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SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY
2004/39/ES

z 21. aprila 2004

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

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE

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

so zretelom na navrh Komisie (1),

so zretelom na stanovisko Eurdpskeho hospodarskeho a socidlneho
vyboru (%),

so zretefom na stanovisko Eurdpskej centralnej banky (3),
konajuc v sulade s postupom ustanovenym v ¢lanku 251 zmluvy (%),

ked’ze:

(1)  Smernica Rady 93/22/EHS z 10. maja 1993 o investi¢nych sluz-
bach v oblasti cennych papierov (°) mala za tulohu ustanovit’
podmienky, na zaklade ktorych by investiné spolo¢nosti
a banky, ktorym bolo udelené povolenie, mohli poskytovat
urcené sluzby alebo zriadovat pobocky v inych clenskych
Statoch na zéklade povolenia a dohl'adu domovskej krajiny. Na
tento cel sa uvedena smernica zamerala na zostladenie poziada-
viek na pociatocné povolenie a na Cinnost’ investicnych spoloc-
nosti vratane pravidiel vykonu Cinnosti. Tiez zabezpecila zosula-
denie niektorych podmienok upravujicich ¢innost’ regulovanych
trhov.

(2) 'V ostatnych rokoch sa stalo viac investorov aktivnymi
na finanénych trhoch a ponika sa im este komplexnejsi rozsiahly
subor sluzieb a nastrojov. Vzhladom na tento vyvoj by mal
pravny ramec SpoloCenstva zahfnat' cely rozsah aktivit oriento-
vanych na investorov. Na tento ucel je potrebné zabezpecit
potrebnu Groven zosuladenia, aby sa investorom poskytla vysoka
urovenn ochrany a aby sa investicnym spolo¢nostiam umoZnilo
poskytovat’ sluzby v celom Spolocenstve v ramci jednotného
trhu na zaklade dohladu domovskej krajiny. Vzhladom
na uvedené by sa smernica 93/22/EHS mala nahradit’ novou
smernicou.

(3)  Kvoli zvySujucej sa zavislosti investorov od osobnych odport-
Cani, je potrebné zahrnut’ poskytovanie investicného poradenstva
ako investicnu sluzbu, ktora vyzaduje povolenie;.

(4)  Je potrebné zahrnit’ do zoznamu finan¢nych néstrojov urcité deri-
vaty komodit a iné nastroje, ktoré su vytvorené a obchodované

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

(» U. v. EU C 220, 16.9.2003, s. 1.

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

(*) Stanovisko Eurdpskeho parlamentu z 25. septembra 2003 (zatial' neuverej-
nené v tradnom vestniku), spolo¢nd pozicia Rady z 8. decembra 2003 (U. v.
EU C 60, 9.3.2004, s. 1), pozicia Eurdpskeho parlamentu z 30. marca 2004
(zatial  neuverejnena v  Uradnom vestniku) a rozhodnutie Rady
z0 7. aprila 2004.

() U. v. ES L 141, 11.6.1993, s. 27. Smernica naposledy zmenena a doplnend
smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2002/87/ES (U. v. EU L 35,
11.2.2003, s. 1).
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takym spdsobom, Ze s podl'a regulaénych aspektov porovnatel'né
s tradicnymi finanénymi nastrojmi;.

Je potrebné zriadit komplexny regulacny systém upravujici
vykonavanie transakcii s finanénymi nastrojmi bez ohladu
na metody obchodovania pouzité na uzavretie tychto transakcif,
ako aj na zabezpecCenie vysokej kvality pri uskutociiovani inve-
storskych transakcii a na zachovanie integrity a celkovej efektiv-
nosti financného systému. Mal by sa zabezpecit' koherentny
a riziko zohladiujici rdmec pre regulaciu najddlezitejSich druhov
systémov vykondvania pokynov, ktoré sa v sucasnosti uskutoc-
fuju na eurdpskom finanénom trhu. Je potrebné uznat vznik
novej generacie organizovanych obchodnych systémov popri
regulovanych trhoch, ktoré by mali podlichat’ povinnostiam
zameranym na zachovanie efektivnosti a riadneho fungovania
finan¢nych trhov. Na ucely ustanovenia primerané¢ho regulacného
ramca by sa malo urobit’ opatrenie, aby sa zahrnula nova inve-
stiéna sluzba, ktora sa tyka Cinnosti MTF.

Mali by sa vymedzit' pojmy regulovaného trhu a MTF a mali by
sa navzajom uzko zladit, aby odrazali skutocnost’, ze vyjadruju
rovnakil funkciu organizovaného obchodu. Vo vymedzeni
pojmov by sa nemali uvadzat bilaterdlne systémy, v ramci
ktorych investicné spolo¢nosti vstupuji do kazdého obchodu
na vlastny ucet, a nie ako bezrizikova protistrana, ktora stoji
medzi kupujicim a predavajiicim. Pojem ,,systém* zahffia vSetky
také trhy, ktoré pozostavaji zo suboru pravidiel a obchodnej
platformy, ako aj tie, ktoré¢ funguji jedine na zaklade stboru
pravidiel. Regulované trhy a MTF nie si povinné prevadzkovat’
technicky systém® na parovanie pokynov. Trh, ktory pozostava
iba zo stiboru pravidiel, ktoré upravuju aspekty tykajuce sa clen-
stva, prijimania nastrojov na obchodovanie, obchodovania medzi
Clenmi, predkladania sprav a v pripade potreby povinnosti tyka-
jucich sa priehladnosti, je regulovanym trhom alebo MTF
v zmysle tejto smernice a transakcie uskutocnené podla tychto
pravidiel sa povazuju za uskutocnené podla systémov regulova-
ného trhu alebo MTF. Vyraz ,zaujem kuapit a predat* sa ma
chapat’ v SirSom zmysle a zahiha pokyny, kotacie a prejavenie
zaujmu. Poziadavka, aby sa zaujmy v systéme zIu¢ili prostrednic-
tvom nediskreénych pravidiel vytvorenych prevadzkovatel'om
systému znamena, ze sa zlucuju podla pravidiel systému alebo
prostrednictvom protokolov systému alebo internych prevadzko-
vych postupov (vratane postupov zabudovanych v softvéri poci-
taca). Vyraz ,nediskrecné pravidla®“ znamend, ze tieto pravidla
neumoziuju investi¢nej spoloc¢nosti spravovat MTF na zaklade
volnej uvahy, pokial ide o to, ako maji zadujmy vzijomne
posobit. Vymedzenie pojmov vyzaduju, aby sa zaujmy spojili
takym sposobom, aby ich vysledkom bola zmluva, to znamena,
7ze vykonanie sa uskutoéni podla pravidiel systému alebo
prostrednictvom protokolov systému alebo internych prevadzko-
vych postupov.

Ciel'om tejto smernice je zahrnit podniky, predmetom pravidel-
ného povolania alebo podnikanim ktorych je poskytovanie inve-
sticnych sluzieb a/alebo vykonavanie investinych aktivit
na odbornom zéklade. Jej posobnost’ by sa preto nemala vzta-
hovat’ na ziadnu osobu s inou profesijnou ¢innostou.

Do pdsobnosti tejto smernice by nemali patrit’ osoby spravujlice
svoje vlastné aktiva a podniky, ktoré neposkytuju investicné
sluzby a/alebo nevykonavaju iné investicné aktivity ako obcho-
dovanie na vlastny tcet, pokial’ nie su tvorcami trhu, alebo neob-
choduju na vlastny ucet mimo regulovaného trhu alebo MTF
na organizovanom, frekventovanom a systematickom zaklade
poskytovanim systému dostupného tretim stranam, aby sa zacast-
nili na obchodoch s nimi.
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Odkazy na osoby v texte by sa mali chapat’ ako odkazy
na fyzické a aj pravnické osoby.

Mali by sa vylucit’ poistovne, ktorych ¢innosti podliechaju prislus-
nému dohladu orgdnmi dohladu nad obozretnym podnikanim
na ktor¢ sa vztahuje smernica Rady 64/225/EHS
25. februara 1964 o zruSeni obmedzeni slobody usadit’ sa
slobody poskytovat sluzby vo vztahu k zaistovaniu

retrocesii ('),  prva  smernica  Rady  73/239/EHS
24. jula 1973 o koordinacii zédkonov, inych predpisov
administrativnych opatreni vztahujiicich sa na zacatie
vykonavanie priameho poistenia s vynimkou zivotného
poistenia (>) a smernica Rady 2002/83/ES z 5. novembra 2002
o zivotnom poisteni (3).

