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EVROPSKA
KOMISE

V Bruselu dne 14.4.2026
C(2026) 2300 final

NARIZENI KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) .../...
ze dne 14.4.2026,

kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o
regulacni technické normy upresnujici kritéria, jez maji byt brana v ivahu pro ucely
stanoveni a posouzeni u¢innosti zasad investi¢nich podnika pro provadéni pokyni, a

kterym se zruSuji narizeni v prenesené pravomoci (EU) 2017/575 a (EU) 2017/576

(Text s vyznamem pro EHP)
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DUVODOVA ZPRAVA

1. SOUVISLOSTI NARIZENI V PRENESENE PRAVOMOCI

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU! stanovi pro investi¢ni podniky
povinnost ,,nejlepsiho zplisobu provedeni®, kterd ma zajistit, aby tyto podniky provadély
pokyny zékaznikii za podminek, které jsou pro jejich zdkazniky nejptiznivéjsi. Natizeni
Komise v prenesené pravomoci (EU) 2017/565% stanovi informace o zasadach provadéni
pokynt, které by mély investi¢ni podniky zavést, aby splnily pozadavek na ,,nejlepsi zptisob
provedeni“. Smérnice 2024/790%, kterou se méni smérnice 2014/65/EU, zmociuje Evropskou
komisi k pfijeti regulacnich technickych norem vypracovanych Evropskym organem pro
cenné papiry a trhy (ESMA), které se tykaji kritérii, jez by mély brat investi¢ni podniky v
uvahu pro ucely stanoveni a posouzeni ucinnosti svych zasad provadéni pokynti. Toto
nafizeni stanovi pozadavky na zasady provadéni pokyni zavedené investi¢nimi podniky.

Toto nafizeni vychéazi z regula¢nich technickych norem vypracovanych orgainem ESMA®,
jejichz cilem je zejména upftesnit pravidla pro:
— vybér mist provaddéni s cilem umoznit investicnim podnikiim pii provéadéni
pokyntl zékaznikt trvale dosahovat nejlepsich moznych vysledkd,
— sledovani zasad provadéni pokynll zavedenych investiénimi podniky, a
zejména udaji, které maji investi¢ni podniky pouzivat, aby mohly sledovat své
zasady provadéni pokynl a opatieni v této oblasti,

— smérovani pokyna s cilem zabranit nepfiznivému dopadu na kvalitu provadéni,

— zpracovani konkrétnich instrukei zédkaznikli a ochranna opatfeni, kterd maji
zabranit nepfiznivym disledkiim pro ochranu investord,

— pravidelné posouzeni ucinnosti zésad provadéni pokyni zavedenych
investi¢énimi podniky,

— urceni kategorii finan¢nich nastrojii s cilem zajistit, aby bylo mozné posuzovat
kvalitu provedeni u homogenni skupiny produkti.

2. KONZULTACE PRED PRIJETIM NARIZENI

Organ ESMA provedl vefejnou konzultaci o kritériich pro Ucely stanoveni a posouzeni
ucinnosti zasad provadéni pokynili zavedenych investi¢nimi podniky. Konzultace probihala od
16. &ervence do 16. fijna 2024°. Dne 4. dubna 2025 piedlozil orgin ESMA Komisi svou

! Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich nastroja
a 0 zmén& smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (piepracované znéni) (Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349).

2 Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne 25. dubna 2016, kterym se dopliuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o organizacni pozadavky a provozni
podminky investiénich podnikéi a o vymezeni pojmii pro ucely zminéné smérnice (Uf. vést. L 87,
31.3.2017,s. 1). 29

3 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU)2024/790 ze dne 28. unora 2024, kterou se méni

smérnice 2014/65/EU o trzich finanénich nastrojt (UF. vést. L, 2024/790, 8.3.2024).

Zavérecna zprava organu ESMA — Technické normy, které upfesnuji kritéria pro ucely stanoveni a

posouzeni ucinnosti zasad provadéni pokynii zavedenych investiénimi podniky — 10. dubna 2025 —

ESMA35-335435667-6253.

3 Konzulta¢ni dokument vypracovany organem ESMA tykajici se technickych norem, které uptesiiuji
kritéria pro ucely stanoveni a posouzeni ucinnosti zasad provadéni pokynl zavedenych investi¢nimi
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zaveérecnou zpravu o regulacnich technickych norméch tykajicich se zasad provadeéni
pokynti®. Déle provedl analyzu nakladii a piinosti, kterd byla spolu s vysledkem konzultaci
zafazena do zavérecné zpravy.

3. PRAVNI STRANKA AKTU V PRENESENE PRAVOMOCI

° Clanek 1 stanovi definici ,,mista provadeéni®.

. Clanek 2 stanovi obecna kritéria, kterd maji byt brana v Gvahu pfi stanoveni zasad
provadéni pokynil.

. Clanek 3 popisuje vybér mist provadéni pro zasady provadéni pokynd.

. Clanek 4 stanovi kritéria pro smérovani pokyn.

. Clanek 5 stanovi opatfeni pro fadné zpracovani konkrétnich instrukci zakaznikd.

J Clanek 6 stanovi nezbytna opatieni a posouzeni, pokud zisady provadéni pokynil
investi¢éniho podniku umoznuji provadét pokyny obchodovanim na vlastni ucet.

o Clanek 7 stanovi pozadavky na sledovéani zasad provadéni pokyni.

o Clanek 8 stanovi pozadavky na pravidelné posouzeni G&innosti zasad provadéni
pokyni.

