacie podla tejto smernice alebo nariadenia (EU) ¢. .../...
[MIFIR], ich m6zu pouzit’ iba pri vykone svojich povinnosti a na vykonavanie svojich
funkcii, v pripade prislusnych organov v ramci posobnosti tejto smernice alebo
nariadenia (EU) é. .../... [MiFIR] alebo v pripade inych organov, institicii alebo
fyzickych alebo pravnickych osdb na ticely, na ktoré im boli tieto informacie poskytnuté
a/alebo v suvislosti so spravnymi alebo sidnymi konaniami, ktoré sa konkrétne
vztahuju, na vykon tychto funkcii. Ak s tym vSak prislusny organ alebo iny organ,
institucia alebo osoba, ktora oznamila informacie stihlasi, organ, ktory dostal
informdcie, ich mdze pouzit’ na iné ucely.

Kazda déverna informacia ziskand, vymenena alebo oznamena podla tejto smernice
alebo nariadenia (EU) ¢ .../ ... [MiFIR] podlicha podmienkam sluzobného tajomstva
ustanovenym v tomto ¢lanku. Tento ¢lanok vSak nebrani prisluSnym organom vymienat’
alebo oznamovat’ doverné informacie v sulade s touto smernicou alebo nariadenim
(EU) ¢ .../ ... [MiFIR] a s ostatnymi smernicami alebo nariadeniami, ktoré sa
uplatiiuji na investi¢né spolo€nosti, tverové institucie, penzijné fondy, PKIPCP,
sprostredkovatel’'ov poistenia alebo zaistenia, poistovni, regulovanych trhov alebo
organizatorov trhov, alebo inak so sthlasom prislusného organu alebo iného organu
alebo institticie alebo fyzickej alebo pravnickej osoby, ktoré oznamili informacie.

Tento ¢lanok nebrani prislusnym organom vymienat’ alebo oznamovat’ doverné
informacie, ktoré neboli ziskané od prislusného organu iného ¢lenského Statu, v sulade s
vnutroStatnymi pravnymi predpismi.

Clanok 82
Vztahy s auditormi

Clenské §taty zabezpedia aspoii, aby kazda osoba, ktorej bolo udelené povolenie
na zklade O6smej smernice Rady 84/253/EHS 1z 10. aprila 1984 o0 poziadavkach
kladenych na osoby opravnené vykonavat' povinny audit uétovnych dokladov!, a ktora
vykonava Vv investi¢nej spolo¢nosti tlohu uvedent v ¢lanku 51 $tvrtej smernice Rady
78/660/EHS z 25. jula 1978 0 ro¢nej uctovnej zavierke niektorych typov spolo¢nosti?,
¢lanku 37 smernice 83/349/EHS alebo ¢lanku 73 smernice 2009/65/ES alebo akukol'vek
int ulohu uréenti pravnym predpisom, bola prisluSnym organom povinna urychlene
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1.

ozndmit’ kazda skutocnost’ alebo rozhodnutie tykajuce sa tohto podniku, ktoré sa tato
osoba dozvedela pri vykonavani tejto tlohy a ktoré by mohli:

a) predstavovat’ zdvazné porusenie zakonov, inych pravnych predpisov alebo
spravnych opatreni, ktoré ustanovuji podmienky upravujice povol'ovanie, alebo
ktoré Specificky upravuju vykon ¢innosti investi¢nych spoloc¢nosti;

b) ovplyvnit plynulé fungovanie investi¢nej spolo¢nosti;
c) viest k odmietnutiu overenia uctovnej zavierky alebo k vyjadreniu vyhrad.

Tato osoba je tiez povinna oznamovat’ vSetky skuto¢nosti a rozhodnutia, o ktorych sa
dozvie v priebehu vykonévania jednej z tloh uvedenych v prvom pododseku v podniku,
ktory ma uzke vazby s investi¢nou spolo¢nost’ou, v rdmci ktorej vykonava tuto ulohu.

Spristupnenie akejkol'vek skuto¢nosti alebo rozhodnutia uvedeného v odseku 1 v dobrej
viere prislusSnym organom osobami opravnenymi v zmysle smernice 84/253/EHS
nepredstavuje porusenie akéhokol'vek zmluvného alebo pravneho obmedzenia
spristupnenia informécii a nezaklada zodpovednost’ tychto osob.

KAPITOLAII

SPOLUPRACA MEDZI PRISLUSNYMI ORGANMI CLENSKYCH STATOV

A S ESMA

Clanok 83
Povinnost’ spolupracovat’

Prislusné organy roznych ¢lenskych Statov musia navzajom spolupracovat’ kedykol'vek
je to potrebné na udely plnenia ich Gloh podra tejto smernice alebo nariadenia (EU) ¢.

.../... [MiFIR] na zéklade svojich pravomoci ustanovenych bud’ touto smernicou alebo
nariadenim (EU) &, .../... [MiFIR], alebo vnutro§tatnymi pravnymi predpismi.

Prislusné organy poskytnu pomoc prisluSnym orgdnom inych ¢lenskych Statov.
Predovsetkym si navzajom vymienaji informacie a spolupracuju na vsetkych
vySetrovaniach alebo ¢innostiach dohl'adu.

S ciel'om ul’ah¢it’ a urychlit’ spolupracu, a predovsetkym vymenu informacii urcia
¢lenské $taty jediny prislusny organ ako kontaktné miesto na tcely tejto smernice alebo
nariadenia (EU) ¢, .../... [MiFIR]. Clenské $taty oznamia Komisii, ESMA a ostatnym
¢lenskym S§tatom nazvy organov, ktoré su ur¢ené na prijimanie ziadosti o vymenu
informacii alebo spolupracu podl'a tohto odseku. ESMA uverejni zoznam vSetkych
tychto organov na svojej internetovej stranke a priebezne ho aktualizuje.

Ak maju pri zohl'adneni situacie na trhoch s cennymi papiermi v hostitel'skom ¢lenskom
State operacie na regulovanom trhu, MTF alebo OTF, ktory vytvoril mechanizmy

Vv hostitel'skom ¢lenskom §tate, podstatny vyznam pre fungovanie trhov s cennymi
papiermi a ochranu investorov v tomto hostitel'skom ¢lenskom $tate, domovské



a hostitel'ské prislusné organy regulovaného trhu uzavra primerané dohody
0 spolupraci.

Clenské $taty prijmu potrebné administrativne a organizaéné opatrenia na ul'ah¢enie
pomoci podla odseku 1.

Prislu$né organy mézu vyuzit’ svoje prdvomoci na ucely spoluprace aj v pripadoch, ked’
vySetrovany pripad nie je porusenim niektorého platného nariadenia v tomto ¢lenskom
State.

Ak ma prislusny organ odévodnené podozrenie, ze konanie subjektov nepodliehajiacich
jeho dohladu, ktoré je v rozpore s ustanoveniami tejto smernice alebo nariadenia (EU)
¢ .../... [IMiFIR], sa uskutocnilo alebo sa uskutoc¢iiuje na izemi iné¢ho ¢lenského Statu,
oznami to ¢o najpodrobnejsie prislusnému organu tohto iné¢ho ¢lenského Statu a ESMA.
Prislu$ny organ, ktorému sa uvedena skuto¢nost’ oznadmila, prijme potrebné opatrenia.
Informuje oznamujtci prislusny orgdn a ESMA 0 kone¢nom vysledku opatreni a podl'a
moznosti o dolezitych predbeznych vysledkoch. Tymto odsekom nie je dotknuta
pravomoc oznamujuceho prislusného organu.

Bez toho, aby boli dotknuté odseky 1 a 4, prislusné organy oznamia ESMA a ostatnym
prislusnym organom podrobnosti o:

a) kazdej Ziadosti o znizenie vel'kosti pozicie alebo expozicie podla ¢lanku 72
ods. 1 pism. f);

b) kazdom obmedzeni schopnosti 0sdb uzavriet’ zmluvu na niektory nastroj podl'a
¢lanku 72 ods. 1 pism. g).

Oznamenie v pripade potreby obsahuje podrobnosti o Ziadosti podl'a ¢lanku 72 ods. 1
pism. f) vratane totoznosti osoby alebo 0sob, ktorym je uréena, a jej dévody, ako aj o
rozsahu posobnosti obmedzeni zavedenych podl'a ¢lanku 72 ods. 1 pism. g) vratane
dotknutej osoby alebo kategorie osdb, podrobnosti o prislusnych finanénych nastrojoch,
vSetkych kvantitativnych opatreniach alebo prahovych hodnotach, ako je napriklad
maximalny po¢et zmlav, ktoré mozu osoby uzavriet’, alebo nesplatenych pozicii pred
tym, ako sa dosiahne limit, v§etkych stvisiacich vynimkach a ich dévodoch.

Oznamenie sa vyda miniméalne 24 hodin pred tym, ako akcie alebo opatrenia majd
nadobudnit’ t€innost’. Vo vynimo¢nych pripadoch prislusny organ moze vydat
oznamenie skor ako 24 hodin pred tym, ako mé opatrenie nadobudnut’ ti€¢innost’, ak nie
je mozné dodrzat’ lehotu 24 hodin.

Prislu$ny organ €lenského Statu, ktorému sa dorucuje oznadmenie podl'a tohto odseku,
moze prijat’ opatrenia v sulade s ¢lankom 72 ods. 1 pism. f) alebo g), pokial sa
presvedci, Ze toto opatrenie je nevyhnutné na dosiahnutie ciel’a iného prislusného
organu. Prislusny organ takisto vyda oznamenie v slade s tymto odsekom v pripade, ze
navrhuje prijat’ opatrenia.

