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VYKONAVACIE ROZHODNUTIE KOMISIE (EU) 2018/2047
z 20. decembra 2018

o rovnocennosti privneho rdmca a rdmca dohladu uplatnitelného na burzy cennych papierov
vo Svajéiarsku v siilade so smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie,

so zretelom na smernicu Europskeho parlamentu a Rady 2014/65[EU z 15. m4ja 2014 o trhoch s ﬁnancnyml
nastrojmi, ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU ('), a najmi na jej clanok 25 ods. 4 pism. a),

kedze:

(1) V ¢lanku 23 ods. 1 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 (%) sa stanovuje, Ze investicna
spolo¢nost zabezpedi, aby sa obchody, ktoré vykondva s akciami prijatymi na obchodovanie na regulovanom
tthu alebo obchodovanymi na obchodnom mieste, realizovali na regulovanom trhu, v multilaterdlnom
obchodnom systéme (MTF) pripadne prostrednictvom systematlckeho internalizdtora, alebo na obchodnom
mieste v tretej krajine, ktoré Komisia podla clinku 25 ods. 4 pism. a) smernice 2014/65/EU pokladd za
rovnocenné.

(2)  Clanok 23 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 600/2014 sa vztahuje len na obchodovaciu povinnost v savislosti s akciami.
Obchodovacia povinnost sa nevztahuje na Ziadne iné kapitdlové nastroje, ako su vkladové potvrdenky, fondy
obchodované na burze (ETF), certifikaty a iné podobné finan¢né ndstroje.

(3)  Cielom postupu rovnocennosti v pripade obchodnych miest Zrladenych v tretich krajindch stanoveného
v ¢lanku 25 ods. 4 pism. a) smernice 2014/65[EU je umoznit investicnym spolo¢nostiam vykondvat obchody
s akciami, ktoré podliehajt obchodovace] povinnosti v Unii, na obchodnych miestach tretich krajin uznanych za
rovnocenné. Na Zziadost prislusného orgdnu ¢lenského $ttu by Komisia mala posudlt ¢i pravny rdmec a rdmec
dohladu tretej kra)my zarucuje, ze obchodné miesto povolené v tejto tretej krajine splia pravne zdvizné
p021adavky, ktoré st rovnocenné s poziadavkami vyplyvajiicimi z nariadenia Europskeho parlamentu a Rady (EU)

¢. 596/2014 (¥, hlavy Il smernice 2014/65/EU, hlavy II nariadenia (EU) ¢. 600/2014 a zo smernice Eurépskeho
parlamentu a Rady 2004/109[ES (%), a Ze je predmetom G¢inného dohladu a presadzovania v tejto tretej krajine.
Tento ndvrh by sa mal vykladat s prihliadnutim na ciele tohto aktu, najmd na jeho prinos k vytvoreniu
a fungovaniu vndtorného trhu, integrite trhu a ochrane investorov a v neposlednom rade aj k financnej stabilite.
Dna 30. ]ula 2018 nemecky Urad pre finanény dohlad poziadal Komisiu, aby opitovne postdila $vajciarsky
pravny ramec a rdmec dohladu a aby prijala rozhodnutie o rovnocennosti, pokial ide o $vajciarske burzy
cennych papierov.

(4)  V sdlade so $tvrtym pododsekom ¢lanku 25 ods. 4 pism. a) smernice 2014/65/EU sa prévny rdmec a rdmec
dohladu moze povazovat za rovnocenny v pripade, ak rdmec splia aspon tieto podmienky: a) trhy podliehaja
povoleniu a st predmetom priebezného t¢inného dohladu a presadzovania; b) trhy maji jasné a transparentné
pravidld tykajdce sa prijatia cennych papierov na obchodovanie tak, aby sa s tymito cennymi papiermi mohlo
obchodovat spravodlivo, riadne a efektivne a aby boli volne obchodovatelné; ¢) emitenti cennych papierov
podliehajii pravidelnym a priebeznym poziadavkim na poskytovanie informadcii, ktorymi sa zabezpecuje vysokd
troven ochrany investorov a d) transparentnost a integrita trhu st zabezpecené zabranenim zneuZivaniu trhu vo
forme obchodovania s vyuzitim dovernych informdcii a manipulacie s trhom.

¢ U.w. EUL173,12.6.2014,s. 349.

(¥) Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi ndstrojmi, ktorym sa meni
nariadenie (EU) ¢. 648/2012 (U.v.EUL 173, 12. 6.2014,s. 84).

(}) Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 596/2014 zo 16. aprila 2014 o zneuzivani trhu (nariadenie o zneuZivani trhu)
a o zrulen{ smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES a smernic Komisie 2003/124/ES, 2003/125ES a 2004/72/ES
(U.v.EUL173,12.6.2014,s. 1).

