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DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT DELEGOVANEHO AKTU

Cielom nariadenia (EU) ¢&.596/2014 (d’alej len ,nariadenie o zneuZivani trhu®) je
zabezpecovat’ integritu trhu a chrénit’ investorov, ato zakazom obchodovania s vyuzitim
dovernych informadcii, neopravneného zverejnovania dovernych informacii a manipulacie
s trhom na eurdpskych finanénych trhoch. Dal§im zjeho cielov je zvysit' transparentnost
a vytvorit’ rovnaké podmienky pre vsetkych ucastnikov trhu.

Nariadenie o zneuZivani trhu bolo naposledy zmenené nariadenim (EU) 2024/2809 (d’alej len
,akt o kétovani®)!, ktorym sa zmenili aj nariadenia (EU) 2017/1129 a (EU) &. 600/2014. Akt
o kotovani bol navrhnuty s cielom zlepdit pristup spoloénosti z EU, najmi malych
a strednych podnikov, na verejné kapitalové trhy, ato znizenim administrativne] zataze
spojenej s kotovanim pri sucasnom zabezpeceni integrity trhu.

Podrla ¢lanku 17 ods. 1 nariadenia o zneuzivani trhu st emitenti povinni ¢o najskor zverejnit’
doverné informécie, ktoré sa ich priamo tykaju. Podl'a ¢lanku 17 ods. 4 vSak moézu takéto
zverejnenie za urcitych okolnosti odlozit. Aktom o kétovani sa zmenil rezim zverejnovania
informécii podl'a nariadenia o zneuzivani trhu scielom znizit administrativnu zataz
a poskytnit’ emitentom a investorom vac¢siu pravnu istotu tak, ze sa:

. Z povinnosti zverejiiovania informécii vylacili medzistupne v zdlhavych procesoch,
a to za predpokladu, Ze emitent zabezpecuje dovernost,

. objasnili podmienky, za ktorych sa mdze zverejnenie informacii odlozit’.

Clankom 17 ods. 12 revidovaného nariadenia o zneuZivani trhu sa Komisia splnomociiuje
prijat’ delegovany akt s cielom stanovit’ a v pripade potreby preskiimat’ netiplny zoznam:

. koneénych udalosti alebo koneénych okolnosti, ktoré sa musia zverejnit’ v zdihavych
procesoch, a okamih, kedy sa musia zverejnit’,

. situdcii, ked’ si doverné informécie, ktorych zverejnenie emitent alebo tcastnik trhu
s emisnymi kvotami planuje odloZit’, v rozpore s poslednym verejnym ozndmenim
alebo komunikaciou uvedeného emitenta alebo i¢astnika trhu s emisnymi kvotami
o tej istej zalezitosti, na ktort sa vztahuji doverné informacie.

Ciel'om tohto delegovaného nariadenia je vykonat’ uvedeny mandat.

2. KONZULTACIE PRED PRIJATIM AKTU

Komisia na tcely vypracovania tohto delegovaného nariadenia poZiadala Eurdpsky orgéan pre
cenné papiere atrhy (ESMA) o technické poradenstvo. Organ ESMA uskutocnil verejni
konzultdciu so zainteresovanymi stranami, ktora prebiehala od 12. decembra 2024 do
13. februara 2025%. Organ ESMA dostal 38 odpovedi, analyzoval spitni vizbu

! Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2024/2809 z23. oktobra 2024, ktorym sa menia
nariadenia (EU) 2017/1129, (EU) ¢&.596/2014 a (EU) &.600/2014 s cielom zatraktivnit verejné
kapitalové trhy v Unii pre spolo¢nosti a ulah&it malym a strednym podnikom pristup ku kapitalu
(U. v. EU L 2024/2809, 14.11.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/2809/0j).

Konzultaény dokument je k dispozicii na osobitnom webovom sidle organu ESMA venovanom aktu
o kétovani: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-12/ESMA74-1103241886-
1086_Consultation_Paper_technical advice concerning MAR and MiFID_II_ SME_GM.pdf.
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a zodpovedajiicim spdsobom upravil svoje povodné navrhy. Organ ESMA poskytol Komisii
svoje technické poradenstvo® 7. maja 2025.

Komisia uskutoc¢nila 18. decembra 2025 konzulticie s expertnou skupinou Eurdpskeho
vyboru pre cenné papiere (EGESC) o obsahu navrhu delegovaného nariadenia. Komisii bola
dorucend jedna pripomienka, ktord viedla k objasneniu opisu kone¢nych udalosti alebo
kone¢nych okolnosti suvisiacich so zdsahmi verejnych organov vratane rozhodnutia
o vyradeni finan¢nych nastrojov emitenta zo zoznamu kétovanych spolo¢nosti a k objasneniu,
ze zverejnenie informécii by sa malo uskuto¢nit’ aj v pripadoch, ked’ rozhodnutia verejnych
organov mézu byt alebo st predmetom odvolania.

Néavrh delegovaného nariadenia bol na ucely spitnej vizby uverejneny na portali pre lepSiu
pravnu regulaciu pocas Styroch tyzdnov od 15. decembra 2025 do 12. januara 2026 v stulade
so zésadami stanovenymi v Medziinstituciondlnej dohode o lepsej tvorbe prava. Komisii bolo
dorucenych 12 pripomienok. Po zvazeni uvedenych pripomienok sa do navrhu zaviedlo
niekol’ko objasneni vratane objasnenia relevantnosti neiplného zoznamu pre posudenie
jednotlivych pripadov, ktoré maji emitenti vykonat' v pripade zdihavych procesov, ktoré nie
su uvedené v zozname. Navrh, aby sa v opise urc¢itych kone¢nych udalosti alebo kone¢nych
okolnosti odkazovalo na ,.kone¢né rozhodnutie* namiesto ,,rozhodnutia®, nebol prijaty, ked’ze
sa povazovalo za vhodné odkazovat’ na ,,konecné rozhodnutie len vtedy, ked’ rozhodnutia nie
si binarne a zahfnaju subor podmienok, ktoré mozno dohodnut’ samostatne, ¢o nie je pripad
vSetkych rozhodnuti uvedenych v netiplnom zozname. Nezohl'adnil sa ani navrh objasnit’, ako
by sa mal vykladat pojem ,Co najskdr pri zverejiovani varovani o nizSom zisku
a prekvapeni tykajtcich sa prijmov, ked’ze sa ustdilo, ze nepatri do rozsahu pdsobnosti tohto
delegovaného nariadenia. Navrh, aby v zdihavych procesoch, do ktorych je zapojeny verejny
organ, povinnost' zverejnit'’ doverné informacie mala vzniknat len na zaklade konecného
rozhodnutia verejného orgénu, a nie aj na zaklade Ziadosti alebo podania emitenta, prijaty
nebol, ked’ze Ziadost/podanie emitenta sa povazovalo za relevantni kone¢nu udalost’. Tym
nie je dotknuté postdenie jednotlivych pripadov emitenta, ¢i ziadost/podanie vedie
v konkrétnom pripade k vzniku dovernej informécie, ani moZnost emitentov odloZit
zverejnenie tychto dovernych informacii, ak st splnené vSetky podmienky stanovené v ¢lanku
17 ods. 4 nariadenia o zneuZivani trhu. Pokial’ ide o prilohu III, objasnilo sa, Ze podl'a pismen
b), ¢) ag) treba zohladnit' len komunikaciu osdb formdalne zastupujicich emitenta alebo
ucastnika trhu s emisnymi kvotami.

3. PRAVNE PRVKY DELEGOVANEHO AKTU

V ¢lankoch 1 a 2 sa uvadza neuplny zoznam:

J koneénych udalosti alebo koneénych okolnosti v zdihavych procesoch, pri ktorych sa
vyzaduje zverejnenie informdcii, spolu snacasovanim takéhoto zverejnenia
informacii,

J situacii, ked’ st doverné informacie, ktorych zverejnenie sa ma odloZit’, v rozpore

s poslednym verejnym oznamenim alebo komunikiciou emitenta alebo ucastnika
trhu s emisnymi kvotami o tej istej zalezitosti.

V clanku 3 sa stanovuje datum nadobudnutia G¢innosti nariadenia.

3 ESMA74-1103241886-1086 Final Report on the Technical advice concerning MAR and MiFID IT SME
GM (Zaverecna sprava o technickom poradenstve v suvislosti snariadenim o zneuzivani trhu
a rastovymi trhmi MSP podl'a smernice MiFID II).
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DELEGOVANE NARIADENIE KOMISIE (EU) .../...

z 8. 4. 2026,

ktorym sa dopiiia nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014, pokial’
ide o zverejiovanie dovernych informacii v zdlhavych procesoch a odklad zverejnenia

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie,

so zretelom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 596/2014 zo 16. aprila
2014 o zneuzivani trhu (nariadenie o zneuzivani trhu) a o zruseni smernice Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2003/6/ES a smernic Komisie 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES*,
a najmi na jeho ¢lanok 17 ods. 12,

kedze:
(D

2)

€)

4

Netplny zoznam kone¢nych udalosti alebo koneénych okolnosti v zdihavych
procesoch uvedenych v &lanku 17 ods. 12 pism. a) nariadenia (EU) &. 596/2014 by mal
ul’ahCit’ identifikaciu okamihu, ked’ sa vyzaduje zverejnenie dovernych informadcii
podl'a ¢lanku 17 ods. 1 uvedeného nariadenia. Z toho vyplyva, Ze takyto zoznam by
mal byt o najrozsiahlej§i a mal by zahffiat’ zdihavé procesy, ktoré st pre emitentov
najbeznejsie. Zdihavy proces zahffia sériu opatreni, krokov alebo rozhodnuti
rozlozenych v Case, ktoré musi emitent aspoii Ciastoéne vykonat na dosiahnutie
zamysSlaného ciel’a alebo vysledku.

S ciel'om zohl'adnit’ osobitosti ¢lenskych §tatov, a to aj pokial’ ide o pravo obchodnych
spolo¢nosti, konkurzné pravo a pravidla upravujice sidne alebo spravne konania, by
sa neliplny zoznam konenych udalosti alebo kone¢nych okolnosti v zdihavych
procesoch mal vypracovat’ vieobecnym sposobom. Ugastnici trhu a prislusné organy
by mali uvedeny zoznam pouzivat’ so zretelom na vSetky prislusné pravne predpisy
Unie a vnitro§tatne pravne predpisy.

Netplny zoznam koneénych udalosti alebo koneénych okolnosti v zdihavych
procesoch by sa mal uplatiiovat’ bez toho, aby bolo dotknuté postdenie toho, ¢i za
okolnosti konkrétneho pripadu zdihavy proces vedie k vzniku dévernych informacii.
Z toho vyplyva, ze ak v konkrétnom pripade informécie tykajuce sa konecnej udalosti
alebo konecnych okolnosti v zdlhavom procese zahrnuté do netplného zoznamu
nespliiajii kritéria na to, aby boli povazované za doverné informacie podla ¢lanku 7
nariadenia (EU) &. 596/2014, emitent by nemal byt povinny zverejnit uvedené
informacie podl'a ¢lanku 17 ods. 1 uvedeného nariadenia.

Vo vnutrostatnom prave, v internych predpisoch alebo v Statute emitenta sa moze
vyzadovat’, aby rozhodnutie schvélila dozorna rada. S cielom zohladnit’ emitentov
s dualnou S$truktirou spravneho alebo dozorného organu by pri dodrziavani
relevantného okamihu zverejnenia stanoveného v neuplnom zozname konec¢nych

U.v.EUL 173, 12.6.2014, s. 1., ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/0j.
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)

(6)

()

(8)

udalosti alebo kone¢nych okolnosti v zdihavych procesoch mala tlohu riadiaceho
organu emitenta plnit’ uvedena dozornd rada. V snahe zabezpecit’ v€asné zverejnenie,
ak ma dozornd rada emitenta schvalit rozhodnutie riadiacej rady, by sa v ramci
vnutorného rozhodovacieho procesu daného emitenta malo stanovit’, Ze rozhodnutie
dozornej rady sa prijme ¢o najskor po rozhodnuti riadiacej rady.

S cielom zohladnit’ situacie, ked’ v zdihavom procese predstavenstvo emitenta delegovalo
ktorukol'vek zo svojich pravomoci alebo funkcii na vybor alebo vykonného riaditel’a vratane
generalneho riaditel’a, alebo ked’ je vybor alebo vykonny riaditel’ opravneny konat’ v mene
emitenta, by pri dodrziavani relevantného okamihu zverejnenia stanoveného v netiplnom
zozname koneénych udalosti alebo koneénych okolnosti v zdihavych procesoch mali tilohu
riadiaceho organu emitenta plnit’ uvedeny vybor alebo vykonny riaditel’.

V snahe zohl'adnit’ rozdiely vo vnutro$titnom prave obchodnych spoloénosti v celej Unii
v pripadoch, ked’ sa vo vnutroStitnom prave obchodnych spolocnosti vyzaduje, aby
rozhodnutie riadiaceho organu emitenta, ako sa uvadza v netiplnom zozname konecnych
udalosti alebo kone¢nych okolnosti v zdihavych procesoch, schvalili akcionari, a ak sa
v tomto zozname odkazuje na rozhodnutie riadiaceho organu emitenta ako na relevantny
okamih zverejnenia, by relevantnym okamihom zverejnenia malo byt rozhodnutie
uvedeného riadiaceho organu predlozit’ ndvrh akciondrom na schvélenie.

S cielom zvySit pravnu zrozumitelnost pre emitentov, ktori st uUverovymi
institiciami, by neuplny zoznam konecnych udalosti alebo konecnych okolnosti
v zdihavych procesoch mal zahffiat zdihavé procesy, ktoré sa Specifické pre
ozdravenie arieSenie krizovych situdcii uverovych institicii. Urcité ozdravné
opatrenia a opatrenia v€asnej intervencie stanovené v smernici Eurdpskeho parlamentu
aRady 2014/59/EU° viak nie st $pecifické pre ozdravenie arieSenie krizovych
situacii averovych ingtitucii, ale skor zodpovedaju zdihavym procesom, ktoré su
spolo¢né pre vsetkych emitentov. Z toho vyplyva, ze v pripade uvedenych beznych
zdihavych procesov by uverové institacie s cielom uréit, kedy by sa malo uskuto&nit
zverejnenie dovernych informacii, mali odkazat’ na oddiel neuplného zoznamu, ktory
sa vztahuje na zdfhavé procesy, ktoré sa tykaji obchodnej stratégie emitenta.
Z rovnakého dovodu by nelplny zoznam kone¢nych udalosti alebo konecnych
okolnosti v zdihavych procesoch mal zahfiat’ aj zdihavé procesy tykajice sa pripravy
na opatrenie na rieSenie krizovej situacie, pokial’ ide o poistovne a zaistovne.

Vzhl'adom na skutocnost, Ze zoznam konecnych udalosti alebo kone¢nych okolnosti
v zdihavych procesoch méa neliplni povahu, identifikicia konenych udalosti alebo
kone¢nych okolnosti, pokial' ide o zdihavé procesy, ktoré nie si uvedené v tomto
zozname, by mala aj nad’alej podliehat’ individudlnemu posudeniu. To znamena, Ze za
identifikaciu konecnej udalosti alebo konecnych okolnosti arelevantného okamihu
zverejnenia by mali nad’alej niest zodpovednost' emitenti. V takychto pripadoch by
emitenti mali mat’ moznost’ spol'ahniit’ sa na neuplny zoznam za predpokladu, Ze existuj
podobnosti medzi koneénymi udalostami alebo kone¢nymi okolnostami v zdihavych
procesoch, ktoré nie su zahrnuté v zozname, atymi, ktoré v zozname zahrnuté si. Na
preukazanie suladu s &lankom 17 ods. 1 nariadenia (EU) &. 596/2014 by emitent mal byt

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU z 15. maja 2014, ktorou sa stanovuje ramec pre
ozdravenie a rieSenie krizovych situacii iverovych institicii a investi¢énych spolocnosti a ktorou sa meni
smernica Rady 82/891/EHS a smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2001/24/ES, 2002/47/ES,
2004/25/ES, 2005/56/ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU a2013/36/EU a nariadenia
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1093/2010 a (EU) & 648/2012 (U. v. EU L 173, 12.6.2014, s. 1,
ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/59/0j).

SK


http://data.europa.eu/eli/dir/2014/59/oj

SK

na ziadost’ prislusného organu, schopny podlozit’ dovody identifikacie konecnej udalosti
alebo konecnych okolnosti a relevantny okamih zverejnenia.

9) Neuplny zoznam situacii uvedenych v &lanku 17 ods. 12 pism. b) nariadenia (EU)
€. 596/2014 by mal emitentom a ucastnikom trhu s emisnymi kvétami poskytniat
pravnu istotu pri posudzovani toho, ¢i existuje rozpor medzi dovernymi informaciami,
ktorych zverejnenie zamysl'aji odlozit’, a ich poslednym verejnym ozndmenim alebo
inym druhom komunikacie o tej istej zalezitosti. Vo vynimoc¢nych pripadoch, ked’ nie
je mozné vyvodit’ jasny zaver o tom, Ci existuje rozpor len na zaklade posledného
verejného ozndmenia alebo iného druhu komunikacie, by mal emitent alebo tcastnik
trhu s emisnymi kvotami zvazit' aj predchadzajiice oznamenia alebo komunikéaciu.

(10) S cielom zvysit' pravnu zrozumitelnost’ pre emitentov a ucastnikov trhu s emisnymi
kvotami pri posudzovani toho, ¢i st doverné informécie v rozpore s predchadzajiacimi
verejnymi ozndmeniami alebo inym druhom komunikacie, treba poskytnit’ zoznam
druhov komunikécie, ktoré by emitenti a ucastnici trhu s emisnymi kvotami mali
zohl'adnit’ vo svojom posudzovani,

PRIJALA TOTO NARIADENIE:

Clanok 1
Zverejiovanie dovernych informacii v zdlhavych procesoch

Neuplny zoznam konecnych udalosti alebo kone¢nych okolnosti v zdihavych procesoch
uvedenych v ¢lanku 17 ods. 12 pism. a) nariadenia (EU) ¢. 596/2014 je uvedeny v prilohe L.

Clanok 2
OdloZené zverejnenie dovernych informacii
1. Netplny zoznam situécii, v ktorych su doverné informacie v rozpore s poslednym verejnym

oznamenim alebo inym druhom komunikacie uvedenym v ¢lanku 17 ods. 12 pism. b)
nariadenia (EU) €. 596/2014, je uvedeny v prilohe II.

2. Na ucely odseku 1 st in¢ druhy komunikacie zo strany emitenta alebo i€astnika trhu s emisnymi
kvotami v tej istej zaleZitosti, na ktort sa vzt'ahujii doverné informécie, uvedené v prilohe II1.

Clanok 3
Nadobudnutie u¢innosti a uplatfiovanie

Toto nariadenie nadobuda tc¢innost’ tretim diilom nasledujiicim po jeho uverejneni v Uradnom
vestniku Eurdpskej unie.

Toto nariadenie je zadvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitel'né vo vsetkych ¢lenskych
Statoch.

V Bruseli 8. 4. 2026

Za Komisiu
predsednicka
Ursula VON DER LEYEN
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