ISSN 1725-5074

Ufedn{ véstnik L 241

Evropské unie

Svazek 49

Ceske vydini Pravni predpisy 2. 2dfi 2006

Obsah I Akty, jejichZ zvefejnéni je povinné

* Nafizeni Komise (ES) & 1287/2006 ze dne 10. srpna 2006, kterym se provddi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES, pokud jde o evidencni povinnosti investi¢nich
podnikd, hldseni obchodd, transparentnost trhu, pfijimani finanénich ndstroji k obchodovini
a o vymezeni pojmii pro GCely zminéné smérnice (1) ... 1

* Smérnice Komise 2006/73[ES ze dne 10. srpna 2006, kterou se providi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2004/39[ES, pokud jde o organizacni pozadavky a provozni podminky
investi¢nich podnikii a o vymezeni pojmit pro d¢ely zminéné smérnice (*) .................ooeenls 26

(") Text s vyznamem pro EHP.

Akty, jejichz ndzev nenf vytistén tucné, se vztahuji ke kazdodennimu fizen{ zdlezitosti v zemédélstvi a obecné plati po omezenou dobu.

Nézvy viech ostatnich aktd jsou vytistény tucné a pfedchdzi jim hvézdicka.




2.9.2006

Utedni véstnik Evropské unie

L 241/1

(ARty, jejichZ zvefejnéni je povinné)

NARIZENI KOMISE (ES) & 1287/2006

ze dne 10. srpna 2006,

kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39[ES, pokud jde o evidenéni
povinnosti investicnich podnikd, hldSeni obchodii, transparentnost trhu, pfijimdni finanénich
ndstrojit k obchodoviéni a o vymezeni pojmi pro dcely zminéné smérnice

(Text s vyznamem pro EHP)

KOMISE EVROPSKYCH SPOLECENSTVI,

s ohledem na Smlouvu o zalozeni Evropského spolecenstvi,

s ohledem na smérnici Evropského parlamentu a Rady
2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich nastroj,
o zméné smérnice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2000/12/ES a o zruseni smérnice
Rady 93/22/EHS (%), a zejména na ¢l. 4 odst. 1 bod 2, ¢l. 4 odst. 1
bod 7 a &l. 4 odst. 2, ¢l. 13 odst. 10, ¢l. 25 odst. 7, ¢l. 27 odst. 7,
¢l. 28 odst. 3, ¢l. 29 odst. 3, ¢l. 30 odst. 3, ¢l. 40 odst. 6, ¢l. 44
odst. 3, ¢l. 45 odst. 3, ¢l. 56 odst. 5 a ¢l. 58 odst. 4 uvedené
smeérnice,

vzhledem k t&¢mto dtavodim:

Smérnice 2004/39[ES zavddi celkovy rdmec rezimu
regulace finan¢nich trhtt ve SpoleCenstvi a mimo jiné
stanovi: provozni podminky tykajici se provadéni inves-
ticnich a doplikovych sluzeb a c¢innosti investi¢nimi
podniky; organizaéni pozadavky (vcetné evidencnich
povinnosti) pro investiéni podniky provadéjici takové
sluzby a Cinnosti na profesiondlnim zdkladé a pro
regulované trhy; pozadavky tykajici se hldseni obchodt
s finan¢nimi néstroji; pozadavky ohledné transparentnosti
obchodu s akciemi.

Ustanoveni této smérnice by méla mit tuto pravni formu,
aby se ve viech clenskych stdtech zajistil jednotny rezim,
aby se podpotila integrace trhi a pteshrani¢ni poskytovani
investi¢nich a doplikovych sluzeb a aby se usnadnilo dalsi
upeviovani jednotného trhu. Ustanoveni o nékterych
aspektech vedeni zdznamti, hldseni obchodt, transparent-
nosti a komoditnich derivitech maji jisté sty¢né body
s vnitrostatni pravni dpravou a s provddécimi piedpisy
upravujicimi vztahy se zdkazniky.

" Uf. vést. L 1}45, 30.4.2004, s. 1. Smérnice ve znéni smérnice

2006/31[ES (UF. vést. L 14, 27.4.2006, s. 60).

)

)

Podrobné a plné sladéné pozadavky na transparentnost
a pravidla upravujici hlaSeni obchodi jsou potfebna
k tomu, aby se zajistily stejné trzni podminky
a bezproblémové fungovani trhd s cennymi papiry na
celém uzemi SpoleCenstvi a aby se usnadnila G¢innd
integrace téchto trhi. Neékteré stranky vedeni zdznami
jsou velice blizké, jelikoz se v nich pracuje se stejnymi
pojmy, jaké jsou vymezeny pro tcely hlaseni obchodii
a transparentnosti.

Cilem rezimu zavedeného smérnici 2004/39[ES, ktery
upravuje pozadavky na hldSeni obchodt s finanénimi
ndstroji, je zajistit nalezité informovéni pfislusnych orgdnt
o0 obchodech, na jejichz dohledu maji zdjem. Pro tyto ticely
je nutné zajistit, aby se od viech investicnich podnikt
sbirala jednotnd sada udaju jen s minimdlnimi odchylkami
v jednotlivych ¢lenskych stitech s cilem co nejvice omezit
miru odliSnosti informac¢nich povinnosti podnikd vyvijeji-
cich pfeshrani¢ni ¢innost a co nejvice rozsifit sumu tdaji
v drzeni piislusného orgdnu, o které se muze podélit
s dalsimi piislusnymi orgdny. Tato opatfeni maji rovnéz
zajistit, aby piislusné orgdny mohly plnit své povinnosti
vyplyvajici ze zminéné smérnice co nejrychleji
a nejucinnéji.

Cilem rezimu zavedeného smérnici 2004/39[ES, ktery
upravuje  pozadavky na transparentnost obchodl
s akciemi pfijatymi k obchodovani na regulovanych trzich,
je zajistit pfiméfenou informovanost investortt o pravdivé
trovni uskute¢nénych i potencidlnich obchodt s takovymi
akciemi, zda k témto obchodtim dochazi na regulovanych
trzich, v mnohostrannych obchodnich systémech (dile jen
,MOS"), prostiednictvim systematickych internalizator
nebo mimo rdmec téchto obchodnich systémd. Tyto
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pozadavky jsou soucdsti SirStho rdmce pravidel, jejichz
tlohou je podpofit soutéz mezi obchodnimi systémy
s cilem rozsifit moznosti vybéru pro investory, povzbudit
inovace, snizit transakéni ndklady a zefektivnit proces
cenotvorby v méfitku celého Spolecenstvi. Zakladnim
prvkem tohoto rdmce je vysoky stupefl transparentnosti,
aby se zajistily stejné podminky mezi obchodnimi systémy
a aby mechanismus urcovani cen (kurst) urcitych akcii
nebyl — ke 3kodé investori — poskozen roztiisténosti
likvidity. Smérnice na druhé strané ptipousti, ze mohou
nastat okolnosti, kdy miize byt nutné prominuti povinnost{
tykajicich se ptedobchodni transparentnosti nebo odklad
poobchodnich povinnosti. Toto nafizeni stanovi podrob-
nosti takovych okolnosti, pficemz pamatuje jak na potiebu
zajistit vysokou droven transparentnosti, tak na to, aby
v disledku povinnosti oznamovat obchody a tedy
v dasledku  zvefejnéni rizikovych pozic nedoslo
k poskozent likvidity v obchodnich systémech ani jinde.

Pro tcely ustanoveni o vedeni zdznamu se typem pokynu
rozumi jeho statut; napiiklad limitni pokyn, trzni pokyn
nebo jiny specificky typ pokynu. Pro dcely ustanoveni
o vedeni zdznami se povahou pokynu ¢i obchodu rozumi
pokyn upsat cenné papiry nebo upsani cennych papirti
nebo pokyn vyuzit opci ¢ vyuziti opce ¢i podobné
zdkaznické pokyny nebo obchody.

V této fazi neni nutné pfesné stanovit nebo podrobné
piedepsat typ, povahu a rozpracovanost organizacniho
zajisténi vymény informaci mezi pfislu§nymi orgéany.

Pokud v pfiméfené lhaté neni reagovdno na ozndmeni
ucinéné piislusnym orgdnem o jiném urceni nejvyznam-
ngjstho trhu z hlediska likvidity nebo pokud piislusny
orgdn nesouhlasi s vypoctem jiného orgdnu, mély by se
piislusné orgdny snazit o nalezeni feSeni. Je-li to vhodné, je
ponechdno na vtili pfislusnych organd, zda projednaji véc
v Evropském vyboru reguldtortl trhit s cennymi papiry.

Prisluné orgdny by mély koordinovat podobu a zfizovani
mechanismt ke vzdjemné vyméné informaci o obchodech.
Opét je ponechdno na vali pFislusnych organt, zda tyto véci
projednaji v Evropském vyboru regultort trht s cennymi
papiry. Piislusné organy by mély podavat pisemnou zpravu
Komisi a ta by méla o téchto mechanismech informovat
Evropsky vybor pro cenné papiry. V pribéhu koordinovani
by mély piislusné organy piihlizet k potrebé ucinného
sledovani aktivit investi¢nich podnika s cilem zajistit, aby
jednaly cestné, spravedlivé, profesiondlné a zpiisobem,
ktery podporuje integritu trhu ve SpoleCenstvi, ddle
k pottebé, aby rozhodnuti vychdzela z dikladného rozboru

(10)

(11)

12)

(13)

(14)

ndkladt a uzitku, k potfebé zajistit, aby se informace
o obchodech vyuzivaly pouze k faddnému plnéni tkold
piislusnych organt, a nakonec k pifpadné potiebé mit
spolecny systém ucinnych pravidel fizeni, ktery rozdéli
zodpovédnost.

Je zapotiebi stanovit kritéria ur¢ovani, kdy maji operace
regulovaného trhu v hostitelském ¢lenském stté zdsadni
vyznam, i dusledky takového stavu véci, takovym zptso-
bem, aby na regulovaném trhu nevznikla povinnost jednat
nebo se podfizovat vice nez jednomu piislusnému organu,
pokud by jinak takovd povinnost nevznikla.

ISO 10962 (Klasifikace kédu financnich ndstroji) je
piikladem jednotné a mezindrodné uzndvané normy pro
klasifikaci finan¢nich nastroj.

Jestlize piislusné organy poskytnou vyjimku na plnéni
pozadavkii predobchodni transparentnosti nebo povoli
odklad plnéni povinnosti poobchodni transparentnosti,
mély by jednat se vSemi regulovanymi trhy a MOS stejné
a bez diskriminace tak, Ze vyjimku ¢ odklad pfiznaji bud
vSem, nebo zddnému regulovanému trhu a MOS, jez podle
smérnice 2004/39[ES povoluji. Pislusné orgny, které
pfiznavaji vyjimky nebo odklady, by nemély ukladat dalsi
pozadavky.

Je treba zohlednit, Ze cilem algoritmu obchodovani
uplatiovaného na regulovaném trhu nebo v MOS je sice
obvykle dosazeni maximalniho zobchodovaného objemu,
ale Ze by mély byt mozné i jiné algoritmy obchodovani.

Prominuti povinnosti ohledné predobchodni transparent-
nosti, které vyplyvaji z clankt 29 nebo 44 smérnice
2004/39/ES, pfiznané pfislusnym orgdnem, by nemélo
umoznit investiénim podnikiim, aby se vyhnuly plnéni
téchto povinnosti, pokud jde o obchody s likvidnimi
akciemi uzaviené dvoustranné podle pravidel regulovaného
trhu nebo MOS, pokud by se na né vztahovaly pozadavky
zvefejnit kotace stanovené v ¢lanku 27 zminéné smérnice,
kdyby byly uzavieny mimo rdmec pravidel regulovaného
trhu nebo MOS.

Za ¢innost, kterd hraje v podnikani investi¢ntho podniku
zavaznou komer¢ni roli, je tieba povaZovat ¢innost, kterd je
vyznamnym zdrojem pifjmt nebo ndklad. Posouzeni
vyznamu pro tyto Glely by mélo v kazdém piipadé vzit
v uvahu, do jaké miry se dand cinnost provadi nebo
organizuje samostatné, penézni hodnotu dané cinnosti
a jeji komparativni vyznam ve srovndni jak s celkovou
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(16)

(17)

(19)

(20)

<> =

obchodni ¢innosti podniku, tak s jeho celkovou ¢innosti na
trhu doty¢né akcie, na némz putsobi. Za ¢innost, kterd je
vyznamnym zdrojem pifjma podniku, by se méla povazo-
vat ¢innost i tehdy, jestlize v konkrétnim piipadé hraje
vyznamnou roli pouze jeden ze dvou vy$e zminénych
faktor.

Na akcie, s nimiz se neobchoduje kazdy den, by se nemélo
pohlizet jako na akcie, které maji pro tcely smérnice
2004/39/ES likvidn{ trh. Je-li vSak vyjimecné obchodovani
s akcii pozastaveno z divodii spojenych se zachovanim
spofddaného trhu nebo z divodu vyssi moci a s akeif se
tudiz nékolik obchodnich dnt neobchoduje, nemélo by to
znamenat, Ze na akcii nelze pohlizet jako na akcii
s likvidnim trhem.

Pozadavek zvefejnit kétované ceny, pokyny nebo obchody
podle ¢lanka 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smérnice 2004/39/ES
a tohoto nafizeni by nemél branit regulovanym trhim
a MOS v tom, aby od svych clent ¢ tcastnika vyzadovaly
zvefejiiovani dalSich takovych informaci.

Informace, které maji byt zpistupnény v okamziku co
nejblizsim redlnému casu, by mély byt zvefejiiovany
bezprostfedné podle technickych moznosti
za piedpokladu, Ze doty¢nd osoba vynaklddd na systémy
pfiméfené ndklady a ty dosahuji pfiméfeného stupné
Gcinnosti. Ve vyjimecnych pifpadech by se informace mély
zvefejnit co nejblize k maximalnimu tiiminutovému limitu,
pokud dostupné systémy neumoziuji zvefejnéni v kratsi
dobé.

Pro Gcely téch ustanoveni tohoto nafizeni, kterd upravuji
pfijeti pfevoditelného cenného papiru k obchodovéni na
regulovaném trhu podle definice cenného papiru v ¢l. 4
odst. 1 bod 18 pism. ¢) smérnice 2004/39/ES, v piipadé
cenného papiru ve smyslu smérnice Evropského parla-
mentu a Rady 2003/71/ES ze dne 4. listopadu 2003
o prospektu, ktery méd byt zvefejnén pii vefejné nabidce
nebo piijeti cennych papird k obchodovini, a o zméné
smérnice 2001/34/ES (1), je tieba predpoklddat, Ze existuji
dostatecné vefejné dostupné informace potiebné k ocenéni
daného finan¢niho néstroje.

Prijeti podilovych jednotek vydanych subjekty kolektivniho
investovini do  pfevoditelnych  cennych  papiri
k obchodovani na regulovaném trhu (SKIPCP) by nemélo
umoznit obchdzeni pfislusnych ustanoveni smérnice Rady
85/611/EHS ze dne 20. prosince 1985 o koordinaci
pravnich a spravnich predpisti tykajicich se subjektt
kolektivniho investovani do ptevoditelnych cennych papiri
(SKIPCP) (%), zejména ¢lanka 44 az 48 zminéné smérnice.

Ut. vést. L 345, 31.12.2003, s. 64.

UF. vést. L 375, 31.12.1985, s. 3. Smérnice naposledy pozménénd
smérnici Evropského parlamentu a Rady 2005/1/ES (Uf. vést. L 79,
24.3.2005, s. 9).

(1)

(22)

(24)

Derivédtovou smlouvu je tfeba povazovat za finanéni ndstroj
podle oddilu C bodu 7 piilohy I smérnice 2004/39/ES,
pouze kdyz se tykd komodity a spliiuje v tomto nafizeni
uvedend kritéria ur¢ovéni toho, zda by se na smlouvu mélo
pohlizet jako na smlouvu s vlastnostmi jinych derivatovych
finan¢nich néstrojti, a nikoli jako na smlouvu, kterd neni
urCena pro komercni tcely. Derivitovou smlouvu je tieba
povazovat za finan¢ni ndstroj podle oddilu C bodu 10
zminéné piilohy, pouze pokud se vztahuje k podkladovému
ndstroji uvedenému v oddilu C bodu 10 nebo v tomto
nafizeni a spliiuje v tomto nafizeni uvedend kritéria
urcovéni toho, zda by se na smlouvu mélo pohlizet jako
na smlouvu s vlastnostmi jinych derivitovych finan¢nich
nastrojti.

Lze piedpokladat, Ze vyjimky uvedené ve smérnici
2004/39]ES, které se tykaji obchodovani na vlastni Gcet
nebo poskytovani dalich investicnich sluzeb ve vztahu ke
komoditnim derivdtdm, které upravuje oddil C bod 5,
oddil C bod 6 a oddil C bod 7 piilohy I citované smérnice,
nebo derivatim upravenym oddilem C bodem 10 zminéné
piilohy I, vylu¢uji z oblasti psobnosti zminéné smérnice
znalny pocet komerénich vyrobcii a spotiebitelti energie
a dalsich komodit, véetné dodavateli energie, obchodniki
s komoditami a jejich dcefinych spolecnosti, a tito G¢astnici
tudiz nemus{ pouZit v tomto nafizeni uvedenou zkousku
urcovani, jestli jsou smlouvy, s nimiz obchoduji, finan¢nimi
nastroji.

V souladu s oddilem B bodem 7 prilohy I smérnice
2004/39/ES mohou investicni podniky uZivat pravo
poskytovat doplikové sluzby v ¢lenském stdté, ktery neni
jejich domovskym stitem, cestou provadéni investi¢nich
sluzeb a ¢innosti a dopliikovych sluzeb toho druhu, ktery je
zaclenén do oddilu A nebo B piilohy I zminéné smérnice,
tykajicich se podkladovych ndstroji, od nichZz jsou
odvozeny derivity zafazené do oddilu C bodu 5, 6, 7
a 10 zminéné piilohy, pokud s nimi souvisi poskytovani
investi¢nich nebo doplikovych sluzeb. Na tomto zdkladé
by mél byt investi¢ni podnik provadéjici investi¢ni sluzby
nebo ¢innosti a s tim spojené obchodovani se spotovymi
kontrakty schopen vyuzit privo poskytovat doplikové
sluzby v oblasti tohoto souvisejictho obchodovani.

Definice komodity by neméla ovlivnit jiné definice tohoto
vyrazu ve vnitrostdtnich pravnich pfedpisech a ostatnich
pravnich ptedpisech Spolecenstvi. Zkousky uréovani, zda je
smlouvu tfeba povazovat za smlouvu, jez md vlastnosti
jinych derivatovych finan¢nich ndstrojti a neslouzi pro
obchodni tcely, jsou zamysleny pouze k urceni toho, zda
smlouvy spadaji pod oddil C bod 7 nebo bod 10
piilohy I smérnice 2004/39]ES.
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(25) Derivatovd smlouva by méla byt chdpana jako smlouva
vztazend ke komodité nebo jinému faktoru, jestlize existuje
pimd spojitost mezi touto smlouvou a piislusnou pod-
kladovou komoditou nebo podkladovym faktorem. Na
derivatovou smlouvu o cené komodity by se tedy mélo
pohliZet jako na derivitovou smlouvu vztazenou ke
komodité, zatimco na derivitovou smlouvu o dopravnich
nakladech za komoditu by se nemélo pohliZet jako na
derivdtovou smlouvu vztazenou k dané komodité. Derivit,
odvozeny od komoditniho derivatu, napiiklad opce na
komoditni terminovou smlouvu (derivit vztaZeny
k derivatu), by predstavoval nepfimou investici do komodit,
a je ho tedy tfeba povazovat za komoditni derivat pro ticely
smérnice 2004/39/ES.

(26) Pojem komodity by nemél nezahrnovat sluzby ani jiné
polozky, které nejsou zbozim, napitklad mény nebo prava
k nemovitostem, nebo které jsou zcela nehmotné povahy.

(27) O technické poradenstvi byl pozidin Evropsky vybor
reguldtorti trh s cennymi papiry zfizeny rozhodnutim
Komise 2001/527/ES (1).

(28) Opatfeni tohoto nafizeni jsou v souladu se stanoviskem
Evropského vyboru pro cenné papiry,

PRIJALA TOTO NARIZENT:
KAPITOLA 1
VSEOBECNE
Cldnek 1
Pfedmét a oblast pisobnosti

1. Toto nafizeni stanovi provadéci pravidla k ¢l. 4 odst. 1 bodu
2,¢. 4 odst. 1 bodu 7, ¢l. 13 odst. 6, ¢lankam 25, 27, 28, 29, 30,
40, 44, 45, 56 a 58 smérnice 2004/39|ES.

2. Clénky 7 a 8 se pouziji na sprévcovské spolecnosti v souladu
s ¢l. 5 odst. 4 smérnice 85/611/EHS.

Cldnek 2
Definice
Pro tcely tohoto nafizeni se pouziji tyto definice:

1. komoditou“ se rozumi jakékoli zbozi zaménitelné povahy,
které lze dodat, vetné kovii a jejich rud a slitin,
zemédélskych vyrobkt a energie, napt. elektfiny;

() UK vést. L 191, 13.7.2001, s. 43.

2. ,emitentem” se rozumi subjekt, ktery vyddvd obchodova-
telné cenné papiry, piipadné jiné finanéni nastroje;

3. emitentem ze Spolecenstvi“ se rozumi emitent se sidlem ve
Spolecenstvi;

4. emitentem ze tfeti zemé& se rozumi emitent, ktery neni
emitentem ze Spolecenstvi;

5. ,béznou dobou obchodovani“ obchodniho systému nebo
investicntho podniku se rozumi doba, kterou obchodni
systém nebo investi¢ni podnik ur¢i predem a zvetejni jako
svou dobu obchodovinf;

6. ,portfoliovym obchodem® se rozumi obchod s vice cen-
nymi papiry, které jsou seskupeny a obchodovany jako
jedna polozka za specifickou referen¢ni cenu;

7. relevantnim orgdnem piislusnym“ pro financni nastroj se
rozumi piislusny orgdn clenského stitu, ktery je nej-
vyznamngjsim trhem z hlediska likvidity daného finané-
niho ndstroje;

8. ,obchodnim systémem* se rozumi regulovany trh, mnoho-
stranné obchodni systémy nebo systematicky internalizdtor
vystupujici jako takovy, pifpadné systtm mimo rdmec
Spolecenstvi s podobnymi funkcemi, jaké plni regulovany
trh ¢i mnohostranné obchodni systémy;

9. ,obratem® v souvislosti s finanénim ndstrojem se rozumi
pocet jednotek tohoto ndstroje, ktery si vyméni kupujici
a prodavajici za urcity vymezeny Cas v rdmci obchodt
realizovanych v obchodnich systémech, ndsobeny jednot-
kovou cenou pouzitou pii kazdém takovém obchodg;

o«

10. ,obchodem spocivajicim ve financovani cennych papira“ se
rozumi pijcka ¢i vyptjcka akcii nebo jinych finan¢nich
nastroju, zpétny odkup nebo zpétny odprodej nebo obchod
typu ,buy/sell back” a ,sell/buy back*.

Clanek 3

Obchody tykajici se jednotlivé akcie v portfoliovém
obchodé a obchody realizované za primérnou cenu
vaZenou objemem

1. Pro tcely ¢l. 18 odst. 1 pism. b) bodu ii) se za obchod tykajici
se jednotlivé akcie v portfoliovém obchodé povazuje obchod, na
néjz se vztahuji jiné podminky, nez je aktudlni trzni cena.

Pro tcely ¢l. 27 odst. 1 pism. b) se za takovy povaZuje rovnéz
obchod, pfi némz vyménu akcii urcuji jiné faktory, nez je
aktudlni ocenénf akcie na trhu.



2.9.2006

Utedni véstnik Evropské unie

L 2415

2. Pro tcely ¢l. 18 odst. 1 pism. b) bodu ii) se obchodem
realizovanym za primérnou cenu viZenou objemem rozumi
obchod, jenz se fidi jinymi podminkami, neZ je soucasnd trzni
cena, a pro ucely ¢lanku 25 se tim rozumi pokyn, jenz se Fdi
jingymi podminkami, nez je soucasnd trzni cena.

Pro ucely ¢l. 27 odst. 1 pism. b) se za takovy povaZuje rovnéz
obchod, pfi némz vyménu akcil urCuji jiné faktory, nez je
aktudlni ocenéni akcie na trhu.

Cldnek 4

Odkazy na den obchodovini

1. Zminka o dni obchodovini v souvislosti s obchodnim
systémem nebo s informacemi, jez se maji podle ¢lankd 30 nebo
45 smérnice 2004/39[ES zvefejnit po uskutecnéni obchodu, je
zminkou o dni, v némz je obchodni systém otevien.

Zminka o zahdjeni dne obchodovéni je zminkou o zahdjeni
bézné doby obchodovéni obchodniho systému.

Zminka o poledni dne obchodovéni je zminkou o poledni
v Casovém pasmu, kde ma obchodni systém sidlo.

Zminka o konci dne obchodovani je zminkou o konci bézné
doby obchodovani.

2. Zminka o dni obchodovani v souvislosti s nejvyznamnéjsim
trhem akcie z hlediska likvidity nebo v souvislosti s informacemi,
jez se maji podle clanku 28 smérnice 2004/39[ES zvefejnit po
uskute¢néni obchodu s akciemi, je zminkou o dni bézného
obchodovani v obchodnim systému na daném trhu.

Zminka o zahdjen{ dne obchodovéni je zminkou o nejvéasnéjsim
zahdjeni bézného obchodovéni s danou akcii v obchodnim
systému na daném trhu.

Zminka o poledni dne obchodovéni je zminkou o poledni
v Casovém pasmu daného trhu.

Zminka o skonéeni dne obchodovéni je zminkou o nejpozdgjsim
skonceni bézného obchodovani s danou akcil v obchodnich
systémech na daném trhu.

3. Zminka o dni obchodovdni v souvislosti se spotovym
kontraktem ve smyslu ¢l. 38 odst. 2 je zminkou o dni béZného
obchodovani daného kontraktu v obchodnich systémech.

Cldnek 5
Zminky o obchodé

Pro tcely tohoto nafizeni se obchodem rozumi pouze ndkup
a prodej finan¢niho ndstroje. Pro ucely tohoto nafizeni
s vyjimkou kapitoly II ndkup a prodej finan¢niho ndstroje
nezahrnuje:

a)  obchody spocivajici ve financovani cennych papird;
b)  vyuziti opci nebo krytych opénich listd;

¢) obchody s finan¢nimi ndstroji na primarnich trzich (napf.
emise, pidélovani nebo upisovéni) spadajici do pasobnosti
¢l. 4 odst. 1 bodu 18 pism. a) a b) smérnice 2004/39/ES.

Cldnek 6
Prvni pfijeti akcie k obchodovini na regulovaném trhu

Pro téely tohoto nafizeni se ma za to, Ze k prvnimu pfijeti akcie
k obchodovdni na regulovaném trhu, o némz se zminuje
¢lanek 40 smérnice 2004/39[ES, doslo ve chvili, kdy byla
splnéna jedna z téchto podminek:

a)  akcie nebyla pfedtim pfijata k obchodovani na regulovaném
trhu;

b)  akcie byla pfedtim pfijata k obchodovéani na regulovaném
trhu, ale byla stazena z obchodovani na kazdém regulova-
ném trhu, ktery ji k obchodovéni pfijal.

KAPITOLA II

VEDENI ZAZNAMU O ZAKAZNICKYCH POKYNECH
A OBCHODECH

Cldnek 7
(¢l. 13 odst. 6 smérnice 2004/39/ES)
Vedeni zdznamii o zdkaznickych pokynech a obchodech

Investi¢ni podnik bezodkladné poridi, v souvislosti s kazdym
pokynem, ktery obdrzi od svych zdkaznikd, a v souvislosti
s kazdym rozhodnutim o obchodovani pfijatym pii poskytovani
spravy portfolia, zdiznam o téchto tdajich v mife pouzitelné pro
doty¢ny pokyn nebo rozhodnuti:

a)  jméno ¢i jiné oznaceni zdkaznika;

b) jméno ¢ jiné oznaceni prislusné osoby vystupujici jménem
zdkaznika;
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¢)  udaje uvedené v bodech 4, 6 a v bodech 16 az 19 tabulky 1
v piiloze [;

d)  povaha pokynu, jestlize se nejednd o ndkup ¢&i prodej;

e) typ pokynu;

f)  dalsi podrobnosti, podminky a zvldstni pokyny zdkaznika
ohledné pfesného zptsobu provedeni pokynu;

g) datum a pfesny cas obdrzeni pokynu nebo rozhodnuti
o obchodovéni piijatého investicnim podnikem.

Clanek 8

(€l. 13 odst. 6 smérnice 2004/39/ES)

Vedeni zdznamii o obchodech

1. Hned po provedeni zdkaznického pokynu, anebo v piipadé
investi¢éniho podniku, ktery predavd pokyny k provedeni dalsi
osob¢, hned po obdrzeni potvrzeni, ze pokyn byl proveden,
zaznamend investi¢ni podnik tyto tdaje o doty¢ném obchodu:

a)  jméno & jiné oznaceni zdkaznika;

b) tdaje uvedené v bodech 2, 3, 4, 6 a v bodech 16 az 21
tabulky 1 v piiloze ;

¢) celkovou cenu, kterd je soucinem jednotkové ceny
a mnozstvi;

d)  povahu obchodu, jestlize se nejedna o nakup ¢&i prodej;

e) fyzickou osobu, kterd obchod provedla, nebo kterd
odpovida za jeho provedeni.

2. Jestlize investi¢ni podnik pfeddvd pokyn k provedeni jiné
osobé, pieddvajici investi¢ni podnik ihned po pfeddni zazna-
mena tyto udaje:

a)  jméno i jiné oznaceni zdkaznika, jehoZ pokyn byl pfedan;

b) ndzev ¢ jiné oznaceni osoby, které byl pokyn predan;

¢) podminky pfedaného pokynu;

d) datum a pfesny cas predani.

KAPITOLA 1II
PRAVIDLA PRO HLASENI OBCHODU
Cldnek 9
(€l. 25 odst. 3 druhy pododstavec smérnice 2004/39/ES)
Urdeni nejvyznamnéjsiho trhu z hlediska likvidity

1. Z hlediska likvidity nejvyznamnéjsi trh finanéniho ndstroje
piijatétho k obchodovani na regulovaném trhu (ddle jen
Jnejvyznamnéjsi trh*) se urdi v souladu s odstavci 2 az 8.

2.V piipadé akcie nebo jiného pievoditelného cenného papiru
spadajictho pod ¢l. 4 odst. 1 bod 18 pism. a) smérnice
2004/39/ES nebo podilu v podniku kolektivniho investovani je
nejvyznamnéjsim trhem ¢lensky stdt, kde byly dand akcie ¢i podil
poprvé piijaty k obchodovani na regulovaném trhu.

3.V piipadé dluhopisu nebo jiného prevoditelného cenného
papiru spadajictho pod ¢l. 4 odst. 1 bod 18 pism. b) smérnice
2004/39/ES nebo v piipadé néstroje penézniho trhu, v obou
piipadech vydanych dcefinou spole¢nosti ve smyslu sedmé
smérnice Rady 83/349/EHS ze dne 13. cervna 1983
o konsolidované tcetni zdvérce ('), subjektu se sidlem
v Clenském staté, je nejvyznamnéj$im trhem clensky stat, kde
se nachdzi oficidlni sidlo matefské spole¢nosti.

4.V piipadé dluhopisu nebo jiného prevoditelného cenného
papiru spadajictho pod ¢l. 4 odst. 1 bod 18 pism. b) smérnice
2004/39[ES nebo v piipadé ndstroje penézniho trhu, v obou
piipadech vydanych emitentem ze Spolecenstvi, ale na ktery se
nevztahuje odstavec 3 tohoto ¢ldnku, je nejvyznamnéjsim trhem
¢lensky stdt, kde se nachazi oficidlni sidlo emitenta.

5.V pfipadé dluhopisu nebo jiného pievoditelného cenného
papiru spadajictho pod ¢l. 4 odst. 1 bod 18 pism. b) smérnice
2004/39[ES nebo v piipadé ndstroje penézniho trhu, v obou
piipadech vydanych emitentem ze tfeti zemé, ale na ktery se
nevztahuje odstavec 3 tohoto ¢ldnku, je nejvyznamnéjsim trhem
Clensky stdt, kde byl doty¢ny cenny papir poprvé piijat
k obchodovani na regulovaném trhu.

6. V piipadé derivitové smlouvy nebo finanéni rozdilové
smlouvy nebo ptevoditelného cenného papiru spadajictho pod
&. 4 odst. 1 bod 18 pism. ¢) smérnice 2004/39/ES je
nejvyznamnéj$im trhem:

a)  pokud je podkladovym cennym papirem akcie nebo jiny
prevoditelny cenny papir spadajici pod ¢l. 4 odst. 1 bod 18
pism. a) smérnice 2004/39ES, piijaty k obchodovani na
regulovaném trhu, clensky stat, ktery je povazovin za
nejvyznamnéjsi trh z hlediska likvidity podkladového
cenného papiru v souladu s odstavcem 2;

() UF veést. L 193, 18.7.1983, s. 1.



2.9.2006

Utedni véstnik Evropské unie

L 241)7

b) pokud je podkladovym cennym papirem dluhopis nebo
jiny pfevoditelny cenny papir spadajici pod ¢l. 4 odst. 1
bod 18 pism b) smérnice 2004/39/ES nebo ndstroj
penézniho trhu pijaty k obchodovdni na regulovaném
trhu, ¢lensky stdt, ktery je povazovan za nejvyznamnéjsi trh
z hlediska likvidity doty¢ného podkladového cenného
papiru v souladu s odstavci 3, 4 nebo 5;

¢)  pokud je podkladovym aktivem index sloZeny z akcii, jezZ se
vSechny obchoduji na ur¢itém regulovaném trhu, ¢lensky
stat, kde se nachdzi doty¢ny regulovany trh.

7.V pripadech, které nespadaji pod odstavce 2 az 6, je
nejvyznamnéjsim trhem clensky stét, kde se nachdzi regulovany
trh, na kterém byly pfevoditelny cenny papir nebo derivatova
smlouva nebo finanéni rozdilovd smlouva poprvé prijaty
k obchodovani.

8. Pokud byl finan¢ni ndstroj spadajici pod odstavce 2, 5 nebo
7 nebo podkladovy finanéni ndstroj finan¢niho néstroje
spadajictho pod odstavec 6, k némuz je piislusny néktery
z odstaved 2, 5 nebo 7, poprvé pijat k obchodovéni na vice nez
jednom regulovaném trhu soucasné a vechny tyto regulované
trhy maji stejny clensky stat, je nejvyznamnéj$im trhem tento
Clensky stdt.

Pokud doty¢né regulované trhy nesdileji stejny clensky stdt, je
nejvyznamnéj$im trhem z hlediska likvidity doty¢ného ndstroje
trh, kde je nejvyssi obrat obchodt s doty¢nym nastrojem.

Pro ucely urceni nejvyznamnéjsiho trhu, kde je nejvyssi obrat
obchodii s ndstrojem, pfislusny orgdn, ktery povolil néktery
z doty¢nych regulovanych trhi, spocitd obrat obchodt s danym
nastrojem za piedchozi kalenddini rok za predpokladu, Ze tento
ndstroj byl piijat k obchodovani na poctku uvedeného roku.

Pokud obrat obchodt s pfislusnym finan¢nim nastrojem nelze
vypocitat z davodu nedostate¢nych ¢ neexistujicich tdaji
a emitent ma sidlo v nékterém clenském stdté, nejvyznamnéj$im
trhem je trh toho ¢lenského stétu, kde se nachdzi sidlo emitenta.

Pokud vsak emitent nemd sidlo v nékterém clenském stdté,
nejvyznamnéj$im trhem doty¢ného ndstroje je trh s nejvyssim
obratem tfidy piislusného néstroje. Pro tcely urceni tohoto trhu
piislusny orgdn, ktery povolil néktery z doty¢nych regulovanych
trhti, spocitd obrat obchodi s ndstroji stejné tiidy na jeho
odpovidajicim trhu za predchozi kalenddini rok.

Pfislusné t¥{dy finanénich néstrojti jsou:

a)  akcie;

b)  dluhopisy a jiné formy dluhovych cennych papir;

¢)  viechny ostatni finan¢ni néstroje.