(*) Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2004/109/ES z 15. decembra 2004 o harmonizdcii poziadaviek na transparentnost
v stvislosti s informdciami o emitentoch, ktorych cenné papiere s prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu, a ktorou sa meni
a doplia smernica 2001/34/ES (U.v. EUL 390, 31.12.2004, 5. 38).
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(11)

Ucelom tohto postidenia rovnocennosti je okrem iného posudit, ¢i prdvne zdvizné poziadavky, ktoré st
uplatnitelné vo Sva]c1arsku na burzy cennych papierov zriadené a povolené vo Svajciarsku pod dohladom
$vajciarskeho orgdnu dohladu nad fmancnym trhom (Financial Market Supervisory Authority, dalej len ,orgdn
dohladu nad finanénym trhom®), s rovnocenné s p021adavkam1 vyplyvajicimi z nariadenia (EU) ¢. 596/2014,
z hlavy 1l smernice 2014/65EU, z hlavy II nariadenia (EU) ¢. 600/2014 a zo smernice 2004/109/ES a di
podliehaji i¢innému dohladu a presadzovaniu v tejto tretej krajine.

V dénku 26 pism. b) spolkového zdkona o infrastruktirach finanéného trhu a trhovom spravani pri
obchodovani s cennymi papiermi a derivitmi (Federal Act on Financial Market Infrastructures and Market
Conduct in Securities and Derivatives Trading, FMIA) sa burza cennych papierov vymedzuje ako instittcia pre
mnohostranné obchodovanie s cennymi papiermi, v ktorej st kotované cenné papiere, ktorych téelom je sibeznd
vymena pontk medzi viacerymi dlastnikmi a uzatvdranie zmliv na zdklade nediskre¢nych pravidiel. Burza
cennych papierov nemd pravomoc rozhodovat o spdsobe, akym vykondva obchody a nie je oprdvnend
obchodovat na vlastny tcet alebo vykonavat obchodovanie parovanim na vlastny Gcet. Burza cennych papierov
musi okrem toho zabezpec€it Gcastnikom nestranny a nediskrimina¢ny pristup k trhom a sluzbdm. Preto sa
vyZaduje, aby burza cennych papierov zaviedla pravidld stanovujiice sposoby, akymi moze obchodnik s cennymi
papiermi alebo iné strany pod dohladom orgdnu dohladu nad finanénym trhom, ako aj zahrani¢ni Gcastnici
s povolenim od orgdnu dohladu nad finanénym trhom poziadat o ¢lenstvo. Podla ¢ldnku 27 ods. 4 zdkona
o infraStruktare finanéného trhu v spojeni s ¢ldnkom 25 ods. 1 vyhldsky o infrastruktirach finan¢éného trhu
a trhovom spravani pri obchodovani s cennymi papiermi a derivatmi (Financial Market Infrastructure Ordinance)
orgin dohladu nad finanénym trhom preveruje a schvaluje nariadenia a ich zmeny tykajiice sa prijatia,
povinnosti a vylicenia ticastnikov burzy cennych papierov. Burza cennych papierov musi zamietnut ¢lenstvo
ucastnikovi, ktory neziskal povolenie od orgdnu dohladu nad finanénym trhom, a moze zamietnut ¢lenstvo
akémukolvek dcastnikovi, ktory podlieha $tatutdrnemu vyldceniu.

Aby sa mohlo stanovit, ze pravne opatrenia a opatrenia dohladu tretej krajiny tyka]uce sa obchodnych miest
povolenych v tejto krajine sii rovnocenné s poziadavkami stanovenymi v smernici 2014/65/EU, musia byt
splnené Styri podmienky stanovené v §tvrtom pododseku ¢ldnku 25 ods. 4 pism. a) smernice 2014/65/EU.

Podla prvej podmienky musia obchodné miesta v tretej krajine podlichat povoleniu a G¢innému priebeznému
dohladu a presadzovaniu.

Pred tym, ako burza cennych papierov zacne fungovat, musi ziskat povolenie od organu dohladu nad finanénym
trthom. Podla ¢ldnkov 4 a 5 zdkona o infrastruktire finan¢ného trhu orgdn dohladu nad finanénym trhom udeli
povolenie, ak zisti, Ze st splnené uplatnitelné podmienky a poziadavky tykajtice sa tohto Ziadatela. Poziadavky na
udelenie povolenia sti stanovené v zdkone o infrastruktire finanéného trhu a v stivisiacich vyhldskach, ktoré maja
pravny tcinok. V zdkone o infrastruktdre finanéného trhu sa stanovuje, Ze burza cennych papierov musi zaviest
opatrenia na rieSenie vSetkych typov sprdvania a Cinnosti, ktoré chce Ziadatel vykondvat. Podla ¢linku 27 ods. 1
zakona o infrastruktire finanéného trhu burza cennych papierov pod dohladom orgdnu dohladu nad finanénym
trhom zriadi vlastnt regulatni a dozornt organizdciu, ktord bude zodpovedat za jej Cinnost. Po schvaleni
orginom dohladu nad finanénym trhom sa samoregulicia burzy cennych papierov stdva zdviznym
a vynititelnym nariadenim. Podla ¢ldnku 27 zdkona o infrastruktire finan¢ného trhu v spojeni s ¢linkom 24
ods. 1 vyhlasky o infrastruktire finan¢ného trhu prislusnd organizicia zodpovednd za reguliciu a dohlad
vyzaduje zriadenie orgdnu, ktory plni regulacné dlohy, orgdnu pre dohlad nad obchodovanim, orginu
zodpovedného za prijimanie cennych papierov na obchodovanie a odvolacieho orgdnu. Tieto orgdny musia byt
nezdvislé od obchodného riadenia burzy cennych papierov, a to organizacne aj vo vztahu k zamestnancom.
V rdmci organizicie zodpovednej za samoreguliciu a dohlad prislusny zodpovedny orgdn monitoruje
a presadzuje dodrziavanie pravidiel a predpisov burzy cennych papierov jej ticastnikmi.

Okrem toho sa v ¢lanku 18 zdkona o infrastruktire finanéného trhu vyzaduje, aby burzy cennych papierov
poskytli ticastnikom a tvorcom trhu nediskrimina¢ny a otvoreny pristup. Organ dohladu nad finanénym trhom
zabezpecuje, aby pocas procesu povolovania a aj priebezne boli pravidld burzy cennych papierov v stilade s touto
poziadavkou [pozri oddiely 3 az 5 stboru pravidiel SSX (SSX Rule Book), ako aj smernicu SSX 1 a oddiely 3
az 5 $vajciarskeho siboru pravidiel BX (BX Swiss Rule Book)]. Zamietnutie pristupu sa povoluje len z dovodu
bezpecnosti a ti¢innosti a podlieha prisnemu testu proporcionality (¢lanok 18 zdkona o infrastruktire finan¢ného
trhu, ¢ldnok 17 vyhldsky o infrastruktdre finanéného trhu). Ziadatelia, ktorym bol zamietnuty pristup, mozu
podat odvolanie na nezavisli odvolaciu komisiu (¢ldnok 8 stiboru pravidiel SSX a ¢lanok 15 BX $vajciarskeho
siboru pravidiel). DodrZiavanie ¢lanku 18 zdkona o infrastruktdre financného trhu a ¢lanku 17 vyhlasky
o infrastruktire financného trhu zo strany burz podlieha dohladu vykondvanému orgdnom dohladu nad
finanénym trhom. Prijatie pravidiel a ich zmien si vyZaduje schvilenie ex ante zo strany orgdnu dohladu nad
finanénym trhom, pricom ich vykondvanie moéze byt preskiimané zamestnancami §vajciarskeho organu dohladu
nad finan¢nym trhom, auditmi, Ziadostami o informdcie alebo ndpravnymi opatreniami podla ¢ldnkov 24 a nasl.
spolkového zdkona o orgdne pre dohlad nad finanénym trhom (Financial Market Supervision Act).

Pokial ide o uc1nny dohlad, medzi hlavné dokumenty primdrneho prdva, v ktorych sa zavddza prdvne
vykonatelny rezim obchodovania s cennymi papiermi vo Svaj¢iarsku patr1 zdkon o dohlade nad finan¢nym
trthom, spolkovy zdkon o burze cennych papierov a obchodovani s cennymi papiermi (Stock Exchange Act)
a zdkon o infrastruktire finan¢ného trhu. Zdkon o dohlade nad finanénym trhom, zdkon o burze cennych
papierov a zdkon o infrastruktire finanéného trhu poskytujii orgdnu dohladu nad finanénym trhom rozsiahle
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pravomoci vo vietkych aspektoch odvetvia cennych papierov vratane pravomoci vydavat povolenia obchodnikom
s cennymi papiermi, centrdlnym protistrandm, centralnym depozitdrom cennych papierov, archivom obchodnych
tdajov a platobnym systémom a vykondvat nad nimi dohlad. V zdkone o infrastruktare finan¢ného trhu a vo
vyhldske o infrastruktire finanéného trhu sa takisto urcité typy sprdvania na trhoch identifikuji a zakazuja
a uvedené pravne predpisy poskytuji orgdnu dohladu nad finanénym trhom disciplindrne prdvomoci nad
regulovanymi subjektmi a osobami, ktoré st s nimi spojené. V ¢lanku 29 zdkona o dohlade nad finan¢nym
tthom sa orgdnu dohladu nad finanénym trhom udeluje komplexny pristup ku vSetkym relevantnym
informdcidm o kazdej osobe a subjekte pod dohladom, o ich auditorskych spolo¢nostiach a auditoroch. Podla
$vajciarskeho rdmca st burzy cennych papierov v prvom rade zodpovedné za stanovenie pravidiel, podla ktorych
ich dcastnici vykondvajii svoju Cinnost, a za monitorovanie spdsobov, akymi ich dcastnici vykondvajii svoju
¢innost. Orgdn dohladu nad finanénym trhom priamo monitoruje burzové nariadenia s ciefom zabezpecit, aby
boli v stlade s pravnym rdmcom. Vsetky nariadenia a akékolvek ich zmeny musia byt predlozené na schvélenie
orginu dohladu nad finanénym trhom (¢ldnok 27 ods. 4 zdkona o infrastruktdre finan¢ného trhu). Orgin
dohladu nad finanénym trhom zacne vySetrovanie bud na zdklade sprdv o potencidlnych poruseniach prava,
ktoré mu ozndmili burzy cennych papierov, alebo na zdklade vlastného podozrenia.

