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NARIZENI EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2025/...
ze dne 8. Fijna 2025,

kterym se méni narizeni (EU) ¢. 909/2014,

pokud jde o kratsi cyklus vyporadani v Unii

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢lanek 114 této smlouvy,
s ohledem na navrh Evropské komise,

po postoupeni navrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentiim,

s ohledem na stanovisko Evropské centralni banky!,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socidlniho vyboru?,

v souladu s fadnym legislativnim postupem?,

1 Ut. vést. C, C/2025/2274, 14.4.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/2274/0j.
2 Ut. vest. C, C/2025/3203, 2.7.2025, ELI http://data.europa.eu/eli/C/2025/3203/0j.
3 Postoj Evropského parlamentu ze dne 10. zati 2025 (dosud nezvetejnény v Utednim

véstniku) a rozhodnuti Rady ze dne 29. zari 2025.
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vzhledem k témto divodum:

(1) Ustanoveni ¢l. 5 odst. 2 naiizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 909/20144
upravuje vyporadaci Ihitu vétSiny obchodt s prevoditelnymi cennymi papiry provadénych
v obchodnich systémech. Az na urcité vyjimky je urenym dnem vypotadani takovych
obchodi nejpozdéji druhy obchodni den po uzavieni obchodu. Toto obdobi se oznacuje
jako ,,cyklus vyporadani“. Pozadavek, aby vypotradani probéhlo nejpozdéji druhy obchodni
den po uzavieni obchodu, se oznacuje jako pozadavek na ,,cyklus vypotadani T+2* nebo

jednoduse jako ,, T+2%.

(2) Delsi vypotadaci lhiity obchodt s ptevoditelnymi cennymi papiry zvySuji rizika pro strany
obchodu a omezuji moznosti kupujicich a prodéavajicich uzavirat dal$i obchody. Z téchto
divod mnoho jurisdikei tfetich zemi pteslo, prechdzi nebo planuje piejit na vypotadaci
lhiitu jednoho obchodniho dne po uzavieni obchodu (déle jen ,,T+1%). Globalni pfechod na
krat$i vypotadaci lhiity vSak zptisobuje nesoulad mezi Unii a svétovymi financnimi trhy.
Tento nesoulad se bude dale prohlubovat, jak bude na vypotadani T+1 piechazet vice
zemi, ¢imz se budou zvySovat néklady, které ucastnikiim trhu v Unii kvili tomuto
nesouladu vznikaji. Kromé& toho nékteré kapitalové trhy jiz u né€kterych druht obchodt

vyporadavaji nezanedbatelny pocet obchodl na zaklad¢ T+0.

4 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 909/2014 ze dne 23. ¢ervence 2014
o zlepSeni vyporadani obchodii s cennymi papiry v Evropské unii a centralnich depozitatich
cennych papirti a o zmén¢ smérnic 98/26/ES a 2014/65/EU a natizeni (EU) €. 236/2012
(Ut. vést. L 257, 28.8.2014, s. 1, ELI: https:/eur-lex.curopa.eu/eli/reg/2014/909/0j).
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3) Ve své zprave ze dne 18. listopadu 2024 o posouzeni vhodnosti zkraceni cyklu vypotfadani
v Evropské unii, dospél Evropsky organ dohledu (Evropsky orgén pro cenné papiry a trhy,
ESMA), zfizeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/20103, k zavéru,
ze zkraceni cyklu vypotadani v Unii na T+1 by vyrazn¢ snizilo rizika na trhu, zejména
pokud jde o rizika protistrany a volatility, a uvolnilo by kapitél, ktery jiz nebude nutny ke
kryti vyzev k dodatkové thrad¢é marze. Cyklus vypotadani T+1 by rovné€z umoznil
kapitalovym trhim Unie drzet krok s vyvojem ostatnich svétovych trhli a odstranil by
naklady spojené s nynéjsim nesouladem vypotradacich lhtit. Piispél by rovnéz k dalsi
harmonizaci standardii pro udélosti v podniku a trznich postupti v Unii a v obecné roviné

ke konkurenceschopnosti kapitalovych trhi Unie. Komise tyto zavéry sdili.