Clanek 10

(€l. 25 odst. 3 druhy pododstavec smérnice 2004/39/ES)

Jiny zpisob urceni nejvyznamnéjsiho trhu z hlediska

likvidity

1. Vidy v lednu mtze piislusny orgdn ozndmit relevantnimu
organu piislusnému pro urcity finanéni ndstroj, ze ma v tmyslu
napadnout ureni nejvyznamnéjstho trhu pro dany néstroj,
k némuz se dospélo podle ¢clanku 9.

2. Do ¢yt tydna po odeslani ozndmeni oba orgdny vypocitaji
obrat obchodii s predmétnym finanénim ndstrojem na jejich
odpovidajicich trzich za predchozi kalenddini rok.

Pokud z vysledku vypoctu vyplyne, Ze obrat obchodi byl vyssi
na trhu piislusného namitajictho orgdnu, bude tento trh
nejvyznamnéj$im trhem daného finanéntho néstroje. Pokud je
tento financn{ ndstroj toho typu, jaky je uveden v ¢l. 9 odst. 6
pism. a) nebo b), je tento trh nejvyznamnéjsim trhem pro
derivatovou smlouvu ¢i finanéni rozdilovou smlouvu nebo
pfevoditelny cenny papir upraveny ¢l. 4 odst. 1 bodem 18
pism. c¢) smérnice 2004/39[ES, ve vztahu k nimZ je tento
financni nastroj podkladovym.

Clanek 11

(¢l. 25 odst. 3 smérnice 2004/39/ES)

Seznam finan¢nich néstroji

Relevantni orgdn prislusny pro jeden ¢ vice finan¢nich néstroji
zajisti sestaveni a vedeni aktualizovaného seznamu téchto
finan¢nich néstrojii. Tento seznam bude pfistupny jednomu
piislusnému organu, ktery kazdy clensky stat ur¢i jako kontaktni
misto v souladu s ¢ldnkem 56 smérnice 2004/39/ES. Tento
seznam bude poprvé zpfistupnén v prvni den obchodovani
v Cervnu 2007.

Aby pomohl piislusnym orgdntm splnit pozadavky uvedené
v prvnim pododstavci, kazdy regulovany trh pfedlozi svému
domovskému piislusnému organu identifikacni referen¢ni tdaje
o kazdém finanénim ndstroji pfijatém k obchodovani
v elektronické a standardizované podobé. Tyto informace se
piedkladaji o kazdém finanénim ndstroji pied zahdjenim
obchodovdni s danym ndstrojem. Domovsky pfislusny organ
zajisti predani téchto tdaji relevantnimu orgdnu piislusnému
pro predmétny financni ndstroj. Referenéni ddaje se aktualizuji
po kazdé zméné udaju tykajici se ndstroje. Pozadavky uvedené
v tomto pododstavci lze prominout, pokud relevantni orgin
piislusny pro dany finan¢ni ndstroj ziskd relevantni referen¢ni
tdaje jinou cestou.
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Cldnek 12

(€l. 25 odst. 5 smérnice 2004/39/ES)

Forma hldseni

1. HlaSeni o obchodech s finan¢énimi néstroji se podavaji
elektronicky, s vyjimkou mimofddnych okolnosti, kdy je lze
poddvat na nosici, ktery uchovavd informace v jiné neZ
elektronické podobé a zptlisobem, jenz umoziuje piislusnym
orgdniim pfistup k nim v budoucnosti, pficemz zptsob jejich
podavani musi splnit tyto podminky:

a)  zaji§tovat ochranu a diivérnost oznamovanych ddaji;

b) obsahovat mechanismus na odhalovdni a opravu chyb
v hldseni o obchodg;

¢) obsahovat mechanismus na ovéfovani pravosti zdroje
hldseni o obchodg;

d)  obsahovat vhodnd preventivni opatfeni, kterd umozni
véasné obnoveni systému hldseni v piipadé jeho vypadku;

€) umoziovat oznamovani informaci, které vyzaduje cld-
nek 13, ve formatu, jaky pozaduje piislusny organ a tento
odstavec, a ve lhtitich stanovenych v ¢l. 25 odst. 3 smérnice
2004/39/ES.

2. Systém pdrovani obchod ¢i systém podavani hldSeni schvali
piislusny orgdn pro Gcely ¢l. 25 odst. 5 smérnice 2004/39]ES,
jestlize mechanismus hldseni obchodd, zavedeny timto systé-
mem, spliuje podminky uvedené v odstavci 1 tohoto ¢lanku,
a jestlize pfislusny orgén sleduje, zda tento mechanismus témto
podminkdm naddle vyhovuje.

Clanek 13

(€l. 25 odst. 3 a 5 smérnice 2004/39/ES)

Obsah hldseni o obchodé

1. Hlaseni obchodt poddvand podle ¢l. 25 odst. 3 a 5 smérnice
2004/39/ES obsahuji informace uvedené v tabulce 1
piilohy I tohoto nafizeni, které se tykaji daného druhu finan¢nich
ndstroju, a o nichz piislusny orgdn prohldsi, Ze je jesté nemd
a ani mu nejsou piistupné jinymi prostiedky.

2. Pro ftcely identifikace protistrany obchodu, kterd je
regulovanym trhem, mnohostrannym obchodnim systémem ¢i
jinou centrdlni protistranou, jak je uvedeno v tabulce 1
piilohy I, zvefejni kazdy piislusny orgdn seznam identifikacnich
kéda  regulovanych trhi a mnohostrannych obchodnich

systémd, pro které je (v kazdém piipadé) piislusnym orgdnem
domovského clenského stitu, a kody subjektd, které vystupuji
jako  centrdlni protistrany pro tyto regulované trhy
a mnohostranné obchodni systémy.

3. Clenské stity mohou pozadovat, aby hldseni poddvand
v souladu s ¢l. 25 odst. 3 a 5 smérnice 2004/39/ES obsahovala
informace tykajici se pfedmétnych obchodd, které dopliuji
informace uvedené v tabulce 1 pfilohy I, pokud pfislusny organ
potiebuje tyto dodate¢né informace k tomu, aby mohl sledovat
¢innost investi¢nich podnikd a tim zajistit jejich poctivé, Cestné
a profesiondlni jedndn{ zptisobem podporujicim integritu trhu,
a za predpokladu splnéni jednoho z téchto kritérii:

a) financni ndstroj, ktery je pfedmétem hldSeni, md takové
parametry, které jsou charakteristické pro ndstroj tohoto
druhu a na které se nevztahuji informace uvedené ve
zminéné tabulce;

b) metody obchodovéni, které jsou vlastni pro obchodni
systém, kde doslo k obchodu, maji takové rysy, na které se
nevztahuji informace uvedené ve zminéné tabulce.

4. Clenské stity mohou pozadovat, aby hldseni o obchodé
poddvana v souladu s ¢l. 25 odst. 3 a 5 smérnice 2004/39/ES
obsahovala informace o totoznosti zdkaznikd, jejichz jménem
investi¢ni podnik dany obchod provedl.

Clanek 14

(€l. 25 odst. 3 a 5 smérnice 2004/39/ES)

Vyména informaci o obchodech

1. Piislusné organy ziidi mechanismy k zajisténi toho, aby
informace obdrzené podle ¢l. 25 odst. 3 a 5 smérnice
2004/39/ES byly k dispozici pro:

a)  relevantni organ piislusny pro doty¢ny finanéni nastroj;

b) v piipadé pobocek piislusny organ, ktery vydal povoleni
investicnimu podniku, ktery informace poskytuje, aniz by
se to dotklo jeho prava nedostavat tyto informace v souladu
s ¢l. 25 odst. 6 smérnice 2004/39/ES;

¢) jiny piislusny orgdn, ktery vyzaduje informace za Géelem
fadného plnéni svych dohlizecich povinnosti podle ¢l. 25
odst. 1 smérnice 2004/39|ES.

2. Informace, jez se maji zpfistupnit v souladu s odstavcem 1,
obsahuji tdaje popsané v tabulkich 1 a 2 piilohy L.
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3. Informace, o nichz se zminuje odstavec 1, jsou k dispozici
co nejdiive.

S dG¢inkem od 1. listopadu 2008 budou tyto informace
k dispozici nejpozdéji na zavér pracovniho dne piislusného
orgdnu, ktery obdrzel zadost, nasledujictho po dni, kdy pfislusny
organ obdrzel informace nebo Zadost.

4. Piislusné organy koordinujt:

a) podobu a zavedeni mechanismi k vyméné informaci
o obchodech mezi piislusnymi orgdny tak, jak vyzaduje
smérnice 2004/39/ES a toto nafizenf;

b)  pfipadnou modernizaci mechanism.

5. Pfed 1. Gnorem 2007 podaji prislusné orgdny Komisi
zprdvu, v niz budou informovat Evropsky vybor pro cenné
papiry o podobé mechanismil, jez budou zavedeny v souladu
s odstavcem 1.

Pfislusné organy informuji Komisi, kterd informuje Evropsky
vybor pro cenné papiry, téZ o viech navrhovanych vyznamnéj-
$ich zméndch téchto mechanismd.

Cldnek 15
(€l. 58 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)
Zadost o spolupréci a vyménu informaci

1. Pokud si jeden pfislusny orgdn pteje, aby mu jiny piislusny
organ poskytl nebo si s nim vyménil informace v souladu s ¢l. 58
odst. 1 smérnice 2004/39/ES, poda tomuto piislusnému organu
pisemnou Zidost, v niz uvede podrobnosti postacujici k tomu,
aby mu umoznil poskytnout pozadované informace.

V naléhavém piipadé Ize nicméné zddost predat tstné s tim, Ze
bude potvrzena pisemné.

Pfislusny orgdn, ktery obdrzi zadost, potvrdi pfijeti Zadosti co
nejdiive to bude mozné.

2. Pokud pfislusny orgédn, ktery obdrzi zadost podle odstavce 1,
mé pozadované informace interné dostupné, piedd je neprodlené
piislusnému orgdnu, ktery zadost podal.

Pokud pfislusny orgdn, ktery obdrzel zddost, nema pozadované
informace ve svém drzeni ani pod svou kontrolou, pfijme
bezodkladné opatfeni k ziskdni téchto informaci a k tplnému
uspokojeni zddosti. Tento pifslusny orgdn informuje ptislusny
organ, ktery zddost podal, o tom, pro¢ neprodlené nezaslal
pozadované informace.

Clanek 16

(€l. 56 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)

Urceni podstatného vyznamu &innosti regulovaného trhu
v hostitelském ¢lenském staté

Operace regulovaného trhu v hostitelském ¢lenském staté se
povazuji za operace s podstatnym vyznamem pro fungovani trhi
cennych papird a ochranu investort v daném clenském staté,
pokud je splnéno jedno z téchto kritérii:

a)  hostitelsky clensky stit byl v minulosti domovskym
¢lenskym statem doty¢ného regulovaného trhu;

b) dotyény regulovany trh nabyl podnikatelské cinnosti
regulovaného trhu, ktery mél oficidlni sidlo nebo dstiedi
v hostitelském ¢lenském stdté, cestou flze, prevzeti ¢i jinou
formou prevodu.

KAPITOLA IV

TRANSPARENTNOST TRHU

ODDIL 1

Predobchodni transparentnost regulovanych trhii
a mnohostrannych obchodnich systémii

Cldnek 17

(clanky 29 a 44 smérnice 2004/39/ES)

Povinnosti souvisejici s pfedobchodni transparentnosti

1. Investi¢ni podnik nebo organizator trhu provozujici mno-
hostranny obchodni systém nebo regulovany trh zvefejni
o kazdé akcii pfijaté k obchodovini na regulovaném trhu
a obchodované v rdmci jim provozovaného systému uvedeného
v tabulce 1 piilohy II informace stanovené v odstavcich 2 az 6.

2. Pokud néktery subjekt zminény v odstavci 1 provozuje
systém obchodovéni formou pribézné aukce na zdkladé knihy
objednavek, zvefejiiuje béhem své bézné doby obchodovani
o kazdé akcii uvedené v odstavci 1 pribézné informace
o agregovaném poctu pokynt a akcif, které reprezentuji
v kazdé cenové hladiné pét nejlepsich cenovych nabidek na
nadkup a prodej.

3. Pokud néktery subjekt zminény v odstavci 1 provozuje
obchodni systém na zakladé kétaci, pribézné zvefejiiuje béhem
své bézné doby obchodovani a aktualizuje o kazdé akcii uvedené
v odstavci 1 nejlepsi cenové nabidky kazdého tvirce trhu na
nakup a prodej spolu s objemy, jez se vazi k témto cendm.
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Zvefejnéné kotace predstavuji zdvazné prisliby k ndkupu
a prodeji akcii a uvadéji cenu a objem akcii, za niz jsou tvirci
trhu pfipraveni je koupit nebo prodat.

Za vyjimecnych trznich podminek vSak lze po omezenou dobu
povolit orienta¢ni nebo jednostranné ceny.

4. Pokud néktery ze subjektt zminénych v odstavci 1 pro-
vozuje obchodni systém prostrednictvim periodické aukee,
pribézné zvefejni o kazdé akcii uvedené v odstavci 1 a béhem
bézné doby obchodovani aktualizuje cenu, za kterou by systém
obchodovani prostiednictvim periodické aukce nejlépe uspokojil
sviij obchodni algoritmus a objem, ktery by byl za tuto cenu
potencidlné realizovatelny acastniky tohoto systému.

5. Pokud néktery ze subjekti zminénych v odstavci 1 pro-
vozuje obchodni systém, na ktery se plné nevztahuji odstavce 2,
3 nebo 4, at uz z divodu, Ze se jednd o hybridni systém spadajici
pod vice nez jeden z téchto odstavci nebo proto, Ze proces
urCovani ceny mda jiny charakter, zachovd standardni pred-
obchodni transparentnost, kterd zajisti, Ze odpovidajici infor-
mace o cenové trovni pokynti nebo o koétacich kazdé akcie
uvedené v odstavci 1 a o tirovni obchodniho zdjmu o danou akcii
jsou vefejné dostupné.

Melo by byt zvefejnéno zejména pét nejlepsich poptavkovych
a nabidkovych cen a/nebo dvousmérnych kétaci kazdého tvirce
trthu této akcie, pokud to umoziiuji parametry mechanismu
urcovani cen.

6. Souhrnné informace, které se maji zvefejnit podle odstavcti 2
az 5, jsou upfesnény v tabulce 1 piilohy IL

Clinek 18

(€l. 29 odst. 2 a ¢l. 44 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)

Vyjimka na zdkladé modelu trhu a typu pokynu nebo
obchodu

1. V souladu s ¢l. 29 odst. 2 a ¢l. 44 odst. 2 smérnice
2004/39/ES mohou pfislusné orgdny pfiznat vyjimku
z povinnosti uvedenych ve zminénych ustanovenich pro systémy
provozované mnohostrannym obchodnim systémem nebo
regulovanym trhem, jestliZe tyto systémy spliuji nékteré
z téchto kritérii:

a)  musi byt zaloZeny na metodice obchodovani, podle niz se
cena urCuje podle referenéni ceny vytvofené jinym
systémem, pfiemz tato referenéni cena je zvefejnéna
a UCastnici trhu ji vSeobecné povazuji za spolehlivou
referencni cenu;

b) formalizuji sjednané obchody, z nichz kazdy vyhovuje
nékterému z téchto kritérif:

i)  je realizovan za cenu nebo v rdmci aktudlniho rozpéti
vazeného objemem obchodovini  vyplyvajictho
z knihy objedndvek nebo z kétaci tvirct trhu
regulovaného trhu nebo mnohostranného obchod-
niho systému, ktef{ dany systém provozuji, anebo,
pokud se s akcii neobchoduje pribézné, v ramci
poméru mezi pfiméfenou referenéni cenou (pted-
stavujici podil v procentech) a referenéni cenou
stanovenou predem provozovatelem systému,

ii)  vztahuji se na ngj jiné podminky, nez je aktudlni trzni
cena akcie.

Pro ucely pismene b) musi byt splnény dalsi podminky uvedené
v pravidlech regulovaného trhu nebo mnohostranného obchod-
niho systému pro obchod tohoto druhu.

V piipadé systéma s jinou funkénosti, nez jakd je popsdna pod
pismeny a) nebo b), se vyjimka na tuto jinou funk¢nost
nevztahuje.

2. Vyjimku zaloZenou na typu pokyni podle ¢l. 29 odst. 2
a ¢l. 44 odst. 2 smérnice 2004/39/ES lze pfiznat jen pokyntim,
které v systému na spravu pokynt uchovava regulovany trh nebo
mnohostranny obchodni systém az do jejich zvefejnéni na trhu.

Cldnek 19

(€l. 29 odst. 2
a ¢l. 44 odst. 2 smérnice 2004/39]ES)

Zminky o sjednanych obchodech

Pro tcely ¢l. 18 odst. 1 pism. b) se sjednanym obchodem rozumi
obchod, do néhoz jsou zapojeni ¢lenové nebo wcastnici
regulovaného trhu nebo mnohostranného obchodniho systému,
a ktery je sjedndn soukromg, ale proveden v ramci regulovaného
trhu ¢i mnohostranného obchodniho systému, pticemz doty¢ny
¢len nebo Gcastnik:

a)  obchoduje na vlastni Gcet s dalsim ¢lenem nebo tcastni-
kem, ktery jednd na dcet zdkaznika;

b)  obchoduje s dalsim ¢lenem nebo tcastnikem, pticemz oba
provadéji pokyny na vlastni ticet;

¢) jednd na tcet jak kupujiciho, tak prodavajiciho;

d)  jednd jménem kupujiciho, pficemz dalsi ¢len nebo tcastnik
jednd jménem prodavajiciho;

e)  obchoduje na vlastni ucet na zdkladé pokynu zakaznika.
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Cldnek 20

(€l. 29 odst. 2 a ¢l. 44 odst. 2 a ¢l. 27 odst. 1 paty pododstavec
smérnice 2004/39/ES)

Vyjimky u obchodi s velkym rozsahem

Za pokyn velkého rozsahu v porovnini s béznym trznim
objemem se povazuje takovy pokyn, ktery se rovnd nebo je vétsi
nez minimélni objem pokynu uvedeny v tabulce 2 piilohy I
Za Ulelem urceni, zda se jednd o pokyn velkého rozsahu
v porovnani s béznym trznim objemem, se vSechny akcie piijaté
k obchodovani na regulovaném trhu ti{di podle jejich pri-
mérného dennitho obratu, ktery se vypocitd podle postupu
stanoveného clankem 33.

ODDIL 2

Predobchodni transparentnost systematickych internalizdtorii

Cldnek 21

(€l. 4 odst. 1 bod 7 smérnice 2004/39/ES)

Kritéria urcujici, zda je investi¢ni podnik systematickym
internalizitorem

1. Na investi¢ni podnik, ktery obchoduje na sviij vlastni ticet,
pfi¢emz provadi pokyny zdkaznika mimo regulovany trh nebo
mnohostranny obchodni systém, se pohlizi jako na systematic-
kého internalizdtora, pokud spliuje tato kritéria, kterd svédci
o tom, Ze tuto cinnost vykondvd organizované, Casto
a systematicky:

a) tato ¢innost plni pro podnik vyznamnou komeréni dlohu
a je provadéna podle pevné stanovenych pravidel
a postupty

b) tuto Cinnost provadi zaméstnanci nebo je vykondvina
prostiednictvim automatizovaného technického systému
k tomuto déelu uréeného, bez ohledu na to, zda jsou
zaméstnanci nebo tento systém vyuzivani vyluéné k tomuto
ucelu ¢i nikoli;

¢) Cinnost je pro zdkazniky dostupnd pravidelné nebo
prabézné.

2. Investi¢ni podnik prestane byt systematickym internalizdto-
rem pro jednu ¢&i vice akcif, pokud prestane provadét ¢innost
uvedenou v odstavci 1 ohledné téchto akcif za pfedpokladu, ze
sviij timysl ukoncit ¢innost ozndmi pfedem a pouZije pfi tom
stejné publikacni kandly, které pouziva ke zvefejiiovani kétac,

a v piipadé, Ze to neni mozné, pouzije takovy kandl, ktery je pro
jeho zdkazniky a dalsi Gcastniky trhu stejné dostupny.

3. Na obchodovéni na vlastni acet pfi soucasném provadéni
pokynt zdkaznika se nepohlizi jako na ¢innost vykondvanou
organizované, ¢asto a systematicky, pokud jsou splnény tyto

podminky:

a)  Cinnost se provadi ad hoc, nepravidelné a na bilaterdlnim
zéakladé s velkymi protistranami a je soucdsti obchodnich
vztahl, pro néz jsou charakteristické obchody presahujici
standardni trzni velikost;

b)  obchody jsou providény mimo systémy, které dany podnik
obvykle pouzivda pro svou obchodni Ccinnost, v niz
vystupuje jako systematicky internalizdtor.

4. Kazdy prislusny orgdn zajisti vedeni a zvefejnéni seznamu
vSech  systematickych  internalizatori  akcii  pfijatych
k obchodovéni na regulovaném trhu, které povolil jako investi¢ni
podniky.

Nejméné jednou ro¢né seznam zkontroluje a zaktualizuje.

Seznam musi byt zpistupnén Evropskému vyboru reguldtort
trthd s cennymi papiry. Povazuje se za zvefejnény, kdyz je
zvefejnén Evropskym vyborem reguldtorti trhii s cennymi papiry
v souladu s ¢l. 34 odst. 5.

Cldnek 22

(¢lanek 27 smérnice 2004/39/ES)

Urcendi likvidnich akcii

1. Akcie pfijatd k obchodovani na regulovaném trhu se
povazuje za akcii, kterd md likvidni trh, jestlize se s ni obchoduje
denné a objem viech akcii volné obchodovanych na trhu je
nejméné 500 miliond EUR, pficemzZ je splnéna jedna z téchto
podminek:

a)  prumérny denni pocet obchodi s akcif je nejméné 500;

b)  pramérny denni obrat obchodi s akeii je nejméné 2 miliony
EUR.

Clensky stdt, ktery je pro dané akcie nejvyznamnéjsim trhem,
vSak mlize ozndmit, Ze pro tyto akcie musi platit obé podminky.
Toto ozndmeni ucini vefejné.

2. Clensky stit mfize pro sebe upfesnit minimalni pocet
likvidnich akcii. Minimdlni pocet nesmi byt vice nez 5. Toto
upfesnéni se zvefejni.
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3. Pokud je podle odstavce 1 clensky stit nejvyznamngjsim
tthem pro méné likvidnich akcif, nez je minimdlni pocet
upfesnény v souladu s odstavcem 2, pfislusny organ doty¢ného
lenského stidtu maze oznacit jednu ¢ vice dalsich likvidnich
akcif za podminky, Ze celkovy pocet akcii, které se nasledkem
toho povazuji za likvidni akcie, pro které je dany clensky stat
nejvyznamnéj$im trhem, nepfevysuje minimdlni pocet stanoveny
danym clenskym statem.

Pfislusny organ ur¢i dal$i likvidni akcie sestupné podle prii-
mérného denni obratu akcii, pro néZ je relevantnim pfislusnym
orgdnem, a které jsou piijaty k obchodovéani na regulovaném
trhu, a s nimiz se obchoduje kazdy den.

4. Pro tUcely prvniho pododstavce odstavce 1 se do vypoctu
objemu obchodl s akcil nezahrnuji podily presahujici 5 %
celkovych hlasovacich prav emitenta, pokud je tento podil
v rukou podniku kolektivnitho investovani nebo penzijniho
fondu.

Hlasovaci préva se vypocitaji na zdkladé vSech akcii, s nimiz jsou
spojena hlasovaci prava, i v pripadé, Ze je jejich vykon
pozastaven.

5. Pro dcely clanku 27 smérnice 2004/39/ES se md za to, Ze
akcie nemd likvidni trh do Sesti tydnd po jejim prvnim piijeti
k obchodovani na regulovaném trhu, jestlize odhad celkové trzni
kapitalizace dané akcie pfi zahdjeni prvniho dne obchodovani po
piijeti, ucinény v souladu s ¢l. 33 odst. 3, ¢ini méné nez
500 miliont EUR.

6. Kazdy pfislusny orgdn zajisti vedeni a zvefejnéni seznamu
viech likvidnich akcif, pro které je relevantnim pfislusnym
organem.

Nejméné jednou ro¢né seznam zkontroluje a zaktualizuje.

Seznam musi byt zpfistupnén Evropskému vyboru reguldtort
trhtt s cennymi papiry. Povazuje se za zvefejnény, kdyz je
zvefejnén Evropskym vyborem reguldtort trhi s cennymi papiry
v souladu s ¢l. 34 odst. 5.

Cldnek 23
(€l. 27 odst. 1 ¢tvrty pododstavec smérnice 2004/39|ES)

BéZna trzni velikost

Za Gcelem urceni standardni trzni velikosti pro likvidni akcie se
tyto akcie rozdéli do tid na zdkladé priméru hodnoty pokynt
provadénych podle tabulky 3 piilohy II.

Cldnek 24
(€l. 27 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)
Kotace odrazejici pfevazujici trzni podminky

Systematicky internalizitor povede ke kazdé likvidni akcii,
pro niz je systematickym internalizdtorem:

a)  kotaci nebo kotace, které se cenou blizi srovnatelnym
kotacim za stejnou akcii v ostatnich obchodnich systémech,
a

b)  zdznam o jejich kdtovanych cendch, ktery bude uchovévat
dvandct mésicti nebo déle podle vlastniho uvézeni.

Povinnost stanovena v pismenu b) se nedotyka povinnosti podle
¢l. 25 odst. 2 smérnice 2004[39[ES, aby investicni podnik
uchovaval pro piislusny organ ddaje tykajici se vSech jim
provedenych obchodii nejméné po dobu péti let.

Cldnek 25

(€l. 27 odst. 3 paty pododstavec a ¢l. 27 odst. 6 smérnice
2004/39/ES)

Provadéni pokyni systematickymi internaliztory

1. Pro tGclely ¢l. 27 odst. 3 patého pododstavce smérnice
2004/39/ES je provadéni pokynu s vice cennymi papiry soucdsti
jediného obchodu, jestlize je tento jediny obchod obchodem
s portfoliem, které obsahuje 10 ¢i vice cennych papiri.

Pro stejné ucely se pokynem, jenz se Hdi jinymi podminkami,
nez je aktudlni trzni cena, rozumi jakykoli pokyn, ktery nenf ani
pokynem k provedeni obchodu s akciemi za prevlddajici trzni
cenu, ani limitnim pokynem.

2. Pro tcely ¢l. 27 odst. 6 smérnice 2004/39/ES se za pocet
nebo objem pokynii zna¢né prevySujici normu povazuje stav,
kdy systematicky internalizitor nemize provést tyto pokyny,
aniZ by se pfi tom vystavil piilisnému riziku.

Za Gelem urCeni poltu a objemu pokynt, které muze
systematicky internalizdtor provést, aniz by se pfi tom vystavil
piilisnému riziku, systematicky internalizdtor zavede a bude
v ramci své politiky fizeni rizika podle ¢lanku 7 smérnice Komise
2006/73/ES (') uskute¢novat nediskrimina¢ni politiku zohlednu-
jici objem obchodd, kapital, ktery md podnik k dispozici na kryti
rizik tohoto druhu obchodu, a ptevlddajici podminky trhu,
na kterém podnik ptisobi.

(1) Viz strana 26 v tomto &sle Uredniho véstniku.
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3. Pokud investi¢ni podnik v souladu s ¢l. 27 odst. 6 smérnice
2004/39/ES omezi pocet nebo objem pokynt, které se zavize
provadét, zformuluje pisemnou formou a zp¥istupni zdkaznikim
a potencidlnim zdkaznikm opatfeni urCend k zajisténi toho, aby
toto omezeni nevyustilo v diskrimina¢ni zachdzeni s zdkazniky.

Clanek 26

(€l. 27 odst. 3 ¢tvrty pododstavec smérnice 2004/39/ES)

Objem obchodii s neprofesiondlnimi zikazniky

Pro ucely ¢l. 27 odst. 3 ctvrtého pododstavee smérnice
2004/39[ES plati, Ze o pokyn vétsiho objemu, nez je objem
obvykle obchodovany neprofesiondlnim zdkaznikem, se jednd
tehdy, kdyz pfesdhne 7 500 EUR.

ODDIL 3

Poobchodni transparentnost tykajici se regulovanych trhii,
mnohostrannych obchodnich systémil a investicnich podnikii

Cldnek 27

(clanky 28, 30 a 45 smérnice 2004/39/ES)

Povinnosti souvisejici s poobchodni transparentnosti

1. Obchodnici s cennymi papiry, regulované trhy a obchodnici
s cennymi papiry a organizdtofi trhu provozujici mnohostranny
obchodni systém zvefejni tyto podrobnosti o obchodech
s akciemi pfijatymi k obchodovani na regulovanych trzich, které
sami nebo v rdmci svych systéma uzavieli:

a)  tudaje uvedené v bodech 2, 3, 6, 16, 17, 18 a 21 tabulky 1
piilohy [;

b)  piipadné upozornéni, Ze sménu akcif urcuji jiné faktory nez
aktudlni trzni ocenéni akcie;

¢) pfipadné upozornéni, ze dany obchod je sjednanym
obchodem;

d)  pfipadné zmény dfive zvefejnénych informaci.

Tyto tidaje se zvefejnéni bud odkazem na kazdy obchod nebo
v podobé souctu objemu a cen viech obchodd s toutéz akeif
realizovanych za stejnou cenu soucasné.

2. Systematicky internalizator je vyjime¢né opravnén pouzivat
zkratku ,SI* misto identifikacntho ddaje o mistu zminéném
v odst. 1 pism. a), pokud jde o obchod s akcii, kterou provadi
v roli systematického internalizatora této akcie.

Systematicky internalizitor maZe toto pravo vyuzit, pokud
vefejnosti zptistupni souhrnné Ctvrtletni ddaje o obchodech,
které provedl jako systematicky internalizator dané akcie za
posledni kalenddini ¢tvrtleti nebo za ¢dst kalenddiniho ctvrtleti,
béhem néhoz investi¢ni podnik vystupoval jako systematicky
internalizdtor dané akcie. Tyto tdaje zpfistupni nejpozdéji mésic
po skonceni kazdého kalenddiniho ¢tvrtleti.

Toto pravo mtize vyuzit ¢z v dobé mezi datem uvedenym
v ¢l 41 odst. 2, anebo datem, kdy podnik zacne byt
systematickym internalizdtorem akcie, cokoli z toho nastane
pozdgji, a datem, kdy maji byt poprvé zvefejnény souhrnné
¢tvrtletni tidaje o akeii.

3. Souhrnné ¢tyrtletni tidaje, o nichZ se zmifuje odst. 2 druhy
pododstavec, obsahuji tyto informace o akcii za kazdy den
obchodovani v kalenddinim ctvrtleti:

a)  nejvyssi cena;

b)  nejnizsi cena;

¢) primérnd cena;

d)  celkovy pocet zobchodovanych akcii;

e)  celkovy pocet obchodi;

fy daldi informace, které se systematicky internalizator
rozhodne zpfistupnit.

4. Pokud obchod neni proveden podle pravidel vztahujicich se
na regulovany trh nebo mnohostranny obchodni systém, zafidi
zvefejnéni informaci jeden z téchto investicnich podnikag,
na ném?z se strany shodnou:

a)  investicni podnik, ktery prodévad dotycné akcie;

b) investi¢ni podnik, ktery jednd jménem prodavajictho nebo
pro néj zafizuje obchod;

¢) investi¢ni podnik, ktery jednd jménem kupujiciho nebo pro
ngj zafizuje obchod;

d) investi¢ni podnik, ktery kupuje doty¢né akcie.

Nedojde-li k této dohodg, informace zvefejni investicni podnik
ureny tak, Ze se postupuje od pismene a) do pismene d), aZ se
narazi na prvni pismeno, které se vztahuje na dany piipad.
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Strany ucini vSe nezbytné k zajisténi toho, aby byl obchod
zvefejnén jako jediny obchod. Pro tyto tcely se dva sparované
obchody uzaviené ve stejnou dobu a za stejnou cenu s jedinou
protistranou povazuji za jediny obchod.

Cldnek 28
(¢lanky 28, 30 a 45 smérnice 2004/39|ES)
Odlozené zvefejnéni velkych obchodit

Odklad zvefejnéni informaci o obchodé lze povolit nejdéle na
dobu uvedenou v tabulce 4 piilohy II u doty¢né tiidy akcii
a obchodi za piedpokladu splnéni téchto kritéri:

a)  obchod probihd mezi investiénim podnikem obchodujicim
na vlastni Gcet a zdkaznikem tohoto podniku;

b) velikost obchodu je rovna nebo vétsi nez minimalni
pozadovand troven predepsand v tabulce 4 v piiloze II.

Za Gi¢elem urceni piislusné pozadované minimdlni velikosti pro
Ucely pismene b) se viechny akcie pfijaté k obchodovani
na regulovaném trhu rozdéli podle jejich pramérného denniho
obratu, ktery se vypocitd podle ¢lanku 33.

ODDIL 4

Spolecnd ustanoveni tykajici se predobchodni a poobchodni
transparentnosti

Clanek 29

(€l. 27 odst. 3, ¢l. 28 odst. 1, ¢l. 29 odst. 1, ¢l. 44 odst. 1 a ¢l. 45
odst. 1 smérnice 2004/39/ES)

Zvefejnéni a dostupnost transparentnich pfedobchodnich
a poobchodnich ddaji

1. M4 se za to, ze regulovany trh, mnohostranny obchodni
systém nebo systematicky internalizdtor prubézné zvefejiuji
informace pted uskute¢nénim obchodu béhem bézné doby
obchodovani, pokud byly zvefejnény hned, jakmile byly
k dispozici v pribéhu bézné doby obchodovini doty¢ného
regulovaného trhu, mnohostranného obchodniho systému nebo
systematického internalizdtora, a zUstdvaji dostupné do jejich
aktualizace.

2. Predobchodni a poobchodni informace o obchodech, které
probihaji v systémech obchodovani a béhem béznych hodin
obchodovéni, se zpfistupni pokud mozno v redlném Case.
Poobchodni informace o takovych obchodech se zvefejni
v kazdém pripadé do tif minut po prislusném obchodé.

3. Informace o jednotlivych obchodech, z nichz se sklida
portfoliovy obchod, se zpiistupni pokud mozno v redlném case
s ohledem na potiebu rozdélit ceny na jednotlivé akcie. Kazdy

jednotlivy obchod, z nichz se sklddd portfoliovy obchod, se
posuzuje samostatné pro ucely uréeni, zda lze vyuzit moznost
odkladu zvefejnéni tidaji o daném obchodé podle ¢lanku 28.

4. Poobchodni informace o obchodech probihajicich
v obchodnim systému, avSak mimo jeho bézné hodiny
obchodovini, se zvefejni pred zahdjenim dalstho dne obchodo-
vani centra obchodovani, v némz k obchodu doslo.

5. Co se ty¢e obchodt probihajicich mimo systém obchodo-
vani, poobchodni informace se zvefejni:

a)  prob¢hne-li obchod v pribéhu dne obchodovini na
nejvyznamnésim trhu doty¢né akcie nebo béhem bézné
obchodni doby investi¢niho podniku, co nejblize redlnému
¢asu. Poobchodni informace o takovych obchodech se
zvefejni v kazdém piipadé do tif minut po piislusném
obchodg;

b) v piipadg, ktery bod a) neupravuje, ihned po zahdjeni bézné
obchodni doby investi¢niho podniku nebo nejpozdéji pied
zahdjenim piistiho obchodntho dne na nejvyznamnéjsim
trhu z hlediska likvidity dané akcie.

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

Vefejnd dostupnost pfedobchodnich a poobchodnich
informaci

Pro tcely clanka 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smérnice 2004/39/ES
a tohoto nafizeni plati, Ze pfedobchodni a poobchodni infor-
mace byly zvefejnény nebo zpfistupnény vefejnosti, jestlize byly
vieobecné zpiistupnény investorim ve Spolecenstvi prostiednic-
tvim:

a)  infrastruktury regulovaného trhu nebo mnohostranného
obchodniho systému;

b) infrastruktury tfeti strany;
¢)  vlastnich mechanismt.
Cldnek 31

(€l. 22 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)

vvvvv

Zvefejnéni limitnich pokynt zikaznika

Méd se za to, Ze investini podnik zvefejnil limitni pokyny
zédkaznikd, které nejsou okamzité vykonatelné, jestlize predd
pokyn regulovanému trhu nebo do mnohostranného obchod-
niho systému, ktery provozuje systém obchodovani na zakladé
knihy objednédvek, anebo pokud zajisti zvefejnéni pokynu a jeho
snadné provedent, jakmile to umozni podminky na trhu.
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Cldnek 32

(€l. 22 odst. 2, ¢lanky 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smérnice
2004/39/ES)

Opatfeni ke zvefejnéni informaci

Opatieni pfijatd pro ucely ¢lankd 30 a 31 s cilem zvefejnéni
informaci splni tyto podminky:

a) musi zahrnovat veskerd pfiméfend opatfeni nutnd
k zajisténi toho, aby informace uréené ke zvefejnéni byly
spolehlivé, aby v nich byly pribéiné vyhleddviny chyby
a aby tyto chyby byly okam?zité po svém objeveni opraveny;

b) musi usnadnit konsolidaci tdaji s podobnymi tdaji
z jinych zdroji;

¢) musi zajistit dostupnost informaci pro vefejnost za
nediskrimina¢nich obchodnich podminek a za pfiméfenou
cenu.