O N ® N

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

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

Tato smernica by sa nemala vzt'ahovat na osoby, ktoré poskytuju
investicné sluzby pozostavajice vyhradne zo spravy systémom
zamestnaneckej spolutcasti a ktoré teda neposkytuju 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, c¢o zahfila s tym savisiace investovanie,
s vynimkou organov, ktoré st ¢iastocne alebo celkove vo vlast-
nictve Statu, ktoré zohravaji komerc¢nt ulohu alebo ulohu stvi-
siacu s nadobudanim majetkovych ucasti.

Z pdsobnosti tejto smernice je potrebné vylucit podniky kolek-
tivneho investovania a penzijné fondy nezavisle od toho, ¢i st,
alebo nie st koordinované na urovni Spolocenstva, a depozitarov
alebo spravcov takychto podnikov, kedze podliehaji osobitnym
pravidlam priamo prispésobenym ich ¢innosti.

Aby prislusna osoba mohla byt' vynata z pdsobnosti tejto smer-
nice, mala by neustale spiiat’ podmienky ustanovené pre takéto
vynatie. Najmd, ak osoba poskytuje investicné sluzby, alebo
vykonava investicné ¢innosti a je vynata z posobnosti tejto smer-
nice, pretoze takéto sluzby alebo cCinnosti st vedlajsie k jej
hlavnej ¢innosti, ak pri posideni na skupinovom ziklade by sa
malo prestat’ na nu vztahovat vynatie tykajice sa vedl'ajSich
sluzieb, ak poskytovanie tychto sluzieb alebo Cinnosti prestane
byt vedl'ajsie k jej hlavnej obchodnej ¢innosti.

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

Uverové ingtiticie, ktoré su ziskali povolenie podla smernice
Eurépskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES z 20. marca 2000
o zatati a vykonavani Cinnosti Uverovych institacii () by
na poskytovanie investi¢nych sluzieb alebo vykonavanie investic-
nych aktivit nemali potrebovat’ d’alSie povolenie podla tejto smer-

. ES L 56, 4.4.1964, s. 878/64.

. ES L 228, 16.8.1973, s. 3.
. ES L 345, 19.12.2002, s. 1.
. ES L 126, 26.5.2000, s. 1.

< << <
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nice. Ked’ sa uverova institicia rozhodne poskytovat’ investi¢né
sluzby alebo vykonavat’ investi¢né aktivity, prislusné organy by
mali pred udelenim povolenia overit, &i spifia prisluiné ustano-
venia tejto smernice.

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

Na ucely tejto smernice by medzi ¢innosti prijimania a postiipenia
pokynov malo patrit aj spajanie dvoch alebo viacerych inve-
storov, ¢im sa umozni transakcia medzi tymito investormi.

V sutvislosti s nadchadzajicou reviziou ramca kapitalovej prime-
ranosti v Bazileji II ¢lenské Staty uznavaju potrebu preskiimat’, ¢i
sa maju, alebo nemaju investicné spolocnosti, ktoré vykonavaju
pokyny klientov na zéklade parovania pokynov na svoj ucet
povazovat za konajiice na svoj ucet, a preto by mali podlichat
d’alsim regulacnym kapitalovym poziadavkam.

Zasady vzajomného uznavania a dohl'adu domovského ¢lenského
Statu si vyzaduju, aby prislusné organy ¢lenskych statov neudelili,
alebo aby odnali povolenie v pripade, ked’ z obsahu obchodnych
planov, geografického rozlozenia alebo zo skuto¢ne vykonéava-
nych cinnosti je zrejmé, Ze si investina spolocnost’ vybrala
pravny systém niektorého clenského $tatu preto, aby sa vyhla
prisnejSim pravidlam, ktoré platia v inom clenskom State,
na tzemi ktorého mieni vykonavat, alebo vykonava vacsiu Cast’
svojich Cinnosti. Investicna spolocnost, ktord je pravnickou
osobou, by mala ziskat' povolenie v ¢lenskom State, v ktorom
mé svoje sidlo. Investicnd spolocnost, ktora nie je pravnickou
osobou, by mala ziskat’ povolenie v Clenskom State, v ktorom
ma svoje Ustredie. Okrem toho by mali ¢lenské Staty vyzadovat’,
aby ustredie investi¢nej spolocnosti bolo vzdy situované v jeho
domovskom clenskom State a aby tam skuto¢ne posobila.

Investi¢na spolo¢nost’, ktora ziskala povolenie vo svojom domov-
skom ¢lenskom $tate, by mala mat’ opravnenie poskytovat’ inve-
sticné sluzby alebo vykonavat’ investicné ¢innosti v ramci celého
SpolocCenstva bez toho, aby ziadala o zvlastne povolenie od
prislusného organu clenského statu, v ktorom ma zaujem posky-
tovat’ takéto sluzby alebo vykonavat’ takéto Cinnosti.

Urcité investicné spolo€nosti st vynaté z uritych povinnosti
ulozenych smernicou Rady 93/6/EHS z 15. marca 1993
o kapitalovej primeranosti investi¢nych spolo¢nosti a uverovych
institacii (1), tieto spolo¢nosti by povinne mali mat’ bud’ mini-
malnu vysku zédkladného imania, alebo poistenie zodpovednosti
za Skodu sposobenu pri vykone povolania alebo ich kombinaciu.
Upravy vysky tohto poistenia by mali zohl'adiiovat’ ipravy vyko-
nané v ramci smernice FEurdpskeho parlamentu a Rady
2002/92/ES z 9. decembra 2002 o sprostredkovani poistenia (?).
Tymto konkrétnym postupom na ucely kapitalovej primeranosti
by nemalo byt dotknuté ziadne rozhodnutie tykajice sa prislus-
ného postupu vzhladom na tieto spoloc¢nosti podla buducich
zmien pravnych predpisov Spolocenstva o kapitadlovej primera-
nosti.

Pdsobnost” predpisov o obozretnosti by sa mala obmedzit’ na tie
subjekty, ktoré na zéklade toho, ze profesionalne vedu obchodnt
knihu, predstavuju zdroj rizika protistrany pre ostatnych ucast-
nikov trhu, subjekty, ktoré obchoduji s finanénymi nastrojmi
na vlastny ucet, vratane tych komoditnych derivatov, na ktoré
sa vztahuje tato smernica, a tie subjekty, ktoré poskytuju inve-

.v. ES L 141, 11.6.1993, s. 1.
.v. ES L9, 15.1.2003, s. 3.
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sticné sluzby v oblasti komoditnych derivatov klientom v ramci
ich hlavnej obchodnej ¢innosti ako vedlajsiu ¢innost’ pri postdeni
na skupinovom zéklade za predpokladu, Ze tato hlavna ¢innost’
nie je poskytovanim investi¢nych sluzieb v zmysle tejto smernice,
by sa mali vynat' z posobnosti tejto smernice.

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

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

Postupy udel'ovanie povoleni v ramci Spolocenstva pobockam
investicnych  spoloCnosti, ktorym boli udelené povolenia
v tretich krajinach, by sa mali na takéto spolocnosti uplatiovat
nad’alej. Tieto pobocky by nemali mat’ pravo volného pohybu
sluzieb v zmysle druhého odseku ¢lanku 49 zmluvy, ani pravo
usadit’ sa v inych ¢lenskych Statoch, ako v ¢lenskych $tatoch,
v ktorych boli zalozené. Vzhl'adom na pripady, ked’ Spolocenstvo
nie je viazané ziadnymi bilaterdlnymi alebo multilateralnymi
zavdzkami, je potrebné zabezpeCit' postup, ktory zaruci, ze sa
s investicnymi spolo¢nostami Spolocenstva v prislusnych tretich
krajinach bude zaobchadzat' podobne.