4) Je proto vhodné zavést cilenou zménu natizeni (EU) €. 909/2014, kterou se zkrati stavajici
povinny cyklus vypofadani na nejpozdéji jeden obchodni den po uzavieni obchodu.
Uvedené zkraceni cyklu vypotadani by nebranilo centralnim depozitaiim cennych papirt
dobrovolné vyporadat obchody v den uzavieni obchodu, pokud je to technologicky

proveditelné.

5 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 zru$eni rozhodnuti Komise 2009/77/ES (Ut. vést. L 331,
15.12.2010, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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)

Obchody zajistujici financovani umoziuji tcastnikiim trhu flexibilné fidit své potieby
likvidity a financovani. Trzni trendy naznacuji, ze vyuzivani téchto obchodl v obchodnich
systémech roste. Nékteré obchody zajist'ujici financovani, které jsou provadény

v obchodnich systémech, by spadaly do oblasti piisobnosti pozadavku na cyklus
vyporadani T+1. AvsSak vzhledem k nestandardizované povaze téchto obchodt, a zejména
k nestandardizovanym vypotfadacim lhiitdm, na nichz by se strany téchto obchodt
potiebovaly dohodnout, aby dosdhly svych cili a aby nebylo odrazovano od provadéni
téchto obchodl v obchodnich systémech, by tyto obchody mély byt z pozadavku na cyklus
vyporadani T+1 vynaty. S cilem zabranit zaroven jakémukoli riziku obchdzeni pozadavku
na cyklus vypotadani T+1 by se toto vynéti mélo uplatnit pouze tehdy, jsou-li dotéené
obchody zajist'ujici financovani zdokumentovany jako jediné obchody slozené ze dvou
vzajemné souvisejicich operaci. V disledku toho a pro ucely pozadavku na cyklus
vyporadani T+1 by se na nezdokumentované obchody zajist'ujici financovani mél tento
pozadavek vztahovat. Marzové obchody neni potfeba z tohoto rezimu vyslovné vyjimat,
jelikoz se nejedna o obchody s pfevoditelnymi cennymi papiry, a proto do oblasti

pusobnosti pozadavku na cyklus vyporadani T+1 nespadaji.
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(6) Natizeni (EU) €. 909/2014 stanovi rizné opatieni k feSeni selhani vyporadani, véetné
penézitych sankci ulozenych ucastnikiim, ktefi selhani vyporadani zptsobili. Vypocet
téchto penczitych sankci se fidi parametry uvedenymi v nafizeni Komise v prenesené
pravomoci (EU) 2017/389%. O&ekava se, ze Komise bude sledovat vyvoj na trhu, objem
selhani vyporadani a pripravenost odvétvi splnit pozadavek na cyklus vypotradani T+1
a odpovidajicim zplisobem zvazi, zda existuje znacné riziko, Ze by ptechod z pozadavku na
cyklus vypotradani T+2 na cyklus vyporadani T+1 vedl k podstatnému nartstu selhani
vypotadani. Pokud bude takové riziko zjisténo, miize Komise v piipadé potteby zvazit
odpovidajici upravu nafizeni v prenesené pravomoci (EU) 2017/389 nebo ptijmout
jakékoli jiné vhodné opatfeni v rdmci zmocnéni stanovenych v natizeni (EU) €. 909/2014
s cilem zmirnit neptiznivé finanéni 1 nefinan¢ni disledky. Veskeré upravy by mély byt

docasné, ptfiméfené cili a navrzeny tak, aby odvétvi nezplisobovaly nadmérné naklady.

(7) Organ ESMA by mél monitorovat efektivitu vyporadani béhem prechodu na cyklus
vyporadani T+1 a mél by o ni béhem mésicti bezprostiedné predchazejicich tomuto
ptechodu a bezprostfedné po ném podavat zpravy se zvySenou cetnosti. S ohledem na
vynéti urcitych druhti obchodi zajistujicich financovani z pozadavku na cyklus vypotadani
T+1 podle tohoto natizeni by mél organ ESMA vénovat zvlastni pozornost efektivité
vypotadani obchodi zajist'ujicich financovani obchodovanych v obchodnich systémech

nebo mimo né.

Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/389 ze dne 11. listopadu 2016, kterym
se doplituje natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 909/2014, pokud jde o
parametry pro vypocet penczitych sankci za selhdni vypotfadani a ¢innosti centralnich
depozitait v hostitelskych &lenskych statech (U, vést. L 65, 10.3.2017, s. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/389/0j).
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(8) Natizeni (EU) €. 909/2014 by proto mélo byt odpovidajicim zptisobem zménéno.