Ak opatrenie podl'a pismena a) alebo b) suvisi s velkoobchodnymi energetickymi
produktmi, prislusny orgén takisto informuje Agentlru pre spolupracu regulacnych
organov v oblasti energetiky zriadent1 nariadenim (ES) ¢. 713/20009.



Pokial’ ide o emisné kvoty, prislusné organy by mali spolupracovat’ s verejnymi orgdnmi
s pravomocami v oblasti dozoru nad spotovymi trhmi a aukciami a s prislusnymi
organmi, spravcami registrov a inymi verejnymi organmi zodpovednymi za dohl'ad nad
dodrziavanim ustanoveni smernice 2003/87/ES v zaujme toho, aby sa zaistilo, Ze mézu
ziskat’ konsolidovany prehl’ad o trhoch s emisnymi kvotami.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ v sulade s ¢lankom 94 po konzultacii s ESMA
delegované akty tykajlce sa opatreni na stanovenie kritérii, podl'a ktorych by sa mohli
¢innosti regulovaného trhu v hostitel'skom ¢lenskom State povazovat’ za kritéria, ktoré
maju podstatny vyznam pre fungovanie trhov s cennymi papiermi a ochranu investorov
Vv tomto ¢lenskom State.

ESMA musi vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na stanovenie
Standardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré sa maju pouzit’ na ucely dohod
0 spolupréci uvedenych v odseku 2.

ESMA predlozi navrh tychto vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

L.T.

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

Clénok 84
Spolupraca medzi prislusnymi organmi v ¢innostiach dohladu, pri kontrolach na mieste
alebo vySetrovaniach

Prislusny organ jedného ¢lenského Statu moéze poziadat’ prislusny organ druhého
¢lenského $tatu o spolupracu pri vykone dohl'adu alebo pri kontrolach na mieste alebo
vySetrovaniach. V pripade investi¢nych spolo¢nosti, ktoré st dial’kovymi ¢lenmi
regulovaného trhu, sa prislusny orgén regulovaného trhu méze rozhodnut,, ¢i ich oslovi
priamo, v takom pripade o0 tom informuje prislusny organ domovského ¢lenského $tatu
dial’kového ¢lena.

Ak prislusny organ dostane poziadavku tykajicu sa kontroly na mieste alebo
vySetrovania v rAmci svojich pravomoci:

a) sam vykond kontroly alebo vySetrovania; umozni ziadajicemu organu vykonat’
kontrolu alebo vySetrovanie;

b) povoli auditorom alebo expertom vykonat’ kontrolu alebo vysetrovanie.

S ciel'om zblizovat’ postupy dohl'adu sa ESMA moze podielat’ na ¢innostiach kolégii
organov dohl'adu vratane kontrol na mieste alebo vySetrovani, ktoré vykonéavaju
spoloéne dva prislusné organy alebo viac prislusnych organov v sulade s ¢lankom 21
nariadenia (EU) ¢.1095/2010.

ESMA musi vypracovat’ navrh regulacnych technickych predpisov na uréenie
informadcii, ktoré si prislusné orgdny vymienaju pri spolupraci pri vykone dohl'adu, pri

18 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



kontrolach na mieste a pri vySetrovaniach.

ESMA predlozi tento navrh regulacnych technickych predpisov Komisii do [...]*
Komisii sa udel'uje pravomoc prijimat’ regulacné technicke predpisy uvedené v prvom
pododseku v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

ESMA musi vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na stanovenie
Standardnych formularov, vzorov a postupov, ktoré maji prislusné organy pouzit’ pri
spolupraci pri vykone dohl'adu, kontroldch na mieste a pri vysetrovaniach.

ESMA predlozi navrh tychto vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

[.T.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ vykonavacie technické predpisy uvedené v prvom
pododseku Vv stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 85
VVymena informécii

Prislusné organy ¢lenskych Statov, ktoré boli uréené ako kontaktné miesta na ucely tejto
smernice a nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR] v sllade s ¢lankom 83 ods. 1, si
bezodkladne navzdjom poskytnu informacie pozadované na ucely vykonania povinnosti
prislusnych organov urcenych v stlade s clankom 69 ods. 1, ktoré st uvedené v
ustanoveniach prijatych podla tejto smernice alebo nariadenia (E U)é. .../... IMiFIR].

Prislusné orgéany, ktoré si navzéjom vymienaju informécie s inymi prisluSnymi orgdnmi
podl’a tejto smernice alebo nariadenia (E U)é .../ ... [MiFIR], mdzu uviest' v Gase
komunikacie, ze takéto informacie sa nesmu spristupnit’ bez ich vyslovného suhlasu, v
takom pripade sa takéto informacie mo6zu vymienat len na tie ucely, na ktoré organy
poskytli svoj suhlas.

Prislu$ny organ urceny ako kontaktné miesto moéze odovzdat’ informécie ziskané podl'a
odseku 1 a ¢lankov 82 a 92 organom uvedenym v ¢lanku 74. Tieto ich mézu poskytnat
inym organom alebo fyzickym alebo pravnickym osobam vylu¢ne na zaklade
vyslovného suhlasu prislusnych organov, ktoré ich poskytli, a iba na ucely, na ktoré
poskytli tieto organy svoj suhlas; to neplati pre naleZite odévodnené pripady. V takomto
posledne uvedenom pripade kontaktné miesto bezodkladne informuje kontaktné miesto,
ktoré poslalo informacie.

Organy uvedené v ¢lanku 74, ako aj ostatné institucie alebo fyzické a pravnické osoby,
ktoré dostant doverné informécie podl'a odseku 1 tohto ¢lanku alebo podla ¢lankov 82
a 96, ich mozu vyuzivat iba pri vykone svojich povinnosti, najma:

a) na kontrolu, ¢i s splnené podmienky upravujiice zacatie ¢innosti investi¢énych
spolocnosti, a na ulahenie monitorovania vykonu tejto ¢innosti
na nekonsolidovanom alebo konsolidovanom zaklade, najmé vzhl'adom
na poziadavky kapitalovej primeranosti ulozené v smernici 93/6/EHS,

18 mesiacov odo dria nadobudnutia tiéinnosti tejto smernice
18 mesiacov o0do dria nadobudnutia ui¢innosti tejto smernice.



la

administrativne a u¢tovné postupy a mechanizmy vnutornej kontroly;

b) na monitorovanie riadneho fungovania obchodnych miest;
C) na ulozenie sankcii;
d) pri opravnych prostriedkoch proti rozhodnutiam prislu$nych organov v ramci

spravneho konania;
e) Vv sudnych konaniach zacatych podl'a ¢lanku 79;
f) vV mimosudnych konaniach pre staznosti investorov ustanovenych v ¢lanku 80.

ESMA musi vypracovat’ navrh vykonavacich technickych predpisov na stanovenie
Standardnych formularov, vzorov a postupov pre vymenu informacii.

ESMA predlozi navrh tychto vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

[.T.

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

Tento ¢lanok ani ¢lanky 81 alebo 92 nebrania prislusnému organu, aby poskytoval
ESMA, Eurdpskemu vyboru pre systemoveé rizika, centralnym bank&m, Eurépskemu
systému centralnych bank a Eurdpskej centralnej banke ako menovym organom,

a Vv pripade potreby ani inym verejnym organom zodpovednym za dohl’ad nad
platobnymi systémami a systémami vyrovnania doverné informacie uréené na plnenie
ich Gloh. Tymto orgdnom alebo subjektom nebrania ani v tom, aby prislusnym organom
poskytovali také informécie, ktoré mézu potrebovat’ na ucely vykonavania svojich
funkcii ustanovenych v tejto smernici alebo v nariadeni (EU) ¢é. .../... [MiFIR].

Clanok 86
Zavéazna mediacia
Prislusné orgdny m6zu oznamit’ ESMA situdcie, v ktorych bola Ziadost’ tykajlica sa
jedného z nizsie uvedeného zamietnuta alebo nebola vybavena v primeranej lehote:

-a) spolupréca v sulade s ¢lankom 83;

a) vykonanie ¢innosti dohl'adu, kontroly na mieste alebo vySetrovania, ako sa
ustanovuje v ¢lanku 84; vymena informécii, ako sa ustanovuje v ¢lanku 85.

Prislusné organy sa mozu na organ ESMA obratit’ aj v situdcidach, ked’ prislusny
organ nesuhlasi s postupom alebo obsahom akcie alebo necinnost’ou prislusného
organu iného clenského Stdatu, ktoré sa tykaju ktoréhokol’vek ustanovenia tejto
smernice alebo nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR].

V pripadoch uvedenych v odseku 1 méze ESMA konat’ v stlade s ¢lankom 19
nariadenia (EU) ¢. 1095/2010 bez toho, aby boli dotknuté moznosti odmietnut’ konat’ vo

18 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



veci ziadosti o informacie, ako sa uvadza v ¢lanku 87, ako aj bez toho, aby bola
dotknuta moznost’ ESMA konat’ v stlade s ¢lankom 17 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 87
Odmietnutie spoluprace

Prislu$ny organ moze odmietnut’ konat’ v pripade ziadosti o spolupracu pri vykone
vySetrovania, kontroly na mieste alebo vykonu dohl'adu, ako je ustanovené v ¢lanku 88, alebo
na vymenu informacii, ako je uvedené v ¢lanku 85, iba ak:

- a)

a)

b)

takéto vySetrovanie, kontrola na mieste alebo vykon dohl’adu alebo vymena
informadcii by mohli nepriaznivo ovplyvnit’ suverenitu, bezpecnost’ alebo verejny
zaujem doZiadaného Clenského Statu;

sa uz zacali sidne konania v stvislosti s rovnakymi skutkami a rovnakym osobami pred
organmi poziadaného ¢lenského $tatu;

V poziadanom ¢lenskom $tate bol uz vyneseny rozsudok v suvislosti s rovnakymi
skutkami a rovnakym osobami.