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

Sluzba by sa mala povazovat’ za poskytovani na zaklade inicia-
tivy  klienta, pokial ju klient nepozaduje v odpovedi
na individualne zamerané oznamenie spolocnosti alebo v mene
spolo¢nosti na tohto konkrétneho klienta, ktoré obsahuje vyzvu,
alebo je urcené na ovplyvnenie klienta v stvislosti s konkrétnym
finanénym nastrojom alebo konkrétnou transakciou. Sluzba moéze
byt povazovana za poskytnuti na zéaklade iniciativy klienta bez
ohl'adu na to, ¢i ju klient pozadoval na zaklade ozndmenia propa-
gujiceho alebo pontkajiceho financné nastroje, ktoré sa vyko-
nalo prostriedkami, ktoré si svojou povahou vseobecné a urcené
pre verejnost’ alebo véacsiu skupinu alebo kategoriu klientov alebo
potencialnych klientov.

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

Odchylne od zasady povolenia domovskej krajiny, dohladu
a vymahania povinnosti stvisiacich s ¢innostou pobociek je
potrebné v pripade prislusného organu hostitel'ského Statu
prevziat’ zodpovednost’ za vymahania uréitych povinnosti uvede-
nych v tejto smernici, ktoré suvisia s ¢innostou vykondvanou
prostrednictvom pobocky na tzemi, kde sa pobocka nachadza,
pretoze tento organ je najblizsie k pobocke a ma lepSie moznosti

(") U. v. ES L 168, 27.6.2002, s. 43.
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na odhalenie a zasah v pripade poruseni pravidiel upravujtcich
¢innosti pobocky.

Je potrebné ulozit povinnost’ skutocne ,najlepSicho vykonu*
na zabezpecenie toho, ze investicné spolo¢nosti vykonaju pokyny
klientov za podmienok, ktoré st pre klienta najvyhodnejsie. Tato
povinnost’ by sa mala uplathovat na spoloc¢nost’, ktora ma vo
vztahu ku klientovi zmluvné povinnosti alebo povinnosti
Vv ramci zastupenia.

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

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

Osoby, ktoré poskytujii investicné sluzby v zastipeni pre viac
ako jednu investiéni spoloc¢nost, by sa nemali povazovat za
viazanych sprostredkovatel'ov, ale za investi¢né spolo¢nosti, ak
spadaju do vymedzenia pojmu uvedeného v tejto smernici, okrem
urcitych osdb, ktoré mézu byt vynaté.

Touto smernicou by nemali byt dotknuté prava viazanych spro-
stredkovatel'ov uskutociiovat’ ¢innosti, na ktoré sa vztahujii iné
smernice, a suvisiace Cinnosti tykajuce sa finanénych sluzieb
alebo produktov, na ktoré sa nevztahuje tato smernica, vratane
¢innosti v prospech casti tej istej finanénej skupiny.

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

Prislusné organy clenskych §tatov by nemali registrovat’, alebo by
mali zru$it' registraciu, ak skutocne vykondvané Cinnosti jasne
ukazuji, ze si viazany sprostredkovatel’ vybral pravny systém
niektorého Clenského Statu preto, aby sa vyhol prisnejSim pravi-
dlam, ktoré platia v inom ¢lenskom State, na Gizemi ktorého mieni
vykonavat’, alebo vykonava vécsiu Cast’ svojich Cinnosti.

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

S cielom zabezpecit’, aby sa pravidla spravania pri obchodovani
(vratane pravidiel tykajucich sa najlepSicho  vykonania
a spracovania pokynov klienta) uplatiiovali v pripade tych inve-
storov, ktori najviac potrebuju tito ochranu, a aby odrazali dobre
zavedenu trhovl prax v rdmci celého Spolocenstva, je potrebné
objasnit’, ze sa mdze upustit’ od pravidla spravania pri obchodo-
vani v pripade transakcii, do ktorych vstupili, alebo ktoré vznikli
medzi opravnenymi protistranami.

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

Clenské $taty ochrania pravo na sukromie fyzickych osob
v suvislosti so spracovanim osobnych udajov v sulade so smer-
nicou Eurépskeho parlamentu a Rady 95/46/ES
z 24. oktoébra 1995 o ochrane fyzickych o0s6b pri spracovani
osobnych tdajov a vol'nom pohybe tychto udajov. (')

() U. v. ES L 281, 23.11.1995, s. 31.
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(46)

(47)

(48)

(49)

Pre spoloény ciel tak na ochranu investorov, ako aj
na zabezpecenie hladkého fungovania trhov s cennymi papiermi
je potrebné zaistit, aby sa dosiahla priehl'adnost” transakcii a aby
sa pravidla ustanovené pre tento ucel uplatiiovali na investicné
spolo¢nosti, ked’ pdsobia na tychto trhoch. Aby sa umoznilo
investorom alebo ucastnikom trhu kedykol'vek posudit
podmienky transakcie s akciami, ktoré zvazuji, a nasledne overit’
podmienky, za akych boli uskutocnené, mali by sa stanovit’
spolo¢né pravidla pre zverejinovanie udajov ukoncenych trans-
akcii s akciami a pre zverejiiovanie udajov aktualnych prilezitosti
na obchodovanie s akciami. Tieto pravidla su potrebné
na zabezpecCenie efektivnej integracie akciovych trhov ¢lenského
Statu, na podporu efektivnosti celkového procesu tvorby cien pre
akciové nastroje a na pomoc pre efektivne dodrziavanie povin-
nosti ,,najlepsiecho vykonu®. Tieto hl'adiska vyzaduju komplexny
systém priehl'adnosti uplatnitelny na vsetky transakcie s akciami
bez ohladu na to, ¢i boli vykonané investicnou spolo¢nost’ou
na bilaterdlnom zaklade alebo prostrednictvom regulovanych
trhov alebo MTF. Povinnosti investicnych spoloc¢nosti podla
tejto smernice na kotovanie nakupnej a predajnej ceny a na vyko-
nanie pokynu za kétovani cenu nezbavuje investi¢né spolo¢nosti
povinnosti nasmerovat’ pokyn na iné miesto vykonu, ak by takato
internalizacia branila spolo¢nosti splnit’ povinnosti ,,najlepSieho
vykonu*.

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

Clenské $tity mdzu rozhodnut’, Ze budu uplatiiovat’ poziadavky
na priehladnost’ pred a po predaji ustanovené v tejto smernici aj
na iné financné nastroje ako akcie. V tom pripade by sa tieto
poziadavky mali uplathovat’ na vSetky investicné spolo¢nosti,
v pripade ktorych je dany clensky stat domovskym clenskym
Statom pre ich ¢innosti v ramci uzemia daného c¢lenského Statu,
a pre ¢innosti vykonavané cezhrani¢ne na zaklade slobody posky-
tovat’ sluzby. Mali by sa tiez uplatiiovat’ na ¢innosti vykonavané
v ramci uzemia daného ¢lenského Statu na jeho izemi zriadenymi
pobockami investicnych spolocnosti, ktorym bolo udelené povo-
lenie v inom ¢lenskom $tate.

Vsetky investicné spolocnosti by mali mat’ v ramci Spolocenstva
rovnaké prilezitosti na pripojenie sa k regulovanym trhom alebo
na pristup k nim. Bez ohl'adu na sposob, akym sa v sucasnosti
transakcie v Clenskych Statoch organizuju, je dolezité zrusit' tech-
nické a pravne obmedzenia tykajuce sa pristupu na regulované
trhy.

Na ulahcenie finalizacie cezhraniénych transakcii je potrebné,
aby sa investicnym  spolo¢nostiam  zabezpeCil  pristup
k systémom zuctovania a vyrovnania v ramci celého Spolocen-
stva bez ohladu na to, ¢i sa transakcie uskuto¢nili prostrednic-
tvom regulovanych trhov v prislusnom clenskom State. Investi¢né
spolo¢nosti, ktoré maju zaujem sa z(castnit’ priamo na systémoch
vyrovnania iného $tatu, by mali spliiat’ prisluiné prevadzkové
a obchodné poziadavky na clenstvo a opatrenia obozretnosti
na podporu neruseného a riadneho fungovania finanénych trhov.