. Clanek 9 stanovi pozadavky na zptsob urdeni kategorii a podkategorii finan¢nich

nastrojl, pro n€z investicni podniky provadéji pokyny jménem zékaznika.

o Clanek 10 zruluje nafizeni Komise v pienesené pravomoci (EU) 2017/5757 a
nafizeni Komise v penesené pravomoci (EU) 2017/5768,

o Clanek 11 stanovi vstup tohoto nafizeni v platnost.

podniky — Konzultace o technickych normach, které upfesnuji kritéria pro ucely stanoveni a posouzeni
ucinnosti zdsad provadéni pokynt zavedenych investi¢nimi podniky.

Zaverena zprava organu ESMA — Technické normy, které upfesiiuji kritéria pro ucely stanoveni a
posouzeni ucinnosti zasad provadéni pokynit zavedenych investicnimi podniky — 10. dubna 2025 —
ESMA35-335435667-6253.

Natizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) 2017/575 ze dne 8. Cervna 2016, kterym se dopliuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU o trzich finan¢nich nastrojti, pokud jde o regulacni
technické normy tykajici se daji o kvalit¢ provadéni obchodi, které maji zvetejiiovat mista provadéni
(Ut vést. L 87, 31.3.2017, s. 152).

Natizeni Komise v pienesené pravomoci (EU) 2017/576 ze dne 8. Cervna 2016, kterym se dopliiuje
smernice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o regulacni technické normy tykajici se
kazdoro¢niho zvefejiiovani informaci o totoznosti mist provadéni a kvalit¢ provadéni investi¢nimi
podniky (UF. vést. L 87, 31.3.2017, s. 166).
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NARIZENi KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) .../...
ze dne 14.4.2026,

kterym se doplituje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o
regulacni technické normy upresnujici kritéria, jez maji byt brana v ivahu pro tcely
stanoveni a posouzeni u¢innosti zasad investi¢nich podniku pro provadéni pokyni, a

kterym se zruSuji narizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2017/575 a (EU) 2017/576

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKA KOMISE,
s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie,

s ohledem na smérnici Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan¢nich nastrojii a 0 zmén& smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU°, a zejména na &l. 27
odst. 10 ¢ctvrty pododstavec uvedené smérnice,

vzhledem k témto duvodum:

(1) S cilem zajistit, aby byli zdkaznici jasné a srozumitelné informovani o zptisobu provadéni
jejich pokynt, by jim mély investi¢ni podniky poskytnout ur€ité informace o internich
zasadach provadéni pokynd vypracovanych v souladu s pozadavky stanovenymi v
nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) 2017/565'°. Zasady provadéni pokynti by
meély zajistit, aby vybér mist provadéni investicnim podnikim trvale umoznoval
dosdhnout pii provadéni pokyni zakaznikii nejlepSiho mozného vysledku. Investi¢ni
podniky by mély na vybér mist provadéni uplatiiovat své interni spravni a fidici postupy a
vést aktudlni seznam mist provadéni, kterd byla vybrana.

(2) 'V zajmu transparentnosti opatfeni investicnich podnikd, jejichz cilem je zarucit
korektnost ceny za pokyny provadéné jménem zakaznika, by mély jejich zésady
provadéni pokynti obsahovat informace o opatienich a ocenovacich systémech, véetné
seznamu poskytovatelll udajli pouzivanych pro toto ocenovani, které podniky pouZiji k
dosaZeni nejlepsiho mozného vysledku pti provadeéni pokynia svych zédkaznikd.

3) S cilem piedejit stfetu zajmu pii provadéni vlastnich pokynt a pokynt zakaznik by mély
investicni podniky, které nabizeji jak investicni sluzby provadéni pokyni jménem
zakaznika, tak pfijimani a pfedavani pokynl v souvislosti s jednim nebo vice finan¢nimi
nastroji, ve svych zésadach provadeéni pokynt uvést, jakym zpisobem dodrzuji povinnost

? Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349, ELI: http:/data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j.

Narizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne 25. dubna 2016, kterym se dopliiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o organizacni pozadavky a provozni podminky
investi¢nich podnikii a o vymezeni pojmii pro uéely zminéné smérnice (Uf. vést. L 87, 31.3.2017, s. 1,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/565/0j).
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jednat v nejlepSim z4jmu svych zakaznikl pti rozhodovani o tom, zda pokyn provést, ¢i
nikoli.

Pii vybéru mist provadéni k zajisténi nejlepSiho zplsobu provedeni pokynii svych
zakaznik by mély investi¢ni podniky posoudit naklady, které jsou jim ze strany mist
provadéni uctovany. Investicni podniky by mély zohlednit ndklady spojené s vybranymi
misty provadéni pokynli pouze v rozsahu, v jakém by tyto ndklady byly pfimo nebo
nepiimo preneseny na zakazniky pii provadéni jejich pokynii.

Kvalitni referen¢ni udaje, véetné¢ udaji poskytovanych poskytovateli konsolidovanych
obchodnich informaci, pokud jsou k dispozici, by mély poskytovat spolehlivy a ptesny
ptehled o cendch provedeni na trhu. Investi¢ni podniky by mély tyto udaje vyuzivat pfi
vybéru mist provadéni a pifi pravidelném sledovani Gc¢innosti svych zasad provadéni
pokynti. Investicnim podnikim by mélo byt umoznéno pouzivat alternativni externi
zdroje tdajt, pokud jsou tdaje z téchto zdrojii spolehlivé a ptesné. Investicni podniky by
mély zajistit, aby referencni udaje, které pouzivaji, obsahovaly udaje z nejlikvidnéjsich
mist provadéni, vetné Udaji z mist provadéni, kterd jsou z hlediska likvidity
nejvyznamnéj$imi trhy pro nastroje obchodované v ramci kazdé kategorie finanénich
nastroji.

