L 331/94 Utedn véstnik Evropské unie 14.12.2017

PROVADECI ROZHODNUTI KOMISE (EU) 2017/2320
ze dne 13. prosince 2017

o rovnocennosti pravniho rdmce a rimce dohledu Spojenych stitd americkych pro vnitrostitni
systémy obchodovéini s cennymi papiry a alternativni obchodni systémy v souladu se smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU

(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 ndstrojt
a 0 zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU ('), a zejména na ¢l. 25 odst. 4 pism. a) uvedené smérnice,

vzhledem k témto dévodim:

(1) Ustanoveni ¢l. 23 odst. 1 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) & 600/2014 (%) pozaduje, aby investi¢ni
podniky zajistily, aby jimi provddéné obchody s akciemi pfijatymi k obchodovéni na regulovanych trzich nebo
obchodovanymi v obchodnich systémech probihaly na regulovanych trzich, v mnohostrannych obchodnich
systémech nebo v systematickych internalizdtorech nebo pfipadné v obchodnich systémech tfetich zemi
posuzovanych Komisi jako rovnocenné v souladu s ¢l. 25 odst. 4 pism. a) smérnice 2014/65/EU.

(2)  Ustanoveni ¢l. 23 odst. 1 nafizeni (EU) ¢. 600/2014 se vztahuje pouze na obchodni povinnost v souvislosti
s akciemi. Tato obchodni povinnost nezahrnuje dalsi kapitdlové néstroje, jako jsou cenné papiry nahrazujici jiné
cenné papiry, fondy obchodované v obchodnim systému, certifikdty a jiné podobné finanéni néstroje.

(3)  Cilem postupu uzndni rovnocennosti obchodnich systémi tfetich zemi stanoveného v ¢l. 25 odst. 4 pism. a)
smérnice 2014/65/EU je umozZnit investiénim podnikam provadét obchody s akciemi, na které se v Unii vztahuje
obchodni povinnost, v obchodnich systémech tfetich zemi uznanych jako rovnocenné. Komise by méla posoudit,
zda prévni rdmec a rdmec dohledu tfeti zemé zajistuji, Ze obchodni systémy povolené v dané tieti zemi spliiuji
pravné zavazné pozadavky, jeZ jsou rovnocenné pozadavkim vyplyvajicim z nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) ¢. 596/2014 (), hlavy III smérnice 2014/65/EU, hlavy II nafizeni (EU) ¢. 600/2014 a ze smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES (), a jejichZz dodrzovani v uvedené tfeti zemi podléhd t¢innému
dohledu a vymahdni. To je tfeba vyklddat v souvislosti s cili sledovanymi témito akty, zejména pak s tim, jak
piispivaji k vytvofeni a fungovani vnitintho trhu, k integrité trhu, k ochrané investort a v neposledni fadé téz
k finan¢n{ stabilité.

(4)  Podle ¢l. 25 odst. 4 pism. a) ¢tvrtého pododstavce smérnice 2014/65/EU mohou byt pravni rdmec a rdmec
dohledu tfeti zemé povazovany za rovnocenné, pokud spliuji alespori podminky, Ze a) trhy podléhaji povoleni
a prubéznému a u¢innému dohledu a vymahdani, b) trhy se vyznacuji jasnymi a transparentnimi pravidly, pokud
jde o pfijimdni cennych papirti k obchodovdni, takze tyto cenné papiry jsou obchodovatelné poctivé, fadng,
efektivné a volné, c) emitenti cennych papirti podléhaji pozadavkim na pravidelné a prabézné informace, coz
zajistuje vysokou miru ochrany investord, a d) transparentnost a integrita trhu jsou zaji§tény tim, Ze je zabrdnéno
zneuzivani trhu ve formé obchodovani zasvécenych osob a manipulace s trhem.

(5)  Utelem tohoto posouzeni rovnocennosti je posoudit mimo jiné, zda jsou pravné zdvazné pozadavky platné ve
Spojenych statech americkych (ddle jen ,Spojené staty“ nebo ,USA®) pro statni systémy obchodovani s cennymi
papiry a alternativni obchodni systémy se sidlem na tizemi USA a registrované u Komise Spojenych stiti pro

() Ut.vést.L173,12.6.2014, 5. 349.

(*) Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich ndstrojti a o zméné nafizeni (EU)
¢.648/2012 (UF. vést. L 173, 12.6.2014, s. 84).

(*) Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o zneuZzivani trhu (nafizeni o zneuZivani trhu)
a o zrueni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72[ES
(Uf. vést. L 173, 12.6.2014, 5. 1).