V pripade takého odmietnutia to prislusny organ oznadmi ziadajucemu prislusnému organu
a ESMA a poskytne im ¢o najpodrobnejsie informacie.

Clanok 88
Konzultacie pred udelenim povolenia

Prislusné organy in¢ho dotknutého ¢lenského statu musia byt’ vopred konzultované pred
udelenim povolenia investi¢nej spolo¢nosti, na ktoru sa vztahuje jedna z tychto
moznosti :

a) je dcérskym podnikom investi¢nej spolo¢nosti alebo Gverovej institucie
povolenej v inom ¢lenskom §tate;

b) je dcérskym podnikom materskej spolo¢nosti investi¢nej spolocnosti alebo
uverovej institucie povolenej v inom ¢lenskom State;

c) je ovladana rovnakymi fyzickymi alebo pravnickymi osobami, ktoré ovladaju
investiénl spolo¢nost’ alebo tiverovil inStituciu povolent v inom ¢lenskom State.

Prislu$ny organ ¢lenského Statu zodpovedny za dohl'ad nad iverovymi inStiticiami
alebo poistovitami musi byt’ konzultovany pred udelenim povolenia investi¢nej
spolo¢nosti, ktora je:

a) dcérskym podnikom uverovej institicie alebo poistovne povolenej v Eurdpskej
anii;
b) dcérskym podnikom materského podniku uverovej institacie alebo poistovne

povolenej v Eurdpskej Unii;

C) ovladana rovnakou ¢i fyzickou alebo pravnickou osobou, ktora ovlada Uverovu



in$tituciu alebo poistovitu povolenu v Eurdpskej unii.

Relevantné prislusné organy uvedené v odsekoch 1 a 2 sa najma navzajom poradia pri
hodnoteni vhodnosti akcionarov alebo ¢lenov a dobrej povesti a skisenosti 0s6b, ktoré
ucinne riadia ¢innost’ spojenu s vedenim in€¢ho subjektu rovnakej skupiny. Vymienaju si
vSetky informécie tykajlice sa vhodnosti akcionarov alebo ¢lenov a dobrého mena

a skusenosti 0sob, ktoré ti¢inne riadia ¢innost’, ktoré mézu mat’ vyznam pre ostatné
dotknuté prislusné organy pri udel'ovani povolenia, ako aj priebezného hodnotenia
dodrziavania podmienok vykonu ¢innosti.

ESMA musi vypracovat navrh vykonavacich technickych predpisov na stanovenie
Standardnych formularov, vzorov a postupov pre konzultacie s inymi prislusnymi
orgdnmi pred udelenim povolenia.

ESMA predlozi navrh tychto vykonavacich technickych noriem Komisii najneskor do

L.T.

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

Clanok 89
Pravomoci hostitel'skych ¢lenskych statov

Hostitel'ské ¢lenské Staty zabezpecuju, aby prisluSny organ mohol na Statistické ucely
nariadit’ vS§etkym investi¢nym spolo¢nostiam, ktoré maju pobocky na ich Uzemiach, aby
im pravidelne poskytovali spravy o ¢innostiach tychto pobociek.

Pri plneni svojich uloh podrla tejto smernice hostitel'ské ¢lenské Staty zabezpecuju, aby
prislusny orgdn mohol nariadit’ pobo¢kam investicnych spolo¢nosti, aby poskytli
informécie potrebné na monitorovanie dodrziavania noriem ustanovenych hostitel'skym
¢lenskym §tatom, ktoré sa na ne uplatiiuju v pripadoch uvedenych v ¢lanku 37 ods. 8.
Tieto poziadavky nesmu byt prisnejSie, ako su poziadavky, ktoré ten isty clensky Stat
uklada na usadené spolo¢nosti v pripade monitorovania ich dodrziavania rovnakych
noriem.

Clénok 90
Predbezné opatrenia, ktoré ma hostitel'sky clensky §tat prijat’

Ak ma prislusny orgéan hostitel'ského ¢lenského Statu jasné a preukézatel'né dovody

na to, aby predpokladal, Ze investi¢na spolo¢nost’ ¢inna na jeho zemi na z&klade slobody
poskytovat’ sluzby porusuje povinnosti vyplyvajlice z ustanoveni prijatych podla tejto
smernice, alebo Ze investicna spolocnost’, ktord ma pobocku na jeho tzemi, poruSuje
povinnosti vyplyvajlce z ustanoveni prijatych podla tejto smernice, ktoré neposkytuju
pravomoci prisluSnému orgéanu hostitel'ského ¢lenského Statu, oznami tieto zistenia
prislusnému organu domovského ¢lenského Statu.

Ak napriek opatreniam, ktoré prijme prisluSny organ domovského ¢lenského Statu, alebo

18 mesiacov odo dria nadobudnutia ti¢innosti tejto smernice.



ak sa preukaze, Ze takéto opatrenia st nedostatocné, investi¢na spolocnost’ nad’alej
pokracuje v konani sposobom, ktorym sa jasne poskodzuji zaujmy investorov
hostitel'ského ¢lenského Statu alebo riadne fungovanie trhov, uplatituju sa tieto
opatrenia:

a) prislusny organ hostitel'ského ¢lenského Statu po informovani prislusného
organu domovského Clenského Statu prijme vSetky vhodné opatrenia potrebné na
ochranu investorov a riadneho fungovania trhov, ¢o zahfia aj moznost’ zakazat’
poskodzujucim investicnym spolo¢nostiam, aby zacali d’alSie transakcie na ich
Uzemiach; takéto opatrenia sa bezodkladne ozndmia Komisii a ESMA; ako aj

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

Ak prislusné organy hostiteI'ského ¢lenského $tatu zistia, Ze investi¢na spolocnost’, ktora
ma pobocku na jeho uzemi, porusuje pravne alebo regulacné ustanovenia prijaté v tomto
¢lenskom S§tate podla tych ustanoveni tejto smernice, ktoré priznavaju pravomoci
prisluSnym orgdnom hostitel'ského ¢lenského Statu, tieto organy nariadia prislusnej
investi¢nej spoloc¢nosti, aby ukoncila protipravny stav.

Ak dotknuté investi¢nd spolo¢nost’ nepodnikne potrebné opatrenia, prislusné organy
hostitel'ského ¢lenského Statu prijmu vSetky prislusné opatrenia na zabezpecenie, aby
prislusna investicna spolo¢nost’ ukoncila protipravny stav. Podstata tychto opatreni sa
oznami prisluSnym organom domovského ¢lenského $tatu.

Ked napriek opatreniam, ktoré prijme hostitel'sky ¢lensky $tat, investicnéa spolo¢nost’
nad’alej porusuje zakonné alebo regula¢né ustanovenia uvedené v prvom pododseku,
ktoré su platné v hostitel'skom ¢lenskom §tate, prislusny organ hostitel'ského ¢lenského
Statu po informovani prislusného organu domovského ¢lenského $tatu prijme vsetky
vhodné opatrenia potrebné na ochranu investorov a riadne fungovanie trhov. Takéto
opatrenia sa bezodkladne oznamia Komisii a ESMA.

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

Ak prisluSny organ hostitel'ského clenského Statu regulovaného trhu, MTF alebo OTF
ma jasné a preukazatel'né dovody na to, aby predpokladal, ze takyto regulovany trh,
MTF alebo OTF porusuje povinnosti vyplyvajice z ustanoveni prijatych podla tejto
smernice, ozndmi tieto zistenia prisluSnému organu domovského ¢lenského Statu
regulovaného trhu alebo MTF alebo OTF.

Ked’ napriek opatreniam, ktoré prijme prisluSny organ domovského ¢lenského Statu,
alebo ak sa preukaze, Ze takéto opatrenia su nedostatocné, uvedeny regulovany trh alebo
MTF nad’alej pokracuje v konani spésobom, ktorym sa jasne poskodzuji zdujmy
investorov hostitel'ského ¢lenského $tatu alebo riadne fungovanie trhov, prislusny organ
hostitel'ského ¢lenského Statu po informovani prislusSného orgdnu domovského
¢lenského Statu prijme vSetky vhodné opatrenia potrebné na ochranu investorov

a riadneho fungovania trhov, ¢o zahtia aj moznost’ zabranit’ uvedenému regulovanému
trhu alebo MTF v spristupiiovani ich mechanizmov dial’kovym ¢lenom alebo



ucastnikom usadenym v hostitel'skom ¢lenskom State. Takéto opatrenia sa bezodkladne
oznamia Komisii a ESMA.

Okrem toho prislusny orgéan hostiteI'ského ¢lenského Statu moze na pripad upozornit’
ESMA, ktory moze konat v sUlade s privomocami, ktoré sa mu udelili podl'a ¢lanku 19
nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

4, Kazd¢ opatrenie prijaté podl'a odsekov 1, 2 alebo 3 zahfiajuce sankcie alebo
obmedzenia ¢innosti investi¢nej spolo¢nosti alebo regulovaného trhu musia byt riadne
oddvodnené a oznamené dotknutej investi¢nej spolo¢nosti alebo regulovanému trhu.

Clénok 91
Spolupraca a vymena informéacii s ESMA v ramci Eurépskeho systému finanéného dohl’adu
(ESFS) a s Eurdpskym systémom centrélnych bank (ESCB)

-la.  Prislu$né organy, ako zucastnené strany ESFS, spolupracuju na zdklade vzajomnej
dovery a plného vzdajomného reSpektu najmd na tom, aby medzi sebou a inymi
zucastnenymi stranami ESFES zabezpecili tok naleZitych a spol’ahlivych informdcii v
sulade so zasadou lojalnej spoluprdace podla ¢lanku 4 ods. 3 Zmluvy o Eurdpskej unii.

1. Prislu$né organy spolupracuju s ESMA na uc€ely tejto smernice v stlade s nariadenim
(EU) & 1095/2010.

2. Prislu$né organy bezodkladne poskytna ESMA vsetky informécie potrebné na plnenie
jeho povinnosti podla tejto smernice a nariadenia (EU) é. .../... [MiFIR] a v stlade s
nariadenim (EU) &. 1095/2010 a v pripade potreby poskytnii centralnym bankam
ESCB vsetky informdcie potrebné na vykonavanie svojich tloh.

Clinok 91 a
Ochrana udajov

Pokial’ ide o spracovanie osobnych udajov vykondavané clenskymi Statmi v ramci tejto
smernice a nariadenia (EU) ¢. .../... [MiFIR], prislu$né orgdny uplatiiujii ustanovenia
smernice 95/46/ES a vnutroStdatne predpisy vykonavajuce tuto smernicu. Pokial’ ide o
spracovanie osobnych udajov ESMA v ramci tejto smernice a nariadenia (E O)é ../..
[MiFIR], ESMA dodrZiava ustanovenia nariadenia (ES) ¢. 45/2001.

Clinok 91b
Poradny vybor organu ESMA pre vysokofrekvencné obchodovanie

Organ ESMA zriadi do 30. juna 2014 poradny vybor narodnych expertov, aby urcili rozvoj
vysokofrekvencného obchodovania, ktory by potencidalne mohol predstavovat’ manipuldciu s
trhom, a to s ciel’om:

a)  zlepsit’ poznatky organu ESMA o vysokofrekvenénom obchodovani; ako aj

b) poskytnut’ zoznam sposobov zneuZivania, pokial’ ide o vysokofrekvencné



obchodovanie, vrdtane navidzania na nesprdavnu akciu (spoofing), prepliiania
cenovymi ponukami (quote stuffing) a vrstvenia (layering) na uicely ¢lanku 5 ods. 1a
nariadenia (EU) é. .../... [MAR)].

Clinok 91c
Poradny vybor ESMA pre technologie na finanénych trhoch

ESMA zriadi do 30. juna 2014 poradny vybor narodnych expertov, aby urcili, ktoré prvky
technologického rozvoja na trhoch by potencidalne mohli predstavovat’ zneuZivanie trhu
a manipuléciu s trhom, a to s ciel’om:

a)

b)

c)

zvySovat’ poznatky ESMA o novych stratégiach obchodovania suvisiacich
s technoldgiami a 0 moZnostiach ich zneuiitia,

dopliiat’ zoznam identifikovanych spésobov zneusivania o praktiky, ktoré Specificky
savisia so stratégiami vysokofrekvencéného obchodovania, a

posudzovat’ ucinnost’ pristupov rozlicnych miest obchodovania pri riesSeni rizik
suvisiacich s novymi obchodnymi praktikami.

Ako vysledok posudzovania uvedeného v ods.1 pism. ¢) vypracuje Eurdpsky organ pre cenné
papiere a trhy dodatocné usmernenia tykajuice sa osvedcéenych postupov v ramci finanénych

trhov Unie.
KAPITOLA 111
SPOLUPRACA S TRETIMI KRAJINAMI
Clanok 92
Vymena informécii s tretimi krajinami
1. Clenské §taty, a v stlade s ¢lankom 33 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010 aj ESMA, mozu

uzatvorit’ dohody o spolupréci zabezpecujuce vymenu informécii s prisluSnymi orgdnmi
tretich krajin, iba ak sa zaruci, Ze poskytované informécie budi podliehat’ sluzobnému
tajomstvu prinajmensom na takej rovni, aka sa pozaduje podl'a ¢lanku 81. Takéato
vymena informdcii musi byt ur¢ena na plnenie uloh tychto prislusnych organov.

Clensky $tat musi uskuto&nit’ prenos osobnych Gdajov tretej krajine v stlade s kapitolou
IV smernice 95/46/ES.

ESMA musi uskuto¢nit’ prenos osobnych tidajov tretej krajine v sulade s ¢lankom
nariadenia (EU) ¢. 45/2001.

Clenské $taty a ESMA mozu tieZ uzatvorit’ dohody o spolupraci zabezpeéujiice vymenu
informécii s orgdnmi, subjektmi a fyzickymi alebo pravnickymi osobami tretej krajiny
zodpovednymi za jednu alebo viac tychto oblasti:



a) dohlad nad uverovymi inStiticiami, inymi finanénymi institiciami, poistovilami
a za dohl'ad nad finan¢nymi trhmi;

b) likvidaciu a konkurz investi¢nych spolo¢nosti a iné podobné konanig;

c) vykonavanie povinnych auditov Gétovnictva investi¢nych spolo¢nosti a inych
finan¢nych instittcii, Gverovych institucii a poistovni pri vykone ich funkcii
dohl’adu, alebo ktoré spravuju systémy néhrad pri vykone svojich funkcii;

d) dohlad nad subjektmi, ktoré sa zacastnuj na likvidacii a konkurze investi¢nych
spolo¢nosti a inych podobnych konaniach;

e) dohl'ad nad osobami poverenymi vykondvanim povinnych auditov uctovnictva
poistovni, iverovych institucii, investicnych spolo¢nosti a inych finan¢nych
institicii;

f) dohl'ad nad osobami, ktoré posobia na trhoch s emisnymi kvétami, na ucel

zaistenia konsolidovaného prehl’adu o finanénych a spotovych trhoch.

Dohody o spolupraci uvedené v tretom pododseku sa moézu uzatvorit’ len vtedy, ak sa
zaruci, ze poskytnuté informacie budu podliehat’ sluzobnému tajomstvu prinajmensom
na takej Grovni, akd sa pozaduje podl'a ¢lanku 81. Takato vymena informaécii je ur¢ena
na plnenie tloh tychto organov, subjektov alebo fyzickych ¢i pravnickych oséb. Ked’
dohoda o spolupréci zahfna presun osobnych tidajov ¢lenskym Statom, musi byt v
sulade s kapitolou IV smernice 95/46/ES a nariadenim (ES) ¢. 45/2001 v pripade, ak je
do prenosu zapojeny ESMA.

Ak informécie pochadzaju z iného ¢lenského Statu, moézu sa poskytnut’ vyluéne

na zaklade vyslovného stihlasu prislusnych organov, ktoré ich poskytli, a podl'a potreby
len na ucely, pre ktoré tieto organy poskytli svoj suhlas. To plati aj pre informacie
poskytnuté prislusnymi organmi tretieho Statu.

HLAVAVII

KAPITOLA1

DELEGOVANE AKTY

| Clanok 94
Vykon delegovania
Pravomoc prijimat’ delegované akty sa Komisii udel'uje za podmienok ustanovenych v
tomto ¢lanku.

Delegovanie pravomoci uvedené v élanku 2 ods. 3, ¢lanku 4 ods. 2 podods. 1, ods. 3,
11, 12 a 27 az 33d, ¢lanku 13 ods. 1, ¢lanku 16 ods. 12, ¢lanku 17 ods. 6, ¢lanku 23



ods. 3, ¢lanku 24 ods. 8, ¢lanku 25 ods. 6, ¢lanku 27 ods. 7, ¢lanku 28 ods. 3, ¢lanku
30 ods. 5, ¢lanku 32 ods. 3, ¢lanku 35 ods. 8, ¢lanku 44 ods. 4, clanku 51 ods. 7,
Clanku 52 ods. 6, ¢lanku 53 ods. 4, ¢lanku 60 ods. 5, ¢lanku 66 ods. 6 a 7, ¢lanku 67
ods. 7 a 8, ¢lanku 67a ods. 3 a 6, ¢lanku 68 ods. 5 a clanku 83 ods. 7 sa udel'uje na
dobu neur¢itt od ...".

Delegovanie pravomoci uvedené v éldanku 2 ods. 3, ¢lanku 4 ods. 2 podods. 1, ods. 3,
11, 12 a 27 az 33d, élanku 13 ods. 1, élanku 16 ods. 12, ¢lanku 17 ods. 6, ¢lanku 23
ods. 3, ¢lanku 24 ods. 8, ¢lanku 25 ods. 6, ¢lanku 27 ods. 7, ¢lanku 28 ods. 3, ¢lanku
30 ods. 5, ¢lanku 32 ods. 3, ¢lanku 35 ods. 8, Clanku 44 ods. 4, ¢lanku 51 ods. 7,
Clanku 52 ods. 6, ¢lanku 53 ods. 4, ¢lanku 60 ods. 5, ¢lanku 66 ods. 6 a 7, ¢lanku 67
ods. 7a 8, ¢lanku 67a ods. 3 a 6, Clanku 68 ods. 5 alebo ¢lanku 83 ods. 7 moze
Eurdépsky parlament alebo Rada kedykol'vek odvolat’. Rozhodnutim o odvolani sa
ukoncuje delegovanie pravomoci v iom uvedenej. Toto rozhodnutie nadobtida u¢innost’
diiom nasledujucim po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurépskej tnie alebo k
neskorSiemu datumu, ktory je v iom urceny. Nie je nim dotknuté platnost’ delegovanych
aktov, ktoré uz nadobudli u¢innost’.

Komisia o delegovanom akte ihned’ po jeho prijati informuje Europsky parlament a
Radu.

Delegovany akt prijaty podla ¢lanku 2 ods. 3, ¢lanku 4 ods. 2 podods. 1, ods. 3, 11, 12
a 27 az 33d, ¢lanku 13 ods. 1, ¢lanku 16 ods. 12, ¢lanku 17 ods. 6, ¢lanku 23 ods. 3,
Clanku 24 ods. 8, ¢lanku 25 ods. 6, ¢lanku 27 ods. 7, lanku 28 ods. 3, ¢lanku 30 ods.
5, ¢lanku 32 ods. 3, ¢lanku 35 ods. 8, clanku 44 ods. 4, ¢lanku 51 ods. 7, clanku 52
ods. 6, ¢lanku 53 ods. 4, ¢lanku 60 ods. 5, ¢lanku 66 ods. 6 a 7, ¢lanku 67 ods. 7 a 8,
Clanku 67a ods. 3 a 6, Clanku 68 ods. 5 alebo élanku 83 0ds. 7 nadobudne u¢innost’,
len ak Eurépsky parlament alebo Rada vo¢i nemu nevzniesli namietku v lehote dvoch
mesiacov odo dita oznamenia uvedeného aktu Eurdépskemu parlamentu a Rade alebo ak
Eurdpsky parlament a Rada pred uplynutim uvedenej lehoty informovali Komisiu o
svojom rozhodnuti nevzniest’ ndmietku. Na podnet Eurdpskeho parlamentu alebo Rady
sa tato lehota prediZi o tri mesiace.

KAPITOLA 2

VYKONAVACIE AKTY

Clanok 95
Vybor

Komisii pomaha Eurdpsky vybor pre cenné papiere zriadeny ro;hodnutim Komisie
2001/528/ES*. Tento vybor je vyborom v zmysle nariadenia (EU) &. 182/20112,

Ak sa odkazuje na tento odsek, uplatiiuje sa ¢lanok 5 nariadenia (EU) &. 182/201 II .

*

Nadobudnutia u¢innosti tejto smernice.
v.ES L 191, 13.7.2001, s. 45.

U.
U.v. EU L 55, 28.2.2011, s. 13.



KAPITOLA 3

ZAVERECNE USTANOVENIA

Clanok 96
Spravy a preskimanie

Do [...]* Komisia po konzultacii s ESMA predlozi Europskemu parlamentu a Rade
spravu o:

a)

b)

f)

fa)

fungovani organizovanych obchodnych systémov s prihliadnutim na skdsenosti,
ktoré v oblasti dohl’adu ziskali prisluiné organy, poéet OTF s povolenim v Unii
a ich trhovy podiel, a najma preskaimani & su potrebné akékol’vek vpravy
definicie OTF a (i je rozsah nastrojov pokrytych kategoriou OTF nad’alej
primerany;

fungovani rezimu pre rastové trhy MSP s prihliadnutim na po¢et MTF
registrovanych ako rastové trhy MSP, pocet emitentov pdsobiacich na tychto
trhoch a prislusné obchodované objemy;

vplyve poziadaviek tykajicich sa automatizovaného a vysokofrekvencného
obchodovania;

skusenostiach s mechanizmom ukladania zakazu uréitych produktov alebo
praktik s prihliadnutim na pocet, kol'’kokrat boli mechanizmy spustené, a ich
ucinky;

vplyve uplatiiovania obmedzeni a kontrol pozicii na likviditu, zneuZivanie trhu a
na riadne cenové podmienky a podmienky vyrovnania na trhoch s komoditnymi
derivatmi;

fungovani konsolidovaného informa¢ného systému zriadeného v stlade s hlavou
V, najma pokial’ ide o dostupnost’ vysokokvalitnych informacii po skonceni
obchodovania v konsolidovanom formate zachytavajdcich celkovy obraz trhu vo
vSetkych triedach aktiv v sulade s l'ahko pouziteInymi normami pri prijatel'nej
cene,

vplyve refimu transparentnosti vo vit’ahu k poplatkom, proviziam a
neperiaznym davkam a jeho vplyve na fungovanie vnutorného trhu
cezhrani¢éného investi¢ného poradenstva. [PDN 9]

Clinok 96a
Personalne vybavenie a zdroje organu ESMA

42 mesiacov odoe diia nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.



Organ ESMA [...]* posudi personalne a finanéné potreby vyplyvajiice z vykonavania jeho
pravomoci a uloh v sulade s touto smernicou a nariadenim (EU) é. .../... [MiFIR]a predloZi
spravu Eurdpskemu parlamentu, Rade a Komisii.

Clanok 97
Transpozicia

1. Clenské $taty prijmu a uverejnia do [...]** zakony, iné pravne predpisy a spravne
opatrenia potrebné na dosiahnutie suladu s ¢lankami 1 aZ 5, 7, 9, 10, 13 aZ 25, 27 aZ 32,
34 aZ 37, 39, 41 aZ 46, 48, 51 aZ 54, 59 a7 69a, 71 aZ 77, 79, 80, 83, 84, 85, 87 aZ 90, 92
az 99 a prilohami I a I [zoznam vSetkych Clankov, ktoré boli podstatne zmenené v
porovnani so smernicou 2004/39/EC]. Komisii bezodkladne ozndmia znenie tychto
ustanoveni a tabul’ku zhody medzi tymito ustanoveniami a touto smernicou.

Clenské §taty uveda priamo v prijatych ustanoveniach alebo pri ich iradnom uverejneni
odkaz na tuto smernicu. Podrobnosti o odkaze upravia ¢lenské Staty. Takisto uvedu, ze
odkazy v platnych z&konoch, inych pravnych predpisoch a spravnych opatreniach na
smernice zruSené touto smernicou sa povazuju za odkazy na tuto smernicu. Podrobnosti
o odkaze a jeho znenie upravia Clenské Staty.

Clenské $taty uplatiiuji tieto opatrenia od /...J* s vynimkou ustanoveni na vykonavanie
¢lanku 67 ods. 2, ktoré sa uplatiiuju od /...J"".

2. Clenské $taty oznamia Komisii a ESMA znenie hlavnych ustanoveni vnutro§tatnych
pravnych predpisov, ktoré prijmd v oblasti p6sobnosti tejto smernice.

Clanok 98
ZruSenie

Smernica 2004/39/ES, zmenend a doplnend aktmi uvedenymi v prilohe Ila éast’ A, sa zrusuje
s uéinnost'ou od /.../* bez toho, aby tym boli dotknuté povinnosti ¢lenskych Stdatov tykajiice sa
lehot na transpoziciu smernice 2004/39/ES stanovenych v Casti B tejto smernice.

Odkazy na smernicu 2004/39/ES alebo na smernicu 93/22/EHS sa povazuju za odkazy na tuto
smernicu alebo na nariadenie (EU) é. .../... [MiFIR] a vykladaji sa v sulade s tabul’kami
zhody v prilohe IIb cast’i A a B.

Odkazy na pojmy vymedzené v smernici 2004/39/ES alebo v smernici 93/22/EHS alebo na jej
¢lanky sa povazuju za odkazy na rovnocenné pojmy vymedzené v tejto smernici alebo na
¢lanky tejto smernice.

18 mesiacov odo dria nadobudnutia ucinnosti tejto smernice.
Dva roky ode diia nadobudnutia uéinnosti tejto smernice.

* 30 mesiacov ode dria nadobudnutia uiéinnosti tejto smernice.
- 42 mesiacov ode dria nadobudnutia uiéinnosti tejto smernice.
8 mesiacov odo diia nadobudnutia uéinnosti tejto smernice.

F*ak



Clinok 98a
Zmena a doplnenie smernice 98/26/ES

Smernica 98/26/ES sa meni a dopliia takto:
V &lanku 1 sa dopliia tento odsek:

,» Tdto smernica sa neuplatiiuje na emisné kvoty, ktoré tvoria vsetky jednotky uznané na ucely
plnenia poZiadaviek smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2003/87/ES z 13. oktobra 2003
o vytvoreni systému obchodovania s emisnymi kvétami sklenikovych plynov v Spoloenstve”.

+ U.v. EUL 275, 25.10.2003, s. 32.%

Clanok 99
Prechodné ustanovenia

Podniky z tretich krajin m6zu I poskytovat’ sluzby a ¢innosti prostrednictvom pobociek v
¢lenskych $tatoch v stilade s vnutrostatnymi rezimami do jedného roka odo dria, kedy Komisia
prijme rozhodnutie vo vzt'ahu k prisluSnej tretej krajine v suilade s ¢lankom 41 ods. 3.

Clanok 100
Nadobudnutie G¢innosti

Tato smernica nadobuda u¢innost’ dvadsiatym diiom po jej uverejneni v Uradnom vestniku
Eurdpskej tnie.

Clanok 101
Adresati

Této smernica je adresovana ¢lenskym Statom.

Za Europsky parlament Za Radu

Predseda Predseda



PRILOHA I

ZOZNAMY SLUZIEB A CINNOSTI A FINANCNYCH NASTROJOV

ODDIEL A

INVESTICNE SLUZBY A CINNOSTI

(1) Prijimanie a postupovanie pokynov tykajucich sa jedného alebo viacerych finan¢nych
nastrojov;
(2) Vykonéavanie pokynov v mene klientov;
(3) Obchodovanie na vlastny tcet;
(4) Riadenie portfolia;
(5) Investi¢né poradenstvo;
(6) Upisovanie finanénych néstrojov a/alebo umiestiiovanie finanénych néstrojov
na zaklade pevného zavazku;
(7) Umiestilovanie financnych nastrojov bez pevného zavézku;
(8) Prevadzkovanie multilateralnych obchodnych systémov;

(10) Prevadzkovanie organizovanych obchodnych systémov.