Cldnek 33

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

Vypolty a odhady pro akcie pfijaté k obchodovini na
regulovaném trhu

1. Prislusny orgdn zajisti, aby o kazdé akcii pfijaté
k obchodovani na regulovaném trhu byly hned po skonceni
kazdého kalendainiho roku provedeny tyto vypocty:

a)  primérny denni obrat;

b)  pramérny pocet obchodd za den;

¢) objem akcii na trhu k 31. prosinci, které vyhovuji
podminkdm stanovenym v ¢l. 22 odst. 1 pism. a) nebo

b) (podle toho, co se hodi);

d) jestlize je akcie likvidni, primérnou hodnotu provedenych
pokynt.

Tento odstavec ani odstavec 2 se nepouziji na akcii, kterd je
poprvé pijjata k obchodovani na regulovaném trhu ¢tyfi tydny
nebo méné pred skoncenim kalenddiniho roku.

2. Pii provadéni vypocltu primérného denniho obratu, pri-
mérné hodnoty provedenych pokynt a primérného denniho
poctu obchodii by mély byt zohlednény vSechny pokyny
provedené ve Spolecenstvi a tykajici se dané akcie v obdobi od

1. ledna do 31. prosince pfedchdzejictho roku nebo, ptipadd-li
to v Gvahu, v obdobi, v némz byla akcie pfijata k obchodovdni
na regulovaném trhu a obchodovéni s ni nebylo pozastaveno.

Do vypoc¢tu pramérného denniho obratu, pramérné hodnoty
provedenych pokyntt a pramérného denntho poctu obchodt
akcie se nezapocitdvaji dny, kdy relevantni orgdn piislusny pro
danou akcii v ¢lenském stté nepracoval.

3. Pred prvnim pfijetim akcie k obchodovani na regulovaném
trhu piislusny orgdn pro danou akcii zajisti, aby byl v souvislosti
s touto akcii odhadnut primérny denni obrat, trzni kapitalizace
na pocdtku prvniho dne obchodovéni a pokud ¢ini odhad trzn{
kapitalizace 500 milionti EUR ¢i vice:

a)  prumérny denni pocet obchodt a v piipadé akcii, které
spliuji podminky stanovené v ¢l. 22 odst. 1 pism. a) nebo
b) (podle toho, co se hodi), volné obchodovany objem akcii;

b) v piipadé akcie, kterd je odhadnuta jako likvidni, pri-
mérnou hodnotu provedenych pokynt.

Odhady se tykaji Sestitydenniho obdobi po pfijeti k obchodovani
nebo po uplynuti této doby, podle toho, co se hodi, pficemz se
zohledniuje predchozi historie obchodovani s danou akeif, jakoz
i s akciemi, které maji podobné vlastnosti.

4. Po prvnim piijeti akcie k obchodovdni na regulovaném trhu
organ piislusny pro danou akcii zajisti, aby byly vypocitany
hodnoty o této akcii zmifiované v odst. 1 pism. a) az d) s pomoci
udaja za prvni Ctyfi tydny obchodovéni, jako kdyby odkaz na
31. prosinec v odst. 1 pism. c) odkazoval na konec obchodovani
za prvni Ctyfi tydny, a to co nejdiive to bude mozné poté, co jsou
tyto tdaje dostupné, ale v kazdém piipadé pred uplynutim
Sestitydenniho obdobi zminovaného v ¢l. 22 odst. 5.

5. Piislusné organy zajisti béhem kalenddiniho roku ptezkou-
méni a v piipadé nutnosti provedeni nového vypoctu pri-
mérného denniho obratu, primérné hodnoty provedenych
pokynti, pramérného poctu provedenych obchodii za den
a objemu akcif na trhu, a to po kazdé zméné tykajici se akcie
nebo emitenta, kterd vyznamnym zptsobem trvale ovlivnila
drive provedené vypocty.

6. Vypocty uvedené v odstavcich 1 az 5, jez maji byt
zvetejnény nejpozdéji v prvni den obchodovani v mésici bfeznu
2009, se provedou na zdkladé ddaji o regulovaném trhu nebo
trzich ¢lenského statu, ktery je pro danou akcii nejvyznamnéjsim
trhem z hlediska likvidity. Pro tyto téely se pfi vypoctech nebere
ohled na sjednané obchody ve smyslu ¢lanku 19.
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Clanek 34

(Clanky 27, 28, 29, 30, 44 a 45 smérnice 2004/39/ES)

Zvefejiiovani a déinnost vysledkd pozadovanych vypocti
a odhadi

1.V prvni obchodni den bfezna kazdého roku zajisti organ,
ktery je na konci predchoziho kalenddfntho roku piislusny pro
akcii, jez byla pfijata k obchodovdni na regulovaném trhu,
zvefejnéni téchto informact:

a)  primérny denni obrat a primérny denni pocet uskute¢né-
nych obchodd podle vypolti provedenych v souladu
scl. 33 odst. 1 a2;

b) objem volné obchodovanych akcii na trhu a primérnou
hodnotu provedenych pokynt vypoctenych v souladu
scl. 33 odst. 1 a 2.

Tento odstavec se nepouzije na akcie, na néz se vztahuje ¢l. 33
odst. 1 druhy pododstavec.

2. Vysledky odhadt a vypoctl pozadovanych podle ¢l. 33
odst. 3, 4 a 5 se zvefejni co nejdiive po dokonceni vypocta

a odhad.

3. M4 se za to, Ze informace vyzadované v odstavcich 1 a 2
jsou zvefejnény ve chvili, kdy jsou zvefejnény Evropskym
vyborem regulitord trhti s cennymi papiry v souladu
s odstavcem 5.

4. Pro Gcely tohoto nafizent:

a) Kklasifikace zalozend na zdkladé zvefejnéni uvedeného
v odstavci 1 plati po dobu dvandcti mésict, kterd zacind
1. dubna po zvefejnéni a kon¢i 31. bfezna nésledujictho
roku;

b) Kklasifikace zaloZena na odhadech podle ¢l. 33 odst. 3 plati
od piislusného prvniho pfijeti k obchodovani do uplynuti
Sesti tydndi, které stanovi ¢l. 22 odst. 5;

¢) klasifikace zalozend na vypoctech podle ¢l. 33 odst. 4 plati
po uplynuti Sesti tydnd, které stanovi ¢l. 22 odst. 5, do:

i) 31. brezna ndsledujictho roku, pokud konec daného
Sestitydenniho obdobi spadne mezi 15. leden (véetné)
a 31. biezen (v¢etné) daného roku,

ii) jinak 31. bfezna po uplynuti tohoto obdobi.

Klasifikace zaloZend na novych vypoctech podle ¢l. 33 odst. 5
viak plati od data prvniho zvefejnéni do 31. biezna nésledujictho

roku, pokud nedojde k dalsimu opétovnému piepocitini podle
¢l. 33 odst. 5.

5. Evropsky vybor reguldtort trhi s cennymi papiry zvefejni
na zakladé udaji, které obdrzi od piislusnych organti nebo od
jinych osob jednajicich jménem piislusnych orgdnd, na svych
internetovych strankdch konsolidovany a pravidelné aktualizo-
vany seznam:

a)  vdech systematickych internalizitord akcie  pfijaté
k obchodovani na regulovaném trhu;

b)  vSech akcii pfijatych k obchodovani na regulovaném trhu
s uvedenim:

i)  pramérného denniho obratu, primérného denniho
poctu obchodt a v piipadé akcif, které spliuji
podminky stanovené v ¢l. 22 odst. 1 pism. a) nebo
b) (podle toho, co se hodi), volné obchodovaného
objemu akcii,

ii) v piipadé likvidni akcie primérné hodnoty pro-
vedenych pokynt a standardni velikosti trhu
s danou akcif,

iii) v pifpadé likvidni akcie, kterd byla oznacena za dalsi
likvidni akcii podle ¢l. 22 odst. 3, ndzvu piislusného
organu, ktery ji takto oznadil, a

iv)  piislusného orgdnu.

6. Kazdy prislusny orgdn zajisti prvni zvefejnéni udaji
uvedenych v odst. 1 pism. a) a b) za referencni obdobi od
1. dubna 2006 do 31. bfezna 2007 v prvni den obchodovéni
v mésici Cervenci 2007. Odchylné od odstavce 4, klasifikace
zaloZend na tomto zvefejnéni plati pét mésicti od 1. listopadu
2007 do 31. bfezna 2008.

KAPITOLA V

PRIJETI FINANCNICH NASTROJU K OBCHODOVANI

Cldnek 35

(€l. 40 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)

Prevoditelné cenné papiry

1. Prevoditelné cenné papiry se povazuji za volné obchodova-
telné pro Gcely ¢l. 40 odst. 1 smérnice 2004/39/ES, pokud
mohou byt mezi stranami obchodu volné obchodoviny
a nasledné bez omezeni pievedeny a pokud jsou vSechny cenné
papiry stejné ti{dy zaménitelné za dany cenny papir.
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2. Pfevoditelné cenné papiry, jejichz pfevadéni je omezeno, se
nepovazuji za volné obchodovatelné, ledaze toto omezeni
pravdépodobné nenarusuje trh.

3. Pievoditelné cenné papiry, které nejsou plné splacené, lze
povazovat za volné obchodovatelné, pokud byla pfijata opatfeni
k zajisténi toho, aby obchodovatelnost téchto cennych papir
nebyla omezena a aby byly vefejné dostupné informace o tom,
Ze tyto cenné papiry nejsou plné splaceny, a o tom, jaké to md
dtsledky pro akcionéfe.

4. Pfi vykonu svého prava svobodné vymezit podminky pro
piijeti akcil k obchodovéni regulovany trh posuzuje, zda mize
byt akcie obchodovana spravedlivé, fadné a efektivné, a pfitom
zohledriuje:

a)  vefejny prodej téchto akcif;

b) takové finan¢ni tdaje z minulosti, tdaje o emitentovi
a prehledné informace o podniku, jejichz zpracovani
vyzaduje smérnice 2003/71[ES, nebo které jsou ¢i budou
vefejné dostupné.

5. Prevoditelny cenny papir, ktery je kétovan v souladu se
smérnici 2001/34[ES, a jehoz kétace nebyla pozastavena, se
povazuje za volné obchodovatelny a schopny byt predmétem
spravedlivého, fadného a efektivniho obchodovani.

6. Pro tucely ¢l. 40 odst. 1 smérnice 2004/39[ES, pfi
posuzovani, zda pfevoditelny cenny papir uvedeny v ¢l. 4 odst. 1
bodu 18 pism. ¢) citované smérnice je spravedlivé, fadné
a efektivné obchodovatelny, zohledni regulovany trh,
v zdvislosti na povaze cenného papiru, ktery se piijimd
k obchodovani, zda jsou splnéna tato kritéria:

a) podminky cenného papiru jsou jasné a jednoznacné
a umoznuji vzdjemné srovndni ceny cenného papiru
a ceny nebo jiny zptsob stanoveni hodnoty podkladového
cenného papiry;

b)  cena nebo jiné hodnotové métitko podkladového cenného
papiru je spolehlivd a vefejné dostupna;

¢) je zptistupnén  dostatek  informaci  nezbytnych

k ohodnoceni cenného papiru;

d)  mechanismy uréovani vypofddaci ceny cenného papiru
zajistuji, Ze v této cené se nalezité promitd cena nebo jiné
hodnotové méfitko podkladového cenného papiry;

e) pokud vypofddani cenného papiru vyzaduje nebo umoz-
fiyje plnéni formou piedani podkladového cenného papiru
nebo aktiva misto vypofdddni v hotovosti, existuji pfi-
méfené postupy pro vyporddini a preddni daného
podkladového cenného papiru, jakoz i pfiméfené mecha-
nismy k ziskdni informaci o daném podkladovém cenném
papiru.

Cldnek 36

(cl. 40 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)

Podily v subjektech kolektivniho investovani

1. Pifi pfijimani podilovych jednotek subjekti kolektivniho
investovani, bez ohledu na to, zda tyto subjektu jsou ¢i nejsou
zfizeny podle smérnice 85/611/EHS, k obchodovéni, se
regulovany trh sdm ujist{, Ze subjekt kolektivniho investovani
dodrzuje ¢ dodrzel postup pro registraci, ozndmeni a dalsi
postupy, které jsou nezbytnou podminkou komercializace
subjektt kolektivniho investovani v zemi regulovaného trhu.

2. Aniz je dotCena smérnice 85/611/EHS ¢i jiny pravni predpis
Spolecenstvi nebo ¢lenského statu upravujici subjekty kolektiv-
niho investovani, ¢lenské stity mohou stanovit, Ze splnéni
pozadavki zminénych v odstavci 1 neni nezbytnou podminkou
pro piijeti podilovych jednotek subjektti kolektivniho investovani
k obchodovéni na regulovaném trhu.

3. Pfi posuzovani, zda podilové jednotky otevienych subjektt
kolektivniho investovani jsou spravedlivé, fadné a efektivné
obchodovatelné v souladu s ¢l. 40 odst. 1 smérnice 2004/39|ES,
regulovany trh zohledni:

a)  vefejny prodej téchto podild;

b)  zda existuji odpovidajici mechanismy pro tvorbu trhu nebo
zda sprévcovskd spolecnost organizace kolektivniho inves-
tovani zajistuje investorim odpovidajici alternativni mecha-
nismy pro umotovani podilovych jednotek;

¢) zda je hodnota podilovych jednotek pro investory dosta-
te¢né transparentni prostfednictvim pravidelného zvetejiio-
vani ¢isté hodnoty aktiv.

4. Pii posuzovani, zda podilové jednotky uzavienych subjekta
kolektivniho investovani jsou spravedlivé, fddné a efektivné
obchodovatelné v souladu s ¢l. 40 odst. 1 smérnice 2004/39/ES,
regulovany trh zohledni:

a)  vefejny prodej téchto podild;
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b) zda je hodnota podilovych jednotek pro investory
dostate¢né transparentni, bud prostfednictvim zvefejnéni
informaci o investi¢ni strategii fondu nebo prostrednictvim
pravidelného zvefejiovani ¢isté hodnoty aktiv.

Cldnek 37

(cl. 40 odst. 1 a 2 smérnice 2004/39/ES)

Derivaty

1. PHi pfijimdni typt finan¢nich ndstroji uvedenych v bodech 4
az 10 oddilu C piilohy I smérnice 2004/39/ES k obchodovani
regulované trhy provéf, zda byly splnény tyto podminky:

a)  podminky smlouvy pfedstavujici finanéni nastroj musi byt
jasné a jednoznacné a musi umozZnit srovndni ceny
finan¢niho néstroje a ceny nebo jiného hodnotové métitka
podkladového cenného papiru;

b)  cena nebo jiné hodnotové métitko podkladového cenného
papiru musi byt spolehliva a vefejné dostupnd;

¢) existuje dostatek vefejné dostupnych informaci potfebnych
k ohodnoceni derivéatu;

d)  mechanismy ur¢ovani vypotddaci ceny smlouvy musi
zajistit, Ze se v této cené ndlezité promitd cena nebo jiné
hodnotové méfitko podkladového cenného papiru;

e)  pokud vypofddani derivitu vyzaduje nebo umoziuje plnéni
formou pfedani podkladového cenného papiru nebo aktiva
misto vypordddni v hotovosti, musi existovat pfiméfené
mechanismy, jezZ umozni ic¢astnikiim trhu ziskat informace
o daném podkladovém cenném papiru, a stejné tak musi
existovat pfiméfené postupy pro vyporddini a pieddni
podkladového cenného papiru.

2. Pokud jsou dotcené finan¢ni ndstroje vyjmenované v bodech
5, 6, 7 nebo 10 oddilu C p#ilohy I smérnice 2004/39/ES, odst. 1
pism. b) se nepouzije, jestlize jsou splnény tyto podminky:

a) smlouva predstavujici dany ndstroj musi pravdépodobné
zajistit zplsoby zvefejiiovani ceny nebo jiného hodnoto-
vého méritka na trhu nebo prostredky, které trhu umozni
zhodnotit cenu nebo jiné hodnotové métitko podklado-
vého cenného papiru, pokud tato cena ¢ jiné hodnotové
méfitko nejsou jinak vetejné dostupné;

b)  regulovany trh zajisti, aby existovaly odpovidajici mecha-
nismy dohledu ke sledovdni obchodovdni s takovymi
finan¢nimi ndstroji a jejich vypofadani;

¢) regulovany trh zajisti, aby bylo mozné provést vyporadani
a predani, at uz fyzické preddni nebo cestou vypofadani
v hotovosti, podle smluvnich podminek téchto finanénich
nastroju.

KAPITOLA VI

DERIVATOVE FINANCNI NASTROJE

Cldnek 38

(cl. 4 odst. 1 bod 2 smérnice 2004/39/ES)

Vlastnosti jinych derivitovych finanénich néstroji

1. Pro ticely oddilu C bodu 7 piilohy I smérnice 2004/39/ES se
smlouva, kterd neni spotovym kontraktem ve smyslu odstavce 2
tohoto ¢ldnku, a kterd nespadd do pisobnosti odstavce 4,
povazuje za smlouvu, kterd md vlastnosti jinych derivatovych
finan¢nich ndstroji a neslouzi ke komerénim tcleliim, jestlize

spliuje tyto podminky:

a)  spliuje nekteré z téchto kritérif:

i)  smlouva je obchodovina na trhu nebo v obchodnim
systému ve tieti zemi, ktery plni podobné funkce jako
regulovany trh nebo mnohostranny obchodni systém,

ii) je vyslovné uvedeno, Ze bude obchodovina nebo Ze se
na ni vztahuji pravidla regulovaného trhu, mnoho-
stranného obchodniho systému nebo systému obcho-
dovani ve tfet{ zemi,

i) je vyslovné uvedeno, Ze je rovnocennd kontraktu,
s nimZ se obchoduje na regulovaném trhu,
v mnohostranném  obchodnim systému nebo
v systému obchodovéni ve tfeti zemi;

b)  ztctuje ji zdctovac stiedisko ¢i jiny subjekt vykondvajici
tytéz funkce jako centrdlni protistrana, anebo existuji
dohody o zaplaceni nebo poskytnuti marze v souvislosti
se smlouvou;

¢) ma standardni formu, takZe zejména cena, série, termin
dodéni{ ¢ jiné podminky se urCuji hlavné odkazem na
pravidelné zvefejiované ceny, na standardni série i
standardni termin dodani.

2. Spotovym kontraktem se pro ucely odstavce 1 rozumi
smlouva o prodeji komodity, aktiva nebo prava, podle jejichz
podminek je doddni napldnovdno na pozdgjsi z téchto termint:

a)  dva obchodni dny;
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b) termin, ktery je u dané komodity, aktiva ¢i prava na trhu
vSeobecné akceptovan jako standardni dodaci lhuta.

Smlouva vSak neni spotovym kontraktem, jestlize se smluvni
strany bez ohledu na vyslovné podminky smlouvy shodly na
tom, Ze dodévka podkladového aktiva se odklddd a neuskutecni
se ve lhité uvedené v prvnim pododstavci.

3. Pro tcely oddilu C bodu 10 pfilohy I smérnice 2004/39/ES
se md za to, Ze derivitovd smlouva odvozend od podkladového
aktiva, o némz se zmifiuje citovany oddil nebo ¢lanek 39, md
vlastnosti jiného derivitového finanéntho ndstroje, jestlize je
splnéna jedna z téchto podminek:

a)  jeji vypofadani se provede v hotovosti nebo muze byt
provedeno v hotovosti, pokud si tuto moZznost vybere jedna
nebo vice stran jinak nez z divodu neplnéni nebo jiného
dtvodu k vypovézeni;

b) tato smlouva je obchodovdna na regulovaném trhu nebo
v mnohostranném obchodnim systému;

¢) v souvislosti s danou smlouvou jsou splnény podminky
uvedené v odstavci 1.

4. Pro ticely oddilu C bodu 7 p#ilohy I smérnice 2004/39/ES se
na smlouvu pohlizi jako na smlouvu slouzici ke komer¢nim
ticeldm a jako na smlouvu, kterd nemd znaky jinych derivatovych
finan¢nich ndstroju pro ucely oddilu C bodit 7 a 10 uvedené
piilohy, jestlize ji uzaviel provozovatel ¢i spravee energetické
rozvodné sité, mechanismu na vyrovndvani obéhu energie ¢i sité
ropovodl a v daném Ccase je nutno udrZovat rovnovéhu mezi
dodévkami a spotiebou energie.

Cldnek 39

(¢l. 4 odst. 1 bod 2 smérnice 2004/39/ES)

Derivaty spadajici do oddilu C bodu 10 pfilohy I smérnice
2004/39[ES

Kromé derivitovych smluv toho typu, ktery je uveden
v oddilu C bodu 10 piilohy I smérnice 2004/39(ES, spadd do
tohoto oddilu i derivitovd smlouva, kterd se tykd nékteré
z nésledujicich moznosti, jestlize spliiuje kritéria obsazend
v uvedeném oddilu a v ¢l. 38 odst. 3:

a)  prenosova kapacita telekomunikacnich siti;

b)  skladovaci kapacita pro komoditu;

¢)  pfenosovd nebo dopravni kapacita pro komodity, at uz tuto
kapacitu pfedstavuji kabely, potrubi nebo jiné prostiedky;

d) podpora, Gvér, povolenka, privo nebo podobné aktivum
piimo souvisejici s dodavkami, rozvodem ¢i spotiebou
energie ziskané z obnovitelnych zdrojt;

e)  geologickd, environmentdlni nebo jind fyzikdlni velicina;

f)  jakékoli jiné aktivum nebo prdvo zaménitelné povahy,
kromé préva byt piijemcem sluzby, kterou lze prevadét;

g) index nebo mira tykajici se ceny, hodnoty nebo objemu
obchodt s libovolnymi aktivy, pravy, sluzbami ¢i zdvazky.

KAPITOLA VII

ZAVERECNA USTANOVEN(

Cldnek 40

Piezkum

1. Nejméné kazdé dva roky Komise po konzultaci s Evropskym
vyborem reguldtorti trhi s cennymi papiry prezkoumd definici
,obchodu“ pro tcely tohoto nafizeni, tabulek uvedenych
v piiloze I, jakoZ i kritéria urcovani likvidnich akcii obsazené
v ¢lanku 22.

2. Komise po konzultaci s Evropskym vyborem reguldtort trhi
s cennymi papiry pfezkouma ustanoveni clankd 38 a 39
upravujicich kritéria urcovani, které ndstroje maji vlastnosti
jinych derivitovych finan¢nich ndstrojd, anebo které slouzi ke
komerénim tcelim, anebo které spadaji pod oddil C bod 10
piilohy I smérnice 2004/39/ES, jestlize jsou ve vztahu k nim
splnéna dal3f kritéria uvedend v citovaném oddile.

Soudasné se zpravou, kterou podiva podle ¢l. 65 odst. 3
pism. a) a d) smérnice 2004/39[ES, podd Komise zprivu
Evropskému parlamentu a Radé.

3. Nejpozdgji dva roky po datu uplatnéni tohoto nafizeni a po
poradé¢ s Evropskym vyborem regulatort trha s cennymi papiry
piezkoumd Komise tabulku 4 piilohy II a o vysledcich pte-
zkoumdni podd zpravu Evropskému parlamentu a Radé.
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Cldnek 41 Toto nafizeni je pouzitelné ode dne 1. listopadu 2007,
s vyjimkou ¢lanku 11 a ¢l. 34 odst. 5 a 6, které jsou pouzitelné
Vstup v platnost ode dne 1. Cervna 2007.

Toto nafizeni vstupuje v platnost dvacitym dnem po vyhléseni
v Ufednim véstniku Evropské unie.

Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a p¥imo pouzitelné ve vsech ¢lenskych statech.

V Bruselu dne 10. srpna 2006.

Za Komisi
Charlie McCREEVY

clen Komise
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PRILOHA I

Tabulka 1

Seznam poli pro dcely podivini hldseni

Identifikdtor pole

Popis

1. Identifikace ohlasujictho podniku | Jedine¢ny identifika¢ni kod podniku, ktery proved] obchod.

2. Den uskute¢néni obchodu Den uskute¢néni obchodu, kdy byl obchod proveden.

3. Cas uskutecnéni obchodu Cas, kdy byl obchod proveden, nahldseny v mistnim case piislusného organu,
jemuz se obchod hldsi, pficemz ¢asové pasmo mista, kde byl obchod proveden,
je vyjadfeno ve tvaru koordinovany univerzélni ¢as (UTC) +/- hodin.

4. Ukazatel ndkupu/prodeje Oznacuje, zda se jednalo o ndkup nebo prodej z pohledu ohlasujictho
investicntho podniku, nebo z pohledu zdkaznika, v piipadé ohlasovini
zékaznikovi.

5. Postaveni Oznacuje, zda podnik proved! obchod:

— na vlastni Géet (bud pod svym jménem, nebo jménem zdkaznika),
—  na Ucet a jménem zdkaznika.

6.  Identifikace ndstroje Sklada se z:

— jedinecného koédu, ktery urci piipadny piislusny orgdn, jemuz se podava
hldseni, a ktery identifikuje finan¢ni néstroj, jenz je pfedmétem obchodu,

—  pokud predmétny finan¢ni ndstroj nemd jedine¢ny identifika¢ni kd, musi
hldeni uvddét ndzev néstroje nebo, v piipadé derivitové smlouvy, znaky
smlouvy.

7. Typ kédu ndstroje Typ kddu, ktery slouzi k ohlasovani néstroje.

8.  Identifikace podkladového Identifikacni idaje o ndstroji vztahujici se na cenny papir, ktery je podkladovym

ndstroje aktivem v derivatové smlouvé, jakoZ i na pfevoditelny cenny papir spadajici pod
¢l. 4 odst. 1 bod 18 pism. ¢) smérnice 2004/39/ES.

9. Typ identifika¢niho kédu pod- Typ kédu, ktery slouzi k ohlasovani podkladového néstroje.

kladového néstroje

10.  Druh finan¢niho ndstroje Harmonizované zafazeni financniho ndstroje, ktery je pfedmétem obchodu.
V popisu se musi pfinejmensim uvadét, zda ndstroj patif do nékteré z nejvyssich
kategorif podle jednotného a mezindrodné uznévaného standardu pro klasifikaci
financ¢nich néstrojt.

11.  Datum splatnosti Datum splatnosti dluhopisu ¢&i jiné formy dluhového cenného papiru nebo
datum realizace smlouvy/datum splatnosti derivitové smlouvy.

12.  Druh derivéitu Harmonizovany popis typu derivatu by se mél pofidit podle nékteré z nejvyssich
kategorif podle jednotného a mezindrodné uzndvaného standardu pro Klasifikaci
finan¢nich néstroj.

13.  Opce k prodejijndkupu Upfesnéni, zda opce ¢i jiny finan¢ni ndstroj pocitd s prodejem anebo nakupem.

14.  Realizacni cena Realiza¢ni cena opce ¢i jiného finan¢niho néstroje.

15.  Cenovy multiplikdtor Pocet jednotek daného finan¢niho ndstroje v obchodovaném baliku; napiiklad
pocet derivétd & cennych papirt, které predstavuji jeden kontrakt.

16. Jednotkova cena Cena jednoho cenného papiru nebo derivitové smlouvy bez provize a nabéhlych

trokd. V pifpadé dluhového néstroje miize byt cena vyjidiena bud absolutné
(v jednotkdch mény) nebo relativné (v procentech).
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Identifikdtor pole

Popis

17.

Cenova notace

Ména, v niZ je vyjidfena cena. Pokud, jak je tomu v piipadé dluhopisu nebo jiné
formy dluhového cenného papiru, je cena vyjddfena v procentech, je toto
procento soucdsti hldseni.

18.

Mnozstvi

Pocet jednotek finan¢nich ndstroji, nomindlni hodnota dluhopisti nebo pocet
derivatovych smluv, které jsou soucdsti obchodu.

19.

Notace mnozstvi

Udaj, zda je mnozstvi vyjadieno poctem jednotek financnich ndstrojt, nomindlni
hodnotou dluhopist nebo poétem derivitovych smluv.

20.

Protistrana

Identifikacni tdaje protistrany v obchodé. Soucdsti identifika¢nich tdaji musi

byt:

— pokud je protistrana investicnim podnikem, jedine¢ny kéd tohoto
podniku, ktery mu pridélil pfislusny orgdn, jemuz se hldseni podava,

—  pokud je protistrana regulovanym trhem nebo mnohostrannym obchod-
nim systémem nebo subjektem, ktery vystupuje jako dstfedni protistrana,
musi byt soucasti tidaji jedine¢ny harmonizovany identifika¢ni kod tohoto
trhu, mnohostranného obchodniho systému ¢i subjektu vystupujiciho jako
ustfedni protistrana podle seznamu zvefejnéného pfislusnym orgdnem
domovského ¢lenského statu tohoto subjektu podle ¢l. 13 odst. 2,

—  pokud protistrana neni investicnim podnikem, regulovanym trhem, ani
mnohostrannym obchodnim systémem, ani subjektem vystupujicim v roli
ustfedni protistrany, méla by se nazyvat ,zdkaznik ¢i klient* investiéniho

podniku, ktery obchod provedl.

21.

Identifikace mista

Identifikace mista, kde byl obchod realizovan. Souddsti identifikacnich tdaji

musi byt:

—  pokud je timto mistem obchodni systém: jeho jedinecny harmonizovany
identifika¢n{ kod,

— v ostatnich pfipadech: kéd ,0TC*.

22.

Referenéni ¢&islo obchodu

Jedine¢né identifikacni ¢islo obchodu, které ji pridélil investi¢ni podnik nebo tieti
strana, podavajici hldseni jeho jménem.

23.

Indikdtor storna

Ukazatel, zda byl obchod stornovén.

Tabulka 2
Dalsi didaje pro potieby pfislusnych orgini

Identifikdtor pole

Popis

Identifikace ohlasujictho
podniku

Nestaci-li k identifikaci protistrany jedine¢ny kdd, ktery je uveden v tabulce 1
piflohy 1, piislusné organy by mély vypracovat odpovidajici opatieni, kterd zajist
identifikaci protistrany.

Identifikace ndstroje

Musi se pouZit jedine¢ny kdd, ktery mezi sebou dohodnou viechny pifslusné orgdny
a ktery bude pouzitelny na doty¢ny financni néstroj.

20.

Protistrana

Nestaci-li k identifikaci protistrany jedinecny kdd nebo jedine¢ny harmonizovany
identifikacni kdd, ktery je uveden v tabulce 1 piilohy 1, piislusné organy by mély
vypracovat odpovidajici opatfeni, kterd zajisti identifikaci protistrany.
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PRILOHA Il

Tabulka 1

Informace urcené ke zvefejnéni podle Elinku 17

Typ systému

Popis systému

Prehled informaci urcenych
ke zvefejnéni podle ¢lanku 17

Systém obchodovani
formou pribézné
aukce na zdkladé
knihy objedndvek

Systém, ktery na zdkladé knihy objedndvek a obchodnich
algoritmt paruje bez zdsahu ¢lovéka a pribézné pokyny
k prodeji s pokyny ke koupi podle nejlepsi dostupné ceny.

Celkovy pocet pokyntt a akcif
z nich v nejméné péti drovnich
nejlepsich ndkupnich a prodejnich
cen.

Systém obchodovani
na zéakladé kétovani

Systém, pii némz se obchody uzaviraji na zdkladé kétaci
podniku, jeZ maji GCastnici priibézné k dispozici, a ktery
vyzaduje, aby tviirci trhu drzeli kdtované ceny pro baliky,
v nichZ jsou vyvdzené zastoupeny jak potieby clent
a ucastnikd obchodovat v balicich urcité komeréni
velikosti, tak rizika, jimZ se vytavuje sdm tvirce trhu.

Nejlepsi ndkupni a prodejni cena
ze viech tvlrct trhu s touto akcii,
spole¢né s objemem, ktery se
k témto cendm vdze.

Systém obchodovani
formou periodické
aukce

Systém, ktery paruje pokyny na zdkladé periodické aukce
a obchodniho algoritmu provozovaného bez zdsahu
¢loveka.

Cena, za niz by aukéni systém
obchodovani nejlépe uspokojil svij
obchodni algoritmus a objem,
ktery by za takovou cenu byl
potencidlné realizovatelny.

Systém obchodovani,
ktery nespadd pod
prvni tii fadky

Hybridni systém spadajici do dvou & vice z prvnich ti
fadkad, anebo systém, pfi némz se cena urcuje tplné jinak
nez v systémech v prvnich tiech fadcich.

Odpovidajici informace o trovni
pokynti ¢ kétovanych cendch
a o obchodnich  pozicich
a zdjmech; zejména pét nejlepsich
poptavkovych a nabidkovych cen
a/nebo dvousmérnych kotaci kaz-
dého tvirce trhu s touto akcii,
pokud to umoZziiuji parametry
mechanismu urcovani cen.
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Tabulka 2
Pokyny velkého rozsahu v porovndni s béznou trzni velikosti
(v eurech)
Tiida podle primérného den- 1000 000 25 000 000
niho obratu ADT < 500 000 SZOIOSSOSOISODT < ADT < ADT N 501?)1())1(; 000
(ADT) < 25000000 <50 000 000 N
Minimélni objem pokynu 50 000 100 000 250 000 400 000 500 000
kvalifikovany jako objem
velkého rozsahu v porovndn{
s béznym trznim objemem
Tabulka 3
Standardni trzni velikost
(v eurech)
Tfida podle pri-
L 10 000 20 000 30 000 40 000 50 000 70 000
mérné hodnoty PHO
o < PHO < PHO < PHO < PHO < PHO < PHO atd.
obchodt <10 000
< 20000 < 30000 < 40 000 < 50000 <70 000 <90 000
(PHO)
Bézna trzni 7 500 15000 25000 35000 45000 60 000 80 000 atd.
velikost
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Odlozené zvefejnéni limiti a odkladi

Tabulka 4

Z nize uvedené tabulky vyplyvd pro kazdy povoleny odklad zvefejnéni a pro kazdou tiidu akcii rozdélenych podle
priimérného denniho obratu (PDO) minimélni pozadovany objem obchodi (ADT), ktery umozni doty¢ny odklad u daného

typu akcie.
Tiida akcif podle primérného denniho obratu (ADT)
ADT 100(023_FUR 1 008 10\0D0TEUR ADT
< 100000 EUR <1000 000 EUR <50 000 000 EUR 2 50 000000 EUR
Minimélni objem obchodu vyzadovany pro povoleny odklad
60 minut 10 000 EUR 5% ADT 10 % ADT nebo 10 % ADT nebo
nebo 25 000 EUR 3500 000 EUR 7 500 000 EUR
(podle toho, (podle toho, (podle toho,
co je vyssi) co je nizsi) co je nizsi)
180 minut 25 000 EUR 15 % ADT nebo | 15 % ADT nebo 20 % ADT nebo
75 000 EUR 5000 000 EUR 15 000 000 EUR
(podle toho, (podle toho, (podle toho,
co je vyssi) co je nizsi) co je nizsi)
g
ET Do konce dne obchodovéni (nebo 45 000 EUR 25 % ADT nebo | 25 % ADT nebo 30 % ADT nebo
g do poledne dalstho dne obchodo- 100 000 EUR 10 000 000EUR | 30 000 000 EUR
- vani, pokud provedeny obchod (podle toho, (podle toho, (podle toho,
< I P . vy . v . vy
= probihal v zévére¢nych 2 hodinich co je vyssi) co je nizsi) o je nizsi)
< dne obchodovani)
£
S
3
= Do konce dalstho dne obchodovéni 60 000 EUR 50 % ADT nebo | 50 % ADT nebo 100 % ADT
po ukonéeni obchodu 100 000 EUR 1000 000 EUR
(podle toho, (podle toho,
co je vyssi) co je vyssi)
Do konce druhého 80 000 EUR 100 % ADT 100 % ADT 250 % ADT
dne obchodovéni nésledujictho
po proveden{ obchodu
Do konce tfettho dne obchodovéni 250 % ADT 250 % ADT

po realizaci obchodu
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SMERNICE KOMISE 2006/73/ES

ze dne 10. srpna 2006,

kterou se provddi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES, pokud jde o organizaéni
pozadavky a provozni podminky investi¢nich podnikii a o vymezeni pojmii pro tcely zminéné
smérnice

(Text s vyznamem pro EHP)

KOMISE EVROPSKYCH SPOLECENSTVI,

s ohledem na Smlouvu o zaloZeni Evropského spolecenstvi,

s ohledem na smérnici Evropského parlamentu a Rady
2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich nastrojt,
o zméné smérnice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2000/12/ES a o zruSeni smérnice
Rady

93/22[EHS (}), a zejména na ¢l. 4 odst. 2, ¢l. 13 odst. 10, ¢l. 18
odst. 3, ¢l. 19 odst. 10, ¢l. 21 odst. 6, ¢l. 22 odst. 3 a ¢l. 24 odst. 5
uvedené smérnice,

vzhledem k témto ddvodim:

1)

(4)

Smérnice 2004/39/ES zavadi rdmec rezimu regulace
finan¢nich trhti ve Spolecenstvi a kromé jiného upravuje
provozni podminky pro poskytovdni investi¢nich sluzeb,
piipadné doplitkovych sluzeb a investi¢nich ¢innosti ze
strany investicnich podnikd, organizacni pozadavky pro
investi¢ni podniky poskytujici takové sluzby a vykonavajici
takové ¢innosti a pro regulované trhy, informac¢ni povin-
nosti v souvislosti s obchody s financnimi ndstroji
a pozadavky na transparentnost obchodt s akciemi pfi-
jatymi k obchodovéani na regulovaném trhu.

