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DELEGOVANA SMERNICA KOMISIE (EU) .../...
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ktorou sa meni delegovani smernica (EU) 2017/593, pokial’ ide o podmienky
poskytovania sluzZieb vykonavania a prieskumu tretimi stranami investi¢nym
spolo¢nostiam, ktoré poskytuju sluzby spravy portfélia alebo iné investi¢né ¢i vedlajSie
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(Text s vyznamom pre EHP)
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DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT DELEGOVANEHO AKTU

Smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2021/338' (sucast’ ,balika opatreni na
obnovu kapitalovych trhov®) sa zmenila smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady
2014/65/EU? (,MiFID 1I) s cielom ulah¢it’ rozvoj prieskumu zameraného na emitentov
s malou a strednou trhovou kapitalizaciou, ktori sa usiluju o lepsi pristup na kapitalové trhy
a k investorom. Tato zmena umoznila investicnym spolo¢nostiam spolocne platit’ za
poskytovanie sluzieb prieskumu a vykondvania, ak boli splnené urcité podmienky. Jednou
z podmienok bolo, ze prieskum sa musi tykat emitentov s trhovou kapitalizaciou
nepresahujucou 1 miliardu EUR, vyjadrené v koncoro¢nych kotaciach, za 36 mesiacov pred
poskytnutim prieskumu. V pripade spolo¢nosti s vysSou trhovou kapitalizaciou sa nad’alej
uplatiiovala povinnost’ platit’ za sluzby prieskumu a vykonavania oddelene.

Kedze sa vSak pokles investicného prieskumu po tejto zmene nespomalil, smernicou
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2024/2811° (suc¢ast balika tykajiceho sa ,.aktu
o kétovani®) sa dalej zmenila smernica MiFID II scielom poskytnut’ investiénym
spolo¢nostiam vacsiu flexibilitu v sposobe, akym sa rozhodnu organizovat’ platby za sluzby
vykondavania a prieskum. Konkrétne:

. odstraniuje prili§ reStriktivnu moznost’ pre spolo¢nosti spajat’ platby za sluzby
prieskumu a vykondvania len vtedy, ked sa prieskum tyka spolo¢nosti s trhovou
kapitalizaciou nepresahujucou 1 miliardu EUR;

. zavadza pruznejSie pravidld, ktoré investicnym spolocnostiam umoziiuju vybrat’ si
najvhodnejsi spdsob platby za sluzby vykondvania a prieskum;

. rusi poziadavku oddelit’ platby, ak sa to povazuje za prili§ tazkopadne pre podniky,
pri¢om sa im stale umoznuje zachovat’ samostatné platby, ak to uprednostiuju;

. zavadza poziadavky na transparentnost, ktoré investiénym spolo¢nostiam ukladaja
povinnost’ oznamit’ ich klientom, ¢i pouZivaji spolo¢né alebo samostatné platby.

S ciefom zabezpegit' jednotné uplatiiovanie tychto najnovsich zmien v celej EU a podporit
prieskum zamerany na spolo¢nosti by Komisia mala zmenit' delegovanii smernicu (EU)
2017/593* Mala by najmi zrevidovat' pravidld upravujice spdsoby platby za prieskumy,

Smernica Eurdopskeho parlamentu a Rady (EU)2021/338 zo 16. februara 2021, ktorou sa meni
smernica 2014/65/EU, pokial’ ide o poziadavky na informacie, spravu produktov a obmedzenia pozicii,
a smernice 2013/36/EU a (EU) 2019/878, pokial’ ide oich uplatiiovanie na investiéné spoloénosti,
v zaujme pomoci pri obnove po krize spdsobenej ochorenim COVID-19 (U.v. EU L 68, 26.2.2021,
s. 14, ELI: http://data.curopa.eu/eli/dir/2021/338/0j).

2 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. méaja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi,
ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (prepracované znenie) (U. v. EU L 173,
12.6.2014, s. 349, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

3 Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2024/2811 z 23. oktobra 2024, ktorou sa meni smernica

2014/65/EU s cielom zatraktivnit® verejné kapitalové trhy v Unii pre spolo¢nosti a ulah&it malym

astrednym podnikom pristup ku kapitdlu aktorou sa zruSuje smernica 2001/34/ES

(U. v. EU L, 2024/2811, 14.11.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2811/0}).

Delegovana smernica Komisie (EU) 2017/593 zo 7. aprila 2016, ktorou sa dopliia smernica Eurdpskeho

parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokial’ ide o ochranu finanénych nastrojov a finanénych prostriedkov

patriacich klientom, povinnosti v oblasti riadenia produktov a pravidla uplatnitelné na poskytovanie
alebo prijimanie poplatkov, provizii alebo akychkol'vek peniaznych alebo nepenaznych benefitov

(U. v.EUL 87,31.3.2017, s. 500, ELI: http://data.europa.ev/eli/dir_del/2017/593/0j).
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ktor¢ tretie strany poskytuju investicnym spolo¢nostiam poskytujucim sluzby spravy portfolia
alebo iné investi¢né ¢i vedlajsie sluzby. V tejto stivislosti Komisia poziadala Eurdpsky organ
pre cenné papiere a trhy (ESMA) o technické poradenstvo.

2. KONZULTACIE PRED PRIJATIM AKTU

Na zéklade vyzvy Komisie na technické poradenstvo uskutocnil orgdn ESMA verejna
konzultaciu o moznych zmenach ustanoveni o prieskume v delegovanej smernici (EU)
2017/593 v kontexte aktu o kotovani. Konzultaény dokument® bol uverejneny 28. oktobra
2024 na webovom sidle organu ESMA a zostal otvoreny do 28. januédra 2025. Organ ESMA
takisto poziadal o stanovisko Skupinu zainteresovanych stran v oblasti cennych papierov
a trhov zriadent podla ¢lanku 37 nariadenia (EU) &. 1095/2010.

Komisia uskutocnila od 17.decembra 2025 do 12.janudra 2026 konzultacie s expertnou
skupinou Eurépskeho vyboru pre cenné papiere o navrhu delegovanej smernice. Boli
dorucené tri pripomienky, z ktorych vyplynula v§eobecna podpora pripravovaného navrhu.

Navrh delegovanej smernice bol na ucely spétnej vdzby uverejneny na portali pre lepSiu
pravnu regulaciu pocas Styroch tyzdiov od 4. decembra 2025 do 1. januéara 2026 v sulade so
zasadami stanovenymi v Medziinstitucionalnej dohode o lepSej tvorbe prava. Bolo
doruCenych dvandst’ pripomienok. Ziskand spitnd vidzba sa tykala najmd pravidiel
uplatnitelnych na prieskumy platené investicnymi spolo¢nostami z vlastnych zdrojov
a prieskumy platené z G¢tu na platby za prieskumy. Niektoré zainteresované strany navrhli,
aby sa v delegovanej smernici posilnili a doplnili prislusné ustanovenia tykajuce sa prieskumu
zavedené smernicou (EU) 2024/2811.

Po nélezitom zvazeni Komisia dospela k zaveru, ze poziadavky na kvalitu stanovené v navrhu
delegovanej smernice, ktoré sa budu vztahovat na kazdy prieskum bez ohl'adu na to, ako
investicné spoloCnosti platia za sluzby vykonavania a prieskumu, by mali predstavovat
dostatocné zaruky na zabezpecenie primeranej kvality prieskumu. Komisia sa preto
domnieva, Ze d’alSie zmeny navrhu delegovanej smernice bud’ nie st potrebné, alebo by
neboli v stulade so zmenami stanovenymi v smernici (EU) 2024/2811. Okrem toho navrhy,
ako je poziadavka porovnat’ kvalitu prieskumu od poskytovatela s kvalitou prieskumu od
inych poskytovatel'ov prieskumu, uz organ ESMA posudil a zamietol v skorSej faze, ked’ze sa
povazuju za prili§ zat'azujuce a pre investicné spolo¢nosti budu pravdepodobne znamenat
zbyto¢nu regulacnu zloZitost'.

3. PRAVNE PRVKY DELEGOVANEHO AKTU

TATO DELEGOVANA SMERNICA OBSAHUJE STYRI CLANKY.

o Clankom 1 sa meni &lanok 13 delegovanej smernice (EU) 2017/593, pricom sa
v fiom stanovuju nové pravidla umoziujice spolocné alebo samostatné platby za
sluzby investi¢ného prieskumu a vykonéavania.

. V ¢lanku 2 sa stanovuje lehota pre ¢lenské Staty na prijatie zakonov, inych pravnych
predpisov aspravnych opatreni potrebnych na transpoziciu novych pravidiel
stanovenych v tejto delegovanej smernici, ako aj datum ich uplatiovania.

3 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA35-335435667-
6290_Technical advice to_the EC_on_amendments_to_the research provisions_of the MiFID Il Delegated D
irective_in_the context of the Listing Act.pdf.
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V ¢lanku 3 sa stanovuje harmonogram nadobudnutia U¢innosti novych pravidiel
stanovenych v tejto delegovanej smernici.

V ¢lanku 4 sa uvadza, ze tato delegovana smernica je urcena vsetkym clenskym
Statom.
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DELEGOVANA SMERNICA KOMISIE (EU) .../...
z 20. 2. 2026,

ktorou sa meni delegovana smernica (EU) 2017/593, pokial’ ide o podmienky
poskytovania sluZieb vykonavania a prieskumu tretimi stranami investicnym

spolo¢nostiam, ktoré poskytuju sluzby spravy portfélia alebo iné investi¢né ¢i vedlajSie

sluzby

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,

so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie, a najmé na jej ¢lanok 53 ods. 1,

so zretelom na smernicu Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU°, a najmi na jej ¢lanok
24 ods. 13,

ked’ze:

(1)

)

€)

Smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2024/28117 sa zmenila smernica
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU® s cielom zatraktivnit’ verejné kapitalové
trhy v Unii pre spolo¢nosti a ul'ah¢it’ malym a strednym podnikom pristup ku kapitélu,
najmé podporou vicsieho investicného prieskumu zameraného na tieto spoloc¢nosti,
zvySenim ich viditelnosti a zlepSenim vyhliadok na prildkanie potencidlnych
investorov.

Smernicou (EU) 2024/2811 sa zmenil spdsob, akym moZu investi¢né spolo¢nosti
platit’ za poskytovanie sluzieb vykondvania a prieskumu tretimi stranami, a to tak, Ze
sa tymto spolo¢nostiam poskytla moznost’ vybrat’ si medzi platbou samostatne alebo
spolo¢ne za tieto sluzby. Pri takejto flexibilite sa uznava administrativna zat'az, ktoru
modze predstavovat organizovanie samostatnych platieb za sluzby vykonavania
a prieskumu pre urcité spolocnosti, ktoré sa nasledne rozhodnt uz neposkytovat’ alebo
nevyuzivat’ sluzby prieskumu, najmd pre malé spolocnosti so strednou trhovou
kapitalizaciou.

V delegovanej smernici (EU) 2017/593° sa podrobne uvadzaji len poziadavky spojené
so spolocnou platbou za sluzby vykonavania a prieskumu. Treba zohladnit’ to, Ze

U.v. EUL 173, 12.6.2014, 5. 349.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2024/2811 z 23. oktdbra 2024, ktorou sa meni smernica
2014/65/EU s cielom zatraktivnit verejné kapitalové trhy v Unii pre spoloénosti a ulah¢it malym
astrednym podnikom pristup ku kapitdlu aktorou sa zruSuje smernica 2001/34/ES
(U. v. EU L, 2024/2811, 14.11.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2811/0}).

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. méaja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi,
ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (prepracované znenie) (U. v. EU L 173,
12.6.2014, s. 349, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Delegovana smernica Komisie (EU) 2017/593 zo 7. aprila 2016, ktorou sa dopliia smernica Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokial’ ide o ochranu finanénych néastrojov a finanénych prostriedkov
patriacich klientom, povinnosti v oblasti riadenia produktov a pravidla uplatnitelné na poskytovanie
alebo prijimanie poplatkov, provizii alebo akychkol'vek peniaznych alebo nepenaznych benefitov
(U. v.EUL 87,31.3.2017, s. 500, ELI: http://data.europa.ev/eli/dir_del/2017/593/0j).
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“4)

©)

(6)

(7)

(8)

investi¢né spolo¢nosti sa teraz mdézu rozhodnut’ platit’ za tieto sluzby spolo¢ne alebo
samostatne aze v oboch pripadoch by sa mali uplatiiovat’ poziadavky z hl'adiska
hodnotenia kvality prieskumu.

Flexibilita poskytnuta investiénym spolo¢nostiam, pokial’ ide o sposob platby, by
nemala byt v rozpore s povinnostou tychto spolo¢nosti konat’ Cestne, spravodlivo
a profesionalne v sulade snajlepSimi zdujmami svojich klientov. Od tychto
investicnych spolo¢nosti by sa preto malo vyzadovat, aby posudzovali kvalitu
prieskumu, ktory vyuzivaju alebo poskytuju, s cielom zabezpecit', aby prieskum, ktory
im poskytuje tretia strana, bol kvalitny a mohol sa pouzit’ na to, aby prispel k lepSiemu
investiénému rozhodovaniu, a kone¢nému investorovi tak priniesol pridant hodnotu.

Investicné spolocnosti, ktorym bol poskytnuty prieskum, by mali kazdorocne
posudzovat’ kvalitu tohto prieskumu. S cielom zabezpecit, aby prieskum uc¢inne
prispieval k lepSiemu investicnému rozhodovaniu v sulade s investi¢nou stratégiou
uplatnitelnou na portfolio klientov, by investicné spolo¢nosti mali na tento Ucel
vychadzat so spolahlivych kritérii kvality. Ak sa roénym posidenim odhali
nedostatocnd kvalita prieskumu alebo jeho nedostato¢na pouzitelnost’ ¢i prinos
k lepSiemu investicnému rozhodovaniu, dotknuté investicné spoloc¢nosti by mali
zvazit opatrenia na napravu situdcie vratane toho, ze poziadaji poskytovatela
prieskumu, ktory je tretou stranou, aby zvysil kvalitu prieskumu, prestanti pouzivat’
alebo distribuovat’ prieskum nedostatocnej kvality alebo si zvolia alternativneho
poskytovatel’a prieskumu.

V suvislosti s technickym poradenstvom tykajucim sa pravidiel stanovenych
v delegovanej smernici prebehli konzultacie s Eurépskym orgédnom pre cenné papiere
atrhy zriadenym na zéklade nariadenia Eurdpskeho parlamentu aRady (EU)
¢. 1095/2010'°.

V snahe umoznit' prisluSnym organom a investicnym spolo¢nostiam, aby sa
prisposobili novym poziadavkam tak, aby ich mohli uplatiiovat’ efektivnym a u¢innym
sposobom, by sa datum transpozicie a datum uplatiiovania tejto delegovanej smernice
mali zosuladit s datumom transpozicie a datumom uplatiiovania smernice (EU)
2024/2811.

Delegovana smernica (EU) 2017/593 by sa preto mala zodpovedajucim spdsobom
zmenit,

PRIJALA TUTO SMERNICU:

Clanok 1
Zmeny delegovanej smernice (EU) 2017/593

Delegovana smernica (EU) 2017/593 sa meni takto:

1.

Clanok 13 sa meni takto:
a)  Odsek 1 sa nahradza takto:

»l. Clenské $taty zabezpetia, aby investiéné spolo¢nosti, ktoré prevadzkuju
osobitny ucet na platby za prieskumy, ako sa uvadza v ¢lanku 24 ods. 9a pism.

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad’uje
Eurdpsky organ dohladu (Eurépsky organ pre cenné papiere a trhy) aktorym sa meni a doplia
rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zru$uje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010, s.
84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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b)

d) bode ii) smernice 2014/65/EU, spiiiali nasledujuce podmienky tykajiice sa
prevadzky uctu:

a)  ucet na platby za prieskumy je financovany z osobitného poplatku klienta
za prieskumy;

b) v ramci zriadovania uc¢tu na platby za prieskumy a odsuhlasovania
poplatku za prieskumy s klientmi investicné spolocnosti stanovuju
apravidelne posudzuji rozpoCet na prieskumy ako interné
administrativne opatrenie;

c) investicna spolo¢nost’ sa povazuje za zodpovednl za et na platby za
prieskumy.*

Vklada sa tento odsek 1a:

,1a. Clenské $taty zabezpedia, aby investi¢né spoloénosti, ktoré vyuzivaji ucet
na platby za prieskumy uvedeny v odseku 1, poskytovali svojim klientom tieto
informacie:

a)  pred poskytnutim investicnych sluzieb klientom informacie o planovane;j

sume za prieskum a o sume odhadovaného poplatku stanoveného pre
jednotlivych klientov za prieskum;

b) rocné informacie o celkovych ndkladoch, ktoré investiénym
spolo¢nostiam vznikli v suvislosti s prieskumom uskutoéfiovanym tretimi
stranami.*;

Odseky 2 az 7 sa nahradzaju takto:

2. Clenské $taty zabezpegia, aby investi¢né spolo&nosti, ktoré sa rozhodn@i
platit’ samostatne za sluzby vykonavania a prieskumu a ktoré prevadzkuju ucet
na platby za prieskumy uvedeny v odseku 1, na ziadost’ svojich klientov alebo
prislusnych organov poskytli vSetky tieto informécie:

a) zoznam poskytovatelov platenych zdaného uUCtu na platby za
prieskumy;

b) celkovli sumu, ktora bola zaplatend uvedenym poskytovatelom za
konkrétne obdobie;

C) benefity a sluzby, ktoré investicna spolo¢nost’ dostala od uvedenych
poskytovatel'ov;

d) porovnanie celkovej sumy zaplatenej z UCtu na platby za prieskumy

s rozpoctom stanovenym investicnou spolocnost’ou na dané obdobie, pricom sa
uvedu vSetky rabaty alebo prenaSané sumy, ak na ucte zostani zostatkové
prostriedky.

Na ucely odseku 1 pism. a) ¢lenské Staty zabezpecia, aby odhadovany poplatok
za prieskum:

a)  bol zalozeny len na rozpocte na prieskumy, ktory investicnd spolo¢nost’
urCila na prieskum vykonany tretou stranou, ktory je potrebny na
poskytovanie investicnych sluzieb klientom wuvedenej investicnej
spolocnosti;

b)  nebol viazany na objem alebo hodnotu transakcii vykonavanych v mene
klientov.
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3. Clenské $taty zabezpetia, aby investiéné spolo¢nosti, ktoré sa rozhodnu
platit’ samostatne za sluzby vykonavania a prieskumu a ktoré¢ prevadzkuju ucet
na platby za prieskumy uvedeny v odseku 1:

a) uvadzali pre kazdy prevadzkovy mechanizmus vyberu poplatku za
prieskumy od klienta oddelene identifikovateI'ny poplatok za prieskumy;

b) v plnej miere spinali podmienky stanovené v odsekoch 1 a la.

4. Clenské $taty zabezpedia, aby investiénym spolo¢nostiam, ktoré sa

rozhodni platit samostatne za sluzby vykonavania a prieskum a ktoré
prevadzkuju ucet na platby za prieskumy uvedeny v odseku 1, nevznikla
celkova suma poplatkov za prieskumy, ktora presahuje ich rozpocet na
prieskumy.

5. Clenské $taty zabezpelia, aby sa investiéné spolo¢nosti, ktoré sa
rozhodnu platit’ samostatne za sluzby vykonavania a prieskum a prevadzkuja
osobitny ucet na platby za prieskumy uvedeny v odseku 1, vo svojej dohode
o sprave alebo vo vSeobecnych obchodnych podmienkach dohodli so svojimi
klientmi na poplatku za prieskumy, ktory investicna spolo¢nost’ stanovila na
zéklade rozpoctu, a na tom, ako ¢asto bude dochadzat’ k odpoctu osobitného
poplatku za prieskumy zo zdrojov klienta pocas roka.

Clenské Staty zabezpecia, aby investicné spolo¢nosti navysili svoj rozpocet na
prieskumy az po tom, ako poskytni svojim klientom jasné informacie
o takomto zamys$l'anom navyseni.

Clenské $taty zabezpecia, aby investiéné spoloénosti mali zavedeny postup na
vratenie akéhokol'vek prebytku na Gcéte na platby za prieskumy na konci
obdobia svojim klientom alebo na jeho zapocitanie oproti rozpoctu na
prieskumy a poplatku vypocitanému na nasledujiuce obdobie.

6. Clenské $taty zabezpetia, aby investi¢né spolo¢nosti, ktoré sa rozhodnt
platit’ samostatne za sluzby vykonavania a prieskumu a ktoré prevadzkuju tcet
na platby za prieskumy uvedeny v odseku 1, boli vyluéne zodpovedné za
riadenie rozpoctu na prieskumy uvedeného v odseku 1 pism. b).

Clenské §taty zabezpelia, aby rozpodet na prieskumy uvedeny v odseku 1
pism. b) vychadzal zprimeraného posidenia potreby vyskumu
uskuto¢novaného tretimi stranami.

Clenské Staty zabezpelia, aby pridelovanie prostriedkov zrozpoétu na
prieskumy na nakup prieskumov uskutoénovanych tretimi stranami podliehalo
kontrolam zo strany investi¢nej spolo¢nosti a dohl'adu zo strany vrcholového
manazmentu, ktoré sa povazuju za objektivne primerané na zabezpecenie toho,
aby sa rozpocet na prieskumy riadil a pouZival v najlepSom zaujme klientov
investi¢nej spolo¢nosti. Clenské §taty zabezpegia, aby tieto kontroly zahfiali
jasny kontrolny zaznam (tzv. audit trail) v suvislosti s platbami uskutocnenymi
v prospech poskytovatel'ov prieskumov aotom, ako boli zaplatené sumy
uréené vzhl'adom na kritérid kvality uvedené v odseku 10 prvom pododseku.
Clenské staty zabezpedia, aby investi¢né spolo¢nosti nepouzivali rozpodet na
prieskumy aucet na platby za prieskumy na financovanie internych
prieskumov.

7. Na ucely odseku 1 pism. c¢) Clenské Staty zabezpecia, aby investi¢né
spolo¢nosti mohli delegovat’ spravu Uctu na platby za prieskumy na tretiu
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stranu za predpokladu, Ze takyto mechanizmus ul'ahcuje nakup prieskumov
uskutoctiovanych tretimi stranami a platby v prospech poskytovatel'ov
prieskumov v mene investicnej spoloCnosti bez toho, aby dochadzalo
k neprimeranému zdrzaniu v sulade s pokynmi investi¢nej spolocnosti.*

d)  Odsek 8 sa vypusta.
e)  Doplia sa tento odsek 10:

,10.  Clenské $taty zabezpedia, aby bez ohladu na to, ako investi¢né
spolo¢nosti platia za sluzby vykondvania a prieskumu, investicné spolo¢nosti
vychadzali pri svojom ro¢nom posudeni prieskumu, ako sa vyzaduje podla
¢lanku 24 ods. 9a pism. c¢) smernice 2014/65/EU, zo spolahlivych kritérii
kvality, ktoré spolo¢nostiam umoznia objektivne posudit’ kvalitu, pouzitelnost’,
hodnotu prieskumu a schopnost’ prieskumu prispiet’ k lepSiemu investiénému
rozhodovaniu.

Clenské §taty zabezpedia, aby investiéné spolo¢nosti prijali potrebné napravné
opatrenia, ak postudenia odhalia nedostato¢nu kvalitu, pouziteInost’, hodnotu

prieskumu alebo nedostato¢ny prispevok prieskumu k lepSiemu investiénému
rozhodovaniu.*

Clanok 2
Transpozicia
Clenské §taty prijmG auverejnia najneskor 5.juna 2026 zékony, iné pravne predpisy
a spravne opatrenia potrebné na dosiahnutie stladu stouto smernicou. Znenie tychto
ustanoveni bezodkladne oznamia Komisii.

Tieto ustanovenia uplatiiuju od 6. jiina 2026.

Clenské $taty uvedd priamo v prijatych ustanoveniach alebo pri ich uradnom uverejneni
odkaz na tato smernicu. Podrobnosti o odkaze upravia Clenské Staty.

Clenské Staty oznamia Komisii znenie hlavnych ustanoveni vnutroStatneho prava, ktoré
prijmu v oblasti pdsobnosti tejto smernice.

Cléanok 3
Nadobudnutie aéinnosti

Tato smernica nadobuda ucinnost dvadsiatym dnom nasledujucim po jej uverejneni
v Uradnom vestniku Europskej unie.

Cldnok 4
Adresati
Tato smernica je urcend ¢lenskym Statom.
V Bruseli 20. 2. 2026
Za Komisiu
predsednicka

Ursula VON DER LEYEN
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