Povolenie na prevadzkovanie regulovaného trhu by sa malo
roz8iritt  na  vSetky  Cinnosti, ktoré  priamo  suvisia
s  vystavovanim, spracovanim, vykonanim, potvrdenim
a postipenim pokynov z miesta, kde takéto pokyny regulovany
trh prijima, na miesto, kde sa odosielaji na d’alsiu finalizaciu a na
Cinnosti  stvisiace s  prijimanim  finanénych  néastrojov
na obchodovanie. Sem by mali tiez patrit’ transakcie uskuto¢nené
v prostredi urcenych tvorcov trhu vymenovanych regulovanym
trhom, ktoré sa uskuto¢nuji na zaklade jeho systémov
a v sulade s pravidlami, ktoré tieto systémy upravuju. Nie vSetky
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transakcie uskutocnené clenmi alebo ucastnikmi regulovaného
trhu alebo MTF sa budi posudzovat' ako uskutoénené v ramci
systémov regulované¢ho trhu alebo MTF. Transakcie, ktoré
Clenovia alebo ucastnici uskutocnia na bilaterdlnom zaklade
a ktoré nesplhaju vietky povinnosti stanovené pre regulovany
trh alebo MTF podla tejto smernice by sa mali posudzovat’ ako
transakcie uskutoénené mimo regulovaného trhu alebo MTF
na ucely definicie systematického internalizatora. V takomto
pripade by sa mala uplatnit’ povinnost’ investi¢nych spolo¢nosti
zverejnit’ zavidzné kotacie, ak st splnené podmienky ustanovené
touto smernicou.

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

Clanok 27 nezavizuje systematickych internalizatorov zverej-
novat’ zavizné kotacie vo vztahu k transakcidam nad Standardnou
trhovou velkost’ou.

Ak je investicna spolocnost’ systematickym internalizatorom
s akciami a aj inymi finanénymi nastrojmi, povinnost’ kotacie
by sa mala uplatiovat’ vo vztahu k akciam bez toho, aby bolo
dotknuté odovodnenie ¢. 46.

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

Standardné trhova vel’kost pre kazdu triedu akcii by nemala byt
vo vyraznom nepomere so ziadnou akciou patriacou do tejto
triedy.

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

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

Ustanoveniami tejto smernice tykajucimi sa prijimania nastrojov
na obchodovanie podla pravidiel uplatnovanych regulovanym
tthom by nemalo byt dotknuté uplatiiovanie smernice Eurdp-
skeho parlamentu a Rady 2001/34/ES z 28. maja 2001
o prijimani cennych papierov na kotovanie na burze cennych
papierov a o informaciach, 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 vztahu k emitentom cennych papierov alebo
nastrojov, ktoré posudzuje na tcely prijimania na obchodovanie.

Clenské §taty by mali byt schopné urit’ rozne prisluiné organy,
aby uplatiiovali rozsiahle povinnosti ustanovené v tejto smernici.
Takéto organy by mali byt verejnej povahy, aby sa zarucila ich
nezavislost od hospodarskych subjektov a zabranilo konfliktu
zaujmov. V stlade s vnltroStitnym pravom by clenské Staty
mali zabezpecit' zodpovedajice financovanie prislusného organu.
Pri vymenovani verejnych organov by sa nemalo vylicit' prene-
senie uloh v ramci zodpovednosti prislusného organu.

(M U. v. ES L 184, 6.7.2001, s. 1.
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Vsetky doverné informacie prijaté kontaktnym miestom jedného
Clenského $tatu prostrednictvom kontaktného miesta iného ¢len-
ského Statu by sa nemali povazovat’ iba za vnutroStatne.

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

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

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

Je potrebné posilnit’ ustanovenia o vymene informacii medzi
vnutro§tatnymi prislusSnymi organmi a povinnosti vzajomnej
pomoci a spoluprace, ku ktorej sa zaviazali. Kvoli zvySenej
cezhranicnej aktivite by si prislusné organy mali navzajom posky-
tovat’ prislusné informacie na vykondvanie svojich tloh, aby sa
zabezpecilo U¢inné uplatnovanie tejto smernice, vratane situacii,
ked by porusenim alebo podozrenim z poruSenia mohli byt
dotknuté organy v dvoch alebo viacerych clenskych statov. Pri
vymene informéacii je potrebné prisne zachovavanie sluzobného
tajomstva na zabezpeCenie neruSené¢ho oznamenia tychto infor-
macii a ochrany prislusnych prav.

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

Uznesenie prijaté Eurdpskou radou v Stokholme 23. marca 2001
schvalilo zavere¢nu spravu vyboru mudrych a navrhovany S$tvor-
stupnovy pristup na zvysenie efektivnosti a priehl'adnosti regu-
lacného postupu pre pravne predpisy Spolocenstva v oblasti
cennych papierov.

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

Uznesenie  Eurdopskeho parlamentu z 5. februara 2002
o vykonavani pravnych predpisov v oblasti financnych sluzieb
tiez schvalila spravu vyboru mudrych na zaklade slavnostného
vyhlasenia Komisie v ten isty den pred parlamentom a listu
z 2. oktébra 2001, ktory komisar pre vnutorny trh adresoval
predsedovi parlamentného vyboru pre hospodarske a menové

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



2004L0039 — SK — 20.03.2008 — 003.001 — 11

zalezitosti v suvislosti so zabezpecenim ulohy Eurdpskeho parla-
mentu v tomto procese.

(68)  Opatrenia potrebné na vykonavanie tejto smernice by sa mali
prijat v stlade s rozhodnutim Rady  1999/468/ES
z 28. jina 1999, ktorym sa ustanovuji postupy pre vykon vyko-
navacich pravomoci prenesenych na Komisiu (*).

(69) Europsky parlament by mal mat k dispozicii lehotu troch
mesiacov od prvého predloZzenia pozmenujucich a dopliujticich
navrhov a vykondvacich opatreni, aby ich mohol preskiimat
a predlozit k nim svoje stanovisko. V nalichavych a riadne
oddvodnenych pripadoch by vsak malo byt mozné tuto lehotu
skratit. Ak pocas tejto lehoty Eurdopsky parlament prijme uzne-
senie, Komisia by mala opédtovne preskimat’ pozmefiujice
a doplnujuce navrhy alebo opatrenia.

(70) S cielom zohladnit’ d’al§i vyvoj na finan¢nych trhoch by Komisia
mala predkladat’ spravy Europskemu parlamentu a Rade
o uplatinovani ustanoveni tykajucich sa poistenia zodpovednosti
za Skodu sposobent pri vykone povolania, posobnosti pravidiel
priehladnosti a mozného povolenia Specializovanych obchod-
nikov s komoditnymi derivatmi ako investicnych spolo¢nosti.

(71)  Ciel’ vytvorit' integrovany finanény trh, na ktorom by boli inve-
stori ucinne chraneni, a aby bola zabezpecena efektivnost
a integrita celého trhu, vyzaduje vytvorenie spoloénych regulac-
nych poziadaviek tykajucich sa investicnych spolocnosti,
kdekol'vek su v Spolocenstve povolené, a upravujucich fungo-
vanie regulovanych trhov a inych obchodnych systémov, aby sa
zabranilo, Ze neprichladnost alebo naruSenie na jednom trhu
sposobi naruSenie efektivnej prevadzky eurdpskeho finanéného
systému ako celku. Ked’Ze tento ciel mozno lepSie dosiahnut
na urovni Spolocenstva, Spolofenstvo moze prijat’ opatrenia
v sulade so zéasadou subsidiarity podla c¢lanku 5 zmluvy.
V sulade so zasadou proporcionality, ako je uvedené v tomto
¢lanku, tato  smernica nepresahuje ramec  nevyhnutny
na dosiahnutie tohto ciela,

PRIJALI TUTO SMERNICU:

HLAVA 1
VYMEDZENIE POJMOV A ROZSAH POSOBNOSTI

Clénok 1

Rozsah posobnosti

1.  Téato smernica sa vztahuje na investicné spolocnosti a regulované
trhy.

2. Nasledovné ustanovenia sa tiez vztahuji na Uverové institucie,
ktorym bolo udelené povolenie podla smernice 2000/12/ES, ak posky-
tuja jednu alebo viac investicnych sluzieb a/alebo vykonavaja investi¢né
¢innosti:

— C¢lanky 2 ods. 2, 11, 13 a 14,
— kapitola II hlavy II okrem ¢lanku 23 ods. 2 druhého pododseku,

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

() U. v. ES L 184, 17.7.1999, s. 23.
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b)

d)

g)

h)

i)

k)

Clanky 48 az 53, 57, 61 a 62 a
¢lanok 71 ods. 1

Clanok 2
Vynimky

Tato smernica sa nevztahuje na:

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

osoby poskytujuce investicné sluzby vylucne pre svoje materské
podniky, pre svoje dcérske podniky alebo pre dcérske podniky
svojich materskych podnikov;

osoby poskytujuce investicnu sluzbu, ak je tato sluzba poskytovana
prilezitostnym spdsobom v ramci profesijnej Cinnosti a ak je tato
¢innost’ regulovana pravnymi predpismi alebo spravnymi ustanove-
niami alebo etickym kddexom povolania, ktoré nevylucujii posky-
tovanie tejto sluzby;

osoby, ktoré neposkytujii ziadne iné investicné sluzby alebo Cinnosti
ako obchodovanie na vlastny ucet, pokial nie s tvorcami trhu,
alebo neobchodujii na vlastny ucet mimo regulovaného trhu alebo
MTF na organizovanom, opakovanom a systematickom zaklade
poskytovanim systému, ktory je dostupny tretim stranam, aby sa
zucCastnili na obchodoch s nimi;

osoby, ktoré poskytujii investicné sluzby pozostavajuce vylucne
7o spravy zamestnaneckych podielovych systémov;

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

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

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

osoby obchodujtice s finanénymi nastrojmi na vlastny ucet alebo
poskytujiice investi¢né sluzby v oblasti komoditnych derivatov
alebo derivatovych kontraktov zahrnutych v prilohe I oddiele
C 10 klientom v ramci svojej hlavnej obchodnej cinnosti ako
vedl'ajSiu ¢innost’ pri postdeni na skupinovom zaklade za predpo-
kladu, ze tato hlavna Cinnost' nie je poskytovanim investicnych
sluzieb v zmysle tejto smernice alebo bankovych sluzieb podla
smernice 2000/12/ES;

osoby poskytujiice investicné poradenstvo popri uskutociovani inej
profesijnej Cinnosti, na ktorii sa nevztahuje tato smernica za pred-
pokladu, ze poskytovanie takéhoto poradenstva nie je osobitne
odmenovangé;

osoby, ktorych hlavna ¢innost’ pozostava z obchodovania na vlastny
ucet v oblasti komodit a/alebo komoditnych derivatov. Tato
vynimka sa neuplatiiuje v pripade, ked” osoby, ktoré obchoduju
na vlastny ucet s komoditami alebo komoditnymi derivatmi, st
sucastou skupiny, ktorej hlavna ¢innost je poskytovanie inych inve-
sticnych sluzieb v zmysle tejto smernice alebo bankovych sluzieb
podla smernice 2000/12/ES;
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1) spolocnosti poskytujice investiné sluzby a/alebo vykonavajuce
investicné  ¢innosti  pozostavajuce vyluéne z obchodovania
na vlastny cet na trhoch finan¢nych terminovych obchodov alebo
opcii alebo inych derivatov a na hotovostnych trhoch vylucne
na ucely zaistenia pozicii na derivatovych trhoch, alebo ktoré
obchoduju na ucty inych ¢lenov tychto trhov, alebo tvoria pre
nich ceny, a ktoré st garantované zuctovacimi Clenmi tych istych
trhov, ak zodpovednost’ za plnenie zmliv uzatvorenych takymito
spolo¢nostami prevzali zuctovaci Clenovia tych istych trhov;

m) zdruzenia zriadené danskymi a finskymi penzijnymi fondmi
s vyluénym cielom spravy majetku penzijnych fondov, ktoré st
¢lenmi tychto zdruzeni;

n) ,agenti di cambio®, ktorych ¢innosti a funkcie si upravené
Clankom 201  talianskeho  zdkonného  dekrétu ¢ 58
z 24. februara 1998.

2. Prava priznané touto smernicou sa nevztahuji na poskytovanie
sluzieb protistranou v transakciach, ktoré vykonavajii organy verejnej
moci spravujuce verejny dlh alebo ¢lenovia Eurépskeho systému
centralnych bank vykonavajuci svoje ulohy, ako je ustanovené
v zmluve a Statate Europskeho systému centralnych bank a Europskej
centralnej banky, alebo plniace podobné funkcie v sulade so vnitro-
Statnym pravom.

3. S cielom zohladnit’ vyvoj na finan¢nych trhoch a na zabezpecenie
jednotného uplatinovania tejto smernice Komisia
»M3 ———— <« moZe v suvislosti s vynimkami podl'a pismen
c), 1) a k) definovat’ kritérid na urcenie toho, kedy sa ma cinnost’
povazovat za vedlajSiu k hlavnej Cinnosti na skupinovom zaklade,
ako aj na urCenie toho, kedy sa cCinnost poskytuje prilezitostne.
»M3 Uvedené opatrenia zamerané na zmenu nepodstatnych prvkov
tejto smernice jej doplnenim sa prijmu v stlade s regulanym postupom
s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2. <

Clanok 3
Volite’'né vynimky

1. Clenské $tity sa moézu rozhodnit, ¢ budi uplatiiovat’ tito smer-
nicu na osoby, pre ktoré s domovskym clenskym Statom, ktoré:

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

— nemaju opravnenie poskytovat' ziadnu investicnii sluzbu okrem
prijatia a postipenia pokynov tykajicich sa prevoditelnych cennych
papierov a cennych papierov podnikov kolektivneho investovania
a poskytovat’ investi¢né poradenstvo suvisiace s takymito financ-
nymi nastrojmi a

— pocas poskytovania tejto sluzby maji opravnenie postupit pokyny
iba:

i) investicnym spolo¢nostiam, ktorym bolo udelené povolenie
v sulade s touto smernicou;

ii) Gverovym institlciam, ktorym bolo udelené povolenie v sulade
so smernicou 2000/12/ES;

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

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

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

za predpokladu, Zze Cinnosti tychto osdéb su regulované
na vnutro$tatnej trovni.

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

Clénok 4

Vymedzenie pojmov

1. Na ucely tejto smernice:

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

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

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

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

Ak vsak fyzicka osoba poskytuje sluzby zahfnajuce drzanie penaz-
nych prostriedkov alebo prevoditelnych cennych papierov tretich
0sob, moéze byt povazovanid za investiénil spolo¢nost’ na ucely
tejto smernice bez toho, aby boli dotknuté ostatné poziadavky
stanovené v smernici 93/6/EHS, iba ak spiia tieto podmienky:

a) vlastnicke prava tretich osob na ich nastroje a peilazné
prostriedky musia byt zabezpeCené najmd v pripade platobne;j
neschopnosti podniku alebo jeho majitelov, zaistenia, zapoci-
tania alebo inych ukonov veritelov podniku alebo jeho maji-
telov;

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

¢) ro¢na uctovna zavierka podniku musi byt overend jednou alebo
viacerymi osobami opravnenymi podla vnutroStatneho prava
na audit uctovnych zavierok,

d) ak ma spolo¢nost len jedného majitela, tento musi prijat
opatrenie na ochranu investorov v pripade zastavenia Cinnosti
spolo¢nosti v désledku jeho smrti, nesposobilosti alebo
v dosledku akejkol'vek inej takejto udalosti;

(M U. v. ES L 26, 31.1.1977, s. 1.
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10.

11.

12.

13.

14.

. ninvesticné sluzby a Cinnosti“ znamena vsetky sluzby a c¢innosti

uvedené v casti A prilohy I tykajuce sa akéhokol'vek nastroja
uvedeného v oddiele C prilohy 1.