(12)  Po udeleni povolenia burze cennych papierov organ dohladu nad finanénym trhom priebezne monitoruje, ¢i
nadalej splia podmienky a plni povinnosti spojené s tymto povolenim (¢linok 83 zdkona o infrastruktire
finanéného trhu). Burza cennych papierov je zo zdkona povinnd ozndmif orgdnu dohladu nad finanénym trhom
akékolvek zmeny okolnosti, na zdklade ktorych bolo povodne zaloZené jej povolenie alebo schvilenie. Ak ide
o podstatné zmeny, infrastruktira finanéného trhu musi na vykondvanie svojich ¢innost{ ziskat predbezné
povolenie alebo schvélenie zo strany orgdnu dohladu nad finanénym trhom (¢linok 7 zdkona o infrastruktiire
finanéného trhu). Klacové poziadavky st v silade s organizaénymi poziadavkami; existenciou a déinnostou
systému vnutornej kontroly; vhodnostou systémov IT a riadnym vykondvanim podnikatelskej ¢innosti. Dohl'ad
zo strany orgdnu dohladu nad finanénym trhom sa vztahuje na vetky orgdny burzy cennych papierov vratane jej
funkcie dohladu nad obchodovanim a funkcie udelovania sankcii. Podla ¢ldnkov 24 a 24a zdkona o dohlade nad
finanénym trhom moze orgdn dohladu nad finan¢nym trhom vykondvat audity priamo alebo nepriamo prostred-
nictvom licencovanych auditorskych spolo¢nosti, a to na mieste aj na dialku. V ¢ldnkoch 27, 30 a 34 zdkona
o infrastruktire finan¢ného trhu sa takisto stanovuje, Ze vietky burzy cennych papierov, ktorym bolo udelené
povolenie, musia byt schopné presadzovat, aby ich emitenti, Gastnici a osoby, ktoré sii s nimi spojené,
dodrziavali ustanovenia zdkona o infrastruktdre finan¢ného trhu a vyhldsky o infrastruktire finan¢ného trhu,
suvisiace zdkony a nariadenia, ako aj vlastné pravidld a nariadenia. V rdmci svojej povinnosti presadzovat
dodrziavanie pravidiel zo strany svojich clenov je burza cennych papierov zodpovednd za preSetrenie
a potrestanie akéhokolvek porusenia platnych zdkonov a pravidiel.

(13) Pokial ide o u¢inné presadzovanie, md orgin dohladu nad finanénym trhom cely rad administrativnych
mechanizmov na presadzovanie svojich pravomoci a kompetencii. Ak sa zistia poruSenia zdkona alebo nezrov-
nalosti, prijme orgdn dohladu nad finanénym trhom potrebné ndpravné opatrenia, ktoré mozu zahfmat spravne
konania na presadzovanie prdva. Pri ndlezitom zohladneni zdsady proporcionality ukladd orgdn dohladu nad
finanénym trhom opatrenia, ktoré povaZuje za najvhodnejsie na zabezpecenie siladu so zdkonom. Dostupné
opatrenia zahffiaji pokarhania, osobitné pokyny na obnovenie stladu so zdkonom, zdkazy jednotlivcom
vykondvat povolanie, zdkazy obchodnikom vykondvat obchodovanie, ako aj zrusenie licencii. Orgdn dohladu nad
finanénym trhom moze takisto skonfiskovat neoprdvnene dosiahnuté zisky alebo neopravnene odvritené straty
a moZe nariadif uverejnenie kone¢ného a zdvizného rozhodnutia. S cielom obnovit silad burzy cennych
papierov s uplatnite[nymi ustanoveniami moézZe orgdn dohladu nad finan¢nym trhom vyuzivat svoje adminis-
trativne pravomoci aj na vylacenie ¢lenov predstavenstva alebo zamestnancov, ktorych bezthonné obchodné
spravanie je spochybnené. Vlastné administrativne mechanizmy orgdnu dohladu nad finan¢nym trhom st
podporené ustanoveniami o trestnych sankcidch v stvislosti s trestnymi ¢inmi uvedenymi v kapitole 4 zdkona
o dohlade nad finan¢nym trhom. Ustanovenia o trestnych sankcidch s takisto zahrnuté v ¢ldnkoch 147 a nasl.
zdkona o infrastruktdre finan¢éného trhu a v ¢lankoch 42a a 43 zdkona o burze cennych papierov. Orgdn
dohladu nad finanénym trhom odovzdé tieto pripady prisluSnym orgdnom prokuratiry. Organ dohladu nad
finanénym trhom a prislusny orgdn zodpovedny za stihanie, pokial je to mozné a potrebné, koordinuji svoje
vySetrovanie. Spolkové ministerstvo pre pravne sluzby v oblasti financii sttha aj stdi porusenia trestnych
ustanoveni zdkona o dohlade nad finan¢nym trhom a zdkonov o finanénych trhoch. Spolkovy trad generdlneho
prokuratora je vSak opravneny stihat trestné ¢iny obchodovania s vyuzitim dovernych informdcii a manipulacie
s cenami podla zdkona o infrastruktare finanéného trhu.