V z4jmu zajisténi transparentnosti a kvality vysledkll pro zdkazniky by mély investi¢ni
podniky, které si pro ucely provadéni pokynil zékaznikl pro urcitou kategorii finan¢nich
nastrojii nebo pro vSechny pokyny zakaznikii vyberou jediné misto provadéni, ve svych
zasadach provadéni pokynil vysvétlit zptsob, jakym jim vybér jediného mista provadéni
umoznuje dosdhnout pro své zédkazniky nejlep$iho mozného vysledku.

S cilem ptedejit ptipadnému neptiznivému dopadu na kvalitu provadéni pokynii by mély
investi¢ni podniky ve svych zasadach provadéni pokynt uvést faktory, které zvazuji pied
rozhodnutim o tom, zda budou pouzivat automatické systémy smerovani pokynda.

Aby investiéni podniky z rGznych mist provadéni uvedenych ve svych zéasadach
provadéni pokynl vybraly misto provadéni, které zajisti nejlepSi mozny vysledek pro
kazdy pokyn jejich zdkaznikl, mély by vzit v uvahu klasifikaci zdkaznik?, kategorii a
podkategorii finan¢nich nastrojli, objem a povahu pokyni, nadklady G¢tované ze strany
mist provadéni a podnikii, které ovliviiuji vynos pro zdkazniky, a veskeré trzni udaje
relevantni pro toto posouzeni.

Za ucelem zajisténi, ze investini podniky mohou pouzZivat automatické systémy
smérovani pokynl zplsobem, ktery zarucuje nejlep§i mozny vysledek pro jejich
zakazniky, by meély investi¢ni podniky ve svych zasadach provadéni pokynti vyslovné
uvést moznost pouZzivat automatické systémy smeérovani pokynii a svou povinnost
zohlednit konkrétni kritéria, kterd zajiSt'uji nejlepsi mozny vysledek pro jejich zdkazniky.
Kazdy automaticky systém smérovani pokynt by mél zejména zohlednit v§echna kritéria,
ktera investicni podniky uplatiiuji pfi vybéru svého nejlepsiho mista provadeéni.

Konkrétni instrukce zdkaznika k provedeni jeho pokynu mohou mit vyznamné disledky
pro ochranu investorii. Z tohoto diivodu by zasady provadéni pokynil investicnich
podnikll mély uvadeét mozny negativni dopad téchto konkrétnich instrukci pro zékaznika,
zejména pokud podnik nemusi byt schopen uplatnit vSechna kritéria nezbytna k dosazeni
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nejlepSiho mozného provedeni daného pokynu. Ze stejného diivodu by zasady provadéni
pokynli m¢ly stanovit, co se povazuje za konkrétni instrukci zakaznika.

S cilem omezit mozny negativni dopad konkrétni instrukce zakaznika na kvalitu
provedeni pokynu, ktery by vyplyval z neschopnosti investi¢niho podniku plné uplatnit
vSechny prvky svych zasad provadéni pokynl, by mély investi¢ni podniky postupovat
podle instrukce zdkaznika pouze v souvislosti s ¢asti pokynu nebo jeho aspektem, ke
kterym dal zakaznik konkrétni instrukci. VSechny ostatni ¢asti a aspekty pokynu, které
nejsou soucasti konkrétni instrukce, by mély byt povazovany za bézny pokyn zakaznika a
mély by se fidit pravidly nejlepsiho provedeni.

Aby se zabranilo ptedpojatosti pfi vybéru mista provadéni, mély by investi¢ni podniky v
piipadech, kdy je zdkaznikiim nabizena moZnost volby, zavést postupy, které brani tomu,
aby jejich zékaznici byli vybizeni k vybéru urcitého mista provadéni. Investi¢ni podniky
by zejména nemély strukturovat své provize zpisobem, ktery by byl k n€kterym mistim
provadéni pokynid nespravedlivy. Podniky by rovnéz mély svym zékaznikiim poskytovat
nestranné, jasné a nezavadgjici informace o kazdém misté provadéni pokynd, aby se
zabranilo tomu, ze si zékaznici vybiraji misto provadéni pouze na zakladé cenové politiky
investi¢niho podniku. Pro Gcely zajisténi, Ze konecna odpovédnost za dosazeni nejlepSiho
vysledku provedeni pokynu ziistdva na investi¢nich podnicich, by mély zasady provadéni
pokynll rovnéz jasné stanovit, ze se zédkaznici mohou sami rozhodnout konkrétni misto
provedeni pokynl nevybrat a v téchto pfipadech se mohou dovolavat odpoveédnosti
investicniho podniku vybrat misto provedeni pokyni tak, aby bylo pro tyto zédkazniky
dosazeno nejlepsiho vysledku.

Z ¢l. 27 odst. 1 smérnice 2014/65/EU vyplyva, Ze zasady provadéni pokynl by mély
investicnim podnikiim umoznovat dosdhnout nejlepsiho mozného vysledku pro své
zakazniky pfi provadéni jejich pokynili rovnéz béhem obchodovani na vlastni ucet, véetné
obchodovani parovanim pokyni na vlastni ucet (obchody ,back-to-back®) nebo
obchodovani s vyuZzitim vlastniho kapitdlu investicniho podniku. Zasady provadéni
pokyni by proto mély uvadeét zplisob, jakym se investicni podnik snazi dosahnout
nejlepSiho mozného vysledku pro své zakazniky pifi provadéni pokyni zakaznikd
obchodovanim na vlastni ucet, a vysvétlit zavedené postupy pro ucely posouzeni
Skodlivych rizik pro zékazniky v téchto piipadech a pfedchdzeni témto rizikim. Ze
stejného divodu by zasady provadéni pokyna investiéniho podniku mély 1) obsahovat
opatfeni, kterd jsou vhodna pro zji$téni, fizeni a prevenci stfetl zajml mezi investi¢énim
podnikem a jeho zdkazniky, jak to vyzaduje ¢lanek 23 smérnice 2014/65/EU a ¢lanky 33
a 34 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565, ii) vysvétlit zavedené postupy
zajiSt'ujici neprodlené, spravedlivé a urychlené provedeni pokynli zakaznikl v ptipadech,
kdy limitni pokyny zékaznikli nelze za ptevazujicich trznich podminek okamzité provést,
a 1i1) v piipadé, Ze jsou pokyny zdkaznikli provadény na OTC trhu, uvadét, jakym
zpusobem podnik zajiSt'uje korektnost ceny v souladu s platnymi pravnimi predpisy Unie.

Aby byla zajiSténa spravedlivost ceny navrhované zédkaznikovi v ptipadé, Ze jeho pokyn
provadi podnik obchodujici na vlastni ucet, a aby byl zajistén nejlepsi mozny vysledek
pro zakaznika, mély by investi¢ni podniky zohlednit stavajici cenu finan€niho nastroje na
trhu, pokud je k dispozici, nebo pokud neni k dispozici, cenu podobnych nebo
srovnatelnych nastroji. S cilem zabranit zneuziti by mél investicni podnik pouzivat
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(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

vnitini modely ocefiovani pouze v piipad¢€, ze neexistuji spolehlivé udaje o stavajici trzni
cen¢ financniho nastroje nebo o cené podobného ¢i srovnatelného nastroje.

V zajmu ucinnosti zasad provadéni pokynii investicnich podnik a zajisténi, aby
investi¢ni podniky trvale plnily svou povinnost dosahovat pro své zakazniky nejlepsiho
mozného vysledku, je vhodné déle uptesnit obecnou povinnost stanovenou v ¢l. 27 odst.
7 smérnice 2014/65/EU tykajici se zptisobu, jakym by investi¢ni podniky mély sledovat
priabézné dodrzovani svych zasad provadéni pokynu.

Aby investi¢ni podniky mohly pribézné posuzovat, zda pro své zékazniky dosahuji trvale
nejlepSiho mozného vysledku, a tudiz plni pozadavek na nejlepSi mozné provedeni
pokynli, mély by posuzovat relevanci prahovych hodnot, které stanovily pro zajisténi
takového nejlepsiho mozného vysledku, vcéetné minimalnich cilovych hodnot a
prijatelnych odchylek, pro jednotlivé kategorie finan¢nich nastrojii. Za ti¢elem provedeni
komplexniho posouzeni odchylek by mély investicni podniky rovnéz brat v tvahu
veskeré relevantni rozdily v nakladech na provedeni pokynu mezi mistem, kde je pokyn
proveden, a misty uvedenymi v referen¢nich tidajich.

K zajisténi toho, Ze zasady provadéni pokyntl investicnich podnikl ziistanou v pribéhu
¢asu ucinné a budou piimétené odrézet vyvoj na trhu, by mély investi¢ni podniky alespon
jednou ro¢né posoudit ucinnost svych zasad provadéni pokyni. Investi¢ni podniky by tak
meély rovnéZ ucinit vzdy, kdyz sledovani zdsad provadéni pokynii naznacuje, Ze nejsou
dodrzovany zasady provadéni pokynii nebo pozadavky stanovené v ¢l. 27 odst. 1
smérnice 2014/65/EU, nebo kdyZ jakékoli vyznamna zména nakladii, ceny, rychlosti
nebo pravdépodobnosti provedeni a vypotradani nebo objemu ¢i povahy pokynu nebo
jakéhokoli jiného parametru souvisejictho s provedenim pokynu ovlivni schopnost
investi¢éniho podniku pokracovat v dosahovani nejlepSich moznych vysledkli pro své
zakazniky, jak je uvedeno v €l. 65 odst. 7 natfizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565.
V zajmu zajisténi UCinnosti zasad provadéni pokynii by mély investi¢ni podniky 1 v
ptipad¢, Ze si vyberou k provadéni pokynli zdkaznikil jediné misto provadéni, pravidelng
porovnavat vysledek dosazeny na tomto vybraném misté provadéni s vysledky, kterych
by mohly dosahnout na dostupnych alternativnich mistech provadéni, a posoudit, zda
pokra¢ovanim v provadéni na tomto jediném misté provadéni pokracuji v plnéni své
povinnosti dosdhnout pro své zakazniky nejlepsiho moZného vysledku.

Aby bylo zajiSténo, Ze investi¢ni podniky budou pokracovat v plnéni své povinnosti
dosahnout pro své zdkazniky co nejlepsiho vysledku, mély by investi¢ni podniky, které
na zékladé svého posouzeni dospéji k zavéru, Ze jejich zasady provadéni pokynl vykazuji
nedostatky, tyto nedostatky co nejdiive po tomto posouzeni odstranit.