(*) Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004 o harmonizaci pozadavk na prithlednost tykajicich se
informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovdni na regulovaném trhu, a 0 zméné smérnice 2001/34/ES
(Ut. vést. L 390, 31.12.2004, s. 38).
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burzu a cenné papiry (US. Securities and Exchange Commission) (,Komise pro burzu a cenné papiry”)
a podléhajici jejimu dohledu rovnocenné pozadavkim vyplyvajicim z nafizeni (EU) ¢. 596/2014, hlavy III
smérnice 2014/65[EU, hlavy II nafizeni (EU) ¢. 600/2014 a ze smérnice 2004/109/ES, jejichz dodrzovani
v uvedené tfeti zemi podléhd d¢innému dohledu a vyméhdni.

(6)  Pokud jde o podminky, ze trhy podléhaji povoleni a pribéznému a t¢innému dohledu a vymdhdni, oddil 3(a)(1)
zdkona o systémech obchodovéni s cennymi papiry (Securities Exchange Act) (ddle jen ,zdkon o systémech
obchodovani®) z roku 1934 definuje obchodni systém jako jakoukoli organizaci, sdruzeni ¢i skupinu osob, kterd
ustavi, provozuje nebo poskytuje trh & systémy pro zprostfedkovani kontaktu mezi kupujicimi a prodejci
cennych papirt ¢i pro jinou formu plnéni funkci, pokud jde o cenné papiry, které obvykle plni burza cennych
papirti. Pojem ,obchodni systém“ je ddle definovdn v pravidle 3b-16 Komise pro burzu a cenné papiry jako
,organizace, sdruZeni ¢i skupina osob, kterd 1) shromazduje pokyny tykajici se cennych papiri od vice
kupujicich a prodavajicich a 2) pouzivd zavedené a zdvazné metody (af jiz tim, Ze poskytuje obchodni systémy,
nebo tim, Ze stanovi pravidla), podle nichz maji takové pokyny na sebe vzdjemné reagovat, a kupujici
a prodavajici, ktefi tyto pokyny zaddvaji, souhlasi s podminkami obchodu. Obchodni systém tedy musi
provozovat mnohostranny systém v souladu se zdvaznymi pravidly. Obchodni systém musi byt zaregistrovin
u Komise pro burzu a cenné papiry bud jako stétni systém obchodovéni, nebo jako obchodnik-zprostiedkovatel —
v takovém pfipadé musi dodrzovat pfedpis o alternativnich obchodnich systémech.

(7)  Statni systém obchodovdni musi déle svym ¢lentim umoziovat nestranny piistup na své trhy a ke svym sluzbdm.
Pistupovd kritéria musi byt rovnéZ transparentni a nesmi byt pouZivina nespravedlivé diskrimina¢nim
zpusobem. Za timto Gcelem musi mit stitni obchodni systém zavedena pravidla, kterd stanovi, jakymi prostiedky
muze jakykoli zaregistrovany zprosttedkovatel-obchodnik pozadat o ¢lenstvi. Komise pro burzu a cenné papiry
podle oddilu 19(b) zdkona o systémech obchodovani, pfezkoumdvd pravidla pro pfijeti do stitniho systému
obchodovani. Statni systémy obchodovéni sice musi mit pfiméfené normy pro piistup, tyto normy by vSak mély
fungovat tak, aby neumoziiovaly neodiivodnéné diskrimina¢ni odmitnuti pfistupu. Stitni systém obchodovani
musi odmitnout ¢lenstvi kazdému neregistrovanému zprostiedkovateli-obchodnikovi a miize odmitnout ¢lenstvi
zprostfedkovateli-obchodnikovi, jemuz bylo na zdkladé ptedpisti zakdzdno provozovani ¢innosti.

