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SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2024/...

ze dne...,

kterou se méni smérnice 2014/65/EU o trzich finan¢nich nastroji

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢l. 53 odst. 1 této smlouvy,
s ohledem na navrh Evropské komise,

po postoupeni navrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentim,

po konzultaci s Evropskou centralni bankou,

v souladu s fadnym legislativnim postupem!?,

1 Postoj Evropského parlamentu ze dne 16. ledna 2024 (dosud nezveiejnény v Ufednim
véstniku) a rozhodnuti Rady ze dne ....
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vzhledem k témto divodum:

(1

)

Komise ve svém sdéleni ze dne 24. zaii 2020 nazvaném ,,Unie kapitalovych trhti

pro obc¢any a podniky — novy akéni plan® (,,akéni plan pro UKT*) oznamila sviij zamér
predlozit legislativni navrh na vytvoteni nepietrzitého elektronického datového toku, ktery
by poskytoval komplexni ptehled o cenach a objemech kapitalovych nastrojti a podobnych
finan¢nich nastroja kapitalového typu obchodovanych v celé Unii napii¢ obchodnimi
systémy (dale jen ,,konsolidované obchodni informace*). Rada ve svych zavérech ze dne
2. prosince 2020 k akénimu planu Komise pro UKT vyzvala Komisi, aby podporovala
veétsi investicéni aktivitu v Unii tim, Ze zlepsi dostupnost a transparentnost udajt, k cemuz
dale posoudi, jak odstranit ptekazky, které brani zavedeni sluzby konsolidovanych

obchodnich informaci v Unii.

Komise ve svém sdé€leni ze dne 19. ledna 2021 nazvaném ,,Evropsky hospodaisky a
finan¢ni systém: podpora otevienosti, sily a odolnosti* potvrdila, ze ma v umyslu zlepsit,
zjednodusit a dale harmonizovat ramec pro transparentnost trhil s cennymi papiry v ramei
prezkumu smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU? a nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢&. 600/20143. V souvislosti s usilim zaméfenym na posileni
mezinarodni ulohy eura Komise rovnéz ozndmila, Ze soucésti této reformy bude navrzeni a
zavedeni sluzby konsolidovanych obchodnich informaci, zejména pro emise korporatnich
dluhopisi, s cilem zvysit sekundarni obchodovani s dluhovymi nastroji denominovanymi

v eurech.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finanénich nastrojii a o zmén& smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (Ut. vést. L 173,
12.6.2014, s. 349).

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finanénich nastroji a o zméné naiizeni (EU) ¢&. 648/2012 (Ut vést. L 173, 12.6.2014, s. 84).
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3) Soubézné s prezkumem smérnice 2014/65/EU je natizeni (EU) €. 600/2014 zménéno
nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) .../...*, které odstrafiuje hlavni pfekazky
branici vzniku konsolidovanych obchodnich informaci. Uvedené natfizeni zavadi povinné
oznamovani udaju poskytovateli konsolidovanych obchodnich informaci a zlepsuje kvalitu
udajii, mimo jiné tim, ze harmonizuje synchronizaci obchodnich hodin. Déle se uvedenym
nafizenim posiluji obchodni povinnosti a zavadi zakaz ptijimat platby za provedeni pokynt
urcitych zédkazniki v ur¢itém misté provadéni nebo za piedani pokynt téchto zakaznika
jakékoli treti stran¢ k provedeni v urcitém misté provadéni (,,platba za tok pokynu‘).
Jelikoz smérnice 2014/65/EU rovnéz obsahuje ustanoveni tykajici se sluzby
konsolidovanych obchodnich informaci a transparentnosti, mély by byt zmény natizeni

(EU) ¢. 600/2014 v uvedené smérnici zohlednény.

Ut. vést.: vlozte prosim ¢&islo nafizeni obsazeného v dokumentu PE-CONS 63/23
(2021/0385(COD)) a do poznamky pod ¢arou c¢islo, datum, ndzev a odkaz na vyhlaseni
uvedeného natizeni v Ufednim véstniku.

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) .../..., kterym se méni natizeni (EU)

¢. 600/2014, pokud jde o zvySeni transparentnosti tidajii, odstranéni piekazek vzniku
konsolidovanych obchodnich informaci, optimalizaci obchodnich povinnosti a zékaz
piijimani plateb za tok pokynt (Ut. vést. L, .../..., ELIL:...).
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4

Ustanoveni ¢l. 1 odst. 7 smérnice 2014/65/EU vyZzaduje, aby se systémy a zafizeni, v nichz
na sebe mohou vzajemné piisobit zajmy o obchodovani vice tietich stran, pokud jde

o nakup a prodej finan¢nich nastroju (,,mnohostranné systémy*), fidily pozadavky, které se
vztahuji na regulované trhy, mnohostranné obchodni systémy nebo organizované obchodni
systémy. Jak vSak doklada Evropsky organ dohledu (Evropsky organ pro cenné papiry a
trhy) (ESMA) ziizeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/20103

ve své zaveérecné zprave ze dne 23. biezna 2021 o fungovani organizovanych obchodnich
systému, trzni praxe ukazala, ze zdsada mnohostranné obchodni Cinnosti vyZadujici
povoleni nebyla v Unii dodrzovana, coz vedlo k nerovnym podminkdm mezi
mnohostrannymi systémy, které maji povoleni ptsobit jako regulovany trh, mnohostranny
obchodni systém nebo organizovany obchodni systém, a mnohostrannymi systémy, které
toto povoleni nemaji. Tato situace navic vytvofila pro nékteré ti€astniky trhu pravni
nejistotu, pokud jde o ocekavani tykajici se regulace téchto mnohostrannych systémi.. Aby
byly tcastnikiim trhu poskytnuty jasné informace, zajistény rovné podminky, zlepseno
fungovani vnitiniho trhu a zajiSténo jednotné uplatiiovani pozadavku, Ze hybridni systémy
mohou vykonavat mnohostranné obchodni ¢innosti pouze tehdy, pokud maji povoleni
pusobit jako regulovany trh, mnohostranny obchodni systém nebo organizovany obchodni
systém, m¢l by byt obsah ¢l. 1 odst. 7 smérnice 2014/65/EU piesunut ze smérnice
2014/65/EU do natizeni (EU) ¢. 600/2014. S ohledem na vynéti mnohostrannych systému
z pusobnosti ¢l. 1 odst. 7 smérnice 2014/65/EU a jejich zahrnuti do plisobnosti nafizeni
(EU) €. 600/2014 je rovnéz vhodné piesunout do uvedeného natizeni i definici

,mnohostranné¢ho systému*.

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010

o ztizeni Evropského organu dohledu (Evropského orgénu pro cenné papiry a trhy), o zméné
rozhodnuti &. 716/2009/ES a o zruseni rozhodnuti Komise 2009/77/ES (Ut. vést. L 331,
15.12.2010, s. 84).
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)

Ustanoveni ¢l. 2 odst. 1 pism. d) bodu ii) smérnice 2014/65/EU osvobozuje osoby
obchodujici na vlastni Gcet od pozadavku ziskat povoleni jako investi¢ni podnik nebo
uveérova instituce, pokud tyto osoby nejsou ¢leny nebo ucastniky regulovaného trhu nebo
mnohostranného obchodniho systému nebo nemaji ptimy elektronicky ptistup

k obchodnimu systému. Nefinan¢ni subjekty, které jsou ¢leny nebo tcastniky
regulovan¢ho trhu nebo mnohostranného obchodniho systému za ti¢elem provadéni
obchodt tykajicich se fizeni likvidity nebo za ticelem sniZeni rizik pfimo souvisejicich

s obchodni ¢innosti nebo korporatnim financovanim, by nemély mit povinnost ziskat
povoleni pasobit jako investicni podnik, nebot” takovy pozadavek by byl nepfiméieny.
Pokud jde o ptimy elektronicky ptistup k obchodnimu systému, ¢l. 17 odst. 5 a ¢l. 48 odst.
7 smérnice 2014/65/EU vyZaduji, aby poskytovatelé ptimého elektronického piistupu byli
povolenymi investicnimi podniky nebo uvérovymi institucemi. Investi¢ni podniky nebo
uveérove instituce, které poskytuji pfimy elektronicky ptistup, odpovidaji za zajisténi toho,
ze jejich zékaznici dodrzuji pozadavky stanovené v €l. 17 odst. 5 a ¢l. 48 odst. 7 smérnice
2014/65/EU. Tato funkce ,,straZce piistupu‘ je t€innd a diky ni neni nutné, aby se na
zékazniky poskytovatele pfimého elektronického pftistupu, véetné osob obchodujicich na
vlastni ucet, smérnice 2014/65/EU vztahovala. Kromé toho by zruseni tohoto pozadavku
ptispélo k rovnym podminkam mezi osobami usazenymi v Unii na jedné stran¢ a na strané
druhé osobami usazenymi ve tietich zemich, jez vstupuji do systémi Unie prostfednictvim

pfimého elektronického ptistupu a u nichz smérnice 2014/65/EU nepoZaduje povoleni.
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(6)

(7

Ustanoveni ¢l. 18 odst. 7 smérnice 2014/65/EU vyzaduje, aby mnohostranné obchodni
systémy a organizované obchodni systémy mély alespon tfi fyzicky plsobici Cleny ¢i
uzivatele. Tento pozadavek by se mél vztahovat na vS§echny mnohostranné systémy. Proto

by se m¢l rozsitit na regulované trhy.

Smérnice 2014/65/EU stanovi, ze investi¢ni podnik je povazovan za systematického
internalizatora pouze tehdy, pokud svou ¢innost vykonava organizované, Casto,
systematicky a ve vyznamném rozsahu, nebo pokud si rezim systematického
internalizatora zvoli. Pro urCeni toho, co znamena Casto, systematicky a ve vyznamném
rozsahu, se pouzivaji kvantitativni kritéria. To vede k nadmérné zatézi pro investi¢ni
podniky, které jsou povinny provést posouzeni, a pro organ ESMA, ktery je povinen udaje
pro ucely posouzeni zvefejnit. Posouzeni na zaklad¢ téchto kritérii by proto mélo byt
nahrazeno kvalitativnim posouzenim. Vzhledem k tomu, Ze natizeni (EU) €. 600/2014 se
meéni tak, aby byli systematicti internalizatofi vyiati z piisobnosti pozadavkl na
predobchodni transparentnost u nekapitalovych néstroji, mélo by se kvalitativni posouzeni
systematickych internalizatori vztahovat pouze na kapitadlové néstroje. Investicni podnik
by vSak m¢l mit moznost rozhodnout se, ze se stane systematickym internalizatorem pro

nekapitalové nastroje.
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®)

Ustanoventi ¢l. 27 odst. 3 a ¢l. 27 odst. 6 smérnice 2014/65/EU obsahuji pozadavek, aby
mista provadéni zvetejiiovala zpravy se seznamem udajii tykajicich se povinnosti provadet
pokyny za podminek nejvyhodnéjSich pro zakaznika (,,nejlepsi zptsob provedeni®).
Diikazy a zpétna vazba od zGcastnénych stran ukazaly, ze tyto zpravy jsou Cteny ziidka a
neumoziuji investortim nebo jinym uzivateltim téchto zprav provadét na zaklad¢ informaci
v nich poskytnutych smysluplnd srovnani. Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU)
2021/3386 proto pozadavek na podavani zprav podle €l. 27 odst. 3 smérnice 2014/65/EU
na dva roky pozastavila za icelem piezkumu. Natizeni (EU) .../... * pozménuje nafizeni
(EU) €. 600/2014 s cilem odstranit pifekazky, které branily vzniku konsolidovanych
obchodnich informaci. Udaje, které ma sluzba konsolidovanych obchodnich informaci
Sifit, jsou evropska nejlepsi kupni a prodejni cena, poobchodni informace o obchodech

s akciemi a fondy obchodovanymi v obchodnim systému (ETF) a poobchodni informace o
obchodech s dluhopisy a OTC derivaty. Tyto informace lze pouzit k prokazani nejlepsiho
zpusobu provedeni. Pozadavek na podavani zprav stanoveny v ¢l. 27 odst. 3 smérnice

2014/65/EU proto jiz nebude relevantni a mél by byt zrusen.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2021/338 ze dne 16. tinora 2021, kterou se
meéni smérnice 2014/65/EU, pokud jde o pozadavky na informace, fizeni produktl a limity
pozic, a smérnice 2013/36/EU a (EU) 2019/878, pokud jde o pouziti téchto smérnic

v pfipadé¢ investi¢nich podniki, s cilem napomoci oZiveni po krizi zptisobené onemocnénim
COVID-19 (Ut. vést. L 68, 26.2.2021, s. 14).

Ut. vést.: vlozte prosim &islo nafizeni obsazeného v dokumentu PE-CONS 63/23
(2021/0385(COD)).
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©)

Clanek 27 smérnice 2014/65/EU rovnéz obsahuje obecngjsi ustanoveni tykajici se
nejlepsiho zplisobu provedeni. Odlisné vyklady tohoto ¢lanku ptislusnymi vnitrostatnimi
organy vSak vedly k rozdilnym piistuptim k uplatiiovani pozadavkii na nejlepsi zptisob
provedeni a dohledu nad trznimi postupy. Tento rozdil je obzvlasté ziejmy v riznych
zpisobech, jakymi jsou v celé Unii regulovany postupy tykajici se pfijimani platby za tok
pokynu. Nafizeni (EU) .../...*, kterym se méni nafizeni (EU) ¢. 600/2014, investi¢nim
podnikiim zakazuje, aby piijimaly takové platby v celé Unii. Ze zpétné vazby od
regulacnich organii a zicastnénych stran vsak vyplynulo, Ze by bylo rovnéz vhodné dale
vyjasnit pozadavky na nejlepsi zpisob provedeni v ptipad¢ profesionélnich zédkaznikd.
Organ ESMA by proto mél vypracovat navrhy regulacnich technickych norem tykajicich
se kritérii, jez by méla byt vzata v tivahu pro ucely stanoveni a posouzeni Ui€innosti zasad
provadéni pokynti podle €l. 27 odst. 5 a 7 smérnice 2014/65/EU, a to s ohledem na rozdil

mezi neprofesionalnimi a profesionalnimi zékazniky.

Ut. vést.: vlozte prosim &islo nafizeni obsazeného v dokumentu PE-CONS 63/23

(2021/0385(COD)).
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(10)

(11)

Spravné fungovani sluzby konsolidovanych obchodnich informaci zavisi na kvalité udaju,
které poskytovatel konsolidovanych obchodnich informaci obdrzi. Natizeni (EU)

¢. 600/2014 stanovi pozadavky na kvalitu udaji, které¢ by méli ptispévatelé do sluzby
konsolidovanych obchodnich informaci dodrzovat. S cilem zajistit, aby investi¢ni podniky
a organizatofi trhu provozujici mnohostranny obchodni systém nebo organizovany
obchodni systém a regulované trhy tyto pozadavky G€inné plnili, by ¢lenské staty mély
vyzadovat, aby k tomu tyto investi¢ni podniky, organizatofi trhu a regulované trhy zavedli

nezbytna opatieni.

Ziskavani vysoce kvalitnich udaji ma zésadni vyznam pro fungovani sluzby
konsolidovanych obchodnich informaci a vnitiniho trhu a vyzaduje, aby vSichni
poskytovatelé tdajt i poskytovatel konsolidovanych obchodnich informaci opatiovali své
udaje Casovym razitkem synchronizované, a tedy aby synchronizovali své obchodni
hodiny. Natizeni (EU) .../... * proto pozménuje natizeni (EU) ¢. 600/2014 tak, aby tento
pozadavek, ktery se podle smérnice 2014/65/EU vztahuje pouze na obchodni systémy a
jejich €leny, ucastniky ¢i uzivatele byl rozsifen na systematické internalizatory, uréené
subjekty zvetejnujici informace, schvalené systémy pro uvefejiovani informaci a
poskytovatele konsolidovanych obchodnich informaci. Jelikoz je tento pozadavek nyni

stanoven v nafizeni (EU) ¢. 600/2014, l1ze jej ze smérnice 2014/65/EU vyjmout.

Ut. vést.: vlozte prosim &islo nafizeni obsazeného v dokumentu PE-CONS 63/23

(2021/0385(COD)).
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(12) Rémec pro regulaci unijnich trht s finanénimi néstroji obsahuje mnoho hmotnépravnich
pozadavkl stanovenych v natfizeni (EU) ¢. 600/2014, které podléhaji dohledu a sankcim a
opatfenim na vnitrostatni urovni v souladu s ¢lanky 69 a 70 smérnice 2014/65/EU.
Natizenim (EU) .../... * se do nafizeni (EU) ¢. 600/2014 zahrnuji nova pravidla tykajici se
mechanismu objemového stropu, povinného poskytovani daji poskytovateli sluzby
konsolidovanych obchodnich informaci, standardu kvality tidaja, které poskytovatelé musi
dodrzovat, a zakazu pfijimani plateb za tok pokynti. Jelikoz za dohled nad ptislusnymi
subjekty odpovidaji vnitrostatni organy, mély by byt tyto nové hmotnépravni pozadavky
doplnény na seznam ustanoveni ve smérnici 2014/65/EU, k nimZ maji ¢lenské staty

stanovit sankce na vnitrostatni arovni.

Ut. vést.: vlozte prosim &islo nafizeni obsazeného v dokumentu PE-CONS 63/23
(2021/0385(COD)).
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(13) Smérnice 2014/65/EU obsahuje pravidla, kterd vyzaduji, aby obchodni systémy zavedly
mechanismy s cilem omezit nadmérnou volatilitu na trzich, zejména zastaveni
obchodovani a cenova pasma. Avsak extrémni okolnosti, s nimiz se trhy s energetickymi
derivaty a komoditnimi derivaty potykaly béhem energetické krize v roce 2022, vedly
k dalsi kontrole téchto mechanismi a ukdzaly, Ze jejich aktivace ptisluSnymi obchodnimi
systémy v Unii neni dostate¢n¢ transparentni, jak orgdn ESMA zdiiraznil ve své odpovédi
ze dne 22. zaii 2022 na zadost Komise o radu ohledné feSeni nadmérné volatility na trzich
s energetickymi derivaty. U¢astniktim trhu by prospélo, kdyby méli k dispozici vice
informaci a kdyby se zvysila transparentnost, pokud jde o okolnosti, které vedou k
zastaveni nebo omezeni obchodovani, a pokud jde o zasady, které maji regulované trhy
zohlednit s cilem stanovit hlavni technické parametry pro zastaveni nebo omezeni
obchodovani. Organ ESMA by mél prostfednictvim navrhili regulacnich technickych norem
stanovit zasady, které maji regulované trhy zohlednit s cilem stanovit hlavni technické
parametry pro zastaveni nebo omezeni obchodovani. Vzhledem k tomu, Ze je dtlezité
zajistit fadné obchodovani, mély by si regulované trhy ponechat Sirokou posuzovaci
pravomoc, pokud jde o to, jaké mechanismy pouzit a jaké parametry pro tyto mechanismy
stanovit. Kromé toho by mély piislusné vnitrostatni organy peclivé sledovat, jak obchodni
systémy tyto mechanismy vyuzivaji, a pfipadné uplatiiovat své pravomoci v oblasti

dohledu.
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(14)

V navaznosti na energetickou krizi v roce 2022 a z ni vyplyvajici vyssi a Castéjsi vyzvy

k dodatkové uhrad€ marzi a extrémni volatilitu existuji diivody pro komplexni posouzeni
vhodnosti celkového ramce pro trhy s komoditnimi derivaty, pro trhy s povolenkami

na emise a pro trhy s derivaty na povolenky na emise. Toto posouzeni by mélo byt
strategicky zaméteno a mélo by zohlednit likviditu a fadné fungovani trhi s komoditnimi
derivaty, povolenkami na emise a derivaty na povolenky na emise v Unii, aby se zajistilo,
ze ramec upravujici tyto trhy je vhodny k danému ucelu s cilem usnadnit energetickou
transformaci a zajistit potravinovou bezpecnost a schopnost trhli odolavat vnéjSim otfestm.
Pti provadéni své analyzy by méla Komise rovnéz vzit v Givahu, Ze trhy s komoditnimi
derivaty hraji dalezitou ulohu pii zajistovani toho, aby i€astnici trhu mohli fadné fidit
rizika plynouci z jejich obchodni ¢innosti, a Ze je velmi dilezité stanovit spravné
parametry pro zaji§téni toho, aby Unie méla konkuren¢ni likvidni trhy s komoditnimi
derivaty, jez zajisti otevienou strategickou autonomii Unie a realizaci Zelené dohody pro
Evropu. S ohledem na tyto cile by Komise méla nejprve posoudit, zda rezimy limitl pozic
a kontrol fizeni pozic napomohly pfedchédzet zneuzivani trhu a ptispély k podpote fadného
stanovovani cen a podminek vypofadani. V rdmci tohoto posouzeni by se mélo rovnéz

stanovit, do jaké miry by se vznikajici trhy s energetickymi derivaty mohly v Unii rozvijet.
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Zadruh¢ by Komise méla posoudit kritéria pro urceni toho, kdy mé byt na Grovni skupiny
urcitd ¢innost povazovana za doplitkovou k hlavni podnikatelské ¢innosti, s pfihlédnutim k
celkové likvidité trhli s komoditnimi derivaty, povolenkami na emise a derivaty na
povolenky na emise a jejich fadnému fungovani. Energetické spolecnosti se v rostouci
mife ujimaji ulohy tviircii trhu na trzich s energetickymi derivaty. Komise by proto méla
vzit v iivahu celkovy dopad vyjimky pro dopliikovou ¢innost tim, ze se zaméii nejen na
udéleni povoleni, ale také na vliv obezietnostnich pozadavki stanovenych v natizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/20337 a povinnosti tykajicich se clearingu,
pozadavkl na dozajisténi a zajiSténi kolaterdlem podle natizeni Evropského parlamentu a
Rady (EU) ¢. 648/20123. Zatieti by Komise mé&la posoudit, do jaké miry by se udaje o
obchodech na trzich s komoditnimi derivéaty nebo derivaty na povolenky na emise mohly
shromazd’ovat na Grovni jedin¢ho subjektu pro shromazd’ovani idaji a harmonizovat v
natizenich (EU) ¢. 600/2014 a (EU) €. 648/2012, pokud jde o pocet datovych poli, format,
technologie pro predkladani udaji, procesy technického potvrzeni a ptijemce udaja.
Jedinym subjektem pro shromazd’ovani idaji by mohl byt poskytovatel konsolidovanych
obchodnich informaci pro derivaty. Komise by méla posoudit, které udaje o obchodech by

byly relevantni pro vefejnost a jak by se tyto udaje o obchodech mély co nejlépe $ifit.

7 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2033 ze dne 27. listopadu 2019
o obezfetnostnich pozadavcich na investicni podniky a o zméné natizeni (EU) ¢. 1093/2010,
(EU) &. 575/2013, (EU) &. 600/2014 a (EU) &. 806/2014 (Ut. vést. L 314, 5.12.2019, s. 1).

8 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 648/2012 ze dne 4. Cervence 2012 o OTC
derivétech, Gistiednich protistranach a registrech obchodnich tdaji (Ut. vést. L 201,
27.7.2012,s. 1).
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(15)

(16)

(17)

Na Komisi by méla byt pfenesena pravomoc piijmout regulacni technické normy, které
vypracuje organ ESMA, pokud jde o: kritéria, kterd je tfeba vzit v vahu pfi stanoveni a
posuzovani ucinnosti zasad provadéni pokynt, zasady, které maji regulované trhy
zohlednit pii urCovani svych mechanismi k zastaveni nebo omezeni obchodovani, a
informace, které maji regulované trhy zvefejnovat o okolnostech vedoucich k zastaveni
nebo omezeni obchodovani, véetné parametrt pro zastaveni obchodovani, které maji
regulované trhy oznamovat pfislusSnym organim. Komise by méla tyto regulacni technické
normy piijmout prostiednictvim aktl v pfenesené pravomoci podle clanku 290 Smlouvy

o fungovani Evropské unie a v souladu s ¢lanky 10 az 14 natizeni (EU) ¢. 1095/2010.

Jelikoz cili této smérnice, totiz zlepsit transparentnost na trzich finan¢nich néstrojt a
posilit mezindrodni konkurenceschopnost kapitalovych trht Unie, nemiiZze byt dosaZzeno
uspokojivé clenskymi staty, ale spiSe jich, z dlivodu jejich rozsahu a u€inkl, mize byt 1épe
dosazeno na urovni Unie, mize Unie pfijmout opatieni v souladu se zasadou subsidiarity
stanovenou v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii. V souladu se zdsadou proporcionality
stanovenou v uvedeném clanku nepiekracuje tato smérnice ramec toho, co je nezbytné

pro dosazeni téchto cild.

Smérnice 2014/65/EU by proto méla byt odpovidajicim zpisobem zménéna,

PRIJALY TUTO SMERNICI:
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Clanek 1
Zmény smernice 2014/65/EU

Smérnice 2014/65/EU se méni takto:
1) V ¢lanku 1 se zrusuje odstavec 7.
2) V ¢l. 2 odst. 1 pism. d) se bod ii) nahrazuje timto:

,»11)  jsou ¢leny nebo uGcastniky regulovaného trhu nebo mnohostranného obchodniho
systému, s vyjimkou nefinancnich subjektt, které provadéji obchody v obchodnim
systému, kdy jsou tyto obchody soucasti fizeni likvidity nebo jsou objektivné
méfitelné jako snizujici rizika piimo souvisejici s obchodnimi ¢innostmi nebo

korporatnim financovanim téchto nefinancnich subjekti nebo jejich skupin;*
3) V ¢lanku 4 se odstavec 1 méni takto:

a)  bod 19 se nahrazuje timto:

,»19) ,,mnohostrannym systémem‘ mnohostranny systém ve smyslu ¢l. 2 odst. 1

bodu 11 nafizeni (EU) ¢. 600/2014;*
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b)  bod 20 se nahrazuje timto:

,»20) ,,systematickym internalizatorem® investi¢ni podnik, ktery organizovang, ¢asto
a systematicky obchoduje na vlastni ucet s kapitalovymi néstroji pii provadéni
pokynii zakazniki mimo regulovany trh, mnohostranny obchodni systém nebo
organizovany obchodni systém, aniz by provozoval mnohostranny systém,

nebo ktery se rozhodne ziskat status systematického internalizatora.
4) Clanek 27 se méni takto:
a)  odstavec 2 se zrusuje;
b)  odstavec 3 se nahrazuje timto:

»3. S ohledem na finan¢ni néstroje, na néz se vztahuji obchodni povinnosti
stanovené v ¢lancich 23 a 28 natizeni (EU) ¢. 600/2014, ¢lenské staty vyzaduyji,
aby investi¢ni podnik po provedeni pokynu jménem zdkaznika informoval

zakaznika o mist¢, kde byl pokyn proveden.*;

c) odstavec 6 se zrusuje;
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d) odstavec 7 se nahrazuje timto:

e

Clenské staty vyzaduiji, aby investiéni podniky provadgjici pokyny zakaznikt
sledovaly t¢innost svych opatieni k provadéni pokynt a piislusnych zasad

za Gdelem zji§téni a piipadné napravy jakychkoli nedostatkil. Clenské staty
zejména vyzaduji, aby tyto investi¢ni podniky pravidelné vyhodnocovaly, zda
mista provadéni uvedend v zasadach provadéni pokynti poskytuji zakaznikiim
nejlepsi mozny vysledek nebo zda jsou v opatienich tykajicich se provadéni
pokyntl nutné zmény. Clenské staty vyzaduji, aby investi¢ni podniky
informovaly zékazniky, s nimiz maji trvaly zakaznicky vztah, o vSech
podstatnych zménach svych opatieni pro provadéni pokyni nebo zasad

provadéni pokyni.*;

e) odstavec 10 se nahrazuje timto:

,»10. ESMA vypracuje navrhy regulac¢nich technickych norem pro uptesnéni kritérii,

ktera maji byt vzata v uvahu pro ucely stanoveni a posuzovani u¢innosti zasad
provadéni pokyntl podle odstavct 5 a 7, pficemz zohledni, zda jsou tyto

pokyny provadény jménem neprofesionalnich nebo profesiondlnich zdkaznik.
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Tato kritéria zahrnuji alespori:

a) faktory urCujici vybér mist provadéni zahrnutych do zasad provadéni
pokynt;
b)  cCetnost posuzovani a aktualizace zasad provadéni pokynt;

c)  zpusob, jak ucit druhy finan¢nich néstroji podle odstavce 5.

ESMA ptedlozi tyto navrhy regulacnich technickych norem Komisi do ...

[9 mésich ode dne vstupu této pozméenujici smérnice v platnost].

Na Komisi je pienesena pravomoc doplnit toto natizeni pfijetim regulac¢nich
technickych norem uvedenych v prvnim pododstavci v souladu s ¢lanky 10 az

14 natizeni (EU) ¢. 1095/2010.
5) V €l. 31 odst. 1 se doplituje novy pododstavec, ktery zni:

,.Clenské staty pozaduji, aby investiéni podniky a organizatofi trhu provozujici
mnohostranny obchodni systém nebo organizovany obchodni systém méli zavedena
opatfeni, ktera zajisti, ze splituji standardy kvality udaji podle clanku 22b natizeni (EU)

¢. 600/2014.*
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6) V €l. 47 odst. 1 se dopliiuji nova pismena, ktera znéji:

,»g) mél zavedena opatieni, kterd zajisti, ze splituje standardy kvality Gdaja podle ¢lanku

22b natizeni (EU) €. 600/2014;

h)  m¢l alespon tii fyzicky piisobici Cleny ¢i uzivatele, z nichz kazdy ma moznost

vstupovat se vSemi ostatnimi do interakce, pokud jde o tvorbu cen.*
7) Clanek 48 se méni takto:
a)  odstavec 5 se méni takto:
1)  prvni pododstavec se nahrazuje timto:

,.Clenské staty vyzaduji, aby byl regulovany trh schopen do¢asné zastavit nebo
omezit obchodovani, pokud nastane mimotadna situace nebo na daném trhu ¢i
souvisejicim trhu dojde béhem kratkého obdobi k vyraznému pohybu cen
finan¢niho nastroje, a aby byl schopen ve vyjimecném ptipadé€ zrusit, zménit ¢i
opravit jakykoli obchod. Clenské staty vyzaduiji, aby regulovany trh zajistil, Ze
parametry pro zastaveni nebo omezeni obchodovani budou vhodné nastaveny
zpusobem, ktery zohledni likviditu riznych kategorii a podkategorii aktiv,
povahu trzniho modelu a typy ucastnikli a bude dostate¢ny k tomu, aby

nedochézelo k vyraznému naruSeni ukédznénosti obchodovani.*;
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doplnuji se nové pododstavce, které znéji:

,.Clenské staty vyzaduji, aby regulovany trh na svych internetovych strankach
zvetejnoval informace o okolnostech vedoucich k zastaveni nebo omezeni
obchodovani a o zasadach pro urceni hlavnich technickych parametra

pouzitych k jeho zastaveni ¢i omezeni.

Clenské staty zajisti, aby v ptipadé, Ze regulovany trh navzdory vyraznému
pohybu cen finan¢niho nastroje nebo souvisejicich finan¢nich nastroji, ktery
vedl k obchodnim podminkdm naruSujicim fadné fungovani jednoho nebo vice
trhil, nezastavi nebo neomezi obchodovani, jak je uvedeno v prvnim
pododstavci, mohly ptislusné organy ptijmout vhodna opatieni k obnoveni
bézného fungovani téchto trhil, véetné uplatnéni pravomoci dohledu uvedenych

v Cl. 69 odst. 2 pism. m) az p).*;
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b)  odstavec 12 se méni takto:

i)

v prvnim pododstavci se dopliiuji nova pismena, kterd zné&ji:

,h) zasady, které maji regulované trhy zohlednit pfi stanovovani svych
mechanismi pro zastaveni nebo omezeni obchodovani v souladu
s odstavcem 5, s pfihlédnutim k likvidité riznych kategorii a
podkategorii aktiv, povaze trzniho modelu a typtim uzivateld, aniz je
dotcena volnost uvazeni regulovanych trhli pfi stanovovani téchto

mechanismu;

i)  informace, které maji regulované trhy zvetejiiovat, véetné parametrd pro
zastaveni obchodovani, které maji regulované trhy hlasit piislusSnym

organtim podle odstavce 5.;
druhy a tfeti pododstavec se nahrazuji timto:

»ESMA ptedlozi tyto navrhy regulacnich technickych norem Komisi do ... [12

meésict ode dne vstupu této pozménujici smérnice v platnost].

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici ptijetim regulacnich
technickych norem uvedenych v prvnim pododstavci v souladu s ¢lanky 10 az

14 natizeni (EU) €. 1095/2010.;
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c) odstavec 13 se zruSuje.

8) V €l. 49 odst. 2 se doplituje novy pododstavec, ktery zni:
,,V ptipad¢ akcii s mezinarodnim identifika¢nim Cislem cenného papiru (ISIN) vydanym
mimo Evropsky hospodaisky prostor (EHP) nebo akcii s ¢islem ISIN z EHP, se kterymi se
obchoduje v systému tfeti zem¢ v mistni méné nebo jiné méne, nez je ména EHP, jak je
uvedeno v ¢l. 23 odst. 1 pism. a) nafizeni (EU) ¢. 600/2014, a u nichz se obchodni systém,
ktery je nejvyznamnéjSim trhem z hlediska likvidity, nachazi ve tfeti zemi, mohou
regulované trhy stanovit stejny krok kotace, jaky plati v daném systému.*
9) Clanek 50 se zrusuje.
10) Clanek 57 se méni takto:
a)  nazev se nahrazuje timto:
»Limity pozic u komoditnich derivatii a kontroly Fizeni pozic u komoditnich derivatu
a derivatit na povolenky na emise*;
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b) v odst. 8 se prvni pododstavec méni takto:

(@)

(i)

navéti se nahrazuje timto:

,.Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podnik nebo organizator trhu provozujici
obchodni systém, v némz se obchoduji komoditni derivaty nebo derivaty na
povolenky na emise, uplatiioval kontroly fizeni pozic, které zahrnuji pravomoci

obchodniho systému:*;
pismeno b) se nahrazuje timto:

»(b) ziskavat od osob informace, v€etné veskeré piislusné dokumentace,
tykajici se velikosti a uc¢elu uzaviené expozice nebo pozice, informace
o skute¢nych vlastnicich, jakychkoli dohodéach o jednani ve shod¢
a jakychkoli souvisejicich aktivech nebo pasivech na zakladnim trhu, a to
ptipadné véetné informaci o pozicich drzenych v derivatech na
povolenky na emise nebo pozicich drzenych v komoditnich derivatech,
které jsou zalozeny na stejném podkladovém aktivu a sdili stejné
charakteristiky v jinych obchodnich systémech a v ekonomicky

rovnocennych OTC smlouvéch prostfednictvim ¢lenl a ti€astniki;*.
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11) Clanek 58 se méni takto:
a)  odstavec 1 se méni takto:
1)  prvni pododstavec se méni takto:
— naveéti se nahrazuje timto:

,,Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podnik nebo organizator trhu
provozujici obchodni systém, v némz se obchoduji komoditni derivaty

nebo derivaty na povolenky na emise:*;
— pismeno a) se nahrazuje timto:
,»a) zverejioval:

i) uobchodnich systému, v nichz se obchoduji opce, dvé
tydenni zpravy, z nichZ v jedné nejsou zahrnuty opce,
se souhrnnymi pozicemi, jez v jednotlivych komoditnich
derivatech nebo derivatech na povolenky na emise
obchodovanych v jejich obchodnich systémech drzi
jednotlivé kategorie osob, s uvedenim poctu dlouhych a
kratkych pozic podle téchto kategorii, jejich zmén
od predchozi zpravy, procentniho podilu celkovych
otevienych pozic podle kategorii a poctu osob drzicich pozici

v jednotlivych kategoriich v souladu s odstavcem 4;
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i1)  u obchodnich systému, v nichz se neobchoduji opce, tydenni

zpravu o prvcich uvedenych v bodé¢ 1);*
i1)  doplnuje se novy pododstavec, ktery zni:

,.Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podnik nebo organizator trhu provozujici
obchodni systém, v némz se obchoduji komoditni derivaty nebo derivaty na
povolenky na emise, piedal zpravy uvedené v pismenu a) prvniho pododstavce
prislusnému organu a organu ESMA. ESMA pot¢ informace obsazené v téchto

zpravach centralné zvetejiuje.*;
b)  odstavec 2 se nahrazuje timto:

2. Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky obchodujici s komoditnimi
derivaty nebo derivaty na povolenky na emise mimo obchodni systém poskytly
ustfednimu pfislusnému organu uvedenému v €l. 57 odst. 6 nebo — pokud
ustiedni pfislusny orgdn neexistuje — prislusSnému organu obchodniho systému,
kde jsou obchodovany komoditni derivaty nebo derivaty na povolenky na
emise, alespon jednou denné uplny rozpis svych pozic ziskanych
v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvach, jakoZ 1 pozic svych zdkaznikl
a zakaznik jejich zakazniki aZ po konecného zdkaznika, v souladu
s ¢lankem 26 natizeni (EU) €. 600/2014, a pokud se pouzije, s ¢lankem 8
natfizeni (EU) €. 1227/2011.%;
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c) v odstavci 4 se prvni pododstavec méni takto:

i)

navéti se nahrazuje timto:

»Investicni podnik nebo organizator trhu provozujici dany obchodni systém
klasifikuje osoby drzici pozice v komoditnim derivatu nebo v derivatu
na povolenky na emise podle povahy jejich hlavni podnikatelské ¢innosti,

s ptihlédnutim k jakémukoliv platnému povoleni, jako:*;
pismeno e) se nahrazuje timto:

»€) provozovatele s povinnosti dodrzovat pozadavky smérnice 2003/87/ES,

v ptipadé derivatli na povolenky na emise.;

d) v odstavci 5 se ¢tvrty pododstavec nahrazuje timto:

,,V pripadé¢ derivatii na povolenky na emise neni poddvanim zprav dotéena povinnost

spliiovat pozadavky smérnice 2003/87/ES.*

12) Clanek 70 odst. 3 se méni takto:

a) v pismenu a) se zrusuje bod xxx);
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b)  pismeno b) se méni takto:

1)  vklada se novy bod, ktery zni:
»l1a) clanek 5;¢

i1)  bod v) se nahrazuje timto:
»V) CL 8 odst. 1;
va) Cl. 8aodst. 1a?2;
vb) c¢lanek 8b;“

ii1)  bod vii) se nahrazuje timto:

,Vvil) €L 11 odst. 1 druhy pododstavec prvni véta, ¢l. 11 odst. 1a druhy
pododstavec, ¢l. 11 odst. 1b a ¢l. 11 odst. 3 ¢tvrty pododstavec;

viia) ¢l. 11a odst. 1 druhy pododstavec prvni véta a ¢l. 11a odst. 1 Ctvrty

pododstavec;*
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Vi)

vii)

viii)

body ix), X) a xi) se nahrazuji timto:

»1X)

X)

x1)

Cl. 13 odst. 1 a 2;

Cl. 14 odst. 1,2 a 3;

¢l. 15 odst. 1 prvni pododstavec, druhy pododstavec prvni a tfeti véta a

ctvrty pododstavec, €l. 15 odst. 2 a €l. 15 odst. 4 druhd véta;*

bod xiii) se zrusuje;

bod xiv) se nahrazuje timto:

»X1V) Cl. 20 odst. 1 a 1a a ¢l. 20 odst. 2 prvni véta;*

vkladaji se nové body, které zné&ji:

»xvia) ¢l.22aodst. 1 a5azs§;

xvib) €l. 22b odst. 1;

xvic) ¢lanek 22¢ odst. 1;*

bod xxi) se nahrazuje timto:

»Xxx1) €l. 28 odst. 1;*
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iX)  bod xxiv) se nahrazuje timto:
»Xxiv) €L 31 odst. 3;*
x)  vklada se novy bod, ktery zni:
»Xxviia) ¢lanek 39a;*.
13) V clanku 90 se doplnuje novy odstavec, ktery zni:

,»J. Komise po konzultaci s ESMA, EBA a ACER piedlozi Evropskému parlamentu a
Radé¢ zpravy obsahujici komplexni posouzeni trhli s komoditnimi derivaty,
povolenkami na emise a derivaty na povolenky na emise. V téchto zpravach se
alesponl u kazdého z téchto prvka posoudi jejich pfinos k likvidité a fadnému
fungovani unijnich trhii s komoditnimi derivaty, s povolenkami na emise nebo

s derivaty na povolenky na emise:

a)  rezimy pro limity pozic a kontroly fizeni pozic na zaklad¢ udaji poskytnutych

ptislusnymi organy orgdnu ESMA v souladu s ¢I. 57 odst. 5 a 10;
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b)

prvky uvedené v ¢l. 2 odst. 4 druhém a tfetim pododstavci této smérnice a
kritéria pro urceni, kdy ma byt na tirovni skupiny urcita ¢innost povazovéana za
doplitkovou k hlavni ¢innosti podle nafizeni Komise v pfenesené pravomoci
(EU) 2021/1833%*, s ptihlédnutim ke schopnosti osob uvedenych v ¢l. 2 odst. 1
pism. j) této smérnice uzavirat obchody za tcelem uc¢inného snizeni rizik ptimo
souvisejicich s obchodni ¢innosti nebo korporatnim financovanim, uplatiiovani
pozadavki od 26. Cervna 2026 pro investicni podniky specializované na
komoditni derivaty nebo povolenky na emise nebo jejich derivaty, jak je
stanoveno v nafizeni (EU) 2019/2033, a pozadavkl na finan¢ni protistrany

stanovenych v nafizeni (EU) ¢. 648/2012;

ve vztahu k obchodiim na trzich s komoditnimi derivaty nebo s derivaty

na povolenky na emise, klicové prvky pro ziskani harmonizovaného souboru
udajti, udaji o obchodech jedinym subjektem pro shromazd’ovani udaji a
prislusné informace o udajich o obchodech, které maji byt zvetejnény, a jejich

nejvhodnéjsi format.
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Komise predlozi:

— zpravu uvedenou v prvnim pododstavci pism. b) tohoto odstavce

do 31. ¢ervence 2024 a

— zpravy uvedené v prvnim pododstavci pism. a) a ¢) tohoto odstavce

do 31. ¢ervence 2025.

K témto zpravam se piipadné ptilozi legislativni névrh tykajici se cilenych
zmén trznich pravidel ramce pro komoditni derivaty, povolenky na emise nebo

derivaty na povolenky na emise.

* Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2021/1833 ze dne 14. ¢ervence 2021,
kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU
uptesnénim kritérii k uréeni toho, kdy ma byt na tirovni skupiny urcita ¢innost
povazovana za doplitkovou k hlavni podnikatelské ¢innosti (Ut. vést. L 372,
20.10.2021, s. 1)..
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Clanek 2

Provedeni

1. Clenské staty do ... [18 mésicti ode dne vstupu této pozméiujici smérnice v platnost]
uvedou v Ucinnost pravni a spravni predpisy nezbytné pro dosazeni souladu s touto

smérnici. Neprodlené o nich uvédomi Komisi.

Tato opatieni pfijata ¢lenskymi staty musi obsahovat odkaz na tuto smérnici nebo musi byt

takovy odkaz ucinén pii jejich ifednim vyhlaseni. Zptisob odkazu si stanovi Clenské staty.

2. Clenské staty sdéli Komisi znéni hlavnich opatieni vnitrostatnich pravnich predpist, které

pfijmou v oblasti plisobnosti této smérnice.
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Clanek 3
Vstup v platnost

Tato smérnice vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské unie.

Clanek 4
Urceni
Tato smérnice je urcena ¢lenskym statim.
V ...dne...
Za Evropsky parlament Za Radu
predsedkyné predseda/predsedkynée
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