Pravidla provadéni rezimu, kterym se fdi organizacni
pozadavky pro investi¢ni podniky poskytujici investi¢ni
sluzby, pfipadné doplikové sluzby a vykonévajici investi¢ni
¢innosti na profesiondlnim zakladé, jakoz i pro regulované
trhy, by méla byt ve shodé s cilem, jenz sleduje smérnice
2004/39[ES. Méla by byt navrzena tak, aby zajistovala
vysokou tiroven integrity, odborné zptsobilosti a fadnych
vztahi mezi investicnimi podniky a subjekty, které pro-
vozuji regulované trhy nebo mnohostranné systémy
obchodovani, a méla by se uplatiiovat jednotné.

Je nezbytné pfesné stanovit konkrétni organizacni poZa-
davky a postupy pro investi¢ni podniky poskytujici takové
sluzby a vykonavajici takové ¢innosti. Zejména je zapotiebi
stanovit piisné postupy v takovych zdleZitostech, jako je
compliance, fizen{ finan¢nich rizik, vyfizovani stiZnosti,
osobni obchody, outsourcing a identifikace, Fzeni
a zvefejnovani stretu zajma.

Organizacni pozadavky a podminky vyddvani povoleni pro
Cinnost investi¢nich podnikd by mély byt formulovany
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v podobé sady pravidel, kterd zajisti jednotné uplatiiovani
piislusnych ustanoveni smérnice 2004/39ES. Je to nutné,
aby se investicnim podnikGim zajistil stejny pfistup na
vSechny trhy ve Spolecenstvi za stejnych podminek a aby
byly odstranény prekdzky spojené se schvalovacim fizenim
pfeshrani¢nich ¢innosti na poli investi¢nich sluzeb.

V pravidlech provadéni rezimu upravujictho provozni
podminky pro poskytovani investi¢nich a dopliikovych
sluzeb a vykondvéani investicnich ¢innosti by se mél
promitat cil, z né¢hoZz tento rezim vychdzi. To znamen4,
ze tato pravidla by méla byt navriena tak, aby zajistila
vysokou tiroven ochrany investorti, kterd bude zajistovina
prostiednictvim jednozna¢nych norem a pozadavkd, jimiz
se budou fidit vztahy mezi investicnim podnikem a jeho
zakaznikem. Na druhé strang, co se tyce ochrany investorti
a zejména poskytovani informaci investorim nebo poza-
dovani informaci od nich, je tfeba vzit v Gvahu charakter
doty¢ného zdkaznika ¢i potencidlntho zdkaznika (nepro-
fesiondlni nebo profesiondlni).

Forma smérnice je nezbytnd, aby bylo mozné pfizpisobit
provadéci ustanoveni specifickym podminkdm urcitého
trhu a pravnim systémam jednotlivych ¢lenskych stata.

V zdjmu zajisténi jednotného uplatiovéni raznych ustano-
ven{ smérnice 2004/39/ES je nezbytné vytvofit pro
investi¢ni podniky sladénou sadu organiza¢nich pozadavka
a provoznich podminek. Clenské staty ani pfislusné organy
by tudiz pfi provadéni smérnice do vnitrostitniho priva
a uplatiiovani pravidel uvedenych v této smérnici nemély
pfidavat dalsi doplnkovd zdvaznd pravidla, pokud tato
smérnice neobsahuje vyslovné ustanoveni v tomto duchu.

Za mimotadnych okolnosti by viak ¢lenské stity mély mit
moznost uklddat investiénim podnikim povinnosti nad
rdmec toho, co stanovi provadéci pravidla. Takové zdsahy
by se viak mély omezit jen na piipady, kdy pravni predpisy
Spolecenstvi dostate¢né nefes specificka rizika pro ochranu
investorti nebo pro integritu trhi, véetné rizik tykajicich se
stability finan¢niho systému, a mély by striktné dodrzovat
zdsadu priméfenosti.

Pripadné dodatecné pozadavky, které clenské stity zacho-
vaji nebo ulozi v souladu s touto smérnici, nesmi omezit
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ani se jinak dotknout prév investi¢nich podnikd uvedenych
v ¢lancich 31 a 32 smérnice 2004/39/ES.

Specifickd rizika, kterd upravi piipadné dodatecné poza-
davky, které si clenské staty ponechaji k datu pouziti této
smérnice, by méla mit zvldstni vyznam pro strukturu trhu
daného stitu, vcetné chovani podnikii a spotiebitelti na
tomto trhu. Tato specifickd rizika by se méla posuzovat
v souvislosti s rezimem regulace, ktery zavedla smérnice
2004/39/ES a jeji provddéci predpisy. Rozhodnuti
o zachovani dodate¢nych pozadavkii by mélo byt pfijato
s ndlezitym zohlednénim cili zminéné smérnice, jez
spocivaji v odstranéni ptekdzek pro preshrani¢ni poskyto-
vani investicnich sluzeb cestou sladéni prvotnich povolo-
vacich a provoznich pozadavki na investicni podniky.

Investi¢ni podniky se velice lisi svou velikosti, strukturou
a charakterem své obchodni ¢innosti. Rezim regulace by se
mél této rozmanitosti ptizptsobit a soucasné ukladat urcité
zakladni regulativni povinnosti, které se hodi na vSechny
podniky. Regulované subjekty by mély plnit své obecné
povinnosti, zformulovat a pfijmout opatieni, kterd se
nejlépe hodi na jejich konkrétni charakter a podminky.

Rezim regulace, ktery s sebou nese pfili§ mnoho nejistoty
pro investicni podniky, vSak muZe sniZovat dcinnost.
Predpokladd se, Ze pfislusné organy vydaji pokyny
k vykladu ustanoveni této smérnice zejména s cilem
vysvétlit praktické uplatiiovani pozadavkil stanovenych
v této smérnici na urcité druhy podnikd a na urcité
okolnosti. Nezévazné pokyny tohoto druhu by mimo jiné
mohly vysvétlit pouzivani ustanoveni této smérnice
a smérnice 2004[39/ES z hlediska vyvoje na trhu.
V zdjmu zaji§téni jednotného uplatiovani této smérnice
a smérnice 2004/39/ES mizZe Komise vydat pokyny
formou vykladovych sdéleni ¢i jinou formou. Evropsky
vybor reguldtort trhi s cennymi papiry mizZe také vydat
své pokyny s cilem zajistit jednotné uplatiovani této
smérnice a smérnice 2004/39/ES piislusnymi organy.

Organizacni pozadavky stanovené ve smérnici 2004/39/ES
se nedotykaji systémil pro registraci osob zaméstnanych
u investiénich podnikd zfizenych podle vnitrostatniho
prava.

Pro Ucely ustanoveni této smérnice, kterd vyzaduji, aby
investi¢ni podnik vytvofil, provadél a udrzoval pfiméfrené
strategie fizeni finan¢nich rizik, by mezi rizika tykajici se
¢innosti, pracovnich procest a systémti podniku méla patfit
rizika spojend s outsourcingem kritickych ¢i dalezitych
funkeci nebo investi¢nich sluzeb anebo cinnosti. Tato rizika
by méla zahrnovat rizika spojend se vztahem mezi
podnikem a poskytovatelem sluzeb a také rizika hrozici
tam, kde se externé zajistované &innosti vice investi¢nich

(16)

(17)

(19)

podnikti ¢i jinych regulovanych subjektd  soustfeduji
v rukou omezeného poctu poskytovatelii sluzeb.

To, Ze funkce fizeni financ¢nich rizik a funkci compliance
vykonavé tatdZ osoba, nutné neohrozuje nezavisly vykon
obou téchto funkci. Podminka, Ze osoby povéfené agendou
compliance, by nemély byt zapojené do vykonu jimi
sledovanych funkci, i podminka, ze zptsob urcovani
odmény takovych osob by pravdépodobné nemél byt na
Gjmu jejich objektivnosti, nemusi byt pfiméfend v piipadé
malych investiénich podniki. Pro vétsi podniky by vsak
tyto podminky byly nepfiméfené pouze za vyjimecnych
okolnosti.

Rada ustanoveni smérnice 2004[39[ES vyzaduje, aby
investiéni podniky sbiraly a vedly tdaje o zdkaznicich
a zdkaznikam poskytnutych sluzbach. Pokud tyto poza-
davky zahrnuji sbér a zpracovavani osobnich ddaji, mély
by podniky zajistit dodrzovani vnitrostatnich opatfeni,
kterymi se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 95/46/ES ze dne 24. fijna 1995 o ochrané fyzickych
osob v souvislosti se zpracovdnim osobnich udaji
a o volném pohybu téchto tdaja ().

Pokud jsou provadény po sobé nésledujici osobni obchody
jménem nékteré osoby v souladu s pfedem stanovenymi
pokyny této osoby a pokud tyto pokyny zlistanou
v platnosti a nezménéné, povinnosti uloZené
v ustanovenich této smérnice a tykajici se osobnich
obchodti by se nemély vztahovat samostatné na kazdy po
sobé ndsledujici obchod. Podobné by se tyto povinnosti
nemély vztahovat na ukonceni ¢i odvoldni takovych
pokynti za podminky, Ze finan¢ni néstroje jiz nabyté podle
pokynti nejsou zcizeny soucasné s ukonenim nebo
odvoldnim pokynt. Tyto povinnosti by se vsak mély
vztahovat na osobni obchod nebo na zahdjeni po sobé
nasledujicich osobnich obchodl provadénych jménem
stejné osoby, jestlize se tyto pokyny zménily nebo byly
vydany pokyny nové.

Piislusné organy by nemély podmiriovat vydani povoleni
k poskytovani investi¢nich sluzeb ¢i k vykonu investi¢nich
¢innosti obecnym zdkazem outsourcingu jedné ¢&i vice
kritickych nebo dalezitych funkci ¢i investicnich sluzeb
nebo ¢innosti. Investi¢nim podnikiim by mél byt umoznén
outsourcing takovych cinnosti, jestliZe ujedndni o jejich
outsourcingu, které podnik uzavte, splituji jisté podminky.

Pro ucely ustanoveni této smérnice, v nichz se stanovi
podminky pro outsourcing kritickych ¢ dalezitych pro-
voznich funkci nebo investicnich sluzeb ¢i investi¢nich
¢innosti, by se na outsourcing, v jehoZ rdmci je vykon
funkci delegovan do té miry, Ze se podnik stane pouhym
subjektem typu ,postovni schranka“, mélo pohlizet jako
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na véc, kterd ohrozuje podminky, které musi podnik splnit,
aby byl a ziistal povolenym ve smyslu ¢lanku 5 smérnice
2004]39/ES.

Outsourcing investi¢nich sluzeb nebo <¢innosti nebo
kritickych a dalezitych funkci mtze predstavovat pod-
statnou zménu podminek pro vyddni povoleni investic-
nimu podniku podle ¢l. 16 odst. 2 smérnice 2004/39/ES.
Pokud maji byt dohody o outsourcingu plnény poté, co
investicni podnik ziskal povoleni podle ustanoveni
kapitoly I hlavy II smérnice 2004/39/ES, méla by se tato
ujedndni ohldsit piislusnému orgdnu, pokud to vyzaduje
¢l. 16 odst. 2 smérnice 2004/39/ES.

Tato smérnice vyzaduje, aby investi¢ni podniky pfedbézné
ozndmily pfislusnému orgénu dohodu o outsourcingu
spravy portfolii neprofesiondlnich zdkaznikd, kterou
navrhuji uzaviit s poskytovatelem sluzeb podnikajicim ve
tieti zemi, pokud nejsou splnény urcité pfesné stanovené
podminky. Neocekdva se vSak, Ze pfislusné organy budou
povolovat ¢i jinak schvalovat takové dohody ¢i jejich
podminky. Smyslem ozndmeni je spiSe zajistit, aby pii-
slusny orgdn mél moznost ve vhodnych piipadech
zasdhnout. Povinnosti investitniho podniku je sjednat
podminky outsourcingové dohody a zajistit soulad téchto
podminek s povinnostmi podniku ve smyslu této smérnice
a smérnice 2004/39/ES, a to bez formdlniho zdsahu
piislusného organu.

Pro tGéely regulativni transparentnosti a za Géelem zajistén{
odpovidajici tGrovné jistoty pro investi¢ni podniky tato
smérnice pozaduje, aby kazdy prislusny orgdn zvefejnil
prohlaseni o své politice ve vztahu k outsourcingu spravy
portfolia neprofesiondlnich zdkaznikd od poskytovatelt
sluzeb v tietich zemich. Toto prohldseni musi uvadét
piiklady piipadi, kdy pfislusny orgdn ziejmé nebude mit
ndmitky proti takovému outsourcingu, a musi obsahovat
vysvétleni toho, pro¢ v téchto piipadech outsourcing
zfejmé neposkodi schopnost podniku vyhovét celkovym
podminkdm outsourcingu podle této smérnice. Ve zminé-
ném vysvétleni by ptislusny organ mél vzdy uvést davody,
pro¢ outsourcing v doty¢nych piipadech nebude na Gjmu
jeho  G¢innému  piistupu ke vSem  informacim
o outsourcované sluzbé, kterou orgdn nezbytné potiebuje
k vykonu svych regulativnich funkci ve vztahu
k investicnimu podniku.

Pokud investi¢ni podnik ulozi prostiedky, které ma v drzeni
jménem zdkaznika, u vyhovujictho fondu penézniho trhu,
mély by se podily daného fondu penézniho trhu drzet
v souladu s pozadavky na drzbu finan¢nich ndstroju
nalezejicich zakaznikam.

Okolnosti, na néz by se mélo pohlizet jako na okolnosti, jez
vyvoldvaji stfet zdjmt, se vztahuji na ty piipady, kdy
existuje stiet mezi zdjmy podniku nebo uréitych osob
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spojenych s podnikem nebo skupiny daného podniku na
jedné strané a povinnosti podniku vici zdkaznikovi; nebo
mezi riznymi zdjmy dvou ¢i vice jeho zdkaznikd, vidi
nimz je podnik v kazdém piipadé vdzin néakou
povinnosti. Nestali, ze podnik muZze ziskat néjaky pro-
spéch, pokud to soucasné neni moznou nevyhodou pro
zakaznika, anebo Ze jeden zdkaznik, vic¢i némuz je podnik
zavazan povinnosti, mtizZe ziskat né&aky prospéch nebo se
vyhnout ztrdté, aniz by to byla soucasné moznd ztrdta pro
jiného takového zakaznika.

Stiet zajmt by se mél regulovat, pouze pokud investi¢ni
podnik poskytuje investiéni sluzbu nebo doplikovou
sluzbu. Pro tyto ucely nemd vyznam status zdkaznika,
jemuz je sluzba poskytovina, tj. zda je neprofesiondlnim
zakaznikem, profesiondlnim zdkaznikem nebo zpusobilou
protistranou.

Pii plnéni své povinnosti vypracovat postupy k omezeni
moznosti stfetu zdjmt podle smérnice 2004/39/ES, kterd
vyjmenovavd, za jakych okolnosti nastdvd nebo mize
vznikat stfet zdjma, by investiéni podnik mél vénovat
zvldstni pozornost investiénimu vyzkumu a poradenstvi,
vlastnimu obchodovéni, operacim v oblasti spravy portfolia
a corporate finance, v¢etné upisovani, prodeje nabizenych
cennych papirti a poskytovani poradenstvi ohledné fiizi
a akvizic. Takovd zvlastni pozornost je zejména Zadouci,
pokud podnik nebo osoba spojend s podnikem tim, ze ho
piimo ¢ nepifimo ovladd, vykondvd nékterou kombinaci
dvou ¢i vice z téchto ¢innosti.

Investi¢ni podniky by mély usilovat o zjisténi a zvlddani
stiettl zdjma  vznikajicich v riznych oblastech jejich
pfedmétu podnikdni a cinnostech jejich skupiny podle
komplexni strategie pfistupu ke stfetlim zdjmu. Zvefejnéni
stietdl z4jma investiénim podnikem by ho zejména neméla
zbavit povinnosti udrzovat a uplatiiovat u¢inné organiza¢ni
a administrativni mechanismy, které vyzaduje ¢l. 13 odst. 3
smérnice 2004/39[ES. Ackoli zvefejnéni specifickych stietd
zajmi vyzaduje ¢l. 18 odst. 2 smérnice 2004/39/ES, neni
dovoleno se piilis spoléhat na zvefejnéni bez odpovidaji-
ctho zohlednéni toho, jak lze vhodné stfety zdjma
zvladnout.

Investi¢ni vyzkum by mél byt podkategorii tohoto druhu
informaci, ktery je ve smérnici Komise 2003/125/ES ze dne
22. prosince 2003, kterou se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jde o poctivé
pfedkladani investicnich doporuceni a uvefejnéni stfetu
z4jmu (1), definovan jako doporuceni, pokud jde o poctivé
pfedkladani investi¢nich doporuceni a uvefejiiovani stietu
zajm, ale pro finan¢ni néstroje plati tak, jak je definovan
ve smérnici 2004/39/ES. Doporuceni takto definovaného
typu, kterd nepredstavuji investicni vyzkum podle jeho

() UF vest. L 339, 24.12.2003, s. 73.



2.9.2006

Utedni véstnik Evropské unie

L 241)29

(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

vymezeni v této smérnici, se vSak Fdi ustanovenimi
smérnice 2003/125(ES, pokud jde o poctivé piedkladani
investi¢nich doporuceni a uvefejiiovani stietu zajma.

Opatfeni a mechanismy, které pfijme investi¢ni podnik za
Ucelem zvldddni stfett zdjmt, jez by mohly vznikat
z tvorby a Sifeni materidlu, jenZz je predstavovin jako
investiéni vyzkum, by mély byt natolik vhodné, aby
ochrénily objektivnost a nezdvislost finan¢nich analytiki
a jimi vytvofeného investi¢ntho vyzkumu. Tato opatieni
a mechanismy by mély zajistit, Ze finan¢nim analytikiim
bude pfizndna pfiméfend mira nezédvislosti na zdjmech
osob, jejichz zodpovédnost ¢i obchodni zdjmy lze davodné
povazovat za rozporné se zdjmy osob, mezi nimz je
investi¢ni vyzkum rozsifovan.

Mezi osoby, jejichz zodpovédnost ¢i obchodni zdjmy lze
dtvodné povazovat za rozporné se zdjmy osob, mezi nimz
je investicni vyzkum rozsifovan, by mély patfit pracovnici
utvaru finan¢nich operaci podniku a osoby zapojené do
prodeje a obchodovani jménem zdkaznikd nebo jménem

podniku.

Mezi vyjimeéné okolnosti, za nichz finanéni analytici a dalsi
osoby spojené s investicnim podnikem, kteff se wcastni
produkce vysledkd investicniho vyzkumu, smi bez pred-
choziho pisemného souhlasu provddét osobni obchody
s néstroji, jichz se tykd vyzkum, by mély patfit takové
okolnosti, v nichz finan¢ni analytik ¢i jind osoba musi
likvidovat pozici z osobnich duvodi spojenych
s finan¢nimi nesndzemi.

Na malé dary ¢ mensi pohosténi do trovné stanovené
v piedpisu podniku o stfetech zdjmi a zminéné
v souhrnném popisu tohoto predpisu, ktery je k dispozici
zakaznikm, nelze pohliZet jako na hmotné stimuly pro
tcely ustanoveni tykajicich se investi¢niho vyzkumu.

Pojem Sifeni investi¢niho vyzkumu mezi zdkazniky ¢i mezi
vefejnosti by nemél zahrnovat Sifeni vyluéné jen mezi
osobami v ramci skupiny investiéniho podniku.

Za aktudlni doporuceni by se méla povazovat takovd
doporuceni, kterd jsou obsazena v investi¢nim vyzkumu,
ktery nebyl staZen ani nezastaral.

Na vysledky vyzkumu by se mély uplatnit tytéZ pozadavky
jako na podstatnou tpravu investicniho vyzkumu vypro-
dukovaného tfeti stranou.

Finanéni analytici by se neméli zapojovat do jinych
¢innosti, kromé piipravy investi¢niho vyzkumu, pokud by
takové zapojeni bylo neslucitelné se zachovinim jejich
objektivity. Za neslucitelné se zachovanim jejich objektivity
by se mélo povazovat: Gcast na Cinnostech investicniho
bankovnictvi, jako je corporate finance a upisovani, cast
na reklamnich akciich propagujicich nové podniky nebo na
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turné propagujicich nové emise finan¢nich ndstroju, nebo
jakdkoli jind formy ucasti na piipravach propagace
emitenta.

Aniz jsou dotéena ustanoveni této smérnice o produkei ¢i
Sifeni  investicniho  vyzkumu, autordm investi¢niho
vyzkumu, kteff nejsou investiénim podnikem, se doporu-
Cuje, aby zvazili ptijeti vnitinich piedpisti a postupts s cilem
zajistit dodrzovani zdsad vylozenych v této smérnici
ohledné ochrany nezavislosti a objektivnosti vyzkumu.

Pozadavky, které uklddd tato smérnice, v¢etné pozadavki
tykajicich se osobnich obchodt, nakldddni s poznatky
investiéniho vyzkumu a produkce a Sifeni investi¢niho
vyzkumu, se vztahuji bez dalstho na dalsi pozadavky
smérnice 2004/39/ES a smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003 o obchodovéani
zasvécenych osob a manipulaci s trhem (zneuzivani
trhu) (1) a jejich prislusnych provadécich opatfeni (aniz by
se jich dotkla).

Pro tcely ustanoveni této smérnice, kterd upravuji
materidln{ stimuly, plati, Ze na pfijet{ provize investiénim
podnikem v souvislosti s investi¢ni radou nebo obecnym
doporucenim za okolnosti, kdy rady a doporuceni nejsou
v disledku pfijeti provize zaujaté, by se mélo pohlizet tak,
ze jejim Ucelem je zvysit kvalitu investiéntho poradenstvi
pro zakaznika.

Tato smérnice dovoluje investicnim podnikim dévat nebo
piijimat ur¢ité materidlni stimuly pouze za vymezenych
podminek a za predpokladu, Ze zdkaznik je o tom
informovan nebo Ze jsou poskytnuty ¢i prijaty zdkaznikovi
¢i od zdkaznika nebo osobé ¢i od osoby jednajici jménem
zdkaznika.

Tato smérnice vyzaduje, aby investiéni podniky, které
novym neprofesiondlnim zdkaznikim poskytuji investicni
sluzby, jez nejsou investiénim poradenstvim, uzaviely se
zdkaznikem pisemnou zdkladni dohodu, v niz budou
formulovany zdkladni préva a povinnosti podniku
a zdkaznika. Neuklada vSak zddné dalsi povinnosti ohledné
formy, obsahu a plnéni smluv o poskytovani investicnich
nebo doplikovych sluzeb.

Tato smérnice stanovi poZadavky na propagacni sdéleni,
které se tykaji pouze povinnosti stanovené v ¢l. 19 odst. 2
smérnice 2004/39/ES, kde se pravi, Ze informace, v¢etné
propagacnich sdéleni, ur¢ené pro zdkazniky, musi byt
korektni, jasné a neklamavé.

Nic z této smérnice nevyzaduje, aby piislusné organy
schvalovaly obsah a formu propagacnich sdéleni. Na druhé
strané jim v tom vsak nebrdni, pokud se takovym
pfedbéznym schvalovinim pouze plni povinnost ze

() UK vést. L 96, 12.4.2003, s. 16.
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smérnice 2004/39[ES, kterd stanovi, Ze informace pro
zakazniky, vcetné propagacnich sdéleni, by mély byt
korektni, jasné a neklamavé.

Je tieba stanovit pozadavky na vhodné a piiméfené
informace, které vezmou v tivahu status zdkaznika (nepro-
fesionalni nebo profesiondlni). Cilem smérnice 2004/39/ES
je zajistit pfiméfenou rovnovdhu mezi ochranou investort
a informa¢nimi povinnostmi, které se vztahuji na investi¢n{
podniky. Za tim ticelem je vhodné zaclenit do této smérnice
méné piisné pozadavky na konkrétni informace pro
profesiondlni zakazniky, nez jaké plati pro neprofesiondlni
zakazniky. Profesiondlni zdkaznici by méli, az na omezené
vyjimky, byt schopni oznacit, jaké informace potebuji pro
podlozené rozhodovéni, a pozadat investi¢ni podnik, aby
jim tyto informace poskytl. Pokud jsou tyto zZadosti
o informace pfiméfené a umérné, investi¢ni podniky by
mély dodate¢né informace poskytnout.

Investi¢ni podniky by mély poskytovat zdkaznikim nebo
potencidlnim zdkaznikim dostate¢né informace o povaze
finan¢nich néstrojti a rizicich spojenych s investovanim do
nich, aby jejich zdkaznici mohli pfijimat fddné podloZend
investi¢ni rozhodnuti. Hloubka detailti téchto informaci se
muze liSit podle zafazeni zdkaznika do kategorie pro-
fesiondlnich ¢i neprofesiondlnich zdkaznikd a podle povahy
a rizikového profilu nabizenych finan¢nich nastroju, avsak
nikdy by nemély byt natolik obecné, aby opomijely dulezité
prvky. Je mozné, Ze u nékterych finan¢nich nastroji postaci
pouze informace o typu ndstroje, zatimco u jinych bude
tfeba poskytnout informace o konkrétnim produktu.

Podminky, které museji splnit objektivni, jasné a neklamavé
informace urcené investiénimi podniky zakaznikiim
a potencidlnim zdkaznikim, by se mély vhodné
a priméfené vztahovat na sdéleni urCend pro nepro-
fesiondlni zdkazniky se zohlednénim napiiklad komuni-
kacnich prostredkd a informaci, které md sdéleni predat
zakaznikim nebo potencidlnim zdkaznikim. Zejména by
nebylo zddouci uplatiiovat tyto podminky na propagacni
sdéleni sestdvajici pouze z jednoho ¢i nékolika ndsledujicich
prvkt: firma podniku, logo ¢&i jiny obrazovy symbol
spojeny s podnikem, kontaktni misto a odkaz na druh
investi¢nich sluzeb, ktery investiéni podnik poskytuje,
anebo zminka o jeho odméné ¢i provizi.

Pro dcely smérnice 2004/39ES a této smérnice plati, Ze za
klamavé by se mély povazovat informace, které maji sklon
uvadét v omyl osobu ¢&i osoby, které (kterym) jsou urceny
nebo kterd (které) je pravdépodobné obdrzi, bez hledu na
to, zda osoba, kterd informace poskytuje, je povazuje za
klamavé nebo je s timto timyslem poskytuje.

Pfi ur¢ovani toho, co se rozumi pod v¢asnym poskytnutim
informaci jesté pfed lhitou uvedenou v této smérnici, by
investicni podnik mél vzit dvahu, Ze zdkaznik potiebuje
dostatek casu na piecteni a pochopeni informaci pied

(49)

piijetim investi¢niho rozhodnuti i s ohledem na naléhavost
dané situace a Cas, ktery zakaznik potiebuje na zpracovani
specifickych poskytnutych informaci a na reakci. Zakaznik
pravdépodobné potiebuje méné ¢asu na posouzeni infor-
maci o jednoduchém ¢i standardnim produktu & sluzbé
nebo o produktu ¢i sluzbé, které si zakoupil uz v minulosti,
ve srovnani s asem, ktery by potfeboval na slozitéjsi ¢i
nezndméjsi produkt nebo sluzbu.

Nic v této smérnici nezavazuje investicni podniky
k  poskytovani  vSech  pozadovanych  informaci
o investicnim podniku, finan¢nich ndstrojich, ndkladech
a souvisejicich poplatcich nebo informace o ochrané
finan¢nich ~ ndstroji =~ & prostiedkit  zdkaznika,
za podminky, Ze plni obecnou povinnost poskytovat
piislusné informace véas pied lhGtou uvedenou v této
smérnici. Nic v této smérnici nezavazuje podniky
k poskytovani informaci bud samostatné v rdmci pro-
pagacnich sdéleni, nebo v rdmci dohody s zdkaznikem za
pfedpokladu, ze informace jsou zdkaznikovi sdéleny vcas
pied poskytnutim sluzby.

V piipadech, kdy je investi¢ni podnik povinen poskytnout
informace zakaznikovi pfed poskytnutim sluzby, by se na
jednotlivé obchody tykajici se téhoz druhu finanéniho
nastroje nemélo pohliZet jako na poskytovani nové ¢i jiné

sluzby.

V ptipadech, kdy investicni podnik poskytuje sluzby
spocivajici ve spravé portfolia a musi v této souvislosti
poskytovat neprofesiondlnim zakazniktim nebo potencidl-
nim neprofesiondlnim zdkaznikim informace o typech
finan¢nich ndstroju, které se mohou stdt soucdsti zdkaz-
nikova portfolia, a o typech obchodtli, jez se mohou
s takovymi ndstroji provadét, by se mélo zvlast uvést, zda je
investiéni podnik povéfen k investovani do finan¢nich
nastroju,  které nejsou  pfijaty k  obchodovani
na regulovanych trzich, do derivatt nebo do nelikvidnich
nastroju ¢ do ndstrojii s vysokou volatilitou; anebo
uskutecniovat krdtké prodeje, ndkupy za ptjcené prostiedky,
obchody s financovanim cennych papira ¢ jakékoli
obchody zahrnujici platby marzi, slozeni kolaterdlu nebo
kurzové riziko.

Na  poskytnuti  kopie  prospektu  vypracovaného
a zvefejnéného v souladu se smérnici Evropského parla-
mentu a Rady 2003/71/ES ze dne 4. listopadu 2003
o prospektu, ktery méd byt zvefejnén pii vefejné nabidce
nebo piijeti cennych papiri k obchodovini, a o zméné
smérnice 2001/34/ES (') zdkaznikovi investicnim podni-
kem by se nemélo pohliZet jako na poskytnuti informaci
zakaznikovi podnikem pro tdéely provoznich podminek ve
smyslu smérnice 2004/39|ES, kterd se tykd kvality a obsahu
takovych informacf, jestlize podnik podle citované smérnice
neodpovidd za informace uvedené v prospektu.

(1) UF vést. L 345, 31.12.2003, s. 64.
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fesiondlnim zdkaznikim o ndkladech a souvisejicich
poplatcich, zahrnuji informace o platbach nebo plnéni
podle dohody o poskytovdni investi¢nich sluzeb, pfipadné
jiné dohody tykajici se nabizeného finanéntho néstroje. Za
tim tcelem budou obecné vyznamnd takova platebni
ujedndni, podle nichz w¢innost smlouvy o finanénim
nastroji zanikd vypofddanim v hotovosti. Ujedndni
o plnéni budou obecné dalezitd, pokud po skonéeni
ucinnosti finanéni ndstroj vyzaduje pfedani akcii, dluho-
pisti, op¢niho listu, drahého kovu ¢i jiného néstroje nebo

komodity.

Co se tyce podniki kolektivniho investovdni, které upravuje
smérnice Rady 85[611/EHS ze dne 20. prosince 1985
o koordinaci prdvnich a spravnich predpist tykajicich se
subjektt kolektivniho investovani do pfevoditelnych cen-
nych papirti (smérnice SKIPCP) (}), cilem této smérnice neni
regulovat obsah zjednoduseného prospektu, ktery je
vymezen v Clanku 28 smérnice 85/611/EHS. V dusledku
provadéni této smérnice by se do zjednoduseného pro-
spektu nemély piidavat zadné informace.

Zjednoduseny prospekt poskytuje jmenovité informace
o nékladech a souvisejicich poplatcich ohledné samotného
SKIPCP. Investi¢ni podniky, které rozesilaji podily
v podnicich kolektivniho investovéani, by vsak mély své
zdkazniky navic informovat o vsech dalsich ndkladech
a souvisejicich poplatcich tykajicich se jejich poskytovani
investicnich sluzeb ve vztahu k podilim v podnicich
kolektivniho investovani.

Je nutné odlisné upravit uplatiiovani ovérovani vhodnosti
podle ¢l. 19 odst. 4 smérnice 2004/39/ES a ovéfovani
vhodnosti (pfiméfenosti) podle ¢l. 19 odst. 5 zminéné
smérnice. Tato ovéfovani se lisi tim, jak Siroce obsdhnou
pokryté investicni sluzby, a také maji odlisné funkce
a charakteristiky.

Pro Gcely ¢l. 19 odst. 4 smérnice 2004/39/ES muze byt
obchod pro zdkaznika nebo potencidlntho zdkaznika
nevhodny kvili rizikam, kterd s sebou finanéni néstroj
nese, typu obchodu, zvldstnim vlastnostem pokynu nebo
Cetnosti obchodovani. Rada obchod, které mohou byt
vhodné, kdyzZ se posuzuji samostatné, maze byt nevhodnd,
jestlize se vydd doporueni nebo se piijme rozhodnuti
o obchodovani s takovou ¢etnosti, kterd neni v nejlepsim
zdjmu zakaznika. V pfipadé spravy portfolia by obchod
mohl byt nevhodny téZ tehdy, kdyby v jeho dusledku

vzniklo nevhodné portfolio.

V souladu s ¢l. 19 odst. 4 smérnice 2004/39(ES se od
podniku vyzaduje, aby posoudil vhodnost investi¢nich
sluzeb a finan¢nich ndstroji pro zdkaznika pouze tehdy,
kdyz danému zdkaznikovi poskytuje investi¢ni poradenstvi
nebo pro ngj zajistuje spravu portfolia. V piipadé inves-
ti¢nich sluzeb se ve smyslu ¢l. 19 odst. 5 zminéné smérnice
od podniku vyzaduje, aby posoudil vhodnost investi¢ni
sluzby nebo produktu pro zdkaznika, a to pouze tehdy,

Uf. vést. L 375, 31.12.1985, s. 3. Smérnice Ve/znénf smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2005/1/ES (Uf. wvést. L 79,
24.3.2005, s. 9).
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pouze v provadéni pokynti zdkazniki podle ¢l. 19 odst. 6
zminéné smérnice (coz se vztahuje na jednoduché pro-
dukty).

Pro dcely téch ustanoveni této smérnice, kterd od
investi¢nich podnikti vyzaduji, aby posoudily vhodnost
(pfiméFenost) nabizenych nebo poptdvanych investi¢nich
sluzeb ¢i produkti, je tieba pedpokladat, Ze zakaznik, jenz
se zapojil do fady obchodti, v nichz se jednd o specificky
typ produktu ¢i sluzby pred datem pouzitelnosti smérnice
2004/39[ES, mé nezbytné zkuSenosti a znalosti k tomu,
aby porozumél, jakd rizika jsou spojena s danym pro-
duktem ¢i investi¢ni sluzbou. Pokud se zdkaznik zapojil
do fady obchodti zminéného druhu prostiednictvim sluzeb
investicniho podniku po datu pouzitelnosti zminéné
smérnice, od investiéntho podniku se nevyzaduje, aby pii
kazdém samostatném obchodu znovu posuzoval vhodnost
(pfiméfenost). Investi¢ni podnik splni svou povinnost podle
¢l. 19 odst. 5 zminéné smérnice za podminky, Ze nezbytné
posouzeni vhodnosti (pfiméfenosti) provede pted zahdje-
nim sluzby.

Na doporuceni ¢i zddost nebo radu spravce portfolia
zdkaznikovi v tom smyslu, aby zdkaznik povéfil spravce
portfolia nebo zménil jeho povéfeni, v némz jsou
vymezeny meze volného uvdzeni spravce portfolia, je tieba
pohlizet jako na doporuceni ve smyslu ¢l. 19 odst. 4
smérnice 2004/39/ES.

Pro tcely uréeni, zda by se na podil v podniku kolektivniho
investovani, ktery nespliiuje pozadavky stanovené ve
smérnici 85/611/EHS, jehoz prodej vefejnosti byl povolen,
mélo pohlizet jako na jednoduchy, by mezi okolnosti, za
nichz jsou oceniovaci systémy na emitentovi nezavislé, mély
patfit ty, kdy nad nimi vykondva dohled depozitdf, ktery je
v nékterém clenském stdté upraven jako poskytovatel
sluzeb depozitéte.

Nic v této smérnici nevyzaduje od piislusnych organd, aby
schvalovaly obsah zdkladni dohody mezi investicnim
podnikem a jeho neprofesiondlnimi zdkazniky. Stejné tak
jim v tom vSak nebrdni, pokud toto schvaleni vychdzi
pouze z dodrzeni povinnosti podniku stanovenych ve
smérnici ~ 2004/39/ES  jednat  Cestné,  spravedlivé
a profesiondlné v souladu s nejlepsimi zdjmy svych
zakaznika a zaprotokolovat prava a povinnosti investi¢niho
podniku a jeho zdkaznikd, jakoz i dalsi podminky, za nichz
podniky poskytuji sluzby svym zdkaznikam.

Zaznamy, které musi investicni podnik vést, je tieba
piizptsobit typu obchodu a skdle provadénych investi¢nich
sluzeb a ¢innosti s tou podminkou, Ze jsou splnény
evidencni povinnosti uvedené ve smérnici 2004/39[ES
a v této smérnici. Pro ucely informacnich povinnosti
v souvislosti se spravou portfolia zahrnuje obchod
s podminénym zdvazkem skute¢ny nebo potencidlni
zavazek pro zakaznika, jenz presahuje ndklady na pofizeni
nastroje.
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nikd, se md za to, Ze odkazem na typ pokynu se rozumi
odkaz na jeho status, napf. limitni pokyn, trzni pokyn &i
jiny specificky typ pokynu.

Pro dcely ustanoveni, kterd upravuji informovani zdkaz-
nikd, se md za to, Ze odkazem na povahu pokynu se
rozumi odkaz na pokyn k upisovani cennych papirti nebo
k vyuziti opce ¢ podobny pokyn zdkaznika.

Pii stanoveni zdsad provddéni pokynt v souladu s ¢l. 21
odst. 2 smérnice 2004/39/ES by investi¢ni podnik mél urcit
relativni vyznam c¢initeld uvedenych v ¢l. 21 odst.1 zminéné
smérnice anebo alespont zavést postup pro urcovani
relativntho  vyznamu téchto ¢initeld, aby mohl svym
zdkaznikim zajistit nejlepdi mozny vysledek. V zdjmu
uplatnéni téchto zasad by investicni podnik mél zvolit
takovd vypofddaci mista, kterd mu umozni soustavné
ziskdvat pii provadéni pokynti zdkaznik nejlep$i mozné
vysledky. Investi¢ni podnik by mél uplatnit svd pravidla pro
provadéni pokynii na kazdy provadény pokyn zdkaznika
s cilem ziskat pro zdkaznika co nejlepsi vysledek v souladu
s témito pravidly. Na povinnost stanovenou ve smérnici
2004/39[ES podniknout veskeré pfiméfené kroky k ziskdni
co nejlepsiho vysledku pro zdkaznika by se nemélo pohlizet
jako na povinnost, kterd vyzaduje, aby investi¢ni podnik
zahrnul do svych pravidel provddéni pokyntt vSechna
dostupnd vypofadaci mista.

Aby se zajistilo, ze investi¢ni podnik ziskd pro zakaznika
nejlepsi mozny vysledek pii provadéni pokynu nepro-
fesiondlntho zdkaznika v nepfitomnosti konkrétnich
pokynii zdkaznika, by mél podnik vzit v tvahu také
vSechny dinitele, které mu umozni zajistit nejlepsi mozny
vysledek co do celkového plnéni pfedstavovaného cenou
finan¢éniho ndstroje a ndklady na provedeni pokynu.
Rychlost, pravdépodobnost realizace a vypotadani, objem
a povaha pokynu, trzni dopad, pfipadné dalsi implicitni
transakéni naklady ziejmé dostanou piednost pfed tva-
hami o cené a ndkladech pouze tehdy, kdyz jsou pottebné
pro zajisténi nejlepstho mozného vysledku pro nepro-
fesiondlntho zdkaznika z hlediska celkového plnéni.

Pokud investi¢n{ podnik provadi pokyn podle konkrétnich
pokynti zdkaznika, mélo by se na néj pohlizet tak, Ze splnil
své povinnosti ohledné zajisténi nejlepstho mozného
vysledku pouze ohledné té ¢asti nebo té stranky pokynu,
které se tykaji pokyny zdkaznika. To, Ze zdkaznik zadal
konkrétni pokyny, které se tykaji jedné casti nebo jedné
stranky pokynu, by se nemélo vyklddat jako osvobozeni
investicntho podniku od jeho povinnosti zajistit nejlepsi
mozny vysledek ve vztahu k jingm d&astem ¢&i jinym
strankdm pokynu zdkaznika, které témito pokyny nejsou
pokryty. Investi¢ni podnik by nemél nabadat zakaznika, aby
ho instruoval k provedeni pokynu urcitym zpiisobem tak,
ze zdkaznikovi vyslovné uvede nebo implicitné navrhne
obsah pokynu, pokud by podnik mél pfiméfené védét, ze
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pro daného zdkaznika nejlep$i mozny vysledek. Toto by
vSak nemélo bréanit podniku v tom, aby vyzval zdkaznika
k volbé mezi dvéma ¢i vice konkrétnimi obchodnimi
systémy za podminky, Ze tyto systémy jsou v souladu
s pravidly podniku pro provddéni pokyn.

Kdyz investi¢ni podnik obchoduje se zdkazniky na vlastni
ucet, mélo by se to povazovat za provadéni zdkaznickych
pokynt, a tudiz by to mélo podléhat pozadavkim
stanovenym ve smérnici 2004/39/ES a v této smérnici,
a zejména povinnosti zajistit provedeni pokynd za nej-
lepsich podminek. Predlozi-li investi¢ni podnik zdkaznikovi
cenovou nabidku a tato nabidka vyhovi povinnostem
investicntho podniku podle ¢l. 21 odst. 1 smérnice
2004/39[ES a jestlize podnik tuto cenovou nabidku
realizuje v dobé, kdy byla ptedlozena, v tom piipadé
podnik splni tytéz povinnosti, jestlize svou cenovou
nabidku  realizuje po jeji  akceptaci zdkaznikem
za podminky, Ze cenovd nabidka neni zjevné zastarald pii
zohlednéni ménicich se trznich podminek a doby mezi
nabidkou a akceptaci ceny.

Povinnost zajistit pii provadéni pokynt zdkaznika nejlepsi
mozny vysledek se tykd vSech druhti finan¢nich ndstroji.
Vzhledem k rozdilam ve struktufe trhi nebo ve skladbé
financnich ndstrojo  vsak mize byt obtiZné stanovit
a uplatnit jednotnou normu a postup pro provadéni
pokynti za nejlepsich podminek, ktery by platil pro viechny
tfidy nastroju. Povinnosti ohledné provadéni pokynit za
nejlepsich podminek by se tedy mély uplatiovat zptisobem,
ktery zohlediuje rtzné okolnosti spojené s provedenim
pokynt tykajicich se ur¢itych typt finanénich néstroji.
Napiiklad obchody, v nichz jde o nestandardni mimo-
burzovni finanéni nastroj zahrnujici jedine¢ny smluvni
vztah $ity na miru pomért, v nichz se nachdzi zdkaznik
a investi¢ni podnik, nemuseji byt pro téely provedeni za
nejlepsich podminek srovnatelné s obchody, v nichz jde
o akcie obchodované pfes centralizovand vypofddaci mista.

Pro ucely urceni provedeni za nejlepsich podminek pfi
provadéni pokynti neprofesiondlntho zdkaznika by mély
naklady provedeni zahrnovat vlastni provize investi¢niho
podniku nebo poplatky tictované zdkaznikovi v omezeném
ramci v piipadech, kdy vice nez jeden systém vyjmenovany
v pravidlech podniku pro provadéni pokynii je schopen
provést urcity pokyn. V takovych pipadech se mély brat
v potaz vlastni provize podniku a ndklady na provedeni
piikazu v kazdém do dvahy pfipadajicim systému s cilem
posoudit a porovnat vysledek pro zdkaznika, ktery by byl
dosazen provedenim pokynu pres jednotlivé systémy. Neni
viak zdmérem této smérnice vyzadovat od podniku, aby
porovnaval dosazené vysledky pro zdkaznika na zdkladé
jeho vlastnich pravidel provadéni prikazi a jeho vlastnich
provizi a poplatkii s vysledky, které by mohl pro téhoz
zakaznika dosdhnout jiny investiéni podnik na zdkladé
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(72)

(73)

(76)

(77)

odlisnych pravidel provadéni pokynu ¢i jiné skladby provizi
¢i poplatkdl. Stejné tak neni zdmérem vyzadovat od
podniku, aby porovndval rozdily ve svych vlastnich
provizich, které vyplyvaji z rozdilného charakteru sluzeb,
jez podnik svym zdkaznikiim poskytuje.

Ustanoveni této smérnice, kterd stanovi, Ze ndklady na
provedeni pokyni by mély zahrnovat vlastni provize
investiéniho podniku ¢i poplatky détované zdkaznikovi
za poskytovani investi¢ni sluzby, by se neméla pouzit pro
ucely urcovani toho, které obchodni systémy musi byt
soudasti pravidel podniku pro provadéni pokynt pro dcely
¢l. 21 odst. 3 smérnice 2004/39/ES.

Meélo by se mit za to, Ze investi¢ni podnik stanovi skladbu
a vysi svych provizi zptsobem, ktery nespravedlivé
diskriminuje nékterd vyporadaci mista, jestlize zakaznikam
uctuje razné provize nebo marze za provedeni pokynu pies
rizné systémy, a ze tento rozdil neodrazi skutecny rozdil
v ndkladech, které podniku vznikaji pfi provadéni pokynt
pies tyto systémy.

Ustanoveni této smérnice upravujici zdsady provadéni
pokynt se nedotykaji obecné povinnosti investi¢niho
podniku sledovat dc¢innost svych opatfeni a zdsad pro-
vadéni pokynt a pravidelné vyhodnocovat systémy pro-
vadéni pokynl uvedené v zdsadich provadéni pokynt
podle ¢l. 21 odst. 4 smérnice 2004/39/ES.

Cilem této smérnice neni vyzadovat zdvojeni dsili
o provedeni pokynu za nejlepsich podminek jak na strané
investiéniho podniku, ktery v rdmci svych sluzeb pfijme
a predd pokyn nebo zajistuje spravu portfolia, tak na strané
investicntho podniku, jemuz prvné zminény investi¢ni
podnik predavéd své pokyny k provedeni.

Povinnost  zajistit nejlepsi vysledek podle smérnice
2004/39/ES od investi¢nich podnikil vyzaduje, aby ucinily
viechny piiméfené kroky k ziskdni nejlepstho mozného
vysledku pro své zdkazniky. Kvalita provedeni pokynti, do
niz patii i takové aspekty, jako je rychlost
a pravdépodobnost realizace (mira realizace), ale
i dostupnost a vyskyt cenového zlepseni, je dulezitym
faktorem zajisténi provedeni pokynu za nejlepsich pod-
minek. Dostupnost, srovnatelnost a shromazdovani ddaji
o kvalit¢ provadéni pokynt, které poskytuji riznd
vypofddaci mista, hraje rozhodujici roli pro to, aby
investi¢ni podniky a investofi mohli ur¢it ty systémy, které
svym zdkaznikim nabizeji nejvy$si kvalitu provedeni
pokynti. Tato smérnice nepfikazuje vypotadacim mistiim,
aby zveiejiiovala tdaje o kvalité své price, jelikoz témto
systémiim a poskytovatelim tdaji by se mélo umoznit, aby
vyvinuli feSeni na poskytovani ddaji o kvalité provadéni
pokynt. Komise by méla do 1. listopadu 2008 predlozit
zpravu o trhem fizenych novinkdch v této oblasti s cilem
posoudit dostupnost, srovnatelnost a shromazdovani infor-
maci o kvalité provadéni pokynt na celoevropské trovni.

Pro Ucely téch ustanoveni této smérnice, kterd upravuji
nakladani se zdkaznickym pokynem, se na prerozdéleni

(79)

(80)

(81)

obchodt pohlizi jako na poskozujici zdkaznika, jestlize
v disledku prerozdéleni dostane neopravnénou piednost
investi¢ni podnik nebo néktery ur¢ity zakaznik.

Aniz by byla dot¢ena smérnice 2003/6/ES, pro tcely téch
ustanoveni této smérnice, kterd upravuji nakldddni se
zéakaznickymi pokyny, by se s pokyny zdkaznika nemélo
zachazet jako s jinymi srovnatelnymi pokyny, jestlize jsou
doruceny raznymi cestami a v praxi by nebylo mozné je
zpracovat v posloupnosti. Pro dalsi tcely tychz ustanoveni
plati, Ze na uziti informaci o nevyfizeném zdkaznickém
pokynu investiénim podnikem za tcelem obchodovani na
vlastni Gcet s finanénimi néstroji, jichz se tyka zakaznicky
pokyn nebo s pibuznymi finan¢nimi ndstroji, by se mélo
pohlizet jako na zneuziti takovych informaci. Pouhd
skutecnost, ze tvirci trhu nebo orgdny opravnéné vystu-
povat jako protistrany se omezi jen na provozovani vlastni
povolené obchodni ¢innosti spocivajici v nakupu a prodeji
financnich ndstrojii nebo Ze osoby opravnéné provadeét
pokyny jménem tfetich stran se omezi na svédomité
vykonani pokynu, by sama o sobé neméla byt povazovina
za jedndni zaklddajici zneuziti informaci.

Rady o finan¢nich néstrojich podané v dennim tisku,
Casopisu, magazinu ¢ jiné publikaci uréené $iroké
vefejnosti  (véetné  prostfednictvim  internetu) nebo
v televiznim ¢ rozhlasovém vysilini by se nemély
povazovat za osobni doporuceni pro tcely definice pojmu
Jnvesticniho poradenstvi“ ve smérnici 2004/39|ES.

Tato smérnice cti zdkladni prava a dodrzuje zdsady
uzndvané zejména Listinou zdkladnich prév Evropské unie,
a zejména clankem 11 uvedené listiny, a clankem 10
Evropské amluvy o lidskych pravech. V tomto ohledu tato
smérnice nijak nebrdni clenskym statim pouZivat svd
tstavni pravidla vztahujici se ke svobodé tisku a svobodé
projevu ve sdélovacich prostedcich.

Obecné rady ohledné typu finanéniho ndstroje nepfed-
stavuji  investicni poradenstvi pro uGcely smérnice
2004/39/ES, nebot tato smérnice konkrétné stanovi, ze
pro ucely smérnice 2004/39[ES se pojem investicniho
poradenstvi omezuje na rady o ur¢itém finanénim ndstroji.
Jestlize vsak investi¢ni podnik poskytne zdkaznikovi obe-
cnou radu o typu finanéniho ndstroje, kterou predstavi jako
vhodnou pro tohoto zdkaznika nebo opirajici se
o posouzeni pomérit tohoto zdkaznika, a tato rada ve
skute¢nosti neni pro zdkaznika vhodnd nebo se neopird
o posouzeni jeho poméril, v zavislosti na okolnostech
daného piipadu bude tento podnik pravdépodobné jednat
v rozporu s ¢l. 19 odst. 1 nebo 2 smérnice 2004/39|ES.
Konkrétné podnik, ktery zdkaznikovi takovou radu
poskytne, bude pravdépodobné jednat v rozporu s ¢l. 19
odst. 1, ktery vyzaduje, aby jednal Cestné, spravedlivé
a profesiondlné v souladu s nejlepsimi zdjmy svych
zakazniki. Podobné nebo jinak, takové rada by pravdépo-
dobné byla v rozporu s ¢l. 19 odst. 2, ktery vyzaduje, aby
informace urcené investicnim podnikem pro zdkaznika
byly korektni, jasné a neklamavé.
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(82) Na udkony investiniho podniku, které slouzi k pfipravé na
poskytnuti investi¢ni sluzby nebo vykondni investi¢ni
¢innosti, by se mélo pohlizet jako na nedilnou soucdst
dané sluzby ¢i ¢innosti. Patii sem napiiklad poskytovani
obecného poradenstvi zakaznikiim ¢i potencidlnim zdkaz-
nikdim investicnim podnikem pted poskytnutim investic-
niho poradenstvi ¢i jiné investi¢ni sluzby ¢i ¢innosti nebo

v jejich prabéhu.

(83) Poskytnuti obecného doporuceni (tj. takového, které je
uréeno pro distribu¢ni kandly nebo vefejnost) o obchodu
s finan¢énim néstrojem nebo o typu finan¢niho néstroje
piedstavuje poskytnuti dopliikové sluzby v rdmci oddilu
B bodu 5 piilohy I smérnice 2004/39/ES a tim padem
smérnice 2004/39[ES a jeji ochrannd ustanoveni se tykaj
poskytnuti takového doporuceni.

(84) O technické poradenstvi byl pozddin Evropsky vybor
reguldtorti trhd s cennymi papiry zfizeny rozhodnutim
Komise 2001/527/ES (1).

(85) Opatfeni této smérnice jsou v souladu se stanoviskem
Evropského vyboru pro cenné papiry,

PRIJALA TUTO SMERNICI:
KAPITOLA 1
OBLAST PUSOBNOSTI A DEFINICE
Cldnek 1
Pfedmét a oblast pisobnosti

1. Tato smérnice stanovi podrobnd pravidla provddéni ¢l. 4
odst. 1 bodu 4 a ¢l. 4 odst. 2, ¢l. 13 odst. 2 aZ 8, ¢lanku 18, ¢l. 19
odst. 1 az 6, ¢l. 19 odst. 8 a ¢lankt 21, 22 a 24 smérnice
2004/39/ES.

2. Kapitola II a oddily 1 az 4, ¢linek 45 a oddily 6 a 8
kapitoly Il a v mife, kterd se zminénych ustanoveni tyka,
kapitola I a oddil 9 kapitoly III a kapitola IV této smérnice se
vztahuji na spravcovské spolecnosti v souladu s ¢l. 5 odst. 4
smérnice 85/611/EHS.

Cldnek 2
Definice
Pro dcely této smérnice se pouziji tyto definice:

1. ,distribu¢nimi kandly* se rozumi distribu¢ni kandly ve
smyslu ¢l. 1 odst. 7 smérnice Komise 2003/125/ES;

2. trvalym nosi¢em* se rozumi kazdy ndstroj, ktery umoz-
niuje zdkaznikovi uklddat informace urcené jemu osobné,
a to zptisobem vhodnym pro jejich budouci vyuziti, po

() UK vést. L 191, 13.7.2001, s. 43.

dobu priméfenou pro jejich acel, a ktery umoziuje
reprodukei ulozenych informaci v nezménéném stavu;

Lpiislusnou osobou” v souvislosti s investiénim podnikem
se rozumi:

a)  feditel, spolecnik ¢ jim rovnocenné osoby, manazer
nebo smluvni zastupce podniku,

b) feditel, spolecnik ¢i jim rovnocenné osoby nebo
manazer smluvniho zdstupce podniku,

¢) zaméstnanec podniku nebo smluvniho zdstupce
podniku, jakoz i jakdkoli jind fyzickd osoba, jejiz
sluzby md k dispozici nebo o nich mtize rozhodovat
podnik ¢i jeho smluvni zdstupce a kterd se dcastni
poskytovani investi¢nich sluzeb a vykondvdni inves-
tiénich ¢innosti podnikem,

d) fyzickd osoba, kterd se pimo dcastni poskytovani
sluzeb investi¢nimu podniku nebo jeho smluvnimu
zdstupci na zdkladé ujedndni o outsourcingu posky-
tovani investicnich sluzeb a vykondvani investi¢nich
¢innosti ze strany podniku;

Jfinanénim analytikem® se rozumi p¥islusnd osoba, kterd
vytvai{ vécny obsah investi¢niho vyzkumu;

L,skupinou“ v souvislosti s investiénim podnikem se rozumi
skupina, jejiz soucdsti je dany podnik a kterd sestdvd
z matefského podniku, jeho dcefinych spole¢nosti
a subjektti, v nichz maji mateiskd spole¢nost nebo jeji
dcefiné spolecnosti majetkové tcasti, jakoz i podniky
spojené navzdjem vztahem ve smyslu ¢l. 12 odst. 1 sedmé
smérnice Rady 83/349/EHS ze dne 13. Cervna 1983,
zalozend na ¢l 54 odst. 3 pism. g Smlouvy,
o konsolidovanych dcetnich zdvérkdch (%);

soutsourcingem® se rozumi ujedndni v jakékoli podobé
mezi investi¢nim podnikem a poskytovatelem sluzeb, podle
n¢hoz dotyény poskytovatel sluzeb vykondva proces,
sluzbu nebo ¢innost, kterou by jinak vykondval sim
investi¢ni podnik;

,osobou, s niZ je piislusnd osoba v pifbuzenském vztahu
se rozumi:

a)  manzel piislusné osoby ¢i jiny partner této osoby,
kterého vnitrostatni pravni predpisy uzndvaji za osobu
rovnocennou manzelovi,

b)  vyzivované vlastni nebo nevlastni dité piislusné osoby,

¢ jiny piibuzny piislusné osoby, ktery s ni zil ve
spole¢né domdcnosti nejméné rok ke dni uskute¢néni
predmétné osobni obchody;

() U vést. L 193, 18.7.1983, s. 1.
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8. ,obchod na financovéni cennych papirti“ méd ten vyznam,
ktery je tomuto vyrazu piidélen v nafizeni Komise (ES)
¢. 1287/2006 (1);

9. ,vedouci osobou ¢i osobami* se rozumi osoba nebo osoby,
které skutecné Fidi prdci investicntho podniku, jak je
uvedeno v ¢l. 9 odst. 1 smérnice 2004/39/ES.

Cldnek 3

Podminky vztahujici se na poskytovani informaci

1. Pokud se pro tcely této smérnice vyzaduje poskytnuti
informaci na trvalém nosici, ¢lenské staty umozni investi¢nim
podnikdm, aby tyto informace poskytly na trvalém nosici,
kterym neni papir, pouze pokud:

a)  poskytnuti téchto informaci na takovém nosici je vhodné
vzhledem k souvislostem, v nichz se uskute¢iiuje nebo
uskuteéni obchod mezi podnikem a zdkaznikem, a

b) si osoba, jiz maji byt informace poskytnuty a jiz je
nabidnuta volba mezi informacemi na papife nebo
informacemi na jiném trvalém nosic¢i, konkrétné zvoli
poskytnuti informaci na jiném médiu.

2. Pokud podle ¢lankt 29, 30, 31, 32, 33 nebo ¢l. 46 odst. 2
této smérnice investi¢ni podnik poskytne zdkaznikovi informace
prostiednictvim internetovych stranek a tyto informace nejsou
urCeny osobné tomuto zdkaznikovi, ¢lenské staty zajisti splnéni
téchto podminek:

a)  poskytnuti téchto informaci na takovém nosici je vhodné
vzhledem k souvislostem, v nichz se uskute¢iiuje nebo
uskutecni obchod mezi podnikem a zdkaznikem;

b)  zdkaznik musi vyslovné souhlasit s poskytnutim takovych
informaci v této formé;

¢) zakaznik musi byt elektronicky informovin o adrese
internetové stranky a o misté, kde na ni lze informace
nalézt;

d)  informace musi byt aktudlni;

e) piistup k informacim na téchto internetovych strankdch
musi byt nepfetrzity po tak dlouhou dobu, jakou zdkaznik
piiméfené potiebuje k jejich prohlédnuti.

(1) Viz strana 1 v tomto &sle Uredniho véstniku.

3. Pro ucely tohoto ¢lanku plati, Ze na poskytovani informaci
prostrednictvim elektronickych komunikacnich prostiedka se
pohlizi jako na vhodné s ohledem na souvislosti, za nichz
probthdi nebo mi probéhnout obchod mezi podnikem
a zakaznikem, jestlize existuje dikaz, Ze zdkaznik md pravidelny
pistup na internet. Za takovy dikaz se povazuje e-mailovd
adresa, kterou zdkaznik poskytne pro ucely realizace daného
obchodu.

Clanek 4

Dalsi pozadavky na investi¢ni podniky v ur¢itych p¥ipadech

1. Clenské stity mohou zachovat nebo ulozit dalsi pozadavky
nad rdmec pozadavki uvedenych ve smérnici pouze ve
vyjimeénych piipadech, pokud jsou objektivné odavodnéné
a piiméfené, aby fesily konkrétni rizika pro ochranu investort
nebo integritu trhu, které plné nefesi tato smérnice, a déle za
podminky splnéni nékteré z téchto podminek:

a)  konkrétni rizika, kterd maji pozadavky fesit, maji zvlastni
vyznam v pomérech dané struktury trhu v doty¢ném
¢lenském staté;

b) pozadavky fesi rizika nebo problémy, které se objevi nebo
se stanou ziejmymi po datu pouzitelnosti této smérnice
a které nejsou upraveny jinymi opatienimi Spolecenstvi.

2. Pfipadné pozadavky uloZené podle odstavce 1 neomezi ani
se jinak nedotknou prdv investicnich podniki vyplyvajicich
z clankd 31 a 32 smérnice 2004/39/ES.

3. Clenské staty sdéli Komisi:

a) piipadny pozadavek, ktery hodlaji ponechat v souladu
s odstavcem 1 pred datem provedeni této smérnice, a

b) piipadny pozadavek, ktery hodlaji ulozit v souladu
s odstavcem 1 nejméné mésic pfed terminem nabyti
ucinnosti daného pozadavku.

V kazdém piipadé bude ozndmeni obsahovat i zdivodnéni
daného pozadavku.

Ozndmeni, které obdrzi podle tohoto odstavce, sdéli Komise
¢lenskym statim a zvefejni je na svych internetovych strankach.

4. Do 31. prosince 2009 predlozi Komise Evropskému
parlamentu a Rad¢ zpravu o uplatiiovani tohoto ¢lanku.
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KAPITOLA II
ORGANIZACNI POZADAVKY
ODDIL 1
Organizace
Cldnek 5
(€l. 13 odst. 2 az 8 smérnice 2004/39/ES)
Obecné organizacni pozadavky

1. Clenské stity od investi¢nich podnikd vyzaduji, aby splnily
tyto pozadavky:

a) vytvofit, zavést a wudrzovat rozhodovaci postupy
a organiza¢ni strukturu, kterd jasnym
a zdokumentovanym zptsobem upfesni hierarchické
vztahy subordinace a rozdéli tikoly a zodpovédnost;

b)  zajistit, aby jejich ptislusné osoby védély, jaké postupy musi
dodrzet, pokud se chtéji fddné zhostit svych povinnosti;

¢)  vytvofit, zavést a udrzovat pfiméfené vnitini kontrolni
mechanismy uréené k zajisténi plnéni rozhodnuti
a dodrzovani postuptt na vsech drovnich investi¢niho
podniku;

d) zaméstndvat persondl s takovymi dovednostmi, védo-
mostmi a odbornymi znalostmi, jaké jsou potiebné ke
splnéni pfidélenych povinnosti;

€)  vytvofit, zavést a udrzovat G¢inny systém vnitiniho hldSeni
a preddvani informaci na vSech relevantnich drovnich
investi¢niho podniku;

f)  vést pfiméfenou a Fadnou evidenci o svém podnikani
a vnitfni organizaci;

g)  zajistit, aby vykon vétsiho poctu tkolt jeho piislusnymi
osobami nebranil ani pravdépodobné témto osobdm
v ndlezitém, Cestném a profesiondlnim plnéni kteréhokoli
konkrétniho tkolu.

Clenské stéty zajisti, aby investicni podniky za timto Gcelem
zohlednily povahu, rozsah a slozitost predmétu podnikani
podniku, jakoz i povahu a $kdlu investi¢nich sluzeb
a investicnich ¢innosti vykondvanych v pribéhu tohoto
podnikani.

2. Clenské staty od investicnich podnikil vyzaduji, aby ziidily,
zavedly a udrzovaly takové systémy a postupy, které jsou
piiméfené pro zajisténi bezpecnosti, celistvosti a divérnosti
informaci pfi zohlednéni charakteru doty¢nych informaci.

3. Clenské stity vyzaduji od investi¢nich podnikd, aby pfijaly,
zavedly a udrzovaly pfiméfenou strategii nepferusovaného
chodu podniku, jejimz cilem je zajistit zachovani nejdalezitéjsich
dat a funkci a udrzeni investicnich sluzeb a ¢innosti v piipadé
vypadku jejich systému a postupti, anebo (pokud to neni mozné)
kterd umozni vcasnou obnovu téchto dat a funkei a vcasné
obnoveni jejich investi¢nich sluzeb a ¢innosti.

4. Clenské staty vyzaduji od investi¢nich podnikfi, aby pfijaly
a zavedly do praxe takové tcetni zdsady a postupy, které jim
umozni na vyzadani pifslusného orgdnu vcas poskytnout téetni
vykazy, jez budou podévat pravdivy a objektivni obrazek o jejich
finanén situaci a jez budou ve shodé se viemi platnymi Géetnimi
normami a pfedpisy.

5. Clenské stity vyzaduji od investi¢nich podnikd, aby pri-
bézné sledovaly a vyhodnocovaly piiméfenost a tG¢innost svych
systémd, vnitinich kontrolnich mechanism a opatieni zavede-
nych podle odstavcti 1 aZ 4 vySe a pfijaly vhodnd opatieni
k ndpravé piipadnych nedostatkd.

Cldnek 6

(€l. 13 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)

Compliance

1. Clenské stity zajisti, aby investicni podniky vytvofily,
zavedly a udrzovaly pfiméfené strategie a  postupy
k odhalovani piipadného rizika, Ze podnik nesplni své
povinnosti stanovené ve smérnici 2004/39[ES, jakoZz i s tim
spojenych rizik, a aby pijaly pfiméfend opatfeni a postupy
minimalizujici takové riziko a umoziujici pfislusnym organtim
ucinny vykon jejich pravomoci podle zminéné smérnice.

Clenské stéty zajisti, aby investicni podniky za timto Gcelem
zohlednily povahu, rozsah a sloZitost predmétu podnikani
podniku, jakoz i povahu a $kdlu investicnich sluzeb
a investicnich cinnosti vykondvanych v priibéhu tohoto
podnikani.

2. Clenské stity vyzaduji od investi¢nich podniki, aby zfidily
a udrzovaly stdlou a G¢innou funkci compliance, kterd bude
nezavisld a bude povéfena plnénim téchto ukoli:

a)  sledovat a pravidelné vyhodnocovat pfiméfenost a G¢innost
opatfeni a postupti piijatych podle odst. 1 prvniho
pododstavce a krokd ucinénych za Glelem feSeni pii-
padnych nedostatkt v plnéni povinnosti podniku;

b) radit a pomdhat pfislusnym osobdm, které odpovidaji za
vykon investi¢nich sluzeb a ¢innosti, v plnéni povinnosti
podniku podle smérnice 2004/39|ES.
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3. Aby umoznily osobé vykonévajici funkci compliance zhostit
se fadné a nezavisle svych povinnosti, ¢lenské staty vyzaduji od
investi¢nich podnikd, aby zajistily splnéni téchto podminek:

a)  osoba vykondvajici funkci compliance musi mit nezbytnou
autoritu, zdroje, odborné znalosti a piistup ke vSem
piislusnym informacim;

b)  osoba vykondvajici funkci compliance musi byt jmenovéna
a musi odpovidat za vykon funkce compliance i za plnéni
informacnich povinnosti tykajicich se compliance, které
vyzaduje ¢l. 9 odst. 2;

¢)  piislusné osoby povéfené vykonem funkce compliance se
nesmi Gcastnit vykonu sluzeb ¢i ¢innosti, jez sleduji;

d) zpusob urCovani odmény piislusnych osob povéfenych
vykonem funkce compliance nesmi ani pravdépodobné byt
na Gjmu jejich objektivity.

Investiéni podnik vSak nemusi splnit pozadavky uvedené
v pismenech ¢) a d), pokud prokdze, ze vzhledem k povaze,
rozsahu a slozitosti jeho pfedmétu podnikdni i vzhledem
k charakteru a skale investi¢nich sluzeb a ¢innosti je pozadavek
uvedeny v tomto bodé netimérny a Ze jeho funkce compliance je
nadale vykondvand ucinné.

Cldnek 7
(¢l. 13 odst. 5 druhy pododstavec smérnice 2004/39/ES)
Rizeni finanénich rizik

1. Clenské staty od investi¢nich podnikd vyzaduji, aby splnily
tyto pozadavky:

a) zavedly a udrzovaly pfiméfené strategie a postupy pro
fizeni finan¢nich rizik, v rdmci kterych se pojmenuji rizika
souvisejici s Cinnostmi, procesy a systémy podniku,
piipadné se stanovi troven rizika, kterou investi¢ni podnik
muzZe tolerovat;

b)  pfijaly a¢innd opatfeni, procesy a mechanismy k Fizenf rizik
spojenych s ¢innostmi, procesy a systémy podniku
z hlediska trovné rizikové tolerance;

¢)  monitorovaly:

i)  pfiméfenost a acinnost strategil a postupt investic-
niho podniku v oblasti fizeni finanénich rizik,

ii) droven dodrzovani opatieni, procestt a mechanismi
piijatych v souladu s pismenem b) ze strany
investi¢niho podniku a jeho piislusnych osob,

i) pfiméfenost a ucinnost opatieni piijatych k feseni
piipadnych nedostatkt v téchto opatfenich, postu-
pech, rezimech, procesech a mechanismech, véetné
neplnéni takovych rezimu, procestt a mechanismit ¢i

nedodrzovdni takovych pravidel a postupii ze strany
piislusnych osob.

2. Clenské stity vyzaduji od investi¢nich podnik, pokud to je
vhodné a pfiméfené s ohledem na povahu, rozsah a slozZitost
jejich pfedmétu podnikdni i s ohledem na charakter a $kilu
investi¢nich sluzeb a c¢innosti vykondvanych béhem vykonu
tohoto pfedmétu podnikéni, aby zfidily a udrzovaly funkeci pro
fizeni finan¢nich rizik, jejiz vykonavatel jednd nezavisle a plni
tyto ukoly:

a)  provadi strategie a postupy uvedené v odstavci 1;

b) podavé hldseni a radi vedoucim osobdm v souladu s ¢l. 9
odst. 2.

Pokud se od investicntho podniku nevyzaduje, aby zfidil
a udrzoval nezédvislou funkci pro fizeni finan¢nich rizik podle
prvniho pododstavce, musi presto prokdzat Ze strategie
a postupy, které piijal v souladu s odstavcem 1, uspokojuji
pozadavky uvedené v tomto odstavci a jsou trvale G¢inné.

Cldnek 8
(€l. 13 odst. 5 druhy pododstavec smérnice 2004/39/ES)
Interni audit

Clenské stity vyzaduji od investicnich podnikéi, pokud to je
vhodné a pfiméfené s ohledem na povahu, rozsah a slozitost
jejich pfedmétu podnikdni i s ohledem na charakter a $kdlu
investi¢nich sluzeb a c¢innosti vykondvanych béhem vykonu
tohoto predmétu podnikdni, aby zfidily a udrzovaly funkci
auditu, kterd je oddélena od jinych funkeci a ¢innosti investi¢niho
podniku, je na nich nezavisld a jejiz vykonavatel plni tyto dkoly:

a)  vypracovavd, provadi a udrzuje plin auditu zaméfeny na
posouzeni a zhodnoceni pfiméfenosti a tcinnosti systémd,
vnitfnich kontrolnich mechanismt a opatfeni investi¢niho
podniku;

b) vydiva doporuceni na zakladé vysledka price vykonané
podle pismene a);

¢)  ovéfuje dodrzovani téchto doporucent;

d) podavd zprivy tykajici se zdlezitosti interntho auditu
v souladu s ¢l. 9 odst. 2.

Cldnek 9
(¢l. 13 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)
Povinnosti vedoucich osob

1. Clenské stéty vyzaduji od investi¢nich podniki, aby vedouci
osoby (a ptipadné dozoréi organ) v rdmci vnitiniho rozdéleni
tikolt odpovidaly za zajisténi plnéni povinnosti, které pro
podnik vyplyvaji ze smérnice 2004/39|ES.
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Vedouci osoby (a pfipadné dozor¢i orgdn) zejména vyhodnocuji
a prubézné posuzuji G¢innost strategii a postupti zavedenych za
ucelem plnéni povinnosti podle smérnice 2004/39/ES a piijimaji
odpovidajici opatieni k ndpravé pifpadnych nedostatk.

2. Clenské staty vyzaduji od investi¢nich podnikd, aby zajistily,
ze jejich vedouci osoby dostdvaji casto, ale nejméné jednou
ro¢né, pisemné zpravy o zéleZitostech, které upravuji ¢lanky 6, 7
a 8, s uvedenim zejména toho, zda byla piijata odpovidajici
opatfeni v ptipadé eventudlnich nedostatki.

3. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, Ze
piipadny dozordi orgdn pravidelné dostdvd pisemné zpravy
o stejnych zdlezitostech.

4. Pro ucely tohoto ¢lanku se ,dozoréim organem” rozumi
funkce v rdmci investi¢niho podniku, jejiz vykonavatel odpovida
za dozor nad vedoucimi osobami.

Cldnek 10
(€l. 13 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)
Vyftizovani stiznosti

Clenské stity vyzaduji od investicnich podnikfi, aby zavedly,
provedly a udrzovaly G¢inné a transparentni postupy pro
piiméfené a bezodkladné vyfizovdni stiznosti od nepro-
fesiondlnich zdkaznikGi nebo potencidlnich neprofesiondlnich
zdkazniki a aby vedly evidenci vSech stiZnosti a opatieni
piijatych k jejich feseni.

Cldnek 11
(€l. 13 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)
Vyznam osobniho obchodu

Pro tcely ¢lankd 12 a 25 se osobnim obchodem rozumi obchod
s finanénim ndstrojem uskute¢nény pifslusnou osobou nebo
jejim jménem, pokud je splnéno alespont jedno z téchto kritéri:

a)  doty¢nd piislusnd osoba jednd nad rdmec své pracovni
naplné;

b) obchod se provadi na déet nékteré z téchto osob:
i)  piislusné osoby,
ii)  osoby, s niz md pribuzensky nebo blizky vztah,

i) osoby, jejiz vztah s piislusnou osobou je takovy, Ze
piislusnd osoba md piHmy nebo nepiimy hmotny
zdjem na vysledku obchodu, nikoli vSak na poplatku
¢i provizi za provedeni obchodu.

Clanek 12

(€l. 13 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)

Osobni obchody

1. Clenské stéty vyzaduji od investi¢nich podnikii, aby zavedly
a udrzovaly pfiméfené mechanismy, jejichz cilem je zabranit
kazdé piislusné osobé, kterd je zapojena do ¢innosti, z nichz
muize vzniknout stfet zdjmd, nebo kterd se pii vykondvani
¢innosti jménem podniku dostane do styku s citlivymi informa-
cemi ve smyslu ¢l. 1 odst. 1 smérnice 2003/6/ES nebo s jinymi
dtvérnymi informacemi o zdkaznicich nebo o obchodech
s zdkazniky ¢i pro zdkazniky:

a)  uzavirat osobnich obchodd, které napliuji alespon jedno
z téchto kritérif:

i)  této osobé to zakazuje smérnice 2003/6/ES,

ii) jde v nich o zneuZiti ¢i neoprdvnéné zvefejnéni
davérnych informaci,

i) je v rozporu nebo miize byt v rozporu s nékterou
povinnosti investicntho podniku podle smérnice
2004/38]ES;

b)  poskytovat jiné osobé poradenstvi ¢i nabadat nad rdmec
bézného plnéni pracovnich povinnosti ¢ smlouvy
o poskytovéni sluzeb jinou osobu k uzavieni obchodu
s finanénimi néstroji, na kterou by se vztahovalo
pismeno a) nebo ¢l 25 odst. 2 pism a) nebo b) nebo
¢l. 47 odst. 3, kdyby se jednalo o osobni obchod piislusné
osoby;

¢) aniz je dotCen ¢l. 3 pism. a) smérnice 2003/6]ES,
prozrazovat nad ramec bézného plnéni pracovnich povin-
nosti ¢i smlouvy o poskytovéni sluzeb jiné osobé jakékoli
informace ¢i ndzory, pokud piislusnd osoba vi, nebo by
piiméfené méla védét, Ze ndsledkem takového prozrazeni
jind osoba ucini nebo pravdépodobné ucini tyto kroky:

i)  uzavie obchod s finan¢nimi ndstroji, ktery by spadal
pod pismeno a) nebo ¢l. 25 odst. 2 pism. a) nebo
b) nebo ¢l. 47 odst. 3, kdyby se jednalo o osobni
obchod piislusné osoby,

ii) poradijiné osobé nebo ji pobidne, aby takovy obchod
uzaviela.

2. Smyslem opatfeni, kterd vyzaduje odstavec 1, je zajistit, Ze:

a)  kazdd piislusnd osoba, na kterou se vztahuje odstavec 1,
védéla o omezenich a opatienich, kterd v souvislosti
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s osobnimi obchody a prozrazovinim zavedl investi¢ni
podnik podle odstavce 1;

b)  podnik byl neprodlené informovin o kazdém osobnim
obchodu, ktery uzavfela piislusnd osoba, bud formou
ozndmeni, ¢i jinym postupem, ktery podniku umozni zjistit
takové obchody.

V pfipadé outsourcingovych ujedndni musi investi¢ni
podnik zajistit, aby podnik, na ktery je ¢innost outsourco-
véna, vedl evidenci osobnich obchodti uzavienych nékterou
piislusnou osobou a aby tyto informace poskytl investic-
nimu podniku bezodkladné na pozddani;

¢) o podniku ozndmeném ¢i podnikem zjisténém osobnim
obchodu byla vedena evidence, véetné povoleni ¢i zdkazu
vydaného v souvislosti s takovym obchodem.

3. Odstavce 1 a 2 se nepouziji na tyto druhy osobnich
obchodur:

a) osobni obchody provedené v rdmci spravy portfolia
s volnym uvaZenim, pokud mezi spravcem portfolia
a piislusnou osobou ¢i jinou osobou, na jejiz tGcet se dany
obchod provadi, nedoslo k pfedchozi komunikaci
o obchodu;

b) osobni obchody s podily v podnicich kolektivniho
investovani, které spliuji podminky nezbytné k uplatnéni
prav vyplyvajicich ze smérnice 85/611/EHS (smérnice
SKIPCP) nebo které podléhaji dohledu podle pravnich
piedpistt  ¢lenského stdtu, které vyzaduji rovnomérné
rozlozeni rizika mezi jejich aktiva, pokud pFislusnd osoba
nebo jind osoba, na jejiz ucet se obchody provadéji, neni
zapojend do Hzeni doty¢ného podniku.

ODDIL 2

Outsourcing

Cldnek 13

(€l. 13 odst. 2 a ¢l. 13 odst. 5 prvni pododstavec smérnice
2004/39/ES)

Vyznam zisadnich a dileZitych provoznich funkci

1. Pro tcely ¢l. 13 odst. 5 prvniho pododstavce smérnice
2004/39[ES je provozni funkce zdsadni ¢i dalezitd, jestlize by
jakdkoli vada v jejim vykondvani & jeji nevykondni vdzné
narusily nepferusované plnéni podminek a povinnosti investi¢-
niho podniku vyplyvajici z jeho povoleni ¢i ze smérnice 2004/
39/ES anebo by zpochybnila jeho financ¢ni stabilitu ¢i zdravi
nebo kontinuitu jeho investi¢nich sluzeb a ¢innosti.

2. Aniz by byl timto dotcen status kterékoli jiné funkce, pro
tcely odstavce 1 se za zdsadni ¢i dalezité nepovazuji tyto funkce:

a)  poskytovani poradenskych a jinych sluzeb, které nejsou
soucdsti investi¢nich operaci podniku, véetné poskytovani
pravniho poradenstvi podniku, $koleni persondlu, faktu-
racnich sluzeb a ochrany prostor a persondlu podniku;

b) nakup standardizovanych sluzeb, véetné informaci o trhu
a poskytovani informaci o cendch.

Clanek 14

(€l. 13 odst. 2 a ¢l. 13 odst. 5 prvni pododstavec smérnice
2004/39[ES)

Podminky pro outsourcing zdsadnich nebo dilezitych
provoznich funkci, investi¢nich sluzeb nebo investi¢nich
¢innosti

1. Clenské stity zajist, ze kdyz investicni podnik zajistuje
zdsadni nebo dulezité provozni funkce nebo investi¢ni sluzby ¢i
¢innosti, zlstane plné zodpovédny za plnéni veskerych svych
povinnosti ze smérnice 2004/39/ES a splni zejména tyto
podminky:

a)  outsourcing nesmi vést k delegovani vlastni odpovédnosti
vedoucich osob;

b) nesmi se zménit vztah a zdvazky investicntho podniku
k jeho zdkazniktim dle podminek smérnice 2004/39/ES;

¢) nesmi dojit k ohrozeni podminek, které musi investi¢ni
podnik splnit, aby ziskal a neztratil povoleni podle ¢lanku 5
smérnice 2004/39/ES;

d) nesmi dojit k odstranéni ¢ zméné dalsich podminek, za

nichz bylo vydano podniku povoleni.

2. Clenské stity vyzaduji od investicnich podniks, aby pfi
uzavirdni, spravé a ukoncovani dohod o outsourcingu zdsadnich
nebo dilezitych provoznich funkci nebo investicnich sluzeb &
¢innosti s poskytovatelem téchto sluzeb fadné vyuzivaly své
dovednosti a postupovaly s ndlezitou odbornou péci
a obezfetnosti.

Investiéni podniky podniknou zejména nezbytné kroky
k zajistén{ splnéni téchto podminek:

a)  poskytovatel sluzeb musi byt schopen a musi mit kapacitu
a zdkonem vyzadované povoleni ke spolehlivému
a profesiondlnimu vykonu externé zajisfovanych funkci,
sluzeb nebo ¢innosti;
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b) poskytovatel sluzeb musi vykondvat externé zajisfované
sluzby G¢inng, a za tim Ucelem musi podnik vypracovat
metody hodnoceni Grovné vykonti poskytovatele sluzeb;

¢)  poskytovatel sluzeb musi fddné dohlizet na vykon externé
zajistovanych funkci a odpovidajicim zptsobem Fidit rizika
spojend s outsourcingem;

d) musi se podniknout vhodné kroky, jestlize se ukdze, ze
poskytovatel sluzeb ziejmé nevykondva funkce acinné
a v souladu s platnymi zdkony a regulativnimi pozadavky;

e) investicni podnik si musi zachovat potfebné odborné
kapacity pro u¢inny dohled nad externé zajistovanymi
funkcemi a pro fizeni rizik spojenych s outsourcingem
a musi na tyto funkce dohlizet a musi tato rizika fidit;

f)  poskytovatel sluzeb musi investicni podnik informovat
o novych skute¢nostech, které by mohly mit vyznamny vliv
na jeho schopnost G¢inné vykondvat externé zajistované
funkce v souladu s platnymi pravnimi pfedpisy
a regulativnimi pozadavky;

g) investiéni podnik musi byt schopen vypovédét dohodu
o outsourcingu v piipadé nutnosti, aniz by to mélo skodlivy
vliv na kontinuitu a kvalitu jim poskytovanych sluzeb
zdkaznikdm;

h)  poskytovatel sluzeb musi spolupracovat s piislusnymi
orgdny investicntho podniku v souvislosti s externé
zajiStovanymi cinnostmi;

i)  investi¢ni podnik, jeho auditofi a doty¢né pfislusné organy
mus{ mit G¢inny piistup k tidajim o externé zaji§tovanych
¢innostech a do provoznich prostor poskytovatele sluzeb;
piislusné orgdny musi mit moZnost vykondvat tato prava
pristupu;

j)  poskytovatel sluzeb musi chrénit utajované informace, které
se tykaji investi¢niho podniku a jeho zdkaznikd;

k) investicni podnik a poskytovatel sluzeb musi zavést,
provadét a udrzovat nouzovy plan obnovy po havdriich
a plan pravidelného testovani zdloznich zafizeni, pokud je
to nezbytné s ohledem na externé zaji§tovanou funkdi,
sluzbu nebo ¢innost.

3. Clenské stity vyzaduji jednoznatné rozdéleni prav
a povinnosti investi¢niho podniku a poskytovatele sluzeb
a jejich formulovani v podobé pisemné dohody.

4. Pokud jsou investi¢n{ podnik a poskytovatel sluzeb soucasti
stejné skupiny, clenské stity zajisti, aby investicni podnik
zohlednil za tcelem plnéni tohoto ¢lanku a ¢lanku 15 miry,

do jaké podnik ovlddd poskytovatele sluzeb nebo je schopen
ovliviiovat jeho jedndni.

5. Clenské stity vyzaduji od investitnich podniké, aby na
zadost pfislusného organu poskytly veskeré informace, které
orgdn potiebuje, aby mohl dohlizet na to, jak se vykon externé
zaji§tovanych cinnosti shoduje s pozadavky této smérnice.

Cldnek 15

(€. 13 odst. 2 a ¢l. 13 odst. 5 prvni pododstavec smérnice
2004/39[ES)

Poskytovatelé sluzeb nachizejici se ve tietich zemich

1. Kromé pozadavkii uvedenych v clanku 14 clenské stity
vyzaduji, Ze pokud investi¢ni podnik zaji§tuje investi¢ni sluzbu
spravy portfolia neprofesiondlnich zdkaznik prostiednictvim
poskytovatele sluzeb se sidlem ve tieti zemi, musi tento
investicni podnik zajistit splnéni téchto podminek:

a)  poskytovatel sluzeb musi mit povoleni nebo musi byt ve
své domovské zemi zapsn v rejstitku poskytovatelti této
sluzby a musi byt predmétem obezfetnostniho dohledu;

b)  mezi pfislusnym orgdnem investi¢niho podniku a orgdnem
dohledu poskytovatele sluzeb musi byt uzaviena vhodnd
dohoda o spoluprici.

2. Pokud je splnéna jedna nebo obé podminky uvedené
v odstavci 1, investiéni podnik smi outsourcovat investi¢ni
sluzby prostiednictvim poskytovatele sluzeb se sidlem ve tfeti
zemi, pouze kdyz podnik pfedbézné informuje svij piislusny
orgdn o dohodé o outsourcingu a prislusny orgdn proti této
dohod¢ nevznese ndmitku v pfiméfené lhité po obdrzeni
takového ozndmeni.

3. Aniz je dotcen odstavec 2, clenské stity zvefejni nebo
vyzaduji od piislusnych orgdnti, aby zvefejnily prohldseni
o svych zdsaddch, pokud jde o outsourcing upraveny
v odstavci 2. Toto prohldseni musi obsahovat pitklady pFipadd,
kdy piislusny organ nebude ¢i pravdépodobné nebude namitat
proti outsourcingu podle odst. 2 v piipad¢, kdy neni splnéna
jedna nebo obé podminky uvedené v odst. 1 pism. a) a b). Mus{
obsahovat jasné vysvétleni toho, pro¢ se piislusny orgdn
domnivd, Ze takové piipady outsourcingu nebrdni investi¢nim
podnikam v plnéni jejich povinnosti podle ¢lanku 14.

4. Nic v tomto ¢ldnku neomezuje povinnost investi¢nich
podnikt plnit pozadavky uvedené v clanku 14.

5. Pfislusné orgdny zvefejni seznam orgdnt dohledu ve tfetich
zemich, s nimizZ md dohody o spolupréci a jez jsou vhodné pro
tcely odst. 1 pism. b).
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ODDIL 3

Ochrana zdkaznického majetku

Cldnek 16

(€l. 13 odst. 7 a 8 smérnice 2004/39/ES)

Ochrana finan¢nich ndstroji a prostfedki zdkazniki

1. Clenské stity vyzaduji, aby za Gcelem ochrany priv
zakaznika tykajicich se financnich ndstroji a prostiedki
v jejich vlastnictvi splnily investi¢ni podniky tyto pozadavky:

a)  musi vést takové zdznamy a Ucty, diky nimz budou moci
kdykoli a bezodkladné odlisit aktiva drzend pro jednoho
zakaznika od aktiv drZenych pro ostatni zakazniky i od
svych vlastnich aktiv;

b)  musi vést své zdznamy a Uclty tak, aby byla zajisténa jejich
pfesnost a zejména jejich souvztaznost k finan¢nim
ndstrojim a finanénim prostfedkim drzenym pro zdkaz-

niky;

¢)  musi pravidelné provadét sesouhlaseni svych vnitinich 6ctt
a zdznamu s UCty a zdznamy tietich stran, u nichz maji
aktiva svych zdkaznika uloZena;

d)  musi podniknout potfebné kroky k zajisténi toho, Ze
finan¢ni ndstroje zakaznikd ulozené podle ¢lanku 17 u téeti
strany jsou rozeznatelné od finan¢nich ndstroju nalezicich
investiénimu podniku a od finan¢nich néstroji nalezicich
této tieti strané s pomoci odlisnych ndzvl Gcth v Géetnich
knihdch tfeti strany nebo s pomoci jinych rovnocennych
opatfeni, kterd zajistuji stejnou troven ochrany;

¢) musi podniknout potfebné kroky k zajisténi toho, Zze
prostiedky zdkaznikii ulozené podle ¢lanku 18 v centralni
bance, Gvérové instituci nebo bance povolené ve tfeti zemi
nebo u povolenych fondi penézntho trhu jsou vedeny
na Gctu ¢ actech oddélené od ctd, na nichZ jsou vedeny
prostiedky patfici investi¢cnimu podniku;

f) musi zavést  odpovidajici  organizani  opatfeni
k minimalizaci rizika ztrity ¢ znehodnoceni aktiv
zakaznik nebo prav k témto aktivim v dasledku zneuzit{
aktiv, podvodu, nekvalitn{ sprévy, nedostatené evidence ¢i
nedbalosti.

2. Jestlize z davodd platnych pravnich predpisti, vcetné
zejména pravni Upravy tykajici se majetku ¢ platebni

neschopnosti, opatfeni na ochranu prdv zdkaznikd ucinénd
investicnimi  podniky ve shodé s odstavcem 1 nestali
k uspokojeni pozadavkii podle ¢l. 13 odst. 7 a 8 smérnice
2004/39[ES, clenské stity predepisi, jakd opatfeni musi
investi¢ni podniky pfijmout, aby dostély témto zdvazkam.

3. Jestlize pfislusné pravni predpisy zemé, v niZ jsou uloZeny
finan¢ni prostredky nebo finanéni néstroje zdkaznikd, nedovoluji
investicnimu  podniku, aby vyhovél ustanovenim odst. 1
pism. d) nebo ), clenské stity ulozi pozadavky, jez budou mit
z hlediska ochrany prav zdkaznika stejny Géinek.

Cldnek 17

(¢l. 13 odst. 7 smérnice 2004/39/ES)

Uklddani finanénich néstroji zdkaznikia

1. Clenské stity dovolf investicnim podnikéim uklddat finan¢ni
nastroje, které drzi jménem svych zakaznikdi, na Gcet ¢ uclty
u tieti strany s podminkou, Ze pii vybéru, ureni a pravidelném
posuzovani teti strany a dohod o sprdvé a tschové téchto
finan¢nich ndastroji budou postupovat s veskerou néleZitou
odbornou pédi a obezietnosti.

Clenské staty vyzaduji od investi¢nich podnikii zejména to, aby
vzaly v tvahu odbornou zdatnost tieti strany a jeji povést na
trhu, jakoz i piipadné pravni pozadavky & trzni zvyklosti
spojené s drzenim téchto finan¢nich néstrojt, jez by se mohly
negativné dotknout prav zdkaznika.

2. Clenské staty zajisti, ze pokud tGschova finan¢nich néstroji
na tcet jiné osoby podléhd zvldstni regulaci a dohledu v zemi,
kde investi¢ni podnik navrhuje ulozit finan¢ni néstroje zdkaznika
u tfeti strany, investicni podnik neuloZi tyto finanéni ndstroje
v této zemi u tfeti strany, kterd neni predmétem regulace
a dohledu.

3. Clenské stéty zajisti, Ze investi¢ni podniky neulozi finanéni
nastroje, které drzi jménem zdkaznikd, u tieti strany ve tieti
zemi, kterd nereguluje drzbu a dschovu finan¢nich néstroji na
ticet jiné osoby, pokud neni splnéna nékterd z téchto podminek:

a)  charakter finan¢nich ndstroji nebo investi¢nich sluzeb
spojenych s témito ndstroji vyzaduje, aby byly uloZeny
u tietl strany v dané tieti zemi;

b)  pokud jsou finanéni ndstroje drzeny jménem profesiondl-
niho zdkaznika, tento zdkaznik pisemné pozddd podnik,
aby je ulozil u tfeti strany v dané tieti zemi.
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Cldnek 18
(€l. 13 odst. 8 smérnice 2004/39/ES)

Ukladani prostfedki zdkaznikd

1. Clenské stity vyzaduji od investicnich podnikd, aby po
piijeti prostiedkt zdkaznikd bezodkladné umistily tyto pro-
stfedky na jeden ¢&i vice G¢td zfizenych u nékteré z téchto
organizaci:

a)  centralni banky;

b)  uvérové instituce povolené podle smérnice 2000/12/ES;
¢)  banky povolené ve treti zemi;

d)  zpisobilého fondu penézniho trhu.

Prvni pododstavec neplati pro tvérovou instituci schvélenou
podle smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze
dne 14. ¢ervna 2006 o piistupu k ¢innosti tvérovych instituct
a o jegim vykonu (pfepracované znéni) ('), pokud se jednd
o vklady ve smyslu uvedené smérnice, které md tato instituce
v drzeni.

2. Pro Gcely odst. 1 pism. d) a ¢l. 16 odst. 1 pism. e) se
,zpusobilym fondem penézniho trhu“ rozumi podnik kolektiv-
niho investovani povoleny podle smérnice 85/611/EHS anebo
podnik, ktery podléhd dohledu, pfipadné ktery md povoleni
vydané nékterym orgdnem v souladu s wvnitrostitni pravni
tpravou clenského stitu a ktery vyhovuje témto podminkdm:

a)  jeho prvoradnym investi¢nim cilem musi byt uchovani ¢isté
hodnoty aktiv bud v parité (bez vynostl), nebo ve vysi
ptivodni investice investora plus vynosy;

b) s cilem dosihnout tento primdrni investicni cil musi
investovat vylu¢né do vysoce kvalitnich ndstrojti penézniho
trthu se splatnosti ¢i zbytkovou splatnosti nepfesahujici
397 dnt nebo s pravidelné upravovanym vynosem
konzistentné s touto splatnosti a s vaZenou pramérnou
splatnosti 60 dnt. Tohoto cile mtze dosdhnout rovnéz
doplikovym investovanim do vklad u tvérovych dstavi;

¢)  musi zajistit likviditu vypordddnim v tentyz nebo ndsledu-
jici den.

Pro Ucely pismena b) se za vysoce kvalitni povazuje takovy
nastroj penézniho trhu, jemuz piislusna ratingova agentura, kterd
dany ndstroj hodnotila, pfidélila nejvy3si mozny tvérovy rating.
Nastroj, ktery neni hodnocen Zidnou piislusnou ratingovou
agenturou, se nepovaZzuje za vysoce kvalitni.

Pro ticely druhého pododstavce plati, Ze na ratingovou agenturu
se pohliZi jako na pfislusnou, jestlize pravidelné a profesiondlné
pfidéluje Givérové ratingy fondtim penézniho trhu a je uznanou

() UK vést. L 177, 30.6.2006. s. 1.

ratingovou agenturou ve smyslu ¢l. 81 odst. 1 smérnice
200648|ES.

3. Pokud investi¢ni podniky neuklddaji prostfedky zakaznika
u centrdlni banky, clenské stity vyzaduji, aby pfi vybéru,
urCovdni a pravidelném posuzovédni dvérové instituce, banky
nebo fondu penézniho trhu, v nichZ jsou prostfedky zdkaznikt
umistény, jakoz i dohod o spravé téchto prostiedkt postupovaly
s veskerou ndlezitou odbornou pé¢i a obezietnosti.

Clenské stity zejména zajisti, aby investicni podniky vzaly
v tvahu odbornou zdatnost takovych instituci nebo fondi
penézniho trhu a jejich povést na trhu s cilem zajistit ochranu
prav zakaznikt, jakoz i ptipadné pravni ¢i regulativni pozadavky
¢i trzni zvyklosti spojené s drzenim financnich prostiedka
zdkaznikd, jeZ by se mohly negativné dotknout prav zdkaznikd.

Clenské stdty zajisti, aby zdkaznici méli prévo odmitnout
umisténi svych prostiedkti do zputsobilého fondu penézniho
trhu.

Cldnek 19

(€l. 13 odst. 7 smérnice 2004/39/ES)

Poufziti finan¢nich ndstroji zdkaznikd

1. Clenské staty nedopusti, aby investicni podniky uzaviraly
dohody o obchodech spocivajicich ve findncovani cennych
papir ve vztahu k finanénim ndstrojiim, které drzi na jméno
zakaznika nebo aby s takovymi finanénimi ndstroji disponovaly
na vlastn{ Gcet nebo na tcet jiného zdkaznika podniku, pokud
nejsou splnény tyto podminky:

a)  zdkaznik musel dit svij pfedbéiny a vyslovny souhlas
s pouZitim ndstrojii za presné stanovenych podminek
a tento svij souhlas stvrdil v pifpadé neprofesiondlniho
zakaznika svym podpisem nebo jinym rovnocennym
zpusobem;

b)  pouziti finan¢nich ndstroji daného zdkaznika je omezeno
pfesné stanovenymi podminkami, s nimiz zdkaznik sou-

hlasil.

2. Clenské stity nedopusti, aby investitni podniky uzaviraly
dohody o obchodech spocivajicich ve financovani cennych
papiri ve vztahu k finanénim ndstrojim, které drzi na jméno
zdkaznika na souhrnném Gctu vedeném tfeti stranou nebo aby
s takovymi finan¢nimi ndstroji drZzenymi na takovém Gctu
disponovaly jinak na vlastni Gcet nebo na ucet jiného zdkaznika
podniku, pokud neni splnéna nejméné jedna z téchto podminek,
které dopliuji podminky uvedené v odstavci 1:

a)  kazdy zdkaznik, jehoz finanéni néstroje jsou drzeny jako
jeden balik na souhrnném Gétu, musel vyslovit svij
piedbézny vyslovny souhlas v souladu s odst. 1 pism. a);
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b) investiéni podnik musi mit systémy a kontrolni mecha-
nismy, které zajistuji, Ze takto mohou byt pouZity jen
finan¢ni néstroje patiici zdkazniktm, ktefi vyslovili svij
predbézny vyslovny souhlas v souladu s odst. 1 pism. a).

Zaznamy investicniho podniku obsahuji tidaje o zdkaznikovi, na
jehoz pokyn bylo naloZeno s finanénimi ndstroji, a o poctu
pouzitych finanénich néstrojii patiicich kazdému jednotlivému
zdkaznikovi, ktery dal sviij souhlas, aby bylo mozné spravné
rozdélit piipadnou ztratu.

Cldnek 20
(€. 13 odst. 7 a 8 smérnice 2004/39/ES)
Zpravy externich auditori

Clenské staty vyzaduji, aby investi¢ni podniky zajistily, Ze jejich
externi auditofi nejméné jednou roéné podaji piislusnému
orgdnu domovského clenského stitu  podniku  zpravu
o piiméfenosti opatfeni piijatych podnikem podle ¢l. 13 odst. 7
a 8 smérnice 2004/39/ES a tohoto oddilu.

ODDIL 4
Pravidla pro fizeni stfetu zdjmii
Cldnek 21
(€l. 13 odst. 3 a ¢lanek 18 smérnice 2004/39/ES)
Stiet z4jmi s potencidlni Gjmou pro zikaznika

Clenské stity zajisti, Ze za Gcelem pojmenovéni typli stietu
zgjmt, jez vznikaji v prabéhu poskytovdni investicnich
a doplikovych sluzeb nebo <¢innosti ¢i jejich kombinace
a jejichz existence mize byt ke $kodé zdjmtim zdkaznika,
investicni podniky posoudi s pomoci minimdlnich kritérif
otizku, zda se investi¢ni podnik nebo pfislusnd osoba nebo
osoba spojend s podnikem tim, Ze ho piimo ¢&i nepiimo ovldd,
nachdzi v nékteré z téchto situaci, at uz v disledku poskytovani
investicnich ¢i doplitkovych sluzeb ¢i investicnich ¢innosti nebo
jinak:

a)  podnik nebo takovd osoba ziskd pravdépodobné finanéni
prospéch nebo se vyhne finan¢ni ztrdté na tkor zdkaznika;

b)  podnik nebo takovd osoba ma zdjem na vysledku sluzby
poskytované zdkaznikovi nebo na vysledku obchodu
provadéném jménem zdkaznika a tento zdjem je odlisny
od zdjmu zdkaznika na daném vysledkuy;

¢)  podnik nebo takovd osoba mé finanéni ¢ jinou motivaci
upfednostnit zdjem jiného zdkaznika nebo skupiny zdkaz-
nikd pfed zdjmy daného zakaznika;

d)  podnik nebo takovd osoba podnikd ve stejném oboru jako
zdkaznik;

e) podnik nebo takovd osoba dostivd nebo dostane
v souvislosti se sluzbou, kterd je poskytovina zdkaznikovi,
od osoby, kterd neni zdkaznikem, materidlni stimul
v podobé penéz, zbozi nebo sluzeb, ktery neni béznou
provizi ¢i odménou za takovou sluzbu.

Cldnek 22

(€l 13 odst. 3 a ¢l. 18 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)

Postupy k omezeni moZnosti stfetu zdjmit

1. Clenské stity zajisti, aby investicni podniky vypracovaly,
provedly a udrzovaly Gi¢inné postupy k omezeni moznosti stfetu
zgjmt, které jsou formulovdny pisemné a jsou piiméfené
s ohledem na velikost a organizaci podniku i na charakter,
rozsah a slozitost jeho podnikdni.

Pokud je podnik soucdsti skupiny, musi tyto postupy zohlednit
okolnosti, jichZ si podnik je nebo by mél byt védom a jez mohou
vyvolavat stfet zdjmt v dasledku struktury a pfedmétu pod-
nikdni dalsich soucasti skupiny.

2. Postupy k omezeni moznosti stietu zdjma piijaté v souladu
s odstavcem 1:

a) s odkazem na konkrétni investicni sluzby a cinnosti
a doplikové sluzby provadéné investi¢nim podnikem nebo
jeho jménem musi pojmenovat okolnosti, které zakladaji
nebo mohou vést ke stfetu zdjmd, jenZ s sebou nese znacéné
riziko poskozen{ zdjmu jednoho nebo vice zdkaznikd;

b)  musi upfesnit postupy, které se musi dodrzet, a opatieni,
kterd je nutno pfijmout ke zvlddani takovych stiett.

3. Clenské stity zajisti, aby postupy a opatfeni zmifiované
v odst. 2 pism. b) byly vypracovany tak, aby zajistily, Ze pfislusné
osoby zapojené do rtiznych obchodnich ¢&innosti, v nichz je
piitomen stfet zdjma toho druhu, ktery je uveden v odst. 2
pism. a), vykondvaji tyto ¢innosti na takové Grovni nezavislosti,
kterd je umérnd velikosti a Cinnostem investicniho podniku
a skupiny, do niZz patii, i zdvaznosti rizika poskozeni zdjmui
zdkaznika.

Pro dcely odst. 2 pism. b) plati, Ze postupy, jez maji byt
dodrzeny, a opatfenti, jez maji byt pfijata, zahrnuji tyto postupy
a opatieni podle toho, nakolik jsou potiebné a vhodné pro to,
aby podnik zajistil zddouci miru nezavislosti:

a)  ucinné postupy k zamezeni ¢i kontrole vymény informaci
mezi pfislusnymi osobami vykondvajicimi ¢innosti, které
s sebou nesou riziko stfetu zdjmd, pokud by vyména
informaci mohla poskodit zdjmy jednoho nebo vice
zdkaznikd;
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b) samostatny dohled nad piislusnymi osobami, mezi jejichz
hlavni dkoly patii vykondvani ¢innosti jménem zakaznikd
nebo poskytovani sluzeb zdkazniktim, jejichZ zdjmy mohou
byt ve stfetu nebo ktefi zastupuji odlisné zdjmy (véetné
zajmu podniku), které mohou byt ve stetu;

¢) odstranéni jakékoli pimé vazby mezi odménovanim
piislusnych osob, které se zabyvaji hlavné jednou ¢innosti,
a odménovanim ¢&i piijmy raznych pifslusnych osob, které
se zabyvaji hlavné jinou ¢innosti, pokud ze vztahu téchto
¢innosti muze vznikat stfet z4jmd;

d)  opatfent, kterd komukoli zabrani nebo omezi jeho moznost
vykondvat nemistny vliv na zpusob, kterym pfislusnd osoba
uskutecriuje  investicni nebo doplnkové sluzby nebo
cinnosti;

e) opatieni k prevenci nebo kontrole soubézného ¢&i postup-
ného zapojeni piislusné osoby do samostatnych investi¢-
nich nebo doplitkovych sluzeb nebo ¢innosti, pokud takové
zapojeni mtiZe byt na Gjmu Fadnému zvlddani stfetu zajmda.

Jestlize pfijeti ¢i obvyklé pouzivani jednoho nebo vice takovych
opatfeni a postupli nezajisti Zddouci miru nezavislosti, ¢lenské
staty vyzadaji od investi¢nich podnikd, aby pfijaly jind nebo dalsi
opatieni a postupy, které jsou pro tyto Géely potiebné a vhodné.

4. Clenské stity zajisti, aby informace pro zdkazniky podle
¢l. 18 odst. 2 smérnice 2004/39/ES byly na trvalém nosici
a s ohledem na povahu zdkaznika obsahovaly dostate¢né
podrobnosti k tomu, aby tento zdkaznik mohl se znalosti véci
rozhodovat o investicni nebo doplitkové sluzbé & investicni
¢innosti, v souvislosti s nimiz vznika stret zajm.

Clanek 23

(€l. 13 odst. 6 smérnice 2004/39/ES)

Evidence sluZeb nebo &innosti, z nichz vyplyvi skodlivy
stfet zdjmu

Clenské staty vyzaduji, aby investicni podniky vedly a pravidelné
aktualizovaly evidenci téch investi¢nich ¢i doplitkovych sluzeb
a investi¢nich ¢innosti provadénych podnikem nebo jeho
jménem, pfi nichZ vznikl anebo v pfipadé probihajici ¢innosti
muze vzniknout stiet zdjmd, ktery s sebou nese znacné riziko
poskozeni zdjmt jednoho nebo vice zakaznikd.

Cldnek 24

(€l. 19 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)

Investi¢ni vyzkum

1. Pro dcely clanku 25 se ,investiénim vyzkumem® rozumi
vyzkum ¢i jiné informace explicitné nebo implicitné doporucujici
¢i navrhujici investiéni strategii ohledné jednoho nebo vice
finan¢nich ndstroji nebo emitentl finan¢nich ndstrojd, véetné
ndzoru na soucasnou nebo budouci hodnotu nebo cenu téchto
nastroju, jez jsou urCeny pro distribuéni kandly nebo pro
vefejnost a v souvislosti s kterymi jsou splnény tyto podminky:

a) jsou oznaCeny nebo popsiny jako investiéni vyzkum ci
podobné nebo jsou jinak pfedstavovany jako objektivni ¢i
nezavislé vysvétleni zdlezitosti, které jsou obsahem dopo-
rucent;

b) jestlize doty¢né doporuceni dal investi¢ni podnik zdkazni-
kovi, neptedstavuje to poskytnuti investicniho poradenstvi
pro ucely smérnice 2004/39|ES.

2. Na doporuceni toho typu, které je upraveno v ¢l. 1 odst. 3
smérnice 2003/125/ES, ale tykd se finan¢nich néstroji vymeze-
nych ve smérnici 2004/39[ES, které nespliiuje podminky
uvedené v odstavci 1, se pohlizi jako na propaga¢ni sdéleni pro
ucely smérnice 2004/39/ES a clenské stity vyZzaduji, aby
investicni podnik, ktery tvofi nebo $iff doporuceni, zajistil jeho
jednoznacnou identifikaci jako takového.

Clenské stity navic vyzaduji, aby tyto podniky zajistily, ze
doporuceni obsahuje jednoznaéné a vyrazné upozornéni
(v pipadé tstniho doporuceni prohldseni v tomtéz smyslu), Ze
nebylo pfipraveno v souladu s pozadavky pravnich piedpist,
které jsou urCeny k prosazovini nezdvislosti investicniho
vyzkumu a Ze se na né nevztahuje zdkaz obchodovéni pred
Sifenim investi¢niho vyzkumu.

Cldnek 25

(€l. 13 odst. 3 smérnice 2004/39/ES)

Dalsi organiza¢ni pozadavky, pokud podnik tvofi a $ifi
investi¢ni vyzkum

1. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky, které vytvaii
nebo zajistuji tvorbu investicniho vyzkumu urceného zdkazni-
kim podniku nebo vefejnosti ¢i pravdépodobné nésledné
§ifeného  mezi nimi, na vlastni odpovédnost nebo
na odpovédnost ¢lena jejich skupiny zajistily provedeni opatfeni
uvedenych v ¢l. 22 odst. 3 tykajicich se finan¢nich analytikd,
kteff se ucastni tvorby investicntho vyzkumu nebo jinych
piislusnych osob, jejichz povinnosti ¢ obchodni zdjmy se
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mohou dostat do stfetu se zdjmy osob, mezi néz jsou sifeny

vysledky investi¢niho vyzkumu.

2. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky, na néz se
vztahuje odstavec 1, piijaly opatieni k zajisténi splnéni téchto
podminek:

a)  financni analytici a dal3i ptislusné osoby nesmi jménem jiné
osoby véetné investicniho podniku provadét osobni
transakce ani obchody, pokud tak necini z pozice tviirct
trhu jednajicich v dobré vite nebo pokud to neni v rdmci
bézné tvorby trhu nebo pii provddéni nevyzidaného
pokynu zdkaznika, s finan¢nimi ndstroji, jichz se tyka
investicni vyzkum, anebo se souvisejicimi finanénimi
nastroji, s védomim pravdépodobného ¢asového ramce ¢i
obsahu tohoto investi¢niho vyzkumu, ktery neni dostupny
ani vefejné, ani zdkaznikiim a nelze ho snadno odvodit
z takto dostupnych informaci, dokud piijemci vysledkt
investi¢niho vyzkumu nedostali pfiméfenou moznost podle
nich postupovat;

b) za okolnosti, které neupravuje pismeno a), finanéni
analytici a jiné pfislusné osoby ztcastnéné na tvorbé
investiéntho vyzkumu nesmi provadét osobni obchody
s finan¢nimi néstroji, jichZ se tykd investiéni vyzkum, ani
s jakymikoli souvisejicimi finan¢nimi ndstroji, v rozporu
s aktudlnimi doporucenimi, kromé vyjimeénych okolnosti
a s predchozim souhlasem pracovnika pravniho dtvaru
podniku nebo dtvaru pro compliance;

¢) samotné investicni podniky, finan¢ni analytici a dalsi
piislusné osoby zapojené do tvorby investi¢niho vyzkumu
nesm{ pfijimat materidlni stimuly od osob, které maji
hmotny zdjem na pfedmétu investicniho vyzkumu;

d) samotné investicni podniky, finan¢ni analytici a dalsi
piislusné osoby zapojené do tvorby investi¢niho vyzkumu
nesmi slibovat emitentim priznivé vysledky vyzkumu;

e) emitentim, pFislusnym osobdm, které nejsou financnimi
analytiky, a dal$im osobdm nesmi byt pred rozsifenim
investicntho vyzkumu dovoleno, aby posuzovali ndvrh
investi¢niho vyzkumu za éelem ovéfeni pfesnosti vécnych
tvrzeni ve vyzkumu nebo za jinym dcelem, kromé
ovéfovéni dodrzovani pravnich povinnosti podniku, jestlize
navrh obsahuje doporuéeni nebo smérnou cenu.

Pro tcéely tohoto odstavce se ,souvisejicim finanénim nédstrojem®
rozumi finan¢ni néstroj, jehoz cenu silné ovliviiuje pohyb ceny
jiného finanéniho ndstroje, ktery je predmétem investi¢niho
vyzkumu, pfiemZ tento pojem zahrnuje derivdt jiného
finan¢niho ndstroje.

3. Clenské stity prominou investicnim podnikéim, které §fif
investi¢ni vyzkum vytvofeny jinou osobou ve vefejnosti nebo
mezi zakazniky, povinnost dodrzet odstavec 1, pokud jsou
splnéna tato kritéria:

a) osoba, kterd vytvaii investicni vyzkum, neni ¢lenem
skupiny, do niz nélezi investi¢ni podnik;

b) investicni podnik podstatné neméni doporuceni investi¢-
niho vyzkumu;

¢) investicni podnik nepfedstavuje investicni vyzkum jako
svou vlastni tvorbu;

d)  investi¢ni podnik ovétuje, Ze se na autora vyzkumu vztahuji
pozadavky na tvorbu daného vyzkumu, které jsou
rovnocenné pozadavkiim stanovenym touto smérnici, nebo
ze autor vyzkumu piijal zdsady stanovujici takové poza-
davky.

KAPITOLA III
PROVOZNI PODMINKY INVESTICNICH PODNIKU
ODDIL 1
Materidlni stimuly
Cldnek 26
(€l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)
Materidlni stimuly

Clenské stdty zajisti, Ze na jednani investitnich podnikii se
nepohliZi jako na Cestné, spravedlivé a profesiondlni v souladu
s nejlepsimi  zdjmy zdkaznika, jestliZe v  souvislosti
s poskytovanim investi¢ni nebo doplitkové sluzby zakaznikovi
plati nebo pfijimaji poplatek ¢i provizi, nebo poskytuji &
piijimaji nepenézni plnéni s vyjimkou:

a) poplatku, provize ¢ nepenézniho plnéni hrazenych
zakaznikem ¢i vypldcenych zakaznikovi nebo osobou i
osobé, kterd zastupuje zdkaznika;

b)  poplatku, provize ¢i nepenézniho plnéni hrazenych treti
strané ¢i poskytovanych tieti stranou nebo osobou ¢i osobé
jednajici jménem tfeti strany, pokud jsou splnény tyto
podminky:

i) o existenci, povaze a vysi poplatku, provize nebo
plnéni, pfipadné o zptsobu vypoctu jehofjeji vyse
v piipadé, Ze jehofjeji vy$i neni mozno zjistit, je
zakaznik informovdn jasné, komplexné, pfesné
a srozumitelné jesté pred poskytnutim piislusné
investi¢ni nebo doplitkové sluzby,
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ii)  dhrada poplatku nebo provize ¢i poskytnuti nepenéz-
niho plnéni musi byt konstruovana tak, aby sméfovala
ke zvySeni kvality piislusné sluzby zdkaz-
nikovi a nesmi byt ke 3kodé plnéni povinnosti
podniku jednat v co nejlep$im zdjmu zdkaznika;

¢)  vhodné poplatky, které umozni poskytovéni investi¢nich
sluzeb nebo jsou pro tento el nutné, napiiklad poplatky
za Gschovu, za vypofddani a sméndrenské poplatky, odvody
vyméhané regulaénimi orgdny nebo pravni poplatky,
a které svou povahou nemohou vést ke konfliktu
s povinnostmi podniku jednat Cestné, spravedlivé
a profesiondlné v souladu s nejlepsimi zdjmy svych
zdkaznika.

Clenské stdty umozni investicnimu podniku, aby pro dcely
pism. b) bodu i) zvefejnil hlavni podminky ujedndni
o poplatcich, provizi nebo nepenéznim plnéni v souhrnné
podobé s tim, Ze na pozddini zdkaznika zvefejni dalsi
podrobnosti a za podminky, Ze tento zdvazek dodrzi.

ODDIL 2
Informace zdkaznikiim a potencidlnim zdkaznikiim
Cldnek 27
(¢l. 19 odst. 2 smérnice 2004/39/ES)

Podminky, které museji informace spliiovat, aby byly
korektni, jasné a neklamavé

1. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, ze
veskeré informace adresované neprofesiondlnim zdkazniktim
nebo $itené tak, Ze je pravdépodobné dostanou neprofesiondlni
zdkaznici & potencidlni neprofesiondlni zdkaznici, v¢etné pro-
paganich  sdéleni, vyhovély podminkdm  stanovenym
v odstavcich 2 az 8.

2. Informace, o nichz se zmifluje odstavec 1, zahrnuji
obchodni firmu investiéniho podniku.

Museji byt piesné a zejména nesméji zdtiraziiovat mozné vyhody
investicni sluzby nebo financniho ndstroje, aniz soucasné
poskytuji korektni a vyrazné upozornéni na mozna rizika.

Museji byt dostacujici a prezentovany zptisobem, o némz lze
pfedpokladat, Ze mu porozumi primérny piislusnik skupiny,
které jsou urCeny nebo kterd se pravdépodobné stane jejich
piijemcem.

Nesméji zastirat, zleh¢ovat ¢i zatemtiovat dilezité body, pro-
hldseni ¢ varovéni.

3. Pokud informace srovndvaji investicni nebo doplikové
sluzby, finan¢ni néstroje nebo osoby poskytujici investi¢ni nebo
doplikové sluzby, musi byt splnény tyto podminky:

a) srovndni musi byt dcelné a piedklidané korektnim
a vyvazenym zptisobem;

b)  musi byt uvedeny zdroje informaci, jez byly pro srovndni
pouzity;

¢) musi byt uvedeny klicové skutecnosti a piedpoklady,
z nichz srovndni vychdzi.

4. Pokud informace obsahuji Gdaje o vykonnosti finan¢niho
néstroje, finan¢niho indexu nebo investi¢ni sluzby v minulosti,

musi byt splnény tyto podminky:

a)  tento Udaj nesmi byt nejvyraznésim prvkem sdélent;

b) informace musi zahrnovat vhodné tidaje o vykonnosti za
pét bezprostiedné predchézejicich let nebo, pokud nelze
zajistit adaje za pét let, za celé obdobi, kdy byl finan¢ni
nastroj nabizen, kdy byl zaveden finan¢ni index nebo kdy
byla poskytovana investi¢ni sluzba, anebo za delsi obdobi
dle rozhodnuti podniku, a informace o vykonnosti musi
v kazdém piipadé vychdzet z celych dvandctimésicnich

obdobf;

¢) musi byt zfetelné uvedeno referenéni obdobi a zdroj
informaci;

d)  informace musi obsahovat vyrazné upozornéni, ze se dané
udaje tykaji minulosti a Ze vykonnost v minulosti neni

spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd;

e)  pokud tidaje vychdzeji z hodnot v jiné méné, nez je ména
Clenského stdtu, ve kterém md neprofesiondlni zdkaznik
nebo potencidlni neprofesionalni zakaznik bydlisté, musi
byt zietelné uvedena piislusnd ména a déle upozornéni, ze
vynos pro investora se muaze zvysit nebo snizit v dusledku

ménovych vykyvt;

f)  pokud jsou tidaje zaloZeny na hrubé vykonnosti, je tieba
uvést vliv provizi, odmén a dalsich poplatk.

5. Pokud informace zahrnuji nebo odkazuji na simulovanou
vykonnost v minulosti, musi se tykat finanéniho nastroje nebo
finan¢niho indexu a musi byt splnény tyto podminky:

a) simulovand vykonnost v minulosti musi vychdzet ze
skute¢né minulé vykonnosti jednoho nebo vice finanénich
néstroji nebo finanénich indexd, které jsou stejné jako
doty¢né finan¢ni néstroje nebo jsou k nim podkladové;

b) co se tyce skute¢né minulé vykonnosti, o niz se zmifuje
pismeno a), musi byt splnény podminky uvedené v odst. 4
pism. a) az ¢), €) a f);

¢)  informace musi obsahovat vyrazné upozornéni, ze se dané
udaje tykaji simulované vykonnosti v minulosti a Ze
vykonnost v minulosti neni spolehlivym ukazatelem
budouci vykonnosti.
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6. Pokud informace obsahuji prognézy budouci vykonnosti,
musi byt splnény tyto podminky:

a) informace nesméji vychdzet ze simulované historické
vykonnosti ani na ni nesméji odkazovat;

b)  museji vychdzet z rozumnych predpokladi podlozenych
objektivnimi tdaji;

¢) pokud jsou tidaje zaloZeny na hrubé vykonnosti, je tfeba
uvést vliv provizi, odmén a dalsich poplatkd;

d)  museji obsahovat vyrazné upozornéni, Ze tyto prognozy
nejsou spolehlivym ukazatelem budouci vykonnosti.

7. Pokud informace odkazuji na konkrétni danovy rezim, musi
byt jasné uvedeno, Ze danovy rezim zavisi na individudlnich
pomérech kazdého zdkaznika a v budoucnosti se miize zménit.

8. Informace nesmi pouzivat ndzev zddného pfislusného
organu zpusobem, ktery by naznacoval nebo vytvarel dojem,
Ze tento orgdn podporuje ¢ schvaluje produkty nebo sluzby
investicniho podniku.

Cldnek 28

(€l. 19 odst. 3 smérnice 2004/39/ES)

Informace o kategorizaci zdkazniki

1. Clenské stity zajisti, aby investiéni podniky informovaly
nové a stavajici zakazniky o tom, Ze investi¢ni podnik je podle
pozadavki ve smérnici 2004/39[ES zafadil do nové kategorie
neprofesiondlnich zdkaznikd, profesionalnich zakaznikii nebo
zpusobilych protistran v souladu se zminénou smérnici.

2. Clenské stity zajisti, aby investicni podniky informovaly
zdkazniky na trvalém nosi¢i o tom, jakd prava md zakaznik,
pokud chce pozadovat jinou kategorizaci, a o tom, jakd omezen{
ochrany zdkaznika s tim souvisi.

3. Clenské stity povoli investicnim podnikéim, aby z vlastni
iniciativy nebo na zddost dot¢eného zakaznika:

a)  zachdzely se zdkaznikem, ktery by byl jinak klasifikovan
jako zpusobild protistrana v souladu s ¢l. 24 odst. 2
smérnice 2004/39/ES, jako s neprofesiondlnim zakaznikem
nebo profesionalnim zdkaznikem;

b)  zachézely se zdkaznikem, ktery je podle oddilu I piilohy II
smérnice 2004/39/ES povazovan za profesionalniho zdkaz-
nika, jako s neprofesiondlnim zdkaznikem.

Cldnek 29
(€l. 19 odst. 3 smérnice 2004/39/ES)
Obecné pozadavky na informoviani zdkaznikd

1. Clenské stity vyzaduji od investicnich podnikd, aby
dostate¢né vcas predtim, nez je neprofesiondlni zdkaznik nebo
potencidlni  neprofesiondlni  zdkaznik vdzdn  smlouvou
o poskytovani investi¢nich sluzeb nebo doplitkovych sluzeb
nebo pted poskytnutim takovych sluzeb, cokoli z toho nastane
dfive, poskytly zakaznikovi nebo potencidlnimu zakaznikovi tyto
informace:

a)  podminky takové dohody;

b) informace, které o takové dohodé nebo o takovych
investicnich ¢i doplitkovych sluzbach vyzaduje clanek 30.

2. Clenské stity vyzaduji od investicnich podniké, aby
dostate¢né vcas pied poskytnutim investicnich sluzeb nebo
dopliikovych sluzeb neprofesiondlnim zdkaznikdm ¢& potencidl-
nim neprofesiondlnim zadkaznikim poskytly informace vyzado-
vané podle ¢lankd 30 az 33.

3. Clenské stity vyzaduji od investicnich podnikd, aby pro-
fesiondlnim zdkaznikim poskytly informace, o nichz se zminuje
¢l. 32 odst. 5 a 6, dostatecné véas pred poskytnutim doty¢nych
sluzeb.

4. Informace zminéné v odstavcich 1 az 3 se poskytuji na
trvalém nosi¢i nebo prostfednictvim internetovych stranek
(pokud tyto nepfedstavuji trvaly nosi¢) za piedpokladu, Ze jsou
splnény podminky uvedené v ¢l. 3 odst. 2.

5. Odchylné od odstaved 1 a 2 umozni clenské stity
investiénim podnikim, aby za niZe uvedenych okolnosti
poskytly informace, které vyzaduje odstavec 1, neprofesiondlnim
zdkaznikim bezprostiedné poté, co je dany zdkaznik zavdzan
dohodou o poskytovani investi¢nich sluzeb nebo doplitkovych
sluzeb, a informace, které vyzaduje odstavec 2, bezprostfedné po
zahdjeni poskytovani sluzby:

a)  podnik nedodrzel ¢asové lhiity uvedené s odstavcich 1 a 2,
protoze na Zadost zdkaznika byla dohoda uzaviena pres
délkové komunikacni prostiedky, coz znemoznilo podniku
poskytnout informace v souladu s odstavcem 1 nebo 2;

b) v kazdém piipadé, pokud se jinak nepouzije ¢l. 3 odst. 3
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/65[ES ze
dne 23. zaif 2002 o uvddéni finanénich sluzeb pro
spotfebitele na trh na dilku a o zméné smérnice Rady
90/619/EHS a smérnic 97/7[ES a 98/27[ES (}), investicni
podnik dodrzi pozadavky zminéného ¢lanku ve vztahu
k neprofesiondlnimu zékaznikovi nebo potencidlnimu
neprofesiondlnimu  zdkaznikovi, jako kdyby byl dany
zdkaznik & potencidlni  zdkaznik ,spotfebitelem”
a investi¢ni podnik ,poskytovatelem” ve smyslu zminéné
smérnice.

(") UK vést. L 271, 9.10.2002, s. 16.
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6. Clenské stity zajisti, aby investicni podniky vcas ozndmily
zakaznikovi kazdou podstatnou zménu informaci poskytnutych
podle ¢lanka 30 az 33, kterd méd vyznam pro sluzbu, kterou
podnik tomuto zdkaznikovi poskytuje. Toto ozndmeni se podava
na trvalém nosici, jestlize se na trvalém nosi¢i podavaji
informace, jichz se ozndmen tykd.

7. Clenské stéty vyzaduji, aby investicni podniky zajistily, Ze
informace obsazené v propagaénim sdéleni jsou konzistentni
s informacemi, které podnik poskytuje zdkaznikim v prabéhu
realizace investi¢nich a doplikovych sluzeb.

8. Clenské staty zajisti, Ze pokud propagacni sdéleni obsahuje
nabidku nebo vyzvu niZe uvedeného charakteru a konkretizuje
zpusob odpovédi nebo zahrnuje formuldi pro odpovéd, musi
obsahovat takové informace, o nichz se zminuji ¢lanky 30 az 33,
které jsou vyznamné pro takovou nabidku ¢ vyzvu:

a)  nabidku uzaviit s osobou, kterd odpovi na sdéleni, dohodu
tykajici se finan¢niho ndstroje nebo investi¢ni sluzby ¢i
dopliikové sluzby;

b)  vyzvu, aby osoba, kterd odpovi na sdéleni, ucinila nabidku
uzaviit dohodu tykajici se finanéntho ndstroje nebo
investi¢ni sluzby ¢i doplitkové sluzby.

Prvni pododstavec se nicméné nepouzije, jestlize potencidlni
neprofesiondlni zdkaznik, chce-li odpovédét na nabidku ¢i vyzvu
obsazenou v propagaénim sdéleni, se musi odvolat na jiny
dokument ¢i dokumenty, které tyto informace obsahuji samy
nebo ve vzdjemné kombinaci.

Cldnek 30
(€l. 19 odst. 3 prvni odrazka smérnice 2004/39/ES)

Informace o investi¢nim podniku a jeho sluzbéch pro
neprofesiondlni zikazniky a potencidlni neprofesiondlni

zdkazniky

1. Clenské staty vyzaduji, aby investiéni podniky ve vhodnych
piipadech poskytly neprofesiondlnim zdkazniktim nebo poten-
cidlnim neprofesiondlnim zdkaznikim tyto obecné informace:

a)  ndzev a adresu investiéntho podniku a potfebné kontaktni
informace, které témto zdkaznikim umozni s podnikem
ucinné komunikovat;

b)  jazyky, ve kterych mize zdkaznik s investicnim podnikem
komunikovat a ve kterych od néj bude dostavat doklady
a jiné informace;

¢) zpusoby komunikace mezi investicnim podnikem
a zdkaznikem, v¢etné zptisobu, ktery je piipadné tfeba
pouzit pro zasilani a piijem pokynt;

d)  prohldseni o skutecnosti, Ze investi¢ni podnik ma piislusné
povoleni, a ndzev a kontaktni adresu pifslusného organu,
ktery toto povoleni vydal;

e) pokud investicni podnik jednd prostiednictvim smluvniho
zastupce, prohldSeni o této skutecnosti s uvedenim ¢len-
ského statu, v némz je tento smluvni zdstupce registrovan;

f)  povahu, frekvenci a dobu podavani zprdv o vykonnosti
sluzby, které investicni podnik zdkaznikovi podava
v souladu s ¢l. 19 odst. 8 smérnice 2004/39/ES;

g) jestlize md podnik v drZen{ finan¢ni néstroje nebo finanéni
prostiedky zdkaznikd, souhrnny popis krokd, které
investi¢ni podnik hodld uéinit na jejich ochranu, vcetné
struénych ddaji o piislusném systému pro odskodnéni
investori a systému pojisténi vkladd, které se v piipadé
daného podniku pouziji na zékladé jeho operaci v ¢lenském
State;

h) popis pravidel pro piipad stietu zdjm@, piipadné
v souhrnné podobé, kterd md podnik zavedena v souladu
s ¢lankem 22;

i) kdykoli o to zakaznik pozadd, dalsi podrobnosti o téchto
pravidlech pro stfety zdjmi na trvalém nosi¢i nebo
prostrednictvim internetovych stranek (pokud tyto nepfed-
stavuji trvaly nosi¢) za predpokladu, Ze jsou splnény
podminky uvedené v ¢l. 3 odst. 2.

2. Clenské stéty zajisti, aby investi¢ni podniky pfi poskytovani
sluzby sprava portfolia vypracovaly na zdkladé investi¢nich cilt
zdkaznika a typt finan¢nich ndstroji v portfoliu zdkaznika
vhodnou metodu ocefiovani a srovnavani, kterd poslouzi pro
smysluplnou orientaci a kterd umozni zdkaznikovi, jemuz je tato
sluzba poskytovana, zhodnotit vykonnost podniku.

3. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky, pokud
neprofesiondlnimu zdkaznikovi nebo potencialnimu neprofesio-
nélnimu zdkaznikovi nabizi sluzby spravy portfolia, poskytly
zéakaznikovi, kromé informaci uvedenych v odstavci 1, pfipadné
jesté tyto informace:

a) informace o metodé a frekvenci ocefiovdni financ¢nich
nastroju v portfoliu zakaznika;

b) podrobnosti o piipadném pieneseni prdva spravovat
vSechny finan¢ni néstroje ¢i prostiedky v portfoliu zdkaz-
nika nebo jejich ¢ast podle volného uvdzent;

¢) upfesnéni vSech piipadnych referencnich standardd, se
kterymi se bude srovnavat vykonnost portfolia;

d) typy finan¢nich ndstrojti, které mohou byt zatazeny do
portfolia zdkaznika, a typy obchodti, které lze s témito
nastroji provadét, véetné piipadnych limitd;

e) cile sprivy, troven rizika, kterd se bude odrdzet
v manazerové vykonu préva volného uvdZzeni, a viechna
konkrétni omezeni tohoto volného uvdzeni.
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Cldnek 31

(¢l. 19 odst. 3 druhd odrazka smérnice 2004/39/ES)

Informace o finan¢nich néstrojich

1. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky poskytovaly
zdkaznikim nebo potencidlnim zdkaznikim obecny popis
charakteru a rizik finan¢niho ndstroje se zohlednénim zejména
kategorizace zdkaznika jako neprofesiondlniho nebo profesio-
ndlntho. Tento popis musi dostatecné podrobné vysvétlit
charakter konkrétniho typu doty¢ného néstroje a rizika, kterd
jsou tomuto typu ndstroje vlastni, aby zdkaznik mohl pfijmout
podlozené investi¢ni rozhodnuti.

2. Bude-li to vhodné vzhledem k danému typu ndstroje a ke
statusu a znalostem zdkaznika, popis rizik zahrne tyto prvky:

a) rizika spojend s danym typem finan¢niho néstroje, véetné
objasnéni pakového efektu a rizika ztraty celé investice;

b)  kolisavost cen takovych néstroji a vSechna piipadnd
omezeni dostupného trhu, na némz lze s témito ndstroji
obchodovat;

¢)  skutecnost, Ze investor kromé ndkladi na potizeni téchto
ndstroji muze v dusledku obchodt s takovymi ndstroji
pfevzit finan¢ni zdvazky a dalsi dodate¢né povinnosti,
véetné podminénych zdvazkd;

d)  v8echny pozadavky ohledné marze ¢i podobnych zavazk,
které se pouzivaji u ndstroji doty¢ného typu.

Clenské stity mohou stanovit piesné podminky nebo obsah
popisu rizik, ktery vyzaduje tento odstavec.

3. Jestlize investicni podnik poskytne neprofesiondlnimu
zakaznikovi ¢&i potencidlnimu neprofesiondlnimu zakaznikovi
informace o finanénim ndstroji, ktery je aktudlné nabizen
vefejnosti, a v souvislosti s touto nabidkou byl zvefejnén
prospekt v souladu se smérnici 2003/71/ES, sdéli tento podnik
zdkaznikovi nebo potencidlnimu zdkaznikovi, kde je tento
prospekt dostupny pro vefejnost.

4. Jsou-li rizika spojend s finan¢nim ndstrojem slozenym ze
dvou ¢i vice raznych financnich néstroji ¢i sluzeb pravdépo-
dobné vétsi nez rizika spojend s nékterou jeho slozkou, investi¢ni
podnik poskytne odpovidajici popis slozek daného ndstroje
a uvede, jak vzdjemné pusobeni téchto slozek zvysuje riziko.

5.V piipadé finan¢nich ndstroju, jejichZ soucasti je zaruka treti
strany, zahrnuji informace o zdruce dostate¢né podrobné tdaje
o ruciteli a o zdruce, aby zdkaznik nebo potencidlni zdkaznik
mohl zdruku objektivné zhodnotit.

Cldnek 32
(¢l. 19 odst. 3 prvni odrazka smérnice 2004/39/ES)

Informaéni pozadavky tykajici se ochrany finan¢nich
ndstrojii nebo prostiedkd zikaznika

1. Clenské stity zajisti, ze pokud investicni podniky maji
v drzeni finanéni néstroje nebo prostiedky patiici nepro-
fesiondlnim zdkaznikim, poskytnou témto neprofesiondlnim
zdkaznikim a potencidlnim neprofesiondlnim zdkaznikiim
viechny dilezité informace uvedené v odstavcich 2 az 7.

2. Investi¢ni podnik informuje neprofesiondlniho zdkaznika
nebo potencidlniho neprofesiondlniho zdkaznika o tom, Ze jeho
finan¢ni nastroje nebo prostfedky mohou byt v drzeni tieti
strany jménem podniku, a o odpovédnosti, kterou investicni
podnik v souladu s platnymi vnitrostdtnimi ptedpisy piijimd za
veskerd jedndni a opomenuti tieti strany nebo dusledky platebni
neschopnosti tieti strany pro zdkaznika.

3. V piipadé, ze vnitrostitni pravni predpisy umoziuji, aby
byly finanéni ndstroje neprofesiondlntho zdkaznika nebo
potencidlniho neprofesiondlniho zdkaznika drzeny tfeti stranou
na souhrnném Gctu, investicni podnik zdkaznika o této
skute¢nosti informuje a vyraznym zptisobem ho upozorni na
rizika, kterd z ni vyplyvaji.

4. TInvesti¢ni podnik informuje neprofesiondlniho zakaznika
nebo potencidlniho neprofesiondlniho zdkaznika o tom, ze podle
vnitrostatni pravni Upravy neni mozné, aby byly finan¢ni
néstroje zdkaznika drzené tfeti stranou identifikovatelné oddé-
lené od vlastnich finan¢nich néstroji této tfeti strany nebo
investicniho podniku, a vyraznym zptisobem ho upozorni na

rizika, kterd z toho vyplyvaji.

5. Investi¢ni podnik informuje zdkaznika nebo potencidlniho
zdkaznika o tom, Ze U¢ty, na nichz jsou vedeny finan¢ni ndstroje
nebo prostredky patfici danému zdkaznikovi nebo potencidl-
nimu zdkaznikovi, podléhaji nebo budou podléhat pravnim
piedpisim zemé, kterd neni ¢lenskym sttem, a uvede, Ze priva
zdkaznika nebo potencidlniho zdkaznika k témto finan¢nim
ndstrojum nebo prostiedkiim se mohou odpovidajicim zpiiso-
bem lisit.

6. Investicni podnik zdkaznika informuje o existenci
a o podminkach vsech zdstavnich ndrokti nebo zdstavnich prév,
kterd podnik ma ¢ mize mit ve vztahu k finanénim néstrojim
nebo prostiedkam zdkaznika, ¢i o piipadném pravu na zapocet,
které md v souvislosti s témito ndstroji nebo prostiedky.
Investiéni podnik zakaznika piipadné sezndmi se skutecnosti,
ze depozitdf mize mit zdstavni ndrok nebo zdstavni pravo
k témto ndstrojim ¢&i prostiedkiim nebo prévo na zdpocet
v souvislosti s nimi.

7. Investiéni podnik jesté pred uzavienim obchodii spocivaji-
cich ve financovani cennych papirti, které ma v drzeni jménem
neprofesiondlntho zdkaznika, nebo o jiném vyuziti téchto
finan¢nich ndstrojd na vlastni dfet nebo na dcet jiného
zdkaznika, poskytne neprofesiondlnimu zdkaznikovi dostate¢né
v¢as pied naloZenim s témito ndstroji a na trvalém nosici jasné,
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uplné a pfesné informace o zdvazcich a povinnostech inves-
ticntho podniku v souvislosti s pouzitim téchto finan¢nich
nastroju, véetné podminek jejich opétovného nabyti a rizik s tim
spojenych.

Cldnek 33
(€l. 19 odst. 3 ¢tvrtd odrazka smérnice 2004/39/ES)
Informace o ndkladech a souvisejicich poplatcich

Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky poskytly svym
neprofesiondlnim zdkaznikim a potencidlnim neprofesiondlnim
zdkaznikim informace o ndkladech a souvisejicich poplatcich
zahrnujicich piipadné tyto prvky:

a) celkovd cena, kterou zdkaznik zaplati v souvislosti
s finan¢nim néstrojem nebo investi¢ni sluzbou ¢i doplitko-
vou sluzbou, véetné piipadnych souvisejicich odmén,
provizi, poplatkd a vyloh a vSech dani splatnych pro-
stfednictvim investi¢ntho podniku, anebo, pokud nelze
pfesnou cenu vycislit, zdklad, z néhoz se celkovd cena
vypocitd, aby si ji zdkaznik mohl ovéfit;

b) mé-li byt jakdkoli ¢ist celkové ceny, o niZ se zmifuje
pismeno a), uhrazena nebo predstavuje-li cdstku v cizi
méné, uvést doty¢nou ménu a piislusné sménné kursy
a naklady;

¢) upozornéni na MoZnost, ze v souvislosti
s obchody spojenymi s finanénim ndstrojem nebo
s investi¢ni sluzbou mohou vzniknout zakaznikovi dalsi
naklady, véetné dani, které se nehradi prostfednictvim
investi¢niho podniku nebo které investi¢ni podnik netétuje;

d) ujedndni o platebnich podminkdch ¢&i jiném plnéni.

Pro tcely pismene a) se provize Gctované firmou v kazdém
piipadé rozepisuji zvlast.

Cldnek 34
(€l. 19 odst. 3 druhd a ¢tvrtd odrazka smérnice 2004/39/ES)
Informace zpracovavané v souladu se smérnici 85/611/EHS

1. Clenské staty zajisti, ze pokud se jednd o podily v podniku
kolektivniho investovani, upravené smérnici 85/611/EHS, za
vhodny zptisob informovéni se pro tcely ¢l. 19 odst. 3 druhé
odrazky smérnice 2004/39/ES povazuje zjednoduseny prospekt,
ktery je v souladu s ¢ldnkem 28 zminéné smérnice.

2. Clenské stéty zajisti, ze pokud se jednd o podily v podniku
kolektivniho investovdni, upravené smérnici 85/611/EHS, za
vhodny zpiisob informovéni se pro ticely ¢l. 19 odst. 3 ctvrté
odrazky smérnice 2004/39(ES, pokud se jednd o naklady
a poplatky souvisejici se samotnou SKIPCP v&etné vstupnich
a vystupnich provizi, povazuje zjednoduseny prospekt, ktery je
v souladu s ¢lankem 28 zminéné smérnice.

ODDIL 3
Posouzeni vhodnosti a pfiméenosti
Cldnek 35
(€l. 19 odst. 4 smérnice 2004/39/ES)
Posouzeni vhodnosti

1. Clenské stity zajisti, aby investicni podniky ziskaly od
zakazniki nebo potencidlnich zdkaznikt takové informace, jaké
bude podnik potiebovat k tomu, aby porozumél podstatnym
skutecnostem o zdkaznikovi a pfi nalezitém uvazeni povahy
a rozsahu poskytované sluzby ziskal ptfiméfeny zdklad pro
domnénku, Ze konkrétni obchod, ktery doporuéi nebo ktery ma
byt uzavien v rdmci sluzby spravy portfolia, uspokojuje tato
kritéria:

a)  odpovida investi¢nim cilam doty¢ného zdkaznika;

b) je takovy, Ze zdkaznik dokdZe financné unést souvisejici
investi¢ni rizika v souladu s jeho investi¢nimi cili;

o) je takovy, Ze zdkaznik md potiebné zkuSenosti a znalosti,
aby mohl porozumét rizikiim spojenym s timto obchodem
nebo se spravou jeho portfolia.

2. Pokud investi¢ni podnik poskytuje investicni sluzbu pro-
fesiondlnimu zdkaznikovi, mtze opravnéné predpoklddat, Zze
pokud jde o produkty, obchody a sluzby, které spadaji do
kategorie urcené pro profesiondlni zdkazniky, zdkaznik md
potfebnou troven zkuSenost! a znalosti pro tcely odst. 1
pism. ).

Pokud dand investi¢ni sluzba sestava z poskytovani investi¢niho
poradenstvi profesionalnimu zdkaznikovi upraveného oddilem 1
piilohy II smérnice 2004/39/ES, investicni podnik je opravnén
piedpoklddat pro tcely odst. 1 pism. b), Ze zdkaznik je schopen
finanéné unést souvisejici investi¢ni riziko odpovidajici inves-
tiécnim cilim daného zdkaznika.

3. Je-li to vhodné, informace o finanénf situaci zdkaznika nebo
potencidlniho zdkaznika zahrnuji ddaje o zdroji a vysi jeho
pravidelnych pijmdt, jeho majetku, vcetné likvidnich aktiv,
investic a nemovitosti, a o jeho pravidelnych finan¢nich
zdvazcich.

4. Je-li to vhodné, informace o investi¢nich cilech zdkaznika
nebo potencidlniho zdkaznika zahrnuji tidaje o dobg, po kterou
chee zdkaznik investici drzet, jeho preferencich tykajicich se
podstoupent rizik, o jeho rizikovém profilu a o G¢elech investice.

5. Pokud investi¢ni podnik v rdmci poskytovani investi¢ntho
poradenstvi ¢i spravy portfolia neziskd informace vyzadované
podle ¢l. 19 odst. 4 smérnice 2004/39/ES, podnik investicni
sluzbu nebo finan¢ni ndstroje zdkaznikovi nebo potencidlnimu
zéakaznik nedoporudi.
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Cldnek 36

(€l. 19 odst. 5 smérnice 2004/39/ES)

Posouzeni priméfenosti

Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky pii posuzovan{ toho,
zda je investi¢ni sluzba ve smyslu ¢l. 19 odst. 5 smérnice
2004/39[ES pro zdkaznika pfiméfend, urcily, zda zdkaznik
disponuje potfebnymi zkuSenostmi a znalostmi k tomu, aby
porozumél rizikiim souvisejicim s nabizenym nebo poptdvanym
produktem nebo investi¢ni sluzbou.