(8)  Oddil 242.300 hlavy 17 Sbirky federdlnich ptedpist ¢dst 242 (Code of Federal Regulations Part 242) (,ptedpis
o alternativnich obchodnich systémech®) definuje alternativni obchodni systém jako jakoukoli organizaci,
sdruzeni, osobu ¢i skupinu osob nebo systém, ktery poskytuje trh pro zprosttedkovani kontaktu mezi kupujicimi
a prodejci cennych papirti ¢i pro jinou formu plnéni funkci, pokud jde o cenné papiry, které obvykle plni burza
cennych papirti ve smyslu pravidla 3b-16 zdkona o systémech obchodovéani (Exchange Act Rule 3b-16). Podle
pfedpisu o alternativnich obchodnich systémech se subjekt, ktery vyhovuje definici obchodniho systému, musi
zaregistrovat bud jako stitni systém obchodovini, nebo jako zprostfedkovatel-obchodnik, a musi dodrzovat
piedpis o alternativnich obchodnich systémech. Alternativni obchodni systémy musi provozovat mnohostranny
systém, v némz Gcastnici provadéji transakce v souladu se zdvaznymi pravidly. Alternativni obchodni systémy, na
které ptipadd v urcitém casovém obdobi alespont 5 % prumérného denntho objemu obchodovani s jakymkoliv
kapitdlovym cennym papirem, musi dodrzovat pozZadavky oddilu 242.301(b)(5)(ii) tykajici se spravedlivého
pfistupu predpisu alternativnich obchodnich systémech. Konkrétné musi zavést pisemné normy pro poskytovani
pfistupu k obchodovéni s pfislusnym cennym papirem ve svych systémech a musi tyto normy vést ve svych
zdznamech. Alternativni systémy obchodovani nesmi bezdiivodné omezovat Zadné osoby, pokud jde o piistup
k jejich sluzbdm tykajicim se téch kapitdlovych cennych papird, u nichZ na dany alternativni systém obchodovani
pfipadd alesponl 5 % priamérného denniho objemu obchodovani v pfislusném casové obdobi, a nesmi tyto normy
uplatiiovat nespravedlivym ¢&i diskriminaénim zptsobem. Pfistupové normy jsou na pozddani poskytnuty Komisi
pro burzu a cenné papiry.

(9)  Aby bylo mozné urcit, Ze pravni systém a systém dohledu urcité tfeti zemé, pokud jde o stitni systémy
obchodovéni a alternativni systémy obchodovdni povolené v uvedené zemi, jsou rovnocenné systémim
stanovenym ve smérnici 2014/65/EU, musi byt splnény Ctyfi podminky stanovené v ¢l. 25 odst. 4 pism. a)
¢tvrtém pododstavei smérnice 2014/65/EU.

(10) Podle prvni podminky musi obchodni systémy tietich zemi podléhat povoleni a pribéznému a Gc¢innému
dohledu a vymahéni.

(11)  Stdtn{ systém obchodovani musi byt pfedtim, nez mize zahdjit ¢innost, zaregistrovan Komisi pro burzu a cenné
papiry. Komise pro burzu a cenné papiry registraci udéli, pokud shledd, Ze Zadatel spliuje piislusné pozadavky.
Pokud k takovému zjisténi nedojde, musi Komise pro burzu a cenné papiry registraci odmitnout (oddil 19(a)(1)
zdkona o systémech obchodovéni). Zdkon o systémech obchodovani vyzaduje, aby obchodni systém mél
zavedeny mechanismy feSeni vSech typt operaci a ¢innosti, jez chce Zadatel provozovat. Po zaregistrovani jsou
statni systémy obchodovani povinny dodrzovat pravidla, politiky a postupy, které jsou v souladu s jejich
zdkonnymi povinnostmi, a mit kapacitu k plnéni svych povinnosti. Pfi registraci se stdtni systém obchodovéani
stdvd orgdnem stavovské samosprdvy. Jako orgdny stavovské samospravy stitni systémy obchodovdni sleduji
a vyméhaji dodrzovani ustanoveni zdkona o systémech obchodovani a pravidel a pfedpist z n& vychdzejicich
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a svych vlastnich pravidel ze strany svych ¢lent a osob spojenych s jejich ¢leny. V piipadé, Ze clenové stitniho
systému obchodovéni porusi jeho pravidla, je stdtni systém obchodovini jakoZto orgdn stavovské samospravy
povinen fesit jakdkoli potencidlni poruSeni pravidel pfislusného trhu nebo federdlnich zdkont tykajicich se
cennych papirt ze strany jeho ¢lentl. RovnéZ je povinen informovat o zdvaznych porusenich pravidel Komisi pro
burzu a cenné papiry.

(12)  Alternativni obchodni systémy musi byt v souladu s pfedpisem o alternativnich obchodnich systémech, ktery
mimo jiné vyzaduje, aby se alternativni obchodni systémy zaregistrovaly u Komise pro burzu a cenné papiry jako
zprostiedkovatel-obchodnik podle oddilu 15 zdkona o systémech obchodovédni s cennymi papiry. Alternativni
obchodni systémy se jakozto zprostiedkovatelé-obchodnici musi stit ¢leny alespon jednoho orgdnu stavovské
samospravy, napiiklad Utadu pro regulaci financntho odvétvi (Financial Industry Regulatory Authority, FINRA).
Zprosttedkovatel-obchodnik, ktery zddost poddvd, musi poskytnout zakladni informace o své &innosti, véetné
typu obchodovéni, do néhoz se chce zapojit, totoznost svych piimych a nepfimych vlastnikd a dalsich osob,
které ho kontroluji, véetné vykonnych manazerti, a uvést, pokud proti nému nebo kterémukoli ze subjektd, které
ho kontroluji, bylo vedeno trestni stihdni, obcanskoprdvni fizeni nebo pfijