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Prehlad aktualnych regulacnych
iniciativ v oblasti cennych papierov

SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU
A RADY O TRESTNYCH SANKCIACH ZA
OBCHODOVANIE S VYUZITIM DOVERNYCH
INFORMACIi A MANIPULACIU S TRHOM
(MAD) A NARIADENIE EUROPSKEHO
PARLAMENTU A RADY 0 OBCHODOVANI
S VYUZITiM DOVERNYCH INFORMACII
A 0 MANIPULACIi s TRHOM (MAR)
UZ na jesen minulého roka prijala Komisia na-
vrh nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady
0 obchodovani s vyuZitim dovernych informéacif
a o manipulacii s trhom (MAR) a smernice Europ-
skeho parlamentu a Rady o trestnych sankcidch
za obchodovanie s vyuzitim dévernych informacif
a manipuldciu s trhom (MAD). Odvtedy sa vedie
priebezna diskusia pri Rade Eurdpskej Unie o ob-
sahu tychto névrhov. Iniciativa tykajuca sa tejto
pravnej Upravy vznikla z dévodu nesuladu pristu-
pu jednotlivych ¢lenskych krajin k sankcionovaniu
manipulacie s trhom a obchodovanim s vyuzitim
dovernych informacif. Podla Komisie tieZ sankcie
nie sU dostato¢ne odstrasujuce, ¢o mé za nasle-
dok neucinné presadzovanie uvedenej smernice.
KedZe spominané skutky maju ¢asto cezhrani¢ny
charakter, navrh ustanovuje povinnost ¢lenskych
krajin zaviest minimalne pravidla tykajuce sa vy-
medzenia najzavaznejsich skutkov zneuzivania
trhu a minimalnych sadzieb prislusnych trest-
nych sankcii. V navrhu smernice sa vymedzuju
dva druhy trestnych ¢inov — manipulécia s trhom
a obchodovanie s vyuzitim dovernych informacif.
Navrhy zavadzaju pravidld, ktoré maju zvysit do-
nucovacie pravomodi prislusnych organov zlepsit
moznosti pozadovat urcité informacie, dokonca
maju byt ustanovené pravomoci prislusnych or-
ganov vstupovat do sukromnych priestorov a za-
istovat dokumenty. Nariadenim MAR by sa mal
rozsirit aj ramec tykajuci sa zneuzivania trhu v EU,
a to prostrednictvom zavedenia vhodnej ochrany
informatorov, ktori nahlasuju podozrenia zo zne-
uzivania trhu s moznostou finan¢ného motivova-
nia tychto osob.

V sucasnosti sa neda urcit, kedy bude MAD
a MAR prijaty, pretoze rokovania stale prebiehaju.

REKODIFIKACIA SMERNICE EUROPSKEHO
PARLAMENTU A RADY 2004/39/ES

O TRHOCH S FINANCNYMI NASTROJMI
(MIFID 1)

Dnia 20. oktdbra 2011 Eurépska komisia zverejnila
svoj navrh rekodifikacie smernice 2004/39/ES o tr-
hoch s finanénymi nastrojmi. Navrh, v stc¢asnosti
bezne nazyvany MiFID I, sa sklada z ndvrhu novej
rekodifikovanej smernice, ako aj z ndvrhu nového

nariadenia (tzv. nariadenia MiFIR). Veobecne je
cielom tejto legislativnej iniciativy vyssia miera
requlacie kapitalovych trhov, sprisnenie pravidiel
podnikania a zvysenie ochrany investorov. Navrh
sa v sUcasnosti prerokdva na Urovni Rady Eurdp-
skej Unie a Eurépskeho parlamentu, schvélenie sa
ocakava v roku 2013.

DoPLNENIE SMERNICE EUROPSKEHO
PARLAMENTU A RADY 2009/65/ES

O KOORDINACII ZAKONOV, INYCH
PRAVNYCH PREDPISOV A SPRAVNYCH
OPATRENI TYKAJUCICH SA PODNIKOV
KOLEKTIVNEHO INVESTOVANIA DO
PREVODITELNYCH CENNYCH PAPIEROV
(UCITS V)

Dna 3. jula 2012 Eurdpska komisia zverejnila na-
vrh doplnenia smernice 2009/65/ES o podnikoch
kolektivneho investovania do prevoditelnych
cennych papierov. [de o mensiu novelu smerni-
ce s oznacenim UCITS V, ktorej cielom je posilnit
reguldciu v oblasti depozitdrov UCITS fondov,
odmenovania spravcovskych spolo¢nosti a do-
hladu a sankcif. Navrh sa v stcasnosti prerokiva
na urovni Rady Eurdpskej Unie a Eurépskeho par-
lamentu, schvalenie sa ocakédva v prvej polovici
roku 2013. Komisia zarovenri zacala verejnu kon-
zultdciu dalsich moznych zmien smernice UCITS,
ktoré by mali mat zasadnejsi charakter. Ocakdava
sa, Ze navrh novely s oznacenim UCITS VI bude
pripraveny uz buduci rok.

SMERNICA EUR()PSKEH,O PARLAMENTU
A Rapy 2011/61/EU o sprAvVCOCH
ALTERNATIVNYCH INVESTICNYCH FONDOV
(AIFMD)
Smernica sa v su¢asnosti transponuje do pravne-
ho poriadku ¢lenskych statov EU. Termin imple-
mentdcie je do 22. jula 2013. Vzhladom na velky
rozsah Upravy tato smernica obsahuje mnoZstvo
splnomocriovacich ustanoven, a to tak na vyda-
nie delegovanych aktov Komisie, ako aj na vyda-
nie technickych Standardov Eurdpskeho orgénu
pre cenné papiere a trhy (ESMA). K ndvrhu dele-
govanych aktov ESMA vypracovala v roku 2011
rozsiahlu technickd pomoc pre Komisiu. Na jej
zaklade bol pripraveny legislativny navrh, ktory
by mal byt prijaty v najblizsich mesiacoch. ESMA
zaroven pripravuje niektoré z predpokladanych
technickych $tandardov, ako napriklad definova-
nie typov spravcov alternativnych investi¢nych
fondov alebo v oblasti pravnej Upravy vo vztahu
k tret/m krajindm mimo EU.
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