Seskupeni rtznorodych finan¢nich nastrojii do jedné kategorie muze ztizit odhaleni
potencidlné nedostate¢né kvality provedeni u nékterych finan¢nich nastrojii v rdmeci této
kategorie. Z tohoto diivodu a s cilem zajistit, aby bylo mozné G¢inné posoudit kvalitu
provedeni pro homogenni skupiny finan¢nich nastrojl, by investi¢ni podniky mély urcit

kategorie finan¢nich néstroji na podrobnéj$i urovni a za urcitych okolnosti stanovit
samostatné podkategorie finan¢nich nastroju.
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21)

(22)

(23)

24)

Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/790'!" zménila smérnici 2014/65/EU
tim, Ze 1) zruSila povinnost mist provadéni zpfistupnit vetejnosti udaje tykajici se kvality
provadéni obchodll a mista provedeni obchodu a ii) zménila obsah a format informaci,
které maji zverejiiovat investiéni podniky, které provadéji pokyny zakaznikii. Z toho
vyplyva, ze by mélo byt zruSeno nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU)
2017/575'2, které stanovilo pozadavky tykajici se udaji, které maji zvefejiovat mista
provadéni s ohledem na kvalitu provadéni obchodi, a nafizeni Komise v pienesené
pravomoci (EU) 2017/576"3, které stanovilo povinnosti investi¢nich podniki zvefejiiovat
informace o totoznosti mist provadéni a dosazené kvalité provadéni.

Vzhledem k tomu, ze investi¢ni podniky musi upravit své zasady provadéni pokynt,
postupy provadéni pokynti a souvisejici IT infrastrukturu tak, aby byly uvedeny do
souladu s novymi pozadavky, mé¢lo by se toto nafizeni zacit uplatiiovat 18 mésicii po datu
jeho vstupu v platnost.

Toto nafizeni vychazi z navrhii regulacnich technickych norem piedlozenych Komisi
Evropskym organem pro cenné papiry a trhy (ESMA).

Orgéan ESMA uskutec¢nil o navrhu regula¢nich technickych norem, z néhoz toto nafizeni
vychazi, oteviené vetejné konzultace, analyzoval mozné souvisejici ndklady a piinosy a
pozadal o stanovisko skupinu subjektti pasobicich v oblasti cennych papira a trhi
ziizenou podle ¢lanku 37 natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010'4,

PRIJALA TOTO NARIZENT:

Clanek 1
Definice mista provadéni

Pro ucely tohoto nafizeni se ,,mistem provadéni“ rozumi misto provadéni pokynd uvedené v ¢l
64 odst. 1 druhém pododstavci natizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565.

Clanek 2
Obsah ziasad provadéni pokyni

Investi¢ni podniky zajisti, aby jejich zdsady provadéni pokynti obsahovaly:

11

12

13

Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/790 ze dne 28.t%nora 2024, kterou se méni
smérnice 2014/65/EU o trzich  financnich nastroji (Uf. vést. L, 2024/790, 8.3.2024, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2024/790/0j).

Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/575 ze dne 8. ¢ervna 2016, kterym se dopliiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU o trzich finanénich nastrojt, pokud jde o regulacni technické
normy tykajici se udaji o kvalité provadéni obchodi, které maji zvetejiiovat mista provadéni (Ut. vést. L 87,
31.3.2017, s. 152, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/575/0j).

Naftizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/576 ze dne 8. cervna 2016, kterym se dopliluje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o regulacni technické normy tykajici se kazdoro¢niho
zvefejiiovani informaci o totoznosti mist provadéni a kvalité provadéni investiénimi podniky (Uf. vést. L 87,
31.3.2017, s. 166, ELI: http://data.curopa.cu/eli/reg_del/2017/576/0j).

Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského
orgénu dohledu (Evropského organu pro cenné papiry a trhy), o zméné€ rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruSeni
rozhodnuti Komise 2009/77/ES (UF. vest. L 331, 15.12.2010, s. 84,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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a)  interni spravni a fidici postupy pro vybér mist provadéni,

b)  opatfeni pfijatd k zajisténi toho, aby vybrana mista provadéni méla povoleni ptislusnych
organd, nebo pokud se misto provadéni nachazi ve tfeti zemi, organa tireti zemé.

2. Investiéni podniky vedou jako soucast svych zasad provadéni pokynl interni seznam
vybranych mist provadéni, ktery o kazdém misté provadéni obsahuje nasledujici informace:

a)  nazev a identifikdtor mista provadéni,

b)  datum, kdy investi¢ni podnik schvalil misto provadéni pro tcely svych zasad provadéni
pokynti;

c) jméno a funkci osoby nebo fidiciho organu investicniho podniku, ktery schvalil vybér
mista provadéni;

d)  kategorie finan¢nich néstrojl, pro které¢ 1ze misto provadéni pouzit;

e) druhy obchodi, pro které lze misto provadéni pouzit, véetné¢ obchodii zajiStujicich
financovani ve smyslu definice v ¢l. 3 bod€ 11 nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) 2015/2365";

f)  zda se mlize misto provadéni pouzivat pouze pro neprofesionalni, nebo pouze profesionalni
zakazniky, nebo pro neprofesionalni i profesionalni zakazniky;

g) jakakoli jind omezeni kromé téch, kterd jsou uvedena v pismenech d), e) a f), kterd se
tykaji pouziti mista provadéni.

3. Investiéni podniky ve svych zdsadach provadéni pokynli uvedou opatieni a ocetiovaci
systémy, vcéetné¢ seznamu poskytovateld udaji pouzivanych pro toto ocenovani, které se
pouzivaji k provadéni systematickych a dikladnych kontrol korektnosti ceny u pokynl
provadénych jménem zakaznikl podle kategorii finan¢nich ndstrojii, véetné produktii na miru,
provadénych na OTC trhu, jak vyzaduje ¢l. 64 odst. 4 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU)
2017/565.

4. Investini podniky, které nabizeji jak investini sluzby provadéni pokyni jménem
zakaznika, tak pfijimani a predavani pokynt, ve svych zasadach provadéni pokynti uvedou,
jakym zplsobem pii rozhodovani o provedeni ¢i neprovedeni pokynu dodrZzuji povinnost jednat
v nejlepsim zdjmu svych zakaznikd, jak vyzaduje ¢l. 24 odst. 1 smérnice 2014/65/EU.
Clanek 3
Vybér mist provadéni pro ucely zasad provadéni pokynu

1. Pfi vybéru mist provadéni pro Ucely svych zasad provadeéni pokynl investi¢ni podniky
zohledni charakteristiky a potteby zakaznikli, kterym poskytuji investi¢ni sluzby, a prvky
uvedené v €l. 27 odst. 1 smérnice 2014/65/EU, véetné zejména:

a)  dostupnosti urcitych druhii pokynt;

15 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2365 ze dne 25. listopadu 2015 o transparentnosti
obchodu zajistujicich financovani a op€tovného pouziti a o zméné natizeni (EU) ¢. 648/2012 (Ut. vést.
L 337,23.12.2015, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j).
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b) pokud jde o kritérium objemu, typickych nebo relevantnich objemt pokynu jejich
zakazniki a obvyklé nebo prislusné ¢etnosti pokynii;

c) pokud jde o kritérium ceny, porovnani cen provedeni tctovanych potencidlnimi misty
provadéni s referenc¢nimi udaji uvedenymi v odstavcei 2;

d) pokud jde o kritérium nakladt, nésledujicich poplatki a nékladi uctovanych
investi¢nimu podniku:

1)  poplatky za provedeni pokynu a jakékoli jiné poplatky za obchodovéani v mistech
provadéni pokynt;

i1)  néklady na Clenstvi v mistech provadéni nebo na propojeni s nimi;

iii) naklady a poplatky za clearing, vypotadani, tschovu a dal$i administrativni sluzby
souvisejici s vybérem mist provadéni.

Pro ucely pismene ¢) mohou investi¢ni podniky pro referencni soubor idajtii pouzit informace od
poskytovatelll konsolidovanych obchodnich informaci, pokud jsou tyto informace k dispozici.

2. Referen¢ni udaje, na které se investicni podniky maji spoléhat, musi spliiovat tyto
podminky:

a)  tyto udaje poskytuji uplny a ptesny pirehled o cenach provedeni dosazenych na trhu pro
posuzovanou kategorii finan¢nich néstroja, kterd byla ur¢ena v souladu s ¢lankem 9;

b)  tyto udaje obsahuji alespon tidaje o cenach provedeni z nejlikvidnéj$ich mist provadéni pro
nastroje obchodované v rdmci kazdé kategorie finan¢nich nastrojli, ktera byla urcena v
souladu s ¢lankem 9;

c) pro kategorie finan¢nich néstroji, které byly urceny v souladu s ¢lankem 9, a vSechny
podkategorie finan¢nich nastroji v téchto kategoriich, které jsou provadény na OTC trhu,
véetné produktll na miru, tyto Gdaje obsahuji trzni daje, které investicnimu podniku
umoziuji posoudit korektnost ceny navrzené zdkaznikovi, jak je uvedeno v ¢l. 64 odst. 4
nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565.

Investiéni podniky mohou pouzivat referenéni udaje od poskytovateli konsolidovanych
obchodnich informaci, pokud jsou takové informace k dispozici.

3. Investi¢ni podniky, které si k provadéni pokyni zdkazniki pro urcitou kategorii finan¢nich
nastroji urcenou v souladu s ¢lankem 9 nebo pro vSechny pokyny zékaznikli vyberou pouze
jedno misto provadéni, ve svych zasadach provadéni pokynti odiivodni zptsob, jakym vybér
jediného mista provadéni zajiStuje, Ze tato volba piinaSi zdkazniklm trvale nejlep$i mozny
vysledek.
Clanek 4
Kritéria tykajici se smérovani pokynu

1. Pokud mlze byt pokyn zakaznika proveden na dvou nebo vice mistech provadéni
uvedenych v seznamu podle ¢l. 2 odst. 2, investi¢ni podniky ve svych zésadach provadeéni
pokyni stanovi kritéria a jejich relativni dileZitost pro uréeni mista provadéni, kde ocekévaji
nejlepsi mozny vysledek provedeni pokynu zakaznika.
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2. Kritéria uvedend v odstavci 1 umoziuji investicnim podnikiim urcit misto provadéni, u
kterého se ocekava dosazeni nejlepsiho mozného vysledku provedeni pokynu zdkaznika, a to i s
piihlédnutim k nasledujicim aspektim:

a)  kategorie finan¢nich nastrojt, ktera byla uréena v souladu s ¢lankem 9;
b)  skutec¢nost, zda je zdkaznik neprofesionalnim nebo profesionalnim zdkaznikem,;

c)  veskeré néklady pfimo souvisejici s provedenim pokynu, véetné¢ vSech poplatkl a provizi
uctovanych samotnym investi¢nim podnikem;

d) objem a povaha pokynu;
e) trzniudaje, véetné historickych trznich udajt, pokud jsou relevantni a dostupné.

Investi¢ni podniky, které provadéji pokyny jménem neprofesiondlnich zakaznikl, zohlediuji
pouze kritéria, ktera maji pfimy dopad na celkové plnéni pro neprofesiondlni zédkazniky, jak je
uvedeno v ¢l. 27 odst. 1 smérnice 2014/65/EU.

3. Investi¢ni podnik, ktery pouziva automaticky systém smérovani pokynt, uvede ve svych
zasadach provadéni pokynui:

a)  hlavni znaky systému;

b)  opatfeni, ktera byla zavedena za ucelem zajisténi, aby fungovani tohoto automatického
systému smérovani pokynu bralo v Gvahu kritéria stanovend v odstavcich 1 a 2 s cilem
doséhnout co nejlepsiho vysledku pro své zakazniky.

Clanek 5
Instrukce zakaznika

1. Investi¢ni podniky ve svych zdsadach provadéni pokynii uvedou, ze konkrétni instrukce
zakaznikl mohou investi¢nimu podniku branit:

a)  ve splnéni vSech nebo ¢asti pozadavki stanovenych v ¢lanku 3;
b) v dosazeni nejlepSiho mozného vysledku pfi provadéni pokynu zakaznika.

Investi¢ni podniky, které provadéji pokyny na zakladé instrukci zdkaznika, musi mit zavedena
opatteni, jak tyto instrukce zpracovat v nejlepsim z4jmu zakaznika.

2. Investi¢ni podniky ve svych zdsadach provadéni pokynil stanovi zplsob, jak rozliSovat
mezi pokyny s konkrétnimi instrukcemi zdkaznika a bez konkrétnich instrukci zékaznika.

Pokyn s konkrétnimi instrukcemi zdkaznika musi obsahovat jasné instrukce zakaznika, vcetné:

a)  zakaznikovy volby jedné z vice moznosti nabizenych investicnim podnikem, ktera se tyka
casti nebo aspektu pokynu, nebo pokud o to zdkaznik vyslovné pozada, vSech Casti a
aspektl pokynu;

b)  zdkaznikovy instrukce investiénimu podniku, aby pokyn zpracoval jinym zpisobem, nez
stanovi zasady provadéni pokynt tohoto investi¢niho podniku.

3. Investiéni podniky, které obdrzi konkrétni instrukci zdkaznika tykajici se Casti nebo
aspektu pokynu, zpracuji podle konkrétni instrukce zdkaznika pouze tuto cCast nebo aspekt
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pokynu. Investi¢ni podniky zajisti, aby vSechny ostatni ¢asti nebo aspekty byly zpracovany
stejnym zptisobem jako pokyny bez konkrétnich instrukci zdkaznika.

4.  Investicni podniky, které nabizeji neprofesiondlnimu zakaznikovi moznost volby mista
provadéni, uvedou ve svych zasadach provadéni pokyni:

a)  zpusob, jakym zasady provadéni pokynl brani tomu, aby byl zdkaznik vybizen k vybéru
urcitého mista provadeéni,

b) v pfipad¢€, ze se uctované provize lisi podle mista provadéni, zpisob, jakym investi¢ni
podnik dodrzuje ¢l. 64 odst. 3 a ¢l. 66 odst. 5 nafizeni v pienesené pravomoci (EU)
2017/565;

c) ze se zakaznici mohou sami rozhodnout nevybrat si misto provadéni, pficemz v takovém
piipadé zlstdva volba mista provadéni a povinnost dosdhnout nejlepsSiho mozného
vysledku pfi provadéni pokynu odpovédnosti investicniho podniku;

d)  ze pokyn bude v ptipad¢, Ze si zdkaznik nevybere misto provadéni, smérovan v souladu se
zasadami provadéni pokynt investi¢niho podniku.

Clanek 6
Obchodovani na vlastni ui¢et pri provadéni pokynu zakazniki

1. Investiéni podniky, jejichz zasady provadéni pokynl jim umoziiuji provadét pokyny
svych zékaznik obchodovanim na vlastni ucet, uvedou ve svych zasadach provadéni pokyni:

a) jakym zplUsobem investi¢ni podnik pii provadéni pokynt zdkaznikli obchodovanim na
vlastni ti¢et dosahuje pro své zakazniky nejlepSich moznych vysledki;

b) opatfeni zavedend za ucelem zjiSténi, prevence a fizeni stfetl z4ml souvisejicich s
provadénim pokynt zdkazniki obchodovanim na vlastni ucet;

c) jakym zptsobem podnik pfi provadéni pokynl zdkaznikli obchodovanim na vlastni ucet
posuzuje rizika pro zakazniky;

d)  kroky, které podnik pfijal ke splnéni povinnosti stanovenych v ¢lancich 67, 68, 69 a 70
nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565;

e) v piipadé, Ze investicni podnik provadi pokyny zdkaznikd k OTC produktim, jakym
zpusobem dodrzuje ¢l. 64 odst. 4 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 a
zajiStuje korektnost ceny.

2. Investi¢ni podniky, jejichz zasady provadéni pokynll jim umoziuji provadét pokyny svych
zakazniki obchodovanim na vlastni ucet, kontroluji korektnost ceny navrzené zékaznikovi s
pfihlédnutim k cené finan¢niho nastroje zjiSténé na trhu v dobé obchodu. Pokud neni k dispozici
spolehliva cena, stanovi tyto investi¢ni podniky referencni cenu na zaklad€ trzni ceny jinych
podobnych, srovnatelnych nebo podkladovych finan¢nich nastroji. Pokud neexistuji spolehlivé
ceny podobnych, srovnatelnych nebo podkladovych finanénich néstroji, pouziji tyto investi¢ni
podniky vnitini model oceniovani zaloZeny na spolehlivych a piesnych tdajich odraZejicich trzni
podminky.
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Clinek 7

Sledovani zasad provadéni pokyni

Investi¢ni podniky sleduji u¢innost svych zasad provadéni pokynti, véetné nasledujicich prvku:

a)
b)

c)

d)

1.

zda jsou pokyny zakaznikli provadény v souladu se zasadami provadéni pokynt;

kvalitu dosazenou provadénim pokynlt zakaznikli v souladu se zasadami provadéni
pokyni;

cenu provedeni s piihlédnutim k referencnim udajim, vcetné referencnich udaji z
konsolidovanych obchodnich informaci, které podnik mohl pouzit, jsou-li k dispozici;

pro kazdou kategorii finan¢nich néstrojii uréenou v souladu s ¢lankem 9 a na zéklade
reprezentativniho vzorku pro kazdou kategorii, zda je kvalita provedeni dosahovéna trvale,
s ohledem na prahové hodnoty pfedem stanovené investi¢nim podnikem pro nasledujici
ukazatele:

1)  pfijatelnd odchylka ceny provedeni pokynl zdkaznikd od ptislusné hodnoty cen
provedeni podle referen¢nich udaji;

i1)  minimalni procentni podil celkového zobchodovaného objemu provedenych pokyni
zakaznik, ktery odpovida ptisluSnym hodnotdm cen provedeni podle referencnich
udaji, z celkového poctu provedenych pokynli zékaznik;

iil) minimdlni pocet provedenych pokynii zakaznikl, ktery odpovida piisluSnym
hodnotam cen provedeni podle referencnich udaji;

vSechny ostatni faktory relevantni pro provadéni pokyni zakaznikli stanovené v ¢l. 27 odst.
1 smérnice 2014/65/EU.

Clanek 8
Pravidelné posouzeni ucinnosti zasad provadéni pokyni

Investi¢ni podniky posuzuji ucinnost svych zasad provadéni pokynti alespon jednou ro¢né

a vzdy, kdyz:

a)

b)

ze sledovani zasad provadéni pokynt v souladu s ¢lankem 7 vyplyva, Ze investiéni podnik
nedodrzuje své zasady provadéni pokynii nebo poZzadavky stanovené v ¢l. 27 odst. 1
smérnice 2014/65/EU;

dojde k vyznamné zméné podle €l. 65 odst. 7 ¢tvrtého pododstavce nafizeni v prenesené
pravomoci (EU) 2017/565, ktera ovlivni schopnost investi¢cniho podniku pokracovat v
dosahovani nejlepsich moznych vysledkl pro své zdkazniky.

Pravidelné posouzeni uvedené v odstavci 1 by mélo vzit v ivahu zejména:
néaklady a poplatky Gctované investicnimu podniku podle €l. 3 odst. 1 pism. ¢);
vysledky sledovani uvedeného v ¢lanku 7;

vyvoj na finanénich trzich, véetné vypadk likvidity, a dopad tohoto vyvoje na:

1) dosaZenou a o¢ekavanou kvalitu provedeni u vybranych mist provadéni;
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i1)  schopnost vybranych mist provadéni trvale dosahovat nejlepSich moznych vysledkt
pro zékazniky investi¢niho podniku;

d)  vznik novych mist provadéni, coz zahrnuje:
1)  nové funkce nabizené témito novymi misty provadéni;
i1)  nakladovou efektivitu struktur poplatkii nabizenych témito novymi misty provadéni;
iii)  transparentnost tvorby cen, kterou tato nova mista provadéni nabizeji;

iv) arovné likvidity nebo rozsah sluzeb provadéni nabizenych témito novymi misty

provadéni,
e)  zanik vybranych mist provadéni, vCetné piipadi, kdy k tomu dojde v dasledku fuzi nebo
upadku.
3. Kromé¢ dodrZovani pozadavkil stanovenych v odstavcich 1 a 2 investi¢ni podniky, které si

pro provadéni pokynt zakaznikii u urcité kategorie financ¢nich nastroji urcené v souladu s
clankem 9 nebo vSech pokynl zdkaznikii vybraly pouze jedno misto provadéni, pravidelné
posuzuji, zda provadéni pokynli zakaznikli na jediném misté provadéni stale zajistuje, ze tyto
investi¢ni podniky trvale dosahuji pro zdkazniky nejlep$iho mozného vysledku. V ramci tohoto
posouzeni provedou investi¢ni podniky srovnani s dostupnymi alternativnimi misty provadéni.

4.  Investiéni podniky aktualizuji své zdsady provadéni pokynli a wvnitini opatfeni, aby
odstranily nedostatky v ucinnosti zjisténé pti svych pravidelnych posouzenich co nejdiive v
piiméfené 1hité po posouzeni s piihlédnutim k zavaznosti nedostatku.

Clanek 9
Kategorie finan¢nich nastroji

1. Investi¢ni podniky urci kategorie financnich néstrojli, pro néz provadéji pokyny jménem
zakazniki, v souladu s ptilohou.

2. Investi¢ni podniky urc¢i v ramci kategorii uvedenych v piiloze samostatné podkategorie
finan¢nich nastroji v kterékoli z téchto situaci:

a) pokud je provadén nebo se ofekava, ze bude provadén, vyznamny pocet pokynl pro
finan¢ni néstroje s riznymi zplisoby provedeni v ramci téze kategorie finan¢nich néstroji
uvedené v pftiloze;

b) pokud kategorie uvedené v piiloze neumoznuji U¢inné sledovani a posuzovani kvality
provadéni pokyni.
Clanek 10
ZruSeni

Natizeni v prenesené pravomoci (EU) 2017/575 a (EU) 2017/576 se zrusuji.

Clanek 11

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

PouZije se od ... [Urad pro publikace: viozte datum 18 mésicii ode dne vstupu tohoto narizeni
v platnost. |

Toto nafizeni je zavazné v celém rozsahu a pfimo pouzitelné ve vSech Clenskych statech.

V Bruselu dne 14.4.2026

Za Komisi
predsedkyne
Ursula VON DER LEYEN
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