9) Jelikoz cile tohoto nafizeni, totiz zavedeni kratSiho cyklu vypofadani v Unii, nemtize byt
dosazeno uspokojiveé jednotlivymi clenskymi staty, ale spise jej z divodu jeho rozsahu
a ucink mtize byt 1épe dosazeno na urovni Unie, miize Unie pfijmout opatieni v souladu
se zasadou subsidiarity stanovenou v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii. V souladu se
zéasadou proporcionality stanovenou v uvedeném ¢lanku neptekracuje toto nafizeni rimec

toho, co je nezbytné pro dosazeni tohoto cile.

(10) S cilem zajistit, aby vSechny zac¢astnéné strany byly dostate¢né ptipraveny a schopny
koordinovang a vcas piejit na cyklus vypotadani T+1, by mélo byt datum pouzitelnosti

tohoto nafizeni odlozeno,

PRIJALY TOTO NARIZENI:
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Clanek 1
Zmény narizeni (EU) ¢. 909/2014

Natizeni (EU) ¢. 909/2014 se méni takto:

1) V ¢lanku 5 se odstavec 2 nahrazuje timto:

2.

Pokud jde o obchody s pfevoditelnymi cennymi papiry uvedenymi v odstavci 1, které

jsou provadény v obchodnich systémech, je ur€enym dnem vypotadani nejpozdé;ji

prvni obchodni den po uzavieni obchodu.

Pozadavek stanoveny v prvnim pododstavci se nevztahuje na Zadny z téchto

obchodi:

a)  obchody, které jsou vyjednany soukromé, ale provadéji se v obchodnim
systému;

b)  obchody, které se provadéji na dvoustranné bazi, ale oznamuji se obchodnimu
systému;

c)  prvni obchod, pfi némz dotcené prevoditelné cenné papiry podléhaji prvotnimu
nahrazeni listinnych cennych papirii zdpisem do piislusné evidence podle €l. 3
odst. 2;

d)  nésledujici obchody zajist'ujici financovani za podminky, Ze jsou
zdokumentovany jako jediné obchody slozené ze dvou vzdjemné souvisejicich
operaci:

1)  pujcky nebo vypljcky cennych papiri vymezené v ¢l. 3 bodu 7 nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2365%;
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i1)  koupé se souCasnym sjednanim zpétného prodeje nebo prodeje se
souCasnym sjednanim zpétné koup€ vymezené ¢l. 3 bodu 8 natizeni (EU)

2015/2365;

ii1) repo obchody vymezené v ¢l. 3 bodu 9 natizeni (EU) 2015/2365.

* Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2365 ze dne
25. listopadu 2015 o transparentnosti obchodu zajist'ujicich financovani
a opétovného pouziti a o zmeéné natizeni (EU) €. 648/2012
(Ut. vést. L 337, 23.12.2015, s. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j).

2) Clanek 74 se méni takto:
a)  Vodst. 1 pism. a) se vklada novy bod, ktery zni:

,»1a) kategorie obchodu, uréeny den vyporadani obchodi a to, zda jsou obchody

provadény v obchodnich systémech;*;
b) v odstavci 2 prvnim pododstavcei se pismeno d) nahrazuje timto:

»d) nazadost Komise v ptipad¢ zprav uvedenych v odst. 1 pism. a) bod¢ ia)

apism. e), h),j) a k).“
3) V ¢€l. 75 prvnim pododstavci se vklada nové pismeno, které zni:

,»aa) trzni dopad a odlivodnéni vynéti ur¢itych druhti obchodi zajist'ujicich financovani z
pozadavku provést vypotfadani nejpozdéji prvni obchodni den po uzavieni obchodu,

jak je stanoveno v €l. 5 odst. 2;“.
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Clanek 2

Vstup v platnost a pouzitelnost
Toto nafizeni vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské unie.

Pouzije se ode dne 11. fijna 2027.

Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a ptimo pouzitelné ve vSech clenskych statech.

Ve Strasburku dne

Za Evropsky parlament Za Radu
predsedkyné predseda/predsedkynée
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