(14) Preto mozno dospiet k zaveru, Ze $vajciarske burzy cennych papierov podlichaji povoleniu a G¢innému
priebeznému dohladu a presadzovaniu.

(15) Podla druhej podmienky musia mat obchodné miesta tretich krajin jasné a transparentné pravidld tykajice sa
prijimania cennych papierov na obchodovanie, aby sa tieto cenné papiere mohli obchodovat spravodlivym,
riadnym a efektivnym sposobom a boli volne obchodovatelné.

(16) Vo svaj¢iarskom préve sa stanovuje, Ze burzy cennych papierov musia vyddvat nariadenia o prijimani cennych
papierov na obchodovanie (clinky 35 a 36 zdkona o infrastruktire finan¢ného trhu). Tieto nariadenia musi
schvilit orgdn dohladu nad finan¢nym trhom. Nariadenia zohladnuji uzndvané medzindrodné normy a obsahuji
najmd ustanovenia o obchodovatelnosti cennych papierov; o uverejiovani informdcii, na ktoré sa investori
spoliehajt pri posudzovani vlastnosti tykajicich sa bezpe¢nosti a kvality emitenta; o povinnostiach emitenta, jeho
zdstupcov a tretich strandch pocas celého trvania kétovania alebo prijatia cennych papierov na obchodovanie;
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o povinnostiach tykajicich sa prijatia majetkovych cennych papierov s cielom dosiahnut silad s ¢ldnkami 7 a 81
spolkového zdkona zo 16. decembra 2005 o udelovani licencif auditorom a o dohlade nad nimi. Prijatie cennych
papierov na obchodovanie a kdtovanie cennych papierov, ¢o je kvalifikovand forma prijatia na obchodovanie na
burze cennych papierov, sa riadia predovsetkym pravidlami kétovania a dodatoénymi pravidlami kétovania
a prijatia na obchodovanie. Burza cennych papierov preskima Zziadost, ktorti podal emitent pre kazdy cenny
papier, a overi, ¢i s splnené vietky prislusné poziadavky. Pre kazdi Zziadost vydd burza cennych papierov
pisomné rozhodnutie. Informécie o prijati rozhodnutia sii verejne dostupné. Po kétovani cenného papiera je
emitent, ak si chce zachovat kétovanie, povinny plnit si povinnosti, ktoré sa tykaji pravidelného podavania sprdv,
napriklad povinnosti finanéného vykazovania a povinnosti sprivy a riadenia spoloc¢nosti, ale aj povinnosti
vykazovania na zdklade udalosti, ako st povinnosti pravidelného podivania sprdv, zverejiiovanie transakcif
riadenia a ad hoc propagicia. Podla ¢lanku 35 ods. 3 zdkona o infrastruktire finan¢ného trhu burza cennych
papierov monitoruje stlad emitenta s tymito pravidlami a v pripade ich porusenia ukladd zmluvné sankcie. Podla
¢lanku 33 ods. 1 vyhldsky o infrastruktire financného trhu burza cennych papierov zarucuje, Ze so vSetkymi
cennymi papiermi prijatymi na obchodovanie a vSetkymi kétovanymi cennymi papiermi je mozné obchodovat
spravodlivym, efektivnym a riadnym sposobom. Pokial ide o majetkové cenné papiere, v pravidlich kétovania sa
stanovujii poziadavky na volne obchodovatelny objem, aby sa zabezpecilo, Ze sa s takymito cennymi papiermi
moze obchodovat efektivne. Nezdvislé orgdny burzy cennych papierov mozu docasne pozastavit obchodovanie
s cennymi papiermi, ak neobvyklé okolnosti a najmi porusenie dolezitych povinnosti zverejiiovania zo strany
emitenta naznacuji, Ze takéto pozastavenie je vhodné. Mozu zrusit kétovanie cennych papierov, ak je platobnd
schopnost emitenta vazne spochybnend alebo ak sa uz zacalo konkurzné alebo likvidaéné konanie. Orgidn
dohladu nad finanénym trhom moze takisto printiti burzu cennych papierov, aby pozastavila obchodovanie
s urlitym cennym papierom prostrednictvom svojich pravomoci podla ¢lanku 31 zdkona o dohlade nad
finanénym trhom s cielom obnovit silad s ustanoveniami zdkona o infrastruktire finanéného trhu alebo
reagovat na iné nezrovnalosti.

(17)  Svajciarsky regulacny rdmec zahfia poziadavky na poskytovanie informcii pred obchodovanim ti¢astnikom trhu.
Transparentnost pred obchodovanim mé svoj pravny zaklad v cldnku 29 ods. 1 zdkona o infrastruktire
finanéného trhu, v ktorom sa stanovuje, Ze burza cennych papierov uverejni pif najlepsich nakupnych
a predajnych cien pre kazdd akciu a iny cenny papier v redlnom case, ako aj velkosti obchodnych pozicii pri
tychto cendch To isté plati aj pre vykonatelné prejavy zdujmu (cldnok 27 ods. 3 vyhldsky o infrastruktdre
finanéného trhu). Vynimky st k dispozicii pre referenéné cenové systémy, systémy, ktoré existuji iba na
formalizdciu transakcif, ktoré uz boli dohodnuté, pokyny v rdmci systému sprdvy pokynov burzy cennych
papierov pred zverejnenim a pokyny, ktoré st velkého rozsahu v porovnani s beznou velkostou trhu. Svajciarsky
regulacny rdmec zahffia aj poziadavky na poskytovanie poobchodnych informdcii. Poobchodnd transparentnost
vychddza z ¢lanku 29 ods. 2 zdkona o infrastruktdre finanéného trhu, v ktorom sa stanovuje, Ze burza cennych
papierov bezodkladne zverejni informdcie o transakcidch uskuto¢iovanych na burze aj mimo nej v pripade
vietkych cennych papierov prijatych na obchodovanie. Musi sa zverejnif najmi cena, objem a Cas transakcie.
Vynimky z poobchodnej transparentnosti si rovnaké ako v pripade transparentnosti pred obchodovanim.
Informdcie o niektorych netypickych transakcidch sa takisto zverejnia s oneskorenim. Détové sluzby burzy
cennych papierov tykajice sa predobchodnych a poobchodnych tdajov st plne transparentné a ponukané
vSetkym dcastnfkom vymeny na nediskrimina¢nom zdklade. Oneskorené tdaje si vietkym pouzivatelom
bezplatne k dispozicii.

(18) Preto je mozné dospiet k zdveru, Ze $vajciarske burzy cennych papierov maji jasné a transparentné pravidld
tykajice sa prijimania cennych papierov na obchodovanie, aby sa tieto cenné papiere mohli obchodovat
spravodlivym, riadnym a efektivnym sposobom a boli volne obchodovatelné.

(19) Podla tretej podmienky musia emitenti cennych papierov podlichat pravidelnym a priebeznym poziadavkdm na
informécie, ktorymi sa zabezpedi vysokd troven ochrany investorov.

(20)  Pravidld burzy cennych papierov tykajiice sa prijimania na obchodovanie musia obsahovat informacie, ktoré sa
maju uverejnit, aby investori mohli posudit charakteristiky cennych papierov a kvalitu emitenta na zabezpecenie
vysokej urovne ochrany investorov. Od emitentov, ktorych cenné papiere st prijaté na obchodovanie na
$vajéiarskej burze cennych papierov, sa vyzaduje, aby zverejiiovali vyro¢né a priebezné finan¢né spravy. Emitent
musi svoju ro¢nil G¢tovna zavierku spristupnif na svojom webovom sidle. S cennymi papiermi prijatymi na
obchodovanie na $vajciarskej burze cennych papierov sa moZe obchodovat aj na inom mieste. Ohlasovacia
povinnost uplatnitelnd na emitentov sa uplatiiuje bez ohladu na miesto, na ktorom sa obchodovanie
uskuto¢fiuje. Zverejiiovanie komplexnych a vcasnych informdacii o emitentoch cennych papierov umoziiuje
investorom postdif obchodnt vykonnost emitentov a zabezpeluje primerand transparentnost pre investorov
prostrednictvom pravidelného toku informacii.

(21)  Preto mozno dospiet k zdveru, Ze emitenti, ktorych cenné papiere su prijaté na $vajciarskych burzach cennych
papierov, podliehaji pravidelnym a priebeznym poZiadavkdm na informdcie, ktorymi sa zabezpecuje vysokd
troven ochrany investorov.

(22)  Podla Stvrtej podmienky musi pravny rimec a ramec dohladu tretej krajiny zabezpecit transparentnost a integritu
tthu tym, Ze predchddza zneuZzivaniu trhu vo forme obchodovania s vyuZzitim dévernych informdcii
a manipuldcie s trhom.

(23) V clankoch 142 a 143 zdkona o infrastruktare finan¢ného trhu sa zakazuje obchodovanie s vyuzitim dévernych
informdcii a manipuldcia s trhom akoukolvek osobou. Okrem toho za podmienok uvedenych v ¢lankoch 154
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a 155 zdkona o infrastruktare finanéného trhu sa zneuZzivanie alebo pokus o zneuzivanie dovernych informdcii
a manipuldcia s cenami povazuji za trestné ¢iny. Burza cennych papierov musi vyddvat nariadenia tykajice sa
zverejilovania dévernych informdcii emitentmi. Podla pravidiel kétovania burzy cennych papierov musi emitent
informovat trh o akychkolvek skuto¢nostiach citlivych z hladiska ceny, ktoré vznikli alebo mézu vzniknat
v ramci jeho sféry Cinnosti, a to hned, ako sa o tychto informécidch dozvie. Skuto¢nosti, ktoré st citlivé
z hladiska ceny, st schopné sposobif vyznamnd zmenu trhovych cien. Je nutné zverejiiovat ddaje, aby sa
zabezpecilo rovnaké zaobchddzanie so vSetkymi dcastnikmi trhu. Podla ¢lanku 31 ods. 1 zdkona o infrastruktiire
financéného trhu st dalej $vajéiarske burzy cennych papierov povinné monitorovat tvorbu cien a transakcie
vykondvané na burze cennych papierov s cielom odhalit obchodovanie s vyuZzitim dévernych informdcii
a manipuldciu s cenami a trhom a iné poru$enia zdkonnych a regula¢nych ustanoveni. Na tento tcel musi burza
cennych papierov takisto preskiimat transakcie, ktoré sa uskutocfiuji mimo obchodného miesta, o ktorych
dostane spravy alebo sa o nich obozndmi inak (¢cldnok 31 ods. 1 zdkona o infrastruktire finan¢ného trhu). Tdto
tlohu dohladu musi vykondvat nezdvisly orgdn burzy cennych papierov. Emitenti musia byt na poZiadanie
organu dohladu nad finanénym trhom schopni poskytnit zoznam s dévernymi informdciami, a to na zdklade
povinnosti poskytovat informacie vratane vSetkych dodato¢nych informdcii a dokumentov, ktoré organ dohladu
nad finanénym trhom vyZaduje na plnenie svojich dloh (¢cldnok 29 ods. 1 nariadenia zdkona o dohlade nad
finanénym trhom v spojeni s ¢lankom 145 zdkona o infrastruktire financéného trhu). Burza cennych papierov
musi orgdnu dohladu nad finanénym trhom ozndmit akékolvek podozrenia na porusenie zdkona alebo iné
nezrovnalosti. Ak prislu§né porusenia zahffiaja trestné ¢iny, musi sa tiez bezodkladne informovat prislusny organ
¢inny v trestnom konani (¢lanok 31 ods. 2 zdkona o infrastruktdre finanéného trhu). Organ dohladu nad
finanénym trhom presetruje informacie o poruseniach zédkona prijaté od burz cennych papierov, ako aj zistené na
zdklade vlastného monitorovania trhu s cielom presadzovat ustanovenia pravnych predpisov v oblasti dohladu,
ktorymi sa zakazuje zneuZivanie trhu.

(24)  Preto mozno dospiet k zdveru, Ze $vajciarsky pravny rdmec a rdmec dohladu tretej krajiny zabezpecuje transpa-
rentnost a integritu trhu tym, Ze predchddza zneuZivaniu trhu v podobe obchodovania s vyuzitim dévernych
informdcii a manipuldcie s trhom.

(25) Dalej mozno dospiet k zdveru, Ze pravny rdmec a rémec dohladu, ktorym sa riadia burzy cennych papierov
stanovené v prilohe k tomuto rozhodnutiu a prevddzkované vo §Vajéiarsku pod dohladom orgdnu dohladu nad
finanénym trhom, je v stlade so Styrmi podmienkami prévneho rdmca a rdmca dohladu, a preto by sa mal
povazovat za system roviocenny s p021adavkam1 na obchodné miesta stanovenymi v smernici 2014/65/EU,
nariadenf (EU) ¢. 600/2014, nariadenf (EU) & 596/2014 a smernici 2004/109]ES.

(26)  Vzhladom na to, Ze so znaénym poctom akcii, ktoré st vydané a prijaté na obchodovanie vo Svajciarsku, sa
obchoduje aj na obchodnych miestach v Unii, je vhodné zabezpetit, aby si vietky investiéné spolocnosti
podliehajiice obchodovacej povinnosti, ako sa stanovuje v ¢lanku 23 ods. 1 nariadenia (EU) ¢ 600/2014,
zachovali schopnost vykondvat obchody s akciami prijatymi na obchodovanie na $vajéiarskych burzich,
v ktorych sa nachddza ich primdrna likvidita. KedZe primdrna likvidita akcii prijatych na obchodovanie na
$vajciarskych burzdch sa nachddza na tychto burzich, uznanie pravneho rdmca a rdmca dohladu Svajciarska, by
investicnym  spolo¢nostiam umoznilo obchodovat s akciami prijatymi na obchodovanie vo Svajéiarsku na
$vajciarskych burzach a plnit si povinnost vykonania voci svojim klientom najlep$im spésobom.

(27)  Obchodovanie Unie s mnohymi akciami prl]atyml na sva)c1arskych burzdch vo vieobecnosti prebieha tak casto,
Ze investi¢né spolo¢nosti v Unii nemohli vyuzit vynimku stanovend v ¢ldnku 23 ods. 1 pism. a) nariadenia (EU)
¢ 600/2014. To sved¢i o tom, Ze obchodovacia povinnost stanovend v ¢lanku 23 ods. 1 nariadenia (EU)

& 600/2014 by sa vztahovala na zna¢ny pocet akcif prijatych na obchodovanie vo Svajéiarsku.

(28) Toto rozhodnutie sa mad doplnit mechanizmami o spoluprici s cielom zabezpecit G¢innd vymenu informdcii
a koordindciu ¢innosti dohladu medzi prislusnymi vnuatrostdtnymi orgdnmi a orgdnom dohladu nad finanénym
trhom.

(29)  Toto rozhodnutie vychddza z pravne zdvdznych poziadaviek tykajicich sa barz cennych papierov vo Svajciarsku
v Case prijatia tohto rozhodnutia. Komisia by mala aj nadalej pravidelne monitorovat vyvoj pravneho rémca
a rdmca dohladu v pripade $vajciarskych burz cennych papierov a plnenie podmienok, na zdklade ktorych sa
prijalo toto rozhodnutie.

(30) Toto rozhodnutie zdroven zohladnuje zdvery Rady z 28. februdra 2017, v stlade s ktorymi predpokladom pre
dalsi rozvoj sektorového pristupu so Svajciarskom je vytvorenie spolocného instituciondlneho rdmca pre sicasné
a budiice dohody, prostredmctvom ktorého sa Svajciarsko zticastiiuje na jednotnom trhu Unie. Pri rozhodovani
o tom, ¢i by sa acinnost tohto rozhodnutia mala predfzit, by mala Komlsla zvazit sucasny stav pokroku
vediiceho k dosiahnutiu dohody o vytvoreni tohto spolocného institucionilneho rdmca. Vyjednavaci EU
a Svajciarska sa dohodli na dplnom navrhu dohody. Svajciarska Spolkovd rada zobrala tito dohodu na vedomie
a rozhodla o zacati fizy domdcich konzultdcii o dohode, ktord bude prebichat do jari 2019.

(31)  Komisia by mala vykondvat pravidelné preskiimanie prévneho rdmca a rdmca dohladu uplatnitelného na burzy
cennych papierov vo Svajciarsku. Tymto preskumamm nie je dotknutd moznost Komisie vykonat osobitné
preskiimanie kedykolvek skor, ak vzhladom na vyvoj v tejto oblasti bude nevyhnutné, aby opitovne preskiimala
rovnocennost priznani tymto rozhodnutim. Akékolvek opdtovné postdenie by mohlo viest k zruSeniu tohto
rozhodnutia.
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(32) V zdujme zabezpelenia integrity ﬁnancnych trhov v Unii, a najmi so zretelom na pokrok dosiahnuty pri
vytvérani spolocného instituciondlneho rdmca, prostredmctvom ktorého sa Svajciarsko zdcastiiuje na jednotnom
trhu Unie, by sa G¢innost tohto rozhodnutia mala skongif 30. jiina 2019,

(33)  Ucinnost vykonavacieho rozhodnutia Komisie (EU) 2017/2441 (!) o rovnocennosti pravneho rdmca a rdmca
dohladu uplatnitelného na burzy cennych papierov vo Svajéiarsku v siilade so smernicou 2014/65/EU sa skonéf
31. decembra 2018. Preto je potrebné, aby toto rozhodnutie nadobudlo tic¢innost ¢o najskor a aby sa uplatiiovalo
od 1. janudra 2019.

(34)  Opatrenia stanovené v tomto rozhodnuti st v stilade so stanoviskom Eurdpskeho vyboru pre cenné papiere,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Cldnok 1

Na tcely ¢lanku 23 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 600/2014 sa privny rdimec a ramec dohladu uplatmtelny na burzy
cennych papierov vo Sva]c1arsku stanoveny v prilohe k tomuto rozhodnutiu povazuje za rovnocenny p021adavkam
vyplyvajiicim zo smernice 2014/65/EU, z nariadenia (EU) ¢. 600/2014, nariadenia (EU) ¢. 596/2014 a zo smernice
2004/109/ES a je predmetom t¢inného dohladu a presadzovama pravidiel a predpisov.

Cldnok 2
Toto rozhodnutie nadobiida G¢innost diiom nasledujiicim po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.
Uplatiiuje sa od 1. janudra 2019.

Jeho Gcinnost sa skon¢i 30. jina 2019.

V Bruseli 20. decembra 2018

Za Komisiu
predseda
Jean-Claude JUNCKER

() Vykondvacie rozhodnutie Komisie (EU) 2017/2441 z 21. decembra 2017 o rovnocennosti pravneho rdmca a rdmca dohl'adu uplatni-
telného na burzy cennych papierov vo Svajéiarsku v stlade so smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU (U. v. EU L 344,
23.12.2017,s.52).
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PRILOHA
Burzy cennych papierov vo Svajciarsku povazované za rovnocenné s regulovanym trhom v zmysle smernice
2014/65/EU:
a) SIX Swiss Exchange AG;

b) BX Swiss AG.
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