Komisia stanovi PM3 ——— «:

— derivatové kontrakty uvedené v oddiele C 7 prilohy I, ktoré
maji  vlastnosti inych derivatovych finanénych nastrojov
okrem iné¢ho podl'a toho, ¢i st zuctované a vyrovnané uskutocni
prostrednictvom uznavaného zGctovacieho strediska, alebo
podliehaji obvyklym vyzvam na thradu;

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

»vedlajsia sluzba®“ znamena sluzby uvedené v oddiele B prilohy I;

Linvesticné poradenstvo® znamena poskytovanie osobnych odport-
cani klientovi bud’ na jeho Zziadost, alebo na zaklade iniciativy
investi¢nej spolo¢nosti v suvislosti s jednou alebo viacerymi trans-
akciami tykajicimi sa finanénych nastrojov;

»vykonanie pokynu v mene klientov® znamena konanie s cielom
uzavriet zmluvy na nakup alebo predaj jedné¢ho alebo viacerych
finan¢nych néstrojov v mene klientov;

»obchodovanie na vlastny Gcet” znamend obchodovanie za vlastny
kapital, ktorého vysledkom je uzavretie transakcii s jednym alebo
viacerymi finanénymi nastrojmi;

systematicky internalizator znamena investi¢na spoloc¢nost’, ktora
na organizovanom, opakovanom a systematickom zaklade obcho-
duje na vlastny ucet tak, Zze vykonava pokyny klienta mimo regu-
lovaného trhu alebo MTF;

Ltvorca  trhu“ znamend osobu, ktora neustidle prejavuje
na finanénych trhoch svoj zaujem obchodovat’ na vlastny ucet
tym, ze kupuje a predava financné nastroje za vlastny kapital pri
cenach nou stanovenych;

»sprava portfolia“ znamena spravu portfolii v sulade s opravneniami
udelenymi klientmi na zaklade volného uvazenia pre jednotlivych
klientov, ak tieto portfolia obsahuju jeden alebo viac financnych
nastrojov;

Kklient“ znamena kazdu fyzicka alebo pravnicka osobu, pre ktoru
investi¢na spolocnost’ poskytuje investi¢né a/alebo vedlajsie sluzby;

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

»~drobny klient“ znamena klienta, ktory nie je profesionalnym
klientom;

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

Hregulovany trh znamena multilateralny systém prevadzkovany
a/alebo riadeny organizatorom trhu, ktory spaja, alebo umoziuje
spajanie zaujmov viacerych tretich stran nakupovat' a predavat
finan¢né nastroje — v systéme a v sulade s nediskrecnymi pravi-
dlami — spdsobom, ktorého vysledkom je zmluva tykajuca sa finan-
¢nych nastrojov prijatych na obchodovanie podla jeho pravidiel
a/alebo systémov a ktory je povoleny a funguje pravidelne
a v sulade s ustanoveniami hlavy III;
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

,multilateralny obchodny syst¢ém (MTF)“ znamena mulitateralny
systém prevadzkovany investiénou spolo¢nostou alebo organiza-
torom trhu, ktory spaja zaujmy viacerych tretich stran nakupovat
a predavat financné nastroje — Vv systéme a v sulade
s nediskre¢nymi pravidlami — spdsobom, ktoré¢ho vysledkom je
zmluva v stlade s ustanoveniami hlavy II;

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

»finan¢ny nastroj* znamena tie nastroje, ktoré s uvedené v oddiele
C prilohy [;

»prevoditeI'né cenné papiere” znamena tie druhy cennych papierov,
ktoré st obchodovatelné na kapitalovom trhu okrem platobnych
nastrojov, ako napr.:

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

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

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

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

,»domovsky clensky $tat* znamena:
a) v pripade investicnych spolo¢nosti:

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

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

iii) ak investi¢na spolo¢nost’ nema podla svojho vnitrostatneho
prava sidlo, Clensky stat, v ktorom sa nachadza jej tstredie;

b) v pripade regulovaného trhu Clensky Stat, v ktorom je regulo-
vany trh registrovany, alebo ak podl’a vnutrostatneho prava tohto
Clenského Statu nema registrované sidlo, Clensky stat, v ktorom
sa nachadza ustredie regulovaného trhu;

,hostitel'sky ¢lensky Stat znamena iny Clensky stat ako domovsky
clensky $tat, v ktorom ma investind spoloc¢nost’ pobocku, alebo
vykonava sluzby a/alebo cCinnosti, alebo clensky stat, v ktorom
regulovany trh poskytuje prislusné zariadenia na umoZnenie
pristupu k obchodovaniu cez svoj systém dialkovym ¢&lenom
alebo tcastnikom zriadenym v tom istom Clenskom State;

»prislusny organ znamend organ urceny kazdym cElenskym Statom
v stlade s ¢lankom 48, ak v tejto smernici nie je uvedené inak;

,averové institucie” znamenaju verové institucie v zmysle smer-
nice 2000/12/ES;
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24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Q)
©

Q)

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

»viazany sprostredkovatel znamena fyzick(i alebo pravnicka
osobu, ktord na plnu a bezpodmiene¢ni zodpovednost’ iba jednej
investi¢nej spolo¢nosti, v ktorej mene kond, propaguje investi¢né
a/alebo vedlajSie sluzby pre klientov alebo moznych klientov,
prijima a postupuje inStrukcie alebo pokyny od klienta
v suvislosti s investiénymi sluzbami alebo finanénymi nastrojmi,
umiestiuje financné nastroje a/alebo poskytuje poradenstvo
klientom alebo moznym klientom v stvislosti s tymito finanénymi
nastrojmi alebo sluzbami;

,»pobocka® znamena iné miesto podnikania ako ustredie, ktoré je
Castou investi¢nej spolo¢nosti, ktoré nema pravnu subjektivitu,
ktoré poskytuje investicné sluzby a/alebo Cinnosti a ktoré moze
tiez vykonavat’ vedl'ajSie sluzby, na ktoré bolo investi¢nej spoloc-
nosti udelené povolenie; vSetky miesta podnikania zriadené v tom
istom Clenskom State investicnou spolo¢nostou s Ustredim v inom
¢lenskom State sa povazuji za jedin pobocku;

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

,matersky podnik® znamena matersky podnik v zmysle ¢lankov 1
a 2 siedmej smernice Rady 83/349/EHS z 13. juna 1983
o konsolidovanych tG¢tovnych zavierkach (3);

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

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

»uzke vdzby™ znamena situiciu, v ktorej su dve alebo viac fyzic-
kych alebo pravnickych osob prepojené prostrednictvom:

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

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

Situacia, v ktorej si dve alebo viac fyzickych alebo pravnickych
0sdb trvalo spojené s jednou a rovnakou osobou prostrednictvom

U. v. ES L 375, 31.12.1985, s. 3.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/109/ES z 15. decembra 2004
o harmonizacii poziadaviek na transparentnost v stvislosti s informaciami
o emitentoch, ktorych cenné papiere su prijaté na obchodovanie na regulo-
vanom trhu (U. v. EU L 390, 31.12.2004, s. 38).

U. v. ES L 41, 13.2.2002, s. 35.
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vzt'ahu kontroly, sa tiez povazZuje za vytvorenie uzkej vizby medzi
tymito osobami.

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

VM3
Opatrenia uvedené v tomto ¢lanku zamerané na zmenu nepodstatnych
prvkov tejto smernice jej doplnenim sa prijma v stlade s regulaénym
postupom s kontrolou uvedenym v ¢lanku 64 ods. 2.

HLAVA 11

UDELOVANIE POVOLEN{ INVESTICNYM SPOLOCNOSTIAM
A PODMIENKY VYKONU ICH CINNOSTI

KAPITOLA 1

PODMIENKY UDELENIA POVOLENIA A POVOLOVACIE
KONANIE

Clanok 5

Poziadavky na povolenie

1.  Kazdy Cclensky S§tat vyzaduje, aby vykonavanie investi¢nych
sluzieb alebo Cinnosti ako pravidelnej pracovnej Cinnosti alebo podni-
kania na profesijnej baze podliehalo predchadzajicemu udeleniu povo-
lenia v sulade s ustanoveniami tejto kapitoly. Takéto povolenie udeli
prislusny organ domovského c¢lenského Statu urceny v stlade
s ¢lankom 48.

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

3. Clenské §taty zriadia register vietkych investiénych spoloénosti.
Tento register bude verejne pristupny a bude obsahovat’ informacie
o sluzbach a/alebo ¢innostiach, na ktoré mé investi¢na spolo¢nost’ povo-
lenie. Bude sa pravidelne aktualizovat’.

4.  Kazdy clensky Stat nariadi, aby:

— kazda investicna spolocnost, ktora je pravnickou osobou mala
ustredie v rovnakom ¢lenskom State ako svoje sidlo,

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

5.V pripade investicnych spolo¢nosti, ktoré poskytuju iba investicné
poradenstvo alebo sluzbu prijimania a postipenia pokynov podla
podmienok ustanovenych v ¢lanku 3, moze ¢lensky $tat povolit’ prislus-
nému organu delegovat’ administrativne, pripravné alebo pomocné tlohy
tykajlice sa udelenia povolenia v sulade s podmienkami ustanovenymi
v ¢lanku 48 ods. 2
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Clénok 6

Rozsah povolenia

1.  Domovsky clensky Stat zabezpeci, aby sa v povoleni uviedli inve-
sticné sluzby alebo cinnosti, na vykonavanie ktorych ma investicna
spolo¢nost’ povolenie. Povolenie sa moze vztahovat' na jednu alebo
viac vedlajsich sluzieb uvedenych v oddiele B prilohy I. Povolenie sa
v ziadnom pripade nesmie udelit len na poskytovanie vedlajsich
sluzieb.