Pro tyto tcely je investini podnik opravnén pfedpokladat, Ze
profesiondlni zdkaznik disponuje potfebnymi zkuSenostmi
a znalostmi k tomu, aby porozumél riziklim souvisejicim
s urcitym typem nabizeného nebo poptdvaného produktu &i
sluzby, které spadaji do jeho kategorie profesiondlntho zakaz-
nika.

Cldnek 37

(¢l. 19 odst. 4 a 5 smérnice 2004/39/ES)

Spole¢nd ustanoveni o posuzovini vhodnosti
a pfiméfenosti

1. Clenské stity zajisti, aby informace o znalostech
a zkuSenostech zakaznika nebo potencidlntho zdkaznika
v oblasti investic zahrnovaly tyto prvky v mife odpovidajici
charakteru zdkaznika, povahy a rozsahu sluzby, kterd md byt
poskytnuta, a typu piedpokladaného produktu ¢i sluzby, véetné
jejich slozitosti a rizik z nich vyplyvajicich:

a)  typy sluzeb, obchodti a finan¢nich ndstroju, které zakaznik
Zna,

b)  povaze, rozsahu a frekvenci transakei s finan¢nimi ndstroji,
které klient provadi, a o dobg, po kterou jsou provadény, a

vavavava

klienta ¢i potencidlniho klienta.

2. Investicni podnik nenabddd zdkaznika nebo potencidlniho
zdkaznika k tomu, aby neposkytoval informace vyzadované pro
tcely ¢l. 19 odst. 4 a 5 smérnice 2004/39]ES.

3. Investi¢ni podnik je oprdvnén spolehnout se na informace
poskytnuté jeho zdkazniky nebo potencidlnimi zakazniky, ledaze

je mu zndmo nebo by mu mélo byt zndmo, Ze tyto informace
jsou zjevné zastaralé, nepfesné ¢i netiplné.

Clanek 38

(¢l. 19 odst. 6 prvni odrdzka smérnice 2004/39/ES)

Poskytovani sluzeb u jednoduchych ndstroji

Financni ndstroj, ktery nenf uveden v ¢l. 19 odst. 6 prvni odrdzce
smérnice 2004/39/ES, se povazuje za jednoduchy, jestlize
spliiuje tato kritéria:

a)  nespada do ¢l. 4 odst. 1 bodu 18 pism. ) ani do bodi 4 az
10 oddilu C prilohy I smérnice 2004/39/ES;

b)  existuji Cetné prilezitosti k prodeji, vypovézeni nebo jinému
druhu realizace tohoto ndstroje za ceny, které jsou vefejné
zndmy ucastnikim trhu a které jsou bud trZznimi cenami,
nebo cenami, které zpiistupnuji ¢i validuji na emitentovi
nezdvislé oceriovaci systémy;

¢) nezahrnuje zadné skutené ani potencidlni zdvazky pro
zéakaznika, které by piesahovaly ndklady na pofizeni tohoto
nastroje;

d) pfiméfené komplexni informace ohledné jeho vlastnosti
jsou dostupné verejnosti a je pravdépodobné, Ze jim snadno
porozumi priimérny neprofesiondlni zdkaznik, aby se mohl
podlozené rozhodovat, zda uzavie obchod s danym
nastrojem.

Cldnek 39

(€l. 19 odst. 1 a ¢l. 19 odst. 7 smérnice 2004/39/ES)

Dohoda s neprofesiondlnim zdkaznikem

Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podnik, ktery neprofesional-
nimu zakaznikovi poskytuje investi¢ni sluzbu, jeZ neni inves-
ticnim poradenstvim, po prvé po datu pouziti této smérnice,
uzavtel se zdkaznikem pisemnou zdkladni dohodu na papife ¢
jiném trvalém nosi¢i s uvedenim zdkladnich prav a povinnosti
podniku a zdkaznika.

Prdva a povinnosti smluvnich stran mohou byt formou odkazu
zaclenéna do dalsich dokumentl ¢i pravnich texti.
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ODDIL 4
Informacni povinnosti viici zdkaznikiim
Cldnek 40
(€l. 19 odst. 8 smérnice 2004/39/ES)

Povinnosti ohledné podivini zpriv o provddéni pokyni
kromé téch, které se tykaji spravy portfolia

1. Clenské stity zajisti, aby investi¢ni podniky pfi provadéni
pokynu, ktery se netykd spravy portfolia, jménem zdkaznika
ucinily tyto kroky v souvislosti s danym pokynem:

a)  investicni podnik musi zdkaznikovi bezodkladné poskyt-
nout na trvalém nosi¢i zakladni informace o provedeni
pokynu;

b) v pipadé neprofesiondlniho zdkaznika mu investi¢ni
podnik musi co nejdifve zaslat na trvalém nosici ozndmeni
potvrzujici provedeni pokynu nejpozdéji ndsledujici
obchodni den po provedeni anebo, pokud investi¢ni podnik
dostavd potvrzeni od teti strany, nejpozdéji prvni
obchodni den po obdrzeni potvrzeni od tfeti strany.

Pismeno b) se nepouzije, pokud by potvrzeni obsahovalo tytéz
udaje jako potvrzeni, jez md neprofesiondlnimu zdkaznikovi
bezodkladné odesilat jind osoba.

Pismena a) a b) se nepouziji v piipadech, kdy se pokyny
provedené jménem zdkazniki tykaji dluhopisti na financovani
dohod o hypote¢nim tvéru s témito zakazniky, v kterémzto
piipadé musi byt poddna zprava o obchodé spolu s podminkami
hypote¢niho Gvéru, nejpozdéji vsak jeden mésic po provedeni
pokynu.

2. Kromé pozadavkt podle odstavce 1 vyzaduji clenské staty
od investi¢nich podnikdi, aby poskytly zdkaznikovi na pozadani
informace o stavu jeho pokynu.

3. Clenské stdty zajisti, aby v pifpadé pokynt pro nepro-
fesiondlni zdkazniky tykajicich se podili nebo akcii subjektu
kolektivniho investovani, které se provadéji pravidelné, investi¢ni
podnik bud u¢inil kroky uvedené v odst. 1 pism. b), nebo aby
neprofesiondlnimu zdkaznikovi poskytl nejméné kazdych Sest
mésich informace o téchto obchodech uvedené v odstavci 4.

4. Ozndmeni uvedené v odst. 1 pism. b) zahrnuje tyto piislusné
informace, které jsou, je-li to vhodné, v souladu s tabulkou 1
piilohy I nafizeni (ES) ¢. 1287/2006:

a)  identifika¢ni Gdaje o informujici spolecnosti;
b) jméno ¢i jiné oznaleni zakaznika;

¢) datum uskutecnéni;

d)  Cas uskutecnént;

e) typ pokynu;

f)  identifika¢ni Gdaje o mistu;

g) identifikacni tdaje o néstroji;

h)  ukazatel ndkupu/prodeje;

i) charakter pokynu, pokud to neni pokyn k ndkupu/prodeji;
j)  mnozstvi;

k)  jednotkova cena;

)  celkova protihodnota;

m) celkovd vySe provizi a tctovanych vyloh, rozepsand na
jednotlivé polozky, pokud o to zdkaznik pozada;

n) povinnosti zdkaznika vzhledem k vyporddani obchodu,
véetné cCasové lhuty pro zaplaceni nebo dodani
a piislusnych ddaji o ¢tu, pokud tyto tdaje nebyly
zdkaznikovi ozndmeny jiz diive;

0) je-li zdkaznikovou protistranou sdm investi¢ni podnik nebo
jakdkoli osoba v ramci skupiny investi¢niho podniku ¢&i jiny
zdkaznik investi¢niho podniku, uvede se skutecnost, Ze se
jednd o tento piipad, pokud nebyl pokyn proveden
prostrednictvim systému pro obchodovéni na trzich, ktery
usnadiuje anonymni obchodovéni.

Pro ucely pismena k) plati, Ze jestliZe je pokyn provadén
v transich, investicni podnik muZze sdélit zdkaznikovi ceny
jednotlivych transi nebo primérnou cenu. Pokud se sdéluje
pramérnd cena, investi¢ni podnik poskytne neprofesiondlnimu
zédkaznikovi na jeho Zddost informace o cendch jednotlivych
transi.

5. Investi¢ni podnik mize poskytnout zdkaznikovi informace
uvedené v odstavci 4 s pomoci standardnich kédd, pokud
soucasné zajisti také vysvétleni pouzitych kodi.

Cldnek 41
(€l. 19 odst. 8 smérnice 2004/39/ES)
Informacni povinnosti v souvislosti se sprivou portfolia

1. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky, které
zakaznikam poskytuji sluzby spravy portfolia, predavaly kaz-
dému takovému zdkaznikovi pravidelné vypisy na trvalém nosici
o operacich vykonanych jménem zdkaznika pfi spravé jeho
portfolia, pokud takovy vypis neposkytuje jind osoba.
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2.V pripadé neprofesiondlniho zdkaznika, a je-li to vhodné,
zahrnuje vypis vyZadovany podle odstavce 1 tyto informace:

a)  ndzev (obchodni firmu) investicniho podniku;
b) jméno ¢i jiné oznaleni G¢tu neprofesiondlniho zédkaznika;

¢) slozeni a ocenéni portfolia, véetné ddajii o jednotlivych
finan¢nich ndstrojich v portfoliu, jejich trzni hodnoté anebo
redlné hodnoté, jestlize trzni hodnota neni k dispozici,
a o hotovostnim zustatku na zacdtku a na konci
vykazovaného obdobi a ddaji o vykonnosti portfolia
béhem vykazovaného obdobi;

d) celkovou castku poplatkti a dalsich Gctovanych polozek
vzniklych béhem vykazovaného obdobi s rozepsinim
alespon celkovych poplatkti za spravu a celkovych ndkladt
spojenych s vykonem, a je-li to vhodné, véetné prohldsen,

vevs

7e na pozadani bude poskytnut podrobnéjsi rozpis;

e) srovnani skute¢né vykonnosti v pribéhu obdobi vykazo-
vaného ve vypisu a referen¢ni vykonnosti (je-li takovd
hodnota k dispozici), na niz se investi¢ni podnik a zakaznik

dohodli;

f)  celkovou ¢astku dividend, drokd a jinych thrad pfijatych ve
vykazovaném obdobi v souvislosti s portfoliem zdkaznika;

g) informace o dalsich tkonech spolecnosti zaklddajicich
prava k finan¢nim néstrojum v portfoliu;

h) ke kazdému obchodu uskutecnénému v priibéhu daného
obdobi informace uvedené v ¢l. 40 odst. 4 pism. ¢) az ),
je-li to vhodné, ledaze se zdkaznik rozhodne dostdvat
informace o provedenych obchodech po kazdém obchodu,
v kterémzto pripadé se pouzije odstavec 4 tohoto ¢lanku.

3. Neprofesiondlnim  zdkaznikim se  vypis  uvedeny
v odstavci 1 preddvé jednou za Sest mésicti, s vyjimkou téchto
piipadi:

a)  pokud o to zdkaznik pozadd, vypis mu musi byt poskytnut
kazdé tfi mésice;

b) v ptipadech, kdy se pouzije odstavec 4, se pravidelny vypis
musi poskytnout nejméné jednou za dvandct mésict;

¢) pokud  dohoda  mezi investicnim  podnikem
a neprofesiondlnim zdkaznikem o spravé portfolia povoluje
portfolio s pakovym efektem, musi se pravidelny vypis
poskytovat nejméné jednou za mésic.

Investi¢ni podniky informuji neprofesiondlni zdkazniky, Ze maji
pravo podavat zadosti pro ticely uvedené pod pismenem a).

Tuto vyjimku podle pismene b) v3ak nelze uplatnit v piipadé
obchodl s finanénimi néstroji spadajicimi do ¢l. 4 odst. 1

bodu 18 pism. ¢) nebo kteréhokoli z bodu 4 az 10
oddilu C pfilohy I smérnice 2004/39/ES.

4. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky v pfipadech,
kdy se zakaznik rozhodne dostdvat informace o provedenych
obchodech po kazdém obchodu, poskytly zdkaznikovi zdkladni
informace o dané obchodu na trvalém nosi¢i hned poté, co
spravce portfolia obchod provede.

Pokud je doty¢ny zdkaznik neprofesiondlnim zdkaznikem,
investiéni podnik mu musi zaslat ozndmeni potvrzujici pro-
vedeni pokynu a obsahujici informace uvedené v ¢l. 40 odst. 4
nejpozdéji ndsledujici obchodni den po provedeni anebo, pokud
investi¢ni podnik dostdvd potvrzeni od tfeti strany, nejpozdéji
prvni obchodni den po obdrzeni potvrzeni od tfeti strany.

Druhy pododstavec se nepouzije, pokud by potvrzeni obsaho-
valo tytéZ tdaje jako potvrzeni, jez md neprofesiondlnimu
zakaznikovi bezodkladné odesilat jind osoba.

Cldnek 42

(€l. 19 odst. 8 smérnice 2004/39/ES)

Dalsi informacni povinnosti o spravé portfolia a obchodech
s podminénymi zdvazky

Clenské stity zajist, aby investicni podniky, jestlize provadi
obchody spravy portfolia pro neprofesionalni zdkazniky nebo
obsluhuji Gty neprofesiondlnich zdkaznikd, které zahrnuji
nezajisténou otevienou pozici v obchodu s podminénym
zdvazkem, poddvaly neprofesiondlnimu zdkaznikovi zpravu také
o piipadnych ztratich pfesahujicich pfedem uréenou prahovou
hodnotu dohodnutou mezi podnikem a zdkaznikem, a to
nejpozdéji do konce obchodniho dne anebo, byla-li prahova
hodnota ptekrocena v neobchodni den, po skonceni nasleduji-
ctho obchodniho dne.

Clanek 43

(cl. 19 odst. 8 smérnice 2004/39/ES)

Vypisy finan¢nich ndstroji nebo prostfedki zdkaznika

1. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky, které maji
v drzeni finan¢ni néstroje nebo prostredky zakaznika, zasilaly
alesponi jednou za rok kazdému zakaznikovi, jehoZz finan¢ni
nastroje & prostiedky maji v drzeni, vypis téchto finan¢nich
ndstroji nebo prostredki na trvalém nosici, pokud takovy vypis
uz nebyl poskytnut v jiném pravidelném vypisu.

Prvni pododstavec neplati pro Gvérovou instituci schvilenou
podle smérnice 2000/12/ES, pokud se jednd o vklady ve smyslu
uvedené smérnice, které md tato instituce v drzeni.
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2. Vypis aktiv zdkaznika zminovany v odstavci 1 obsahuje tyto
informace:

a)  podrobnosti o viech finan¢nich néstrojich ¢i prostiedcich
zdkaznika v drzeni investi¢niho podniku ke konci obdobi
vykazovaného ve vypisu;

b)  miru, do které se finan¢ni ndstroje ¢i prostiedky zdkaznika
staly pfedmétem obchodi spocivajicich ve financovani
cennych papir;

¢) miru piipadného vynosu, ktery zakaznik ziskal diky tcasti
na obchodu spocivajici ve financovani cennych papirg,
a z jakého zdkladu tento vynos nabéhl.

V piipadech, kdy portfolio zakaznika zahrnuje vynosy z jedné &i
vice nevypofddanych obchodd, mohou informace uvedené pod
pismenem a) vychdzet bud z data uzavfeni obchodu, nebo z data
vypofddani s podminkou, Ze vSechny informace ve vypisu
vychazeji disledné ze stejného data.

3. Clenské stity povoli investicnimu podniku, ktery drzi
finan¢ni néstroje nebo prostiedky a ktery pro zdkaznika provadi
spravu portfolia, aby vykaz aktiv zdkaznika, o némz se zminuje
odstavec 1, zahrnul do pravidelného vykazu, ktery poskytuje
danému zdkaznikovi podle ¢l. 41 odst. 1.

ODDIL 5
Provedeni za nejlepsich podminek
Cldnek 44
(€l. 21 odst. 1 a ¢l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)
Kritéria provedeni za nejlepsich podminek

1. Clenské stity zajisti, Ze investiéni podniky pfi provadéni
zakaznikova pokynu zohledni tato kritéria za tGcelem urceni
relativni dulezitosti faktort uvedenych v ¢l. 21 odst. 1 smérnice
2004/39/ES:

a)  charakteristika zdkaznika véetné jeho kategorizace, tj. zda
jde o neprofesiondlniho nebo profesionalniho zdkaznika;

b)  charakteristika pokynu zakaznika;

¢)  charakteristické rysy finan¢nich ndstrojt, které jsou pted-
métem tohoto pokynu;

d)  charakteristiku vypofddacich mist, do nichz Ize tento pokyn
nasmérovat.

Pro tclely tohoto ¢lanku a clanku 46 plati, Ze ,vypofddacim
mistem“ se rozumi regulovany trh, mnohostranny systém
obchodovani, systematicky internalizitor nebo tviirce trhu &
jiny zajistovatel likvidity nebo jiny subjekt, ktery plni ve treti
zemi podobnou funkci, jako jsou funkce plnéné nékterym z vyse
uvedenych.

2. Investi¢ni podnik splni své povinnosti podle ¢l. 21 odst. 1
smérnice 2004/39[ES, tj. podnikne vSechny piiméfené kroky
k ziskani nejlepsitho mozného vysledku pro zdkaznika, pokud
provede pokyn nebo konkrétni aspekt pokynu podle konkrét-
nich pokynt od zakaznika tykajictho se pokynu nebo kon-
krétniho aspektu pokynu.

3. Pokud investiéni podnik provadi pokyn jménem nepro-
fesiondlntho zdkaznika, nejlepsi mozny vysledek se urci
z hlediska celkového plnéni, jez se skladd z ceny finan¢niho
néstroje a ndkladt spojenych s provedenim pokynu, kam patif
i veskeré vylohy vzniklé zakaznikovi, které piimo souviseji
s provedenim pokynu, véetné poplatkl pro vypofddaci mista,
poplatkd za zictovani a vypofadani a piipadné dalsi poplatky
hrazené tfetim strandm zdcastnénym na provedeni pokynu.

Za Gcelem provedeni za nejlepsich podminek, pokud existuje
vice konkuren¢nich mist k provedeni pokynu pro finanéni
néstroj, a s cilem posoudit a porovnat vysledky pro zdkaznika,
které by dosdhl provedenim pokynu v kazdém z vypofddacich
mist uvedenych v zdsaddch provadéni pokynt, které je schopno
tento pokyn splnit, se pfi posuzovani vezmou v potaz pouze
vlastni provize a ndklady podniku na provedeni pokynu
v jednotlivych do tvahy ptipadajicich vypofadacich mistech.

4. Clenské staty vyzaduji, aby investi¢ni podniky nekonstruo-
valy ¢ netctovaly své provize zpusobem, ktery nespravedlivé
diskriminuje nékterd vypofadaci mista.

5. Do 1. listopadu 2008 predlozi Komise Evropskému
parlamentu a Radé zpravu o dostupnosti, srovnatelnosti
a konsolidaci informaci o kvalit¢ provadéni pokyni
na jednotlivych vyporddacich mistech.

Cldnek 45
(€l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)

Povinnost investi¢nich podniki, které vykondvaji spravu
portfolia, pfijimaji a pfedivaji pokyny, jednat v nejlepsim
zajmu zdkaznika

1. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky pfi poskyto-
vani sluzby v rdmci spravy portfolia plnily povinnost, kterou
uklddd ¢l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39[ES, s cilem jednat
v nejlepsim zdjmu svych zdkaznikt pii udélovani pokynt dalsim
subjektim vyplyvajicich z rozhodnuti investiéntho podniku
obchodovat s finan¢nimi néstroji jménem svého zakaznika.

2. Clenské staty vyzaduji, aby investi¢ni podniky pii poskyto-
vani sluzby v rdmci pfijimani a pfedavani pokyni plnily
povinnost, kterou uklddd ¢l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39]ES,
s cilem jednat v nejleps$im zdjmu svych zdkaznikt p#i predavani
pokynti jinym subjektiim k provedeni.

3. Clenské stity zajisti, aby v zdjmu splnéni pozadavki
uvedenych v odst. 1 a 2 investicni podniky ucinily kroky
uvedené v odstavcich 4 az 6.
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4. Investi¢ni podniky uéini vSechny odtivodnéné kroky k tomu,
aby pro své zakazniky docilily nejlepsich moznych vysledka
a zohlednily pfitom faktory uvedené v ¢l. 21 odst. 1 smérnice
2004/39. Relativni vyznam danych faktort se ur¢i pomoci
kritérii uvedenych v ¢l. 44 odst. 1 a u neprofesiondlnich
zdkaznikd pomoci pozadavku ulozeného v ¢l. 44 odst. 3.

Investi¢ni podnik splni své povinnosti uvedené v odstavci 1
a nepozaduje se, aby ucinil kroky uvedené v tomto odstavci,
pokud fidi zvlastnimi pokyny zdkaznika pfi udélovani pokynu
nebo pfeddni pokynu jinému subjektu k provedeni.

5. Investi¢ni podniky zavedou a provadi pravidla, kterd jim
umozni dodrZet povinnost uvedenou v odstavci 4. Pokud jde
o jednotlivé tiidy ndstroj, tato pravidla oznadi subjekty, u nichz
se zaddvaji pokyny nebo jimz investi¢ni podnik pfeddvd pokyny
k provedeni. Uvedené subjekty museji prosazovat provadéci
pravidla, jez investiénimu podniku umoziiuji dodrzet povinnosti
uvedené v tomto clanku pfi zaddvani & predavani pokyni
danému subjektu k provedeni.

Investicni podniky své zdkazniky faddné informuji o pravidlech
zavedenych podle tohoto odstavce.

6. Investicni podniky pravidelné sleduji ucinnost pravidel
zavedenych v souladu s odstavcem 5 a zejména se zaméfuji na
kvalitu provedeni ze strany subjektt uvedenych v pfedmétnych
pravidlech a na ndpravu piipadnych nedostatk.

Investiéni podniky navic svd pravidla kazdorocné posuzuji.
Pravidla se posuzuji také vzdy, kdyz dojde k vyznamné zméné
ovliviiujici schopnost podniku pokracovat v plnéni cile dosdh-
nout pro své zdkazniky nejlepsich moznych vysledki.

7. Tento ¢ldnek se nepouzije, jestlize podnik poskytujici sluzby
v ramci spravy portfolia, resp. v rdmci pfijimani a ptedavani
pokynti, zdroven provaddi obdrzené pokyny nebo rozhodnuti
obchodovat za portfolio svého zdkaznika. V téchto piipadech se
pouzije ¢ldnek 21 smérnice 2004/39/ES.

Clanek 46

(€l. 21 odst. 3 a 4 smérnice 2004/39/ES)

Pravidla pro provadéni pokynit

1. Clenské stity zajisti, aby investicni podniky kazdorocné
piezkoumavaly pravidla pro provadéni pokynt zavedend
v souladu s ¢l. 21 odst. 2 smérnice 2004/39/ES, jakoZ i svou
organizaci provadéni pokynti.

Ke stejnému piezkumu se pistupuje po kazdé zdsadni zméné,
kterd ma vliv na schopnost nadéle konzistentné dosahovat co
nejlepsich vysledka pii provadéni pokynt zdkaznikd s vyuzitim
systémd, které jsou soucasti pravidel pro provadéni pokyna.

2. Investicni podnik poskytne neprofesiondlnim zakaznikam
dostatené vcas pied poskytnutim sluzby tyto tdaje o svych
pravidlech pro provadéni pokynit:

a) popis relativni dualezitosti, kterou investiéni podnik
v souladu s kritérii uvedenymi v ¢l. 44 odst. 1 této
smérnice pfipisuje faktorim uvedenym v ¢l. 21 odst. 1
smérnice 2004/39/ES, nebo postup, kterym podnik urcuje
relativn{ dulezitost téchto faktort;

b) seznam vyporddacich mist, na néz podnik vyznamné
spoléhd pfi plnéni své povinnosti ucinit veskeré pfimérené
kroky ke konzistentnimu dosahovani nejlepstho mozného
vysledku p#i provadéni zakaznickych pokynt;

¢) srozumitelné a vyrazné upozornéni, ze jakékoli specifické
pokyny zdkaznika mohou podniku zabrénit v tom, aby
ucinil kroky, které napldnoval a zavedl do svych pravidel
pro provadéni pokyni za tcelem dosahovani nejlepsiho
mozného vysledku pfi provadéni danych pokynt, pokud
jde o prvky, jichz se tyto pokyny tykaji.

Tyto informace se poskytuji na trvalém nosi¢i nebo pro-
stfednictvim internetovych stranek (pokud tyto nepfedstavuji
trvaly nosi¢) za predpokladu, Ze jsou splnény podminky uvedené
v el 3 odst. 2.

ODDIL 6

Pravidla pro nakldddni se zdkaznickymi pokyny

Clanek 47

(€l. 22 odst. 1 a ¢l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)

Obecné zdsady

1. Clenské staty vyzaduji, aby investicni podniky splnily pii
provadéni zakaznickych pokynti tyto podminky:

a)  zajisti, aby byly pokyny provddéné jménem zakaznikd
neprodlené a pfesné zaznamendvdny a alokovény;

b) jinak srovnatelné pokyny zdkaznikli se musi provadét
v pofadi, v jakém byly podény, a to bez prodleni, ledaze by
to znemoziiovala povaha pokynu nebo aktudlni podminky
na trhu nebo by to nebylo v zdjmu zdkaznika;

¢ musi  neprofesiondlniho zdkaznika informovat
o podstatnych obtizich tykajicich se fddného vykondni
pokynt neprodlené poté, co se o takovych obtiZich
dozvédi.



L 241/56

Utedni véstnik Evropské unie

2.9.2006

2. Jestlize mé investi¢ni podnik odpovédnost za dohled nad
vypofadanim provedeného pokynu nebo za organizaci tohoto
vypotadani, pfijme veskerd pfiméfend opatfeni, aby zajistil
neprodlené a spravné prevedeni vSech finan¢nich ndstrojii nebo
prostiedkti zakaznikd, které byly pfijaty pii vyporddani tohoto
provedeného pokynu, na tcet piislusného zdkaznika.

3. Investiéni podnik nezneuzije informace o nevyfizenych
zakaznickych pokynech a ucini veskeré pfiméfené kroky k tomu,
aby zabranil zneuziti téchto informaci ze strany svych pii-
slusnych osob.

Cldnek 48
(€l. 22 odst. 1 a ¢l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)
Slu¢ovdni a alokace pokynit

1. Clenské stity nepfipusti, aby investi¢ni podniky provadély
zdkaznicky pokyn nebo obchod na vlastni dcet spolecné
s pokynem jiného zdkaznika, pokud nejsou splnény tyto
podminky:

a)  musi byt nepravdépodobné, Ze slouceni pokyni a obchodii
bude nevyhodné pro zdkazniky, jejichz pokyny se maji
slucovat;

b) kazdy zdkaznik, jehoz pokyn se ma slucovat, musi byt
informovdn, Ze slouceni ve vztahu ke konkrétnimu pokynu
muze byt v jeho neprospéch;

¢)  musi byt vypracovdna a G¢inné provadéna pravidla alokace
pokynt, kterd za dostatené piesnych podminek zajisti
spravedlivou alokaci agregovanych pokynt a sloucenych
obchodti, véetné toho, jak objem a cena pokynt urcuje
alokaci a zachdzeni s diléim provedenim.

2. Clenské stity zajisti, aby investiéni podnik, pokud sloui
pokyn s jednim nebo nékolika jinymi zdkaznickymi pokyny
a slouceny pokyn je proveden cdstecné, alokoval souvisejici
obchody v souladu se svymi zdsadami alokace pokynd.

Cldnek 49
(€l. 22 odst. 1 a ¢l. 19 odst. 1 smérnice 2004/39/ES)
Slu¢ovéni a alokace obchodii na vlastni dcet

1. Clenské stity zajisti, aby investi¢ni podniky, kteif sloucily
obchody na vlastni Glet s jednim nebo nékolika pokyny
zdkaznikd, alokovaly souvisejici obchody zplisobem, ktery
neposkozuje zddného zdkaznika.

2. Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podnik, pokud slougi
zakaznicky pokyn s obchodem na vlastni déet a slouceny pokyn

je proveden cdstecné, alokoval souvisejici obchody prednostné
zékaznikovi.

Jestlize viak podnik pomoci rozumnych divodi miize prokdzat,
ze by bez slouceni nedokdzal pokyn provést za tak vyhodnych
podminek nebo vibec, miize alokovat obchod na vlastni Gcet
proporciondlné v souladu se svymi zdsadami alokace pokynti
uvedenymi v ¢l. 48 odst. 1 pism. c).

3. Clenské stity vyzaduji, aby investicni podniky v rdmci
pravidel pro alokaci pokynd, o nichz se zminuje ¢l. 48 odst. 1
pism. ¢), zavedly postupy branici realokaci obchodt na vlastni
ucet, které jsou provedeny spoletné s pokyny zakaznikd,
zpusobem, jenz by poskozoval zakaznika.

ODDIL 7

Zpisobilé protistrany

Cldnek 50

(¢l. 24 odst. 3 smérnice 2004/39/ES)

Zptsobilé protistrany

1. Clenské stity mohou uznat podnik za zptsobilou proti-
stranu, pokud tento podnik spadd do kategorie zakaznikd, ktefi
se povazuji za profesiondlni zdkazniky v souladu s odstavci 1, 2
a 3 oddilu I piilohy 1I smérnice 2004/39/ES, s vyjimkou
kategorie vyslovné uvedené v ¢l. 24 odst. 2 zminéné smérnice.

Clenské staty mohou na pozddani uznat za zpfisobilé protistrany
také podniky, které spadaji do kategorie zdkaznikd, ktefi maji byt
povazovani za profesiondlni zdkazniky v souladu s oddilem II
piilohy II smérnice 2004/39/ES. V téchto pipadech je vsak
doty¢ny podnik uzndn za zptsobilou protistranu, pouze pokud
jde o sluzby ¢i obchody, u nichz by s nim bylo jedndno jako
s profesiondlnim zdkaznikem.

2. Pokud zplisobild protistrana v souladu s ¢l. 24 odst. 2
druhym pododstavcem smérnice 2004/39/ES pozada, aby se s ni
zachazelo jako s zdkaznikem, jehoz obchodni vztahy
s investicnim podnikem se fidi clanky 19, 21 a 22 zminéné
smérnice, le¢ vyslovné nepozddd o zachdzeni jako
s neprofesionalnim zdkaznikem, a investi¢ni podnik této Zddosti
vyhovi, podnik jednd s touto zptisobilou protistranou jako
s profesiondlnim zdkaznikem.

Pokud vSak tato zpusobild protistrana vyslovné pozada
o zachdzeni jako s neprofesiondlnim zdkaznikem, pouZiji se
ustanoveni  upravujici  Zddosti o  zachdzeni  jako
s neprofesiondlnim zdkaznikem ve druhém, tfetim a &tvrtém
pododstavci oddilu I piilohy I smérnice 2004/39/ES.
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ODDIL 8
Vedeni zdznamii
Cldnek 51
(€l. 13 odst. 6 smérnice 2004/39/ES)
Uchovéavéni zdznamd

1. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky uchovavaly
viechny zdznamy, které vyzaduje smérnice 2004/39[ES a jeji
provadéci opatieni, nejméné po dobu péti let.

Zaznamy, v nichZ jsou uvedena piislusnd prava a povinnosti
investi¢niho podniku a zdkaznika podle dohody pro poskytovani
sluzeb nebo v nichz jsou uvedeny podminky, za nichz podnik
poskytuje zdkaznikovi sluzby, se uchovdvaji nejméné po dobu
trvani vztahu s zdkaznikem.

Prislusné orgdny mohou nicméné za mimofddnych okolnosti
vyzadovat, aby investi¢ni podniky uchovévaly vSechny nebo
nékteré z takovych zdznamt del$i dobu, kterou lze odiivodnit
povahou daného nastroje nebo obchodu, jestlize je to nutné
k tomu, aby pfislusny orgdn mohl vykonavat své funkce dozoru
v souladu se smérnici 2004/39|ES.

Po skonéeni platnosti povoleni investiéntho podniku mohou
Clenské staty nebo prislusné organy vyzadovat, aby podnik
uchovéval zdznamy do uplynuti zbytku pétileté lhaty, kterou
vyzaduje prvni odstavec.

2. Zaznamy se uchovdvaji na nosici, ktery umozni takové
skladovani informaci, aby k nim mél p#islusny organ piistup,
a v takové formé a takovym zpusobem, aby byly splnény
ndsledujici podminky:

a)  piislusny organ k nim musi mit snadny pfistup a musi byt
schopen rekonstruovat z nich vSechny klicové faze
zpracovani kazdého obchodu;

b)  musi byt zajisténo, Ze lze snadno zjistit jakékoli opravy ¢i
jiné zmeény i puvodni obsah zdznami pfed opravami ¢i
jinymi zménami;

¢)  musi byt zajisténo, Ze se zdznamy nelze jinak manipulovat
nebo je pozméfiovat.

3. Piislusny orgdn kazdého clenského stitu vypracuje a bude
vést seznam minimélnich zdznamt, které musi investi¢ni
podniky vést podle smérnice 2004/39/ES a jejich provadécich
piedpistl.

4. Eviden¢ni povinnosti podle smérnice 2004/39[ES a této
smérnice se nedotykaji prava ¢lenskych sttt ukladat investiénim

podnikim povinnosti tykajici se nahravani telefonickych roz-
hovort & elektronické komunikace zahrnujicich zdkaznické
pokyny.

5. Na zdkladé diskusi s Evropskym vyborem reguldtort trhi
s cennymi papiry podd Komise do 31. prosince 2009 zpravu
Evropskému parlamentu a Radé o pokracujici vhodnosti
odstavce 4.

ODDIL 9
Vymezené terminy pro tcely smérnice 2004/39/ES
Cldnek 52
(cl. 4 odst. 1 a 4 smérnice 2004/39/ES)
Investi¢ni poradenstvi

Pro téely definice ,investi¢niho poradenstvi“ v ¢l. 4 odst. 1 bod 4
smérnice 2004/39[ES je doporuceni osobnim doporucenim,
jestlize je u¢inéno osobé v postaveni investora ¢ potencidlniho
investora nebo v postaveni zmocnéného zdstupce investora ¢i
potencidlniho investora.

Doporuéeni musi byt poddno zpisobem vhodnym pro danou
osobu nebo musi vychdzet z uvdzeni pomérti dané osoby a musf
piedstavovat doporuceni k u¢inéni tohoto kroku ¢i téchto krok:

a)  koupit, prodat, upsat, vyménit, umotit, drzet nebo pfevzit
urcity finan¢ni ndstroj;

b) uplatnit nebo neuplatnit jakékoli pravo koupit, prodat,
upsat, vyménit nebo umofit finanéni nastroj, které
zdkaznikovi ddva urcity financni ndstroj.

Doporuceni neni osobnim doporucenim, je-li vyddno vylucné
prostiednictvim distribu¢nich kandlt nebo pro vefejnost.

KAPITOLA IV
ZAVERECNA USTANOVEN{
Cldnek 53
Provedeni

1. Clenské stity piijmou a zvefejni nejpozdéji do 31. ledna
2007 pravni a spravni pfedpisy nezbytné pro dosazeni souladu
s touto smérnici. Neprodlené sdéli Komisi znéni téchto predpist
a srovnavaci tabulky mezi témito pfedpisy a touto smérnici.

2. Clenské stity pouziji tato ustanoveni ode dne 1. listopadu
2007.
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3. Tyto pfedpisy pfijaté clenskymi stity museji obsahovat
odkaz na tuto smérnici nebo musi byt takovy odkaz u¢inén pii
jejich tfednim vyhldseni. Zptisob odkazu si stanovi ¢lenské staty.
4. Clenské stity sdéli Komisi znéni hlavnich ustanoveni
vnitrostdtnich pravnich predpisti, které piijmou v oblasti pisob-
nosti této smérnice.

Cldnek 54
Vstup v platnost

Tato smérnice vstupuje v platnost dvacitym dnem po vyhldseni
v Ufednim véstniku Evropské unie.

Cldnek 55
Urceni

Tato smérnice je urcena Clenskym stattim.

V Bruselu dne 10. srpna 2006.

Za Komisi
Charlie McCREEVY

clen Komise
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