ODDIEL B

VEDLAJSIE SLUZBY

(-1a) Uschova a sprdva finanénych ndstrojov na uiéet klientov, vrdtane uischovy v schrinke

1)

()

(3)
(4)

()

a suvisiacich sluZieb, napr. sprava hotovosti alebo zaruk;

S jednym alebo viacerymi finan¢nymi nastrojmi, ak je spolo¢nost’ poskytujica tver
alebo pdzicku zapojena do transakcie;

Podnikové poradenstvo o kapitalovej struktare, priemyselnej stratégii a sivisiacich
zalezitostiach a poradenstvo a sluzby spojené s fiziami a kGpou podnikov;

Devizové sluzby, ak su tieto spojené s poskytovanim investi¢nych sluzieb;

Investi¢ny prieskum a finan¢na analyza alebo iné formy vSeobecného odportcania
tykajuceho sa transakcii s finanénymi nastrojmi;

Sluzby spojené s upisovanim;



(6)

Investi¢né sluzby a ¢innosti, ako aj vedl'ajsie sluzby typu, ktory patri do oddielu A alebo
B prilohy I tykajuce sa podkladovych aktiv derivatov patriacich do oddielu C bodov 5,
6, 7 a 10, ak sU spojené s poskytovanim investi¢nych alebo vedlajsich sluzieb.

ODDIEL C

FINANCNE NASTROJE

1)
@)
3)
(4)

()

(6)

(62)

(7)

(8)
©9)
(10)

(11)

Prevoditel'né cenné papiere;
Nastroje peniazného trhu;
Podiely v podnikoch kolektivneho investovania;

Opcie, futures, swapy, dohody o buducich drokovych mierach a iné derivatové
kontrakty tykajuce sa cennych papierov, mien, urokovych mier alebo V}'/nosovl alebo
inych derivatovych nastrojov, finanénych indexov alebo finanénych meradiel, ktoré
mozu byt vyrovnané fyzicky alebo v hotovosti;

Opcie, futurity, swapy, dohody o buducich arokovych mierach a iné derivatové
kontrakty tykajuce sa komodit, ktoré sa musia vyrovnat’ v hotovosti alebo sa mozu
vyrovnat’ v hotovosti na opciu jednej zo stran inak ako z dévodu platobnej neschopnosti
alebo inej udalosti majtcej za nasledok ukoncenie;

Opcie, futurity, swapy a iné derivatové kontrakty tykajuce sa komodit, ktoré sa

neplanuju fyzicky vyrovnat’ za predpokladu, Ze sa obchoduji na regulovanom trhu,
OTF alebo MTF;

Poistné zmluvy spojené s investicnymi ndstrojmi;

Opcie, futurity, swapy, forwardy a iné derivatové kontrakty tykajuce sa komodit, ktoré
mozu byt fyzicky vyrovnané nie inym sposobom, ako je uvedené v C.6, a neslizia

na obchodné ucely, ktoré maju vlastnosti ako iné derivatové finan¢né nastroje vzhl'adom
na to, ¢i sa medzi inym zuctuji alebo vyrovnajl prostrednictvom uznavanych
zuctovacich stredisk alebo podliehaju obvyklym vyzvam na Uhradu;

Derivatové néstroje pre presun kreditného rizika;
Finan¢né diferencné zmluvy;

Opcie, futurity, swapy, dohody o buddcich drokovych mierach a iné derivatové
kontrakty tykajlce sa klimatickych premennych, dopravnych sadzieb, emisnych kvot
alebo miery inflacie alebo iné Uradné hospodarske statistiky, ktoré sa musia vyrovnat’

Vv hotovosti alebo sa mézu vyrovnat’ na opciu jednej zo stran inak ako z dévodu
platobnej neschopnosti alebo inej udalosti majicej za nasledok ukoncenie, ako aj iné
derivatové kontrakty tykajlce sa aktiv, prav, povinnosti, indexov a opatreni, ktoré nie sU
inak uvedené v tomto oddiele so zretelom okrem iného na to, ¢i sa obchoduju

na regulovanom trhu, OTF alebo MTF, st zG¢tované a vyrovnavané cez uznavané
zuctovacie strediska alebo podliehaji obvyklym vyzvam na Ghradu;

Emisné kvoty, ktoré tvoria vSetky jednotky uznané na ucely plnenia poziadaviek



(11a)

smernice 2003/87/ES.
Dodatocné spresnenia vit’ahujuce sa na body 7 a 10.

Na ucely bodu 7 sa kontrakt, ktory nie je spotovym kontraktom v zmysle odseku 2 a na
ktory sa nevzt’ahuje odsek 4, povaiuje za kontrakt s vlastnost’ami inych derivdtovych
finanénych ndstrojov a ktory nie je uréeny na obchodné vicely, ak spliia tieto
podmienky:

a) spliia jedno 7 tejto skupiny kritérii:

Q) je obchodovany v ramci systému obchodovania v tretej krajine, ktory
pIni funkciu ako regulovany trh, MTF alebo OTF;

(i)  je vyslovne stanovené, Ze je uréeny na obchodovanie na regulovanom
trhu alebo podlieha pravidlam regulovaného trhu, MTF, OTF alebo
systému obchodovania v tretej krajine;

(iii)  je vyslovne stanovené, Ze je ekvivalentny kontraktu obchodovanom na
regulovanom trhu, MTF, OTF alebo v rdmci podobného systému
obchodovania v tretej krajine;

b) je zuctovany prostrednictvom zuctovacieho strediska alebo iného subjektu
vykonavajuceho rovnaké tlohy ako centréalna protistrana, alebo existuju opatrenia
tykajuce sa sposobu platby alebo platby marZe v suvislosti s kontraktom;

c) je normalizovany, takZe cena, Standardnd jednotka, datum dodania alebo iné
podmienky st uréované predovsetkym na zaklade pravidelne zverejiiovanych
cien, Standardnych jednotiek alebo Standardnych datumov dodania.

Spotovy kontrakt na ucely odseku 1 predstavuje kontrakt na predaj komodity, aktiva
alebo prava, za podmienok ktorého jej dodanie naplanované v ramci dlhSieho obdobia
z tychto obdobi:

a) dva obchodné dni;

b) obdobie vSeobecne akceptované na trhu pre tuto komoditu, aktivum alebo
pravo ako Standardné obdobie na dodanie.

Kontrakt v§ak nie je spotovym kontraktom v tom pripade, ak bez ohl’adu na jeho jasne
formulované podmienky existuje medzi stranami kontraktu dohoda o tom, %e dodanie
podkladového aktiva sa ma odloZit’ a nema sa vykonat’ v ramci obdobia uvedeného v
prvom pododseku.

Na ucely bodu 10 sa derivatovy kontrakt tykajuci sa podkladového aktiva uvedeného v
tomto oddiele alebo v élanku 39 povaiuje za kontrakt s viastnost’ami inych
derivdtovych finanénych ndstrojov vtedy, ak je splnend jedna 7 nasledujucich
podmienok:

a) kontrakt je vyrovnany v hotovosti alebo moZe byt’ vyrovnany v hotovosti na
zaklade rozhodnutia jednej alebo viacerych stran inak ako z dévodu platobnej
neschopnosti alebo v dosledku inej udalosti, ktorej nasledkom je ukoncenie;



b) tento kontrakt je obchodovany na regulovanom trhu, MTF alebo OTF;
C) v stvislosti s tymto kontraktom su splnené podmienky stanovené v odseku 1.

Kontrakt sa povazuje za taky, ktory je uréeny na obchodné ucely na ucely bodu 7 a
nemd vlastnosti inych derivdtovych finanénych ndstrojov na ucely bodov 7 a 10 vtedy,
ak do kontraktu vstupuje prevadzkovatel’ alebo sprdavca energetickej rozvodnej siete,
mechanizmu na vyrovnavanie toku energie alebo siete plynovodov a ak je v
ktoromkol’vek cCase potrebné udrZiavat’ dodavky a vyuZitie energie v rovnovdhe.

Okrem derivatovych kontraktov uvedenych v bode 10 do tohto bodu spada aj
derivatovy kontrakt, ktory sa tyka ktorejkol’vek z tychto moZnosti v ramci bodu 10, ak
spliia kritéria ustanovené v bode 10 a v ods. 3:

a) prenosovd kapacita telekomunikacnych sieti;
b) skladova kapacita pre komoditu;

C) prenosovd alebo prepravnd kapacita pre komodity, ¢ uz ide o kable, potrubie
alebo iné prostriedky;

d) podpora, Uver, povolenie, pravo alebo podobné aktivum, ktoré priamo suvisi so
zasobovanim, distribuciou alebo spotrebou energie ziskanej 7 obnovitel’nych

zdrojov;
e) geologické, environmentalne alebo iné fyzické premenné;
f) akékol’vek iné aktiva alebo pravo vymenitel’nej povahy, iné ako pravo prijat’

sluzbu, ktoré je mozné previest’;

9) index alebo miera tykajlca sa ceny alebo hodnoty alebo objemu transakcii s
akymikol’vek aktivami, pravami, sluZbami alebo zaviizkami.

ODDIEL D

ZOZNAM SLUZIEB POSKYTOVANIA UDAJOV

Prevadzkovanie schvaleného mechanizmu zverejiiovania;
Prevadzkovanie poskytovania konsolidovaného informacného systému;

Prevadzkovanie schvaleného mechanizmu podavania sprav.



PRILOHA II

PROFESIONALNI KLIENTI NA UCELY TEJTO SMERNICE

Profesionalny klient je klient, ktory méa odborné znalosti, skisenosti a poznatky
na uskutoc¢iovanie vlastnych rozhodnuti o investiciach a na nalezité posudzovanie rizik, ktoré
sU s tym spojené. Aby sa mohol klient povazovat’ za profesionalneho klienta, musi spliat’ tieto

kritéria:

|. KATEGORIE KLIENTOV, KTORE SA POVAZUJU ZA PROFESIONALOV

Na ucely tejto smernice by sa mali povazovat’ za profesiondlov v oblasti vSetkych investi¢nych
sluzieb a ¢innosti a finanénych nastrojov tieto subjekty.

1) Subjekty, ktoré musia mat’ povolenie alebo musia byt regulované v pripade ¢innosti
na finan¢nych trhoch. Doleuvedeny zoznam sa poklada za zoznam obsahujuci vSetky
povolené subjekty vykonavajuce typické ¢innosti uvedenych subjektov: subjekty
povolené ¢lenskym Statom na z&klade smernice, subjekty povolené alebo subjekty
regulované ¢lenskym $tatom bez zretel’a na Smernicu a subjekty povolené alebo
regulované neclenskym Statom:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
9)
h)
i)

uveroveé inStitlcie;

investi¢né spolocnosti;

iné povolené alebo regulované finanéné institacie;

poistovne;

systémy kolektivneho investovania a spravcovské spolo¢nosti tychto systémov ;
penzijné fondy a spravcovské spoloénosti takychto fondov;

obchodnici s komoditami a komoditnymi derivatmi;

lokalne spolo¢nosti;

ini inStitucionalni investori;

2 Velké podniky spinajiice dve z tychto poziadaviek na individudlnej baze spoloénosti:

— celkova suvaha: 2 000 0000 EUR

— Cisty obrat: 40 000 000 EUR

— vlastné zdroje: 2.000.000 EUR

3) Narodné a regionalne vlady vratane organov verejnej moci, ktoré sa podiel'aja



na sprave verejného dlhu na celostatnej alebo regionalnej Grovni , centralne banky,
medzinarodné a nadnarodné institicie ako napriklad Svetova banka, MMF, ECB, EIB
a iné podobné medzin&rodné organizécie.

4) Ini inStituciondlni investori, ktorych hlavna ¢innost’ je investovanie do finan¢nych
nastrojov vratane subjektov, ktori sa venuju sekuritizacii aktiv alebo inym transakciam
stvisiacim s financovanim.

Uvedené subjekty sa povazuju za profesiondlov. Musi sa im vsak umoznit’, aby mohli
pozadovat’ zaobchadzanie ako s neprofesiondlmi, a investi¢né spolo¢nosti mézu suhlasit’ s tym,
ze poskytni vyssiu uroven ochrany. Ak je klientom investi¢nej spolo¢nosti uvedeny podnik,
investi¢na spolo¢nost’ ho musi pred poskytnutim akejkol'vek sluzby informovat’, Ze na zéklade
informacii dostupnych spolo¢nosti sa klient povazuje za profesionalneho klienta a bude sa

s nim takto zaobchadzat’, pokial’ sa spolocnost’ a klient nedohodnu inak. Spolo¢nost’ musi tiez
informovat’ klienta, ze méze ziadat' zmenu podmienok zmluvy, aby si zabezpecil vyssSiu troven
ochrany.

Je na zodpovednosti klienta povazovaného za profesionalneho klienta, ¢i poziada o vyssiu
urovein ochrany, ked’ usudzuje, Ze nie je schopny nalezite postdit’ alebo zvladnut’ prislusné
rizika.

VysSia uroveil ochrany sa poskytne, ked’ klient, ktory je povaZzovany za profesionéla, uzatvori
pisomn0 dohodu s investi¢nou spolo¢nost'ou v tom zmysle, Ze sa s nim nebude zaobchadzat’
ako s profesionalnym klientom na ucely platnych pravidiel vykonu ¢innosti. V takychto
dohodach by sa malo uvadzat,, ¢i to plati na jednu alebo viaceré konkrétne sluzby alebo
transakcie alebo jeden alebo viaceré druhy produktu alebo transakcie.

Il. KLIENTI, S KTORYMI SA NA POZIADANIE MOZE ZAOBCHADZAT AKO
S PROFESIONALMI

11.1. Identifika¢né kritéria

Inym klientom, ako sU uvedeni v oddiele I, vratane organov verejného sektora okrem miestnych
verejnych organov, samosprav a vratane sakromnych individualnych investorov sa tiez moze
umoznit’, aby sa zriekli niektorych druhov ochrany poskytovanych na zaklade pravidiel vykonu
¢innosti.

Investi¢nym spolo¢nostiam by sa malo preto umoznit’, aby zaobchadzali s uvedenymi klientmi
ako s profesionalmi, ak st splnené prislusné kritéria a doleuvedeny postup. O tychto klientoch
by vSak nemalo usudzovat’, Ze maju znalosti o trhu a sktisenosti porovnatel'né so znalost'ami

a skusenostami kategorii uvedenych v oddiele |I.

Kazdé takéto zrieknutie sa ochrany poskytovanej na zdklade Standardného vykonu obchodne;j
¢innosti sa poklada za platné iba v pripade, ak adekvatne postdenie odbornych znalosti,
skusenosti a poznatkov klienta, ktoré vykona investi¢na spolo¢nost’, poskytne odéovodnenu
zaruku, Ze vzhl'adom na povahu planovanych transakcii alebo sluZieb je klient schopny
uskutoc¢novat’ vlastné rozhodnutia 0 investiciach a rozumie prislusnym rizikam.

Test sposobilosti  pouzivany v pripade manazérov a riaditelov subjektov, ktorym bolo udelené
povolenie podl'a smernic vo finan¢nej oblasti, by sa mohol pokladat’ za priklad hodnotenia



odbornych znalosti a poznatkov. V pripade malych subjektov by sa mala posudit’ na z&klade
uvedeného hodnotenia osoba, ktorej bolo udelené povolenie na vykonavanie transakcii v mene
subjektu.

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

— klient vykonaval transakcie vyznamnej vel'kosti na prislusnych trhoch s frekvenciou
priemerne 10 transakcii za Stvrtrok v priebehu predchadzajucich Styroch Stvrtrokov,

— vel'kost’ portfolia financnych nastrojov klienta definovaného ako vlozenie hotovostnych
vkladov a finan¢nych nastrojov presahuje 500 000 EUR,

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

11.2. POSTUP

Uvedeni klienti sa mozu zriect’ uplatiiovania podrobnych pravidiel vykonu ¢innosti iba
na zaklade tohto postupu:

— musia pisomne uviest’ investi¢nej spolo¢nosti, ze si Zelaja, aby sa s himi zaobchadzalo
ako s profesionalnym klientom bud’ v§eobecne, alebo v pripade konkrétnej investi¢nej
sluzby alebo transakcie alebo typu transakcie alebo produktu,

— investicna spolo¢nost’ im musi poskytnat’ jasné pisomné upozornenie o druhoch
ochrany a pravach investorov na nahradu, ktoré mozu stratit,

— v dokumente oddelenom od zmluvy musia pisomne uviest’, ze su si vedomi nasledkov
straty takychto druhov ochrany.

Pred rozhodnutim o prijati Ziadosti o upustenie od uplatiiovania podrobnych pravidiel vykonu
¢innosti  sa musi vyzadovat od investi¢nych spolo¢nosti, aby prijali vSetky primerané
opatrenia na zabezpecenie toho, ze klient, ktory pozaduje zaobchadzanie ako s profesionalnym
klientom, spiia prisluiné poziadavky uvedené v oddiele 11.1.

Ak st v8ak klienti uz zatriedeni ako profesionali na zaklade obdobnych parametrov a postupov,
ako st uvedené vyssie, ich vztahy s investiénymi spolocnost’ami by nemali byt dotknuté
akymikol'vek novymi pravidlami prijatymi na z&klade tejto prilohy.

Spolo¢nosti musia zaviest’ prislu§né pisomné interné pravidla a postupy na kategorizaciu
klientov. Profesionalni klienti st zodpovedni za to, Ze informuju spolo¢nost’ o kazdej zmene,
ktora by mohla ovplyvnit’ ich su¢asnt kategorizaciu. Ak by sa vSak investi¢na spolocnost’
dozvedela, e klient uz prestal spiiat’ po¢iatoéné podmienky, ktoré ho opraviiovali

na profesionalne zaobchadzanie, investicné spolo¢nost’ musi prijat’ potrebné opatrenie.



PRILOHA I1A
Cast’ A
ZruSend smernica so zoznamom neskorSich zmien a doplneni (v zmysle Clanku 98)

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES (U. v. EU L 145, 30.4.2004, s. 1)

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2006/31/ES z 5. aprila 2006 o trhoch s financnymi
ndastrojmi s ohladom na urcité terminy (Uv. EU L 114, 27.4.2006, s. 60).

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2007/44/ES z 5. septembra 2007 v suvislosti
s procesnymi pravidlami a kritériami hodnotenia obozretného posudzovania nadobudnuti
a zvySeni podielov vo financnom sektore (U. v. EU L 247, 21.9.2007, s. 1).

Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2008/10/ES z 11. marca 2008 o trhoch s )
financénymi ndstrojmi, pokial’ ide o vykondvacie pravomoci prenesené na Komisiu (U v. EU L
76, 19.3.2008, s. 33).

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2010/78/EU z 24. novembra 2010 v stvislosti s
pravomocami Eurdpskeho organu dohl’adu (Eurdpskeho organu pre bankovnictvo),
Eurdpskeho organu dohl’adu (Eurépskeho organu pre poist'ovnictvo a dochodkové poistenie

zamestnancov) a Eurdpskeho orgdnu dohl’adu (Eurdpskeho orgdnu pre cenné papiere a
trhy) (U. v. EU L 331, 15.12.2010, s. 120).