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

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

Clénok 7

Povolovacie konanie a zamietnutie Ziadosti o povolenie

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

2. Investicna spolocnost poskytne vsetky informacie, vratane
obchodného planu, v ktorom sa okrem in¢ho uvedie druhy planovanych
podnikatel'skych ¢innosti a organizaénu Struktiru, aby sa prislusny
organ mohol presved¢it, Ze investicna spoloc¢nost’ uskutocnila v dobe
zaCatia povol'ovania vSetky potrebné opatrenia na dodrzanie svojich
povinnosti podl'a ustanoveni tejto kapitoly.

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

Clanok 8

Odiiatie povolenia

Prislusny orgdn méze odnat povolenie vydané investicnej spolo¢nosti,
ak takato investi¢na spolocnost’:

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

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

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

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

e) patri do niektorého z pripadov, ked’ vnutrostatne pravo vzhladom
na zalezitosti mimo pdsobnosti tejto smernice ustanovuje odnatie.
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Clénok 9

Osoby, ktoré skutocne riadia ¢innost’

1. Clenské staty nariadia, aby osoby, ktoré skutoéne riadia ¢innost
investi¢nej spolo¢nosti, mali dostato¢ne dobra povest’ a mali dostato¢né
sktsenosti na zabezpecenie riadneho a obozretného riadenia investicnej
spolo¢nosti.

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

2. Clenské staty nariadia investiénej spolo¢nosti, aby oznamila
prislusnému organu vsetky zmeny tykajice sa jej riadenia spolu so
vSetkymi informaciami potrebnymi na postdenie, ¢i novi pracovnici
povereni riadenim spolo¢nosti maju dostatocne dobri povest
a dostato¢né skusenosti.

3. Prislusny organ zamietne povolenie, ak nie je presvedceny, ze
osoby, ktoré¢ budu skutocne riadit Cinnost' investi¢nej spolo¢nosti,
maju dostatocne dobra povest a dostato¢né skuisenosti, alebo ak existuju
objektivne a preukazatelné¢ dovody poukazujiice na to, zZe navrhované
zmeny vedenia spolo¢nosti ohrozuju jej riadne a obozretné riadenie.

4. Clenské staty stanovia, aby riadenie investiénych spolo¢nosti
vykonavali asponi dve osoby, ktoré spliaji poziadavky odseku 1.

Odchylne od prvého pododseku moézu clenské sStaty udelit’ povolenie
investicnym spolo¢nostiam, ktoré¢ su fyzickymi osobami, alebo inve-
sticnym spolo¢nostiam, ktoré su pravnickymi osobami riadenym jedinou
fyzickou osobou v sulade s ich aktom o zaloZeni a vnutroStatnym
pravom. Clenské $tity napriek tomu nariadia, aby sa uplatnili alterna-
tivne opatrenia, ktoré zabezpecia riadne a obozretné riadenie takychto
investi¢nych spoloc¢nosti.

Clénok 10

AKcionari a spolo¢nici s kvalifikovanymi podielmi

1. Prislusné organy neudelia povolenie na vykonavanie investicnych
sluzieb alebo Cinnosti investicnej spolocnosti, pokial’ neboli informo-
vané o totoznosti akcionarov alebo spolo¢nikov, ¢i uz priamych alebo
nepriamych, fyzickych alebo pravnickych osobach, ktoré¢ maju kvalifi-
kovant tcast, a o vyske tejto Gcasti.

Prislu§né organy odmietnu udelit’ povolenie, ak po zohladneni potreby
zabezpeCit' riadne a obozretné riadenie investicnej spoloCnosti nie su
presvedcené o vhodnosti akcionarov alebo spolo¢nikov, ktori majt
kvalifikovanu tcast’.

Ak existuju tzke viazby medzi investi¢nou spolocnostou a inymi fyzic-
kymi alebo pravnickymi osobami, prislusné organy udelia povolenie,
len ak tieto vdzby nebrania prislusnému organu pri efektivnom vykone
funkcii dohladu.

2. Prislusny organ zamietne udelenie povolenia, ak zakony, iné
pravne predpisy alebo spravne opatrenia tretej krajiny, ktorymi sa spra-
vuje jedna alebo viac fyzickych alebo pravnickych osob, s ktorymi ma
podnik tzke vézby, alebo tazkosti spojené pri ich uplatnovani, brania
efektivnemu vykonu jeho funkcii dohladu.

3. Clenské staty pozaduji, aby kazda fyzicka alebo pravnicka osoba,
alebo takéto osoby konajuce v zhode (d’alej len ,,navrhovany nadobu-
datel), ktoré sa rozhodli nadobudnit, priamo alebo nepriamo, kvalifi-
kovany podiel v investi¢nej spolo¢nosti, alebo d’alej zvysit, priamo
alebo nepriamo, takyto kvalifikovany podiel v investi¢nej spolocnosti,
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¢im by pomer hlasovacich prav alebo zékladného imania, ktoré vlastnia,
dosiahol alebo prekroc¢il 20 %, 30 % alebo 50 %, alebo by sa investi¢na
spolocnost’ stala jej dcérskym podnikom (d’alej len ,,navrhované
nadobudnutie®), to najprv pisomne oznamili prislusnym organom inve-
sti¢nej spolocnosti, v ktorej sa snazia nadobudnut’ alebo zvysit' kvalifi-
kovany podiel, a uviedli vel'’kost’ zamysl'aného podielu a prislusné infor-
macie uvedené v ¢lanku 10b ods. 4.

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

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

Pri urovani, ¢i st splnené kritérid pre kvalifikovany podiel uvedené
v tomto c¢lanku, Clenské $taty nezohladnia hlasovacie prava alebo
podiely, ktoré investicné spoloCnosti alebo uverové institicie mozu
drzat’ ako vysledok upisovania finanénych nastrojov a/alebo umiestiio-
vania finan¢nych nastrojov na zéklade pevného zavizku, ako sa uvadza
v bode 6 oddielu A prilohy I, ak sa tieto prava nevykonavaju alebo inak
nevyuzivaju na zasahovanie do riadenia emitenta a pokial’ sa ich inve-
sticné spolocnosti alebo tverové institicie zbavia do jedného roka po
ich nadobudnuti.

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

a) uverova institicia, zivotna poistovina, poistoviia, zaistovina, inve-
sticnd  spoloCnost’ alebo  spravcovskd  spolocnost PKIPCP
s povolenim v inom ¢lenskom §tate alebo v inom sektore, ako su
tie, v pripade ktorych sa nadobudnutie navrhuje;

b) materska spolo¢nost’ Uverovej inStiticie, zivotnej poistovne,
poistovne, zaistovne, investicnej spoloCnosti alebo spravcovskej
spolo¢nosti  PKIPCP povolenej v inom c¢lenskom State alebo
v inom sektore, ako su tie, v pripade ktorych sa nadobudnutie navr-
huje, alebo

c) fyzicka alebo pravnicka osoba kontrolujiica uverovu institdciu,
zivotnl  poistoviiu, poistoviu, zaistovilu, investicni spolo¢nost’
alebo spravcovsku spolocnost’” PKIPCP s povolenim v inom clen-
skom $tate alebo v inom sektore, ako su tie, v pripade ktorych sa
nadobudnutie navrhuje.

Prislusné organy si bez zbytocného odkladu navzajom poskytna
akékol'vek informacie, ktoré su dodlezité alebo relevantné pre posudzo-
vanie. V tejto suvislosti si prislusné organy na ziadost navzajom
oznamia vSetky relevantné informacie a na vlastny podnet vsetky dole-
zité informacie. V rozhodnuti prislusného organu, ktory udelil povolenie
investi¢nej spolocnosti, v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje, sa
uvedu vSetky néazory alebo vyhrady prislusného organu zodpovedného
za navrhovaného nadobudatel’a.

5. Clenské staty nariadia, aby investiéna spoloénost’, ktora sa dozve-
dela o akomkol'vek nadobudnuti alebo zruSeni wcasti na svojom
zakladnom imani, ktoré spdsobilo, ze miera ucasti prekroci alebo
poklesne pod jednu z hranic uvedenu v prvom pododseku odseku 3,
bezodkladne informovala prislusny organ.

Najmenej raz za rok musia investicné spolocnosti informovat’ prislusné
organy aj o menach akcionarov a spolo¢nikov majucich kvalifikovanu
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ucast’ a o miere takejto ucasti na zaklade informacii ziskanych napriklad
na roénych valnych zhromazdeniach akcionarov a spolo¢nikov alebo
v doésledku dodrziavania pravidiel, ktoré sa uplatiiuji na spolocnosti,
ktorych prevoditelné cenné papiere su prijaté na obchodovanie
na regulovanom trhu.

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

Takéto opatrenia mozu pozostavat’ z navrhov na vydanie predbezného
opatrenia a/alebo ulozenia sankcii voci riaditelom a osobam zodpo-
vednym za riadenie alebo z pozastavenia vykonu hlasovacich prav
spojenych s akciami, ktoré vlastnia prislusni akcionari alebo spolo¢nici.

Podobné opatrenia sa prijmu v suvislosti s osobami, ktoré nedodrziavaja
povinnost’ poskytnut’ vopred informaciu v suvislosti s nadobudnutim
alebo zvySenim kvalifikovanej ucasti. Ak sa tGcast’ nadobudne napriek
namietke prislusnych organov, Clensky sStat bez ohladu na vsetky iné
sankcie, ktoré sa maju prijat, bud zabezpeci pozastavenie vykonu
zodpovedajticich hlasovacich prav, neplatnost hlasovania, alebo
moznost’ ich vyhldsenia za neplatné.

VM2
Clénok 10a

Lehota na postdenie

1. Prislusné organy bezodkladne a v kazdom pripade do dvoch
pracovnych dni od doruéenia oznamenia pozadovaného podl'a ¢lanku 10
ods. 3 prvého pododseku, ako aj po pripadnom naslednom doruceni
informacii uvedenych v odseku 2 tohto ¢lanku pisomne potvrdia jeho
dorucenie navrhovanému nadobtdatel’ovi.

Prislu§né organy maju maximalne Sestdesiat pracovnych dni od datumu
pisomného potvrdenia o doruceni oznamenia a vSetkych dokumentov
pozadovanych  clenskym  Statom, ktoré maji byt  prilozené
k oznameniu na zaklade zoznamu uvedené¢ho v cClanku 10b ods. 4,
(d’alej len ,,lehota na postdenie®) na vykonanie postdenia.

Prislusné organy informuju navrhovaného nadobudatel’a o datume uply-
nutia lehoty na posudenie pri potvrdeni o doruceni.

2. Prislusné organy moézu pocas lehoty na posudenie, ak je to
potrebné, ale najneskor do péatdesiateho pracovného dna lehoty na posu-
denie poziadat o dalsie informacie, ktoré¢ su potrebné na ukoncenie
posudzovania. Tato ziadost’ sa poda pisomne a uvedie sa v nej, ktoré
dodato¢né informéacie st potrebné.

Na obdobie od datumu ziadosti prislusnych organov o informacie do
dorucenia odpovede na fiu od navrhovaného nadobudatel’a sa lehota na
postdenie prerusi. Prerusenie nesmie byt dlhsie ako dvadsat’ pracov-
nych dni. Prislusné organy mozu poziadat o dalSie doplnenie alebo
spresnenie informacii, tato ziadost' vSak nesmie viest k preruseniu
lehoty na posudenie.

3. Prislu$né organy mozu prediZit prerusenie uvedené v odseku 2
druhom pododseku az na tridsat’ pracovnych dni, ak navrhovany
nadobudatel’:
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a) sidli alebo sa riadi pravnymi predpismi mimo Spoloc¢enstva, alebo

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

4. Ak sa prislusné organy rozhodnt po skonceni posudzovania vyja-
drit’ nesuhlas s navrhovanym nadobudnutim, pisomne informuju navr-
hovaného nadobudatela do dvoch pracovnych dni a pred uplynutim
lehoty na posudenie a uvedu dévody tohto rozhodnutia. Ak vnutrostatne
pravne predpisy neustanovuju inak, na ziadost' navrhovaného nadobu-
datel’a je mozné spristupnit’ verejnosti primerané¢ odovodnenie rozhod-
nutia. To nebrani clenskému S$tatu, aby umoznil prislusnému organu
zverejnit odovodnenie bez ziadosti navrhovaného nadobudatel’a.

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

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

7. Clenské Staty nesmu stanovit' poziadavky na oznamovanie pria-
meho alebo nepriameho nadobudnutia hlasovacich prav, alebo zaklad-
ného imania prislus$nym orgadnom a na schval'ovanie takéhoto nadobud-
nutia prislusnymi organmi, ktoré su prisnejSie ako poziadavky ustano-
vené touto smernicou.

Cléanok 10b

Posudzovanie

1. Prislusné organy pri posudzovani ozndmenia uvedeného
v Clanku 10 ods. 3 a informacii uvedenych v clanku 10a ods. 2
v zaujme zaruCenia spravneho a obozretného riadenia investicnej
spolocnosti, v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje, a so zretel'om
na mozny vplyv navrhovaného nadobudatel’a na investi¢ni spolo¢nost’
zhodnotia vhodnost’ navrhovaného nadobtidatel’a a finan¢nti transparent-
nost’ navrhovaného nadobudnutia na zaklade tychto kritérii:

a) dobré meno navrhované¢ho nadobudatel’a;

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

¢) pozitivna finan¢na situacia navrhovaného nadobudatela, najmi
v suvislosti s druhom Cinnosti vykonavanej a planovanej
v investiénej spolocnosti, v pripade ktorej sa nadobudnutie navrhuje;

(") Smernica Rady 92/49/EHS z 18. juna 1992 o koordinacii zdkonov, inych
pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa priameho poistenia
s vynimkou zivotného poistenia (tretia smernica o nezivotnom poisteni)
(U. v. ES L 228, 11.8.1992, s. 1). Smernica naposledy zmenena
a doplnend smernicou Europskeho parlamentu a Rady 2007/44/ES
(U. v. EU L 247, 21.9.2007, s. 1).

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

(®) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2006/48/ES zo 14. jina 2006
o zaCati a vykonavani Cinnosti Gverovych institucii (prepracované znenie)
(U. v. EU L 177, 30.6.2006, s. 1). Smernica naposledy zmenena
a doplnena smernicou 2007/44/ES.
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d) ¢i investi¢na spolo¢nost’ bude schopna plnit’ poziadavky obozretného
podnikania na zédklade tejto smernice a pripadne inych smernic,
najmd smernic 2002/87/ES (') a 2006/49/ES (%), a ¢i bude schopna
v ich plneni pokracovat, a najmd, ¢i skupina, ktorej sucastou sa
stane, ma taku Struktiru, ktord umoznuje vykonavat’ uc¢inny dohlad,
ucinne vymienat informacie medzi prislusSnymi organmi a urcit
rozdelenie zodpovednosti medzi prislusné organy;

e) ¢i existuyji primerané¢ dovody na podozrenie, Zze Vv suvislosti
s navrhovanym nadobudnutim sa pacha alebo bolo spachané pranie
Spinavych penazi a financovanie terorizmu, alebo doslo k pokusu
o pranie Spinavych penazi a financovanie terorizmu v zmysle
¢lanku 1 smernice 2005/60/ES (3), alebo Ze navrhované nadobud-
nutie by mohlo zvysit' riziko takéhoto konania.

S cielom zohladnit' buduci vyvoj a zabezpecit jednotné uplatnovanie
tejto smernice moze Komisia konajica v sulade s postupom uvedenym
v ¢lanku 64 ods. 2 prijat’ vykonavacie opatrenia, ktoré upravuja kritéria
uvedené v prvom pododseku tohto odseku.

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

3. Clenské Stity neulozia ziadne predchadzajuce podmienky
v suvislosti s vyskou podielu, ktory musi byt nadobudnuty, ani
neumoznia prislusnym organom skumat navrhnuté nadobudnutie
z hladiska ekonomickych potrieb trhu.

4. Clenské §taty zverejnia zoznam s informaciami potrebnymi na
vykonanie postden