Cast’ B

Zoznam lehot na transpoziciu do vnutroStatneho prava (v zmysle clanku 98)

Smernica 2004/39/ES

Lehota na transpoziciu 31. januar 2007

Obdobie vykonavania 1. november 2007




PRILOHA 1IB

Tabulka zhody

Cast’ A

Téato smernica

Smernica 2004/39/ES

Clinok 1 ods. 1 Clinok 1 ods. 1
Clinok 1 ods. 2

Clinok 1 ods. 3 Clinok 1 ods. 2
Clinok 2 Clinok 2

Clinok 3 ods. 1 a 2 Clinok 3 ods. 1 a 2
Clinok 3 ods. 3 a 4

Clinok 4 ods. 1

Clinok 4 ods. 2 Clinok 4 ods. 1
Clinok 4 ods. 3 Clinok 4 ods. 2
Clinok 5 Clinok 5

Clinok 6 Clinok 6

Clinok 7 ods. 1,2,3 a 4 Clinok 7 ods. 1, 2,3 a 4
Clinok 7 0ds. 5 Clinok 7 ods. 4
Clinok 8 Clinok 8

Clinok 9 ods. 1,2, 3 a 4 Clinok 9 ods. 1
Clinok 9 ods. 5 Clinok 9 ods. 2
Clinok 9 ods. 6

Clinok 9 ods. 7 Clinok 9 ods. 3
Clinok 9 ods. 8 Clinok 9 ods. 4

Clinok 10 ods. 1 a 2

Clinok 10 ods. 1 a 2

Clanok 10 ods. 3

Clinok 11 ods. 1

Clinok 10 ods. 3




Clinok 11 ods. 2

Clinok 10 ods. 4

Clinok 11 ods. 3

Clinok 10 ods. 5

Clinok 11 ods. 4

Clinok 10 ods. 6

Clinok 12 Clinok 10a
Clinok 13 Clinok 10b
Clinok 14 Clinok 11
Clinok 15 Clinok 12

Clinok 16 ods. 1,2,3,4,5a6

Clinok 13 0ds. 1, 2,3,4,5a6

Clinok 16 ods. 7

Clinok 16 ods. 8

Clinok 13 ods. 7

Clinok 16 ods. 9

Clinok 13 ods. 8

Clinok 16 ods. 10

Clinok 16 ods. 11

Clinok 13 ods. 9

Clinok 16 ods. 12

Clianok 13 ods. 10

Clinok 17

Clinok 18 ods. 1 a 2

Clianok 14 ods. 1a 2

Clinok 18 ods. 3

Clinok 14 ods. 4

Clinok 18 ods. 4

Clinok 14 ods. 5

Clinok 18 ods. 5

Clinok 14 ods. 6

Clinok 18 ods. 6

Clinok 14 ods. 7

Clinok 18 ods. 7 a 8

Clinok 19
Clinok 20
Clinok 21 Clinok 16
Clinok 22 Clinok 17
Clinok 23 Clinok 18




Clinok 24 ods. 1,2 a 3 Clinok 19 ods. 1,2 a 3
Clinok 24ods. 4 Clinok 19 ods. 9
Clinok 24 ods. 5

Clinok 24 ods. 6

Clinok 24 ods. 7

Clinok 24 ods. 8

Clinok 25 ods. 1 Clinok 19 ods. 4
Clinok 25 ods. 2 Clinok 19 ods. 5
Clinok 25 ods. 3 Clinok 19 ods. 6
Clinok 25 ods. 4 Clinok 19 ods. 7
Clinok 25 ods. 5 Clinok 19 ods. 8
Clinok 25 ods. 6 Clinok 19 ods. 10
Clinok 25 ods. 7

Clinok 26 Clinok 20
Clinok 27 ods. 1 Clinok 21 ods. 1
Clinok 27 ods. 2

Clinok 27 ods. 3 Clinok 21 ods. 2
Clinok 27 ods. 4 Clinok 21 ods. 3
Clinok 27 ods. 5 Clinok 21 ods. 4
Clinok 27 ods. 6 Clinok 21 ods. 5
Clinok 27 ods. 7 Clinok 21 ods. 6
Clinok 27 ods. 8

Clinok 28 Clinok 22
Clinok 29 Clinok 23
Clinok 30 Clinok 24
Clinok 31 Clinok 26




Clanok 32

Clinok 33

Clinok 34

Clinok 35

Clinok 36 ods. 1,2,3 a 4

Clinok 31 ods. 1,2,3 a 4

Clinok 36 ods. 5

Clinok 36 ods. 6

Clinok 31 ods. 5

Clanok 36 ods. 7

Clianok 31 ods. 6

Clanok 36 ods. 8 a 9

Clinok 31 ods. 7

Clinok 37 ods. 1,2, 3,4,5a6

Clinok 32 0ds. 1,2,3,4,5a 6

Clinok 37 ods. 7

Clianok 37 ods. 8

Clianok 32 ods. 7

Clinok 37 ods. 9

Clinok 32 ods. 8

Clinok 37 ods. 10

Clinok 32 ods. 9

Clinok 37 ods. 11

Clinok 32 ods. 10

Clinok 38 Clinok 33
Clinok 39 Clanok 34
Clinok 40 Clinok 35
Clinok 41
Clinok 42
Clinok 43
Clinok 44
Clinok 45
Clinok 46
Clanok 47 Clinok 36
Clinok 48 Clinok 37




Clinok 49 Clinok 38
Clinok 50 Clinok 39
Clinok 51

Clinok 52 Clinok 40

Clanok 53 ods. 1 a 2

Clanok 41 ods. 1 a 2

Clanok 53 ods. 3 a4

Clinok 54

Clinok 55

Clinok 42

Clinok 56

Clinok 43

Clinok 57

Clinok 46

Clinok 58

Clinok 47

Clinok 59

Clinok 60

Clinok 61

Clinok 62

Clinok 63

Clinok 64

Clinok 65

Clinok 66

Clinok 67

Clinok 68

Clinok 69

Clinok 48

Clianok 70

Clanok 49

C¢lanok 71 ods. 1 a 2 ¢lanok 50 ods. 1 a 2

Clanok 71 ods. 3 a 4

Clinok 72




Clinok 73 ods. 1

Clianok 51 ods. 1

Clinok 73 ods. 2

Clinok 73 ods. 3

Clinok 51 ods. 4

Clinok 73 ods. 4

Clinok 51 ods. 5

Clinok 73 ods. 5

Clinok 51 ods. 6

Clinok 74

Clinok 75

Clinok 76

Clinok 77

Clinok 78

Clinok 79 Clinok 52
Clinok 80 Clinok 53
Clinok 81 Clinok 54
Clinok 82 Clinok 55

Clinok 83 ods. 1,2, 3 a 4

Clinok 56 ods. 1, 2, 3 a 4

Clanok 83 ods. 5a 6

Clinok 83 ods. 7

Clinok 56 ods. 5

Clinok 83 ods. 8

Clinok 56 ods. 6

Clinok 84 Clinok 57
Clinok 85 Clanok 58
Clinok 86 Clinok 58a
Clinok 87 Clinok 59
Clinok 88 Clanok 60
Clinok 89 Clinok 61
Clinok 90 Clinok 62
Clinok 91 Clinok 62a




Clinok 92 Clinok 63
Clinok 93

Clinok 94

Clinok 95

Clinok 96 Clinok 65
Clinok 97 Clinok 70
Clinok 98

Clinok 99 Clinok 71
Clinok 100 Clinok 72
Clinok 101 Clinok 73
Priloha | Priloha |
Priloha 11 Priloha Il




Cast’ B

Nariadenie (EU) ¢. ../... [MiFIR]

Smernica 2004/39/ES

Clinok 1
Clinok 2 Clinok 4

Clinok 3 ods. 1

Clanok 29 ods. 1 a ¢lanok 44 ods. 1

Clinok 3 ods. 2

Clinok 44 ods. 1

Clinok 4 ods. 1

Clanok 29 ods. 2 a ¢lanok 44 ods. 2

Clinok 4 ods. 2

Clinok 4 ods. 3

Clanok 29 ods. 3 a ¢élanok 44 ods. 3

Clinok 4 ods. 4

Clinok 5 ods. 1

Clanok 30 ods. 1 a élanok 45 ods. 1

Clinok 5 ods. 2

Clianok 45 ods. 1

Clinok 6 ods. 1

Clanok 30 ods. 2 a ¢lanok 45 ods. 2

Clinok 6 ods. 2

Clanok 30 ods. 3 a ¢lanok 45 ods. 3

Clinok 7

Clinok 8

Clinok 9

Clinok 10

Clinok 11

Clinok 12

Clianok 28 a &lanok 30

Clinok 45

Clinok 13

Clanok 27 ods. 1 a 2

Clinok 14 0ds. 1,2, 3 a 4

Clinok 27 ods. 3

Clinok 14 ods. 5

Clinok 27 ods. 7

Clinok 14 ods. 6




Clinok 15

Clinok 27 ods.

Clinok 16 ods. 1

Clinok 27 ods.

Clianok 16 ods. 2

Clinok 27 ods.

Clinok 16 ods. 3 Clinok 27 ods.
Clinok 17

Clinok 18

Clinok 19 Clinok 28
Clinok 20

Clinok 21 Clinok 25 ods.
Clinok 22 ods. 1 Clinok 25 ods.
Clinok 22 ods. 2

Clanok 23 ods. 1 a 2 Clinok 25 ods.
Clinok 23 ods. 3 Clinok 25 ods.
Clinok 23 ods. 4

Clanok 23 ods. 5

Clinok 23 ods. 6 Clinok 25 ods.
Clinok 23 ods. 7 Clinok 25 ods.
Clinok 23 ods. 8 Clinok 25 ods.

Clinok 23 ods. 9

Clinok 24

Clinok 25

Clinok 26

Clinok 27

Clinok 28

Clinok 29

Clinok 30




Clinok 31

Clinok 32

Clinok 33

Clinok 34

Clinok 35

Clinok 36

Clinok 36

Clinok 37

Clinok 38

Clinok 39

Clinok 40

Clinok 41

Clinok 42

Clinok 64

Clinok 43

Clinok 65

Clinok 44

Clinok 45

Clinok 71

Clinok 46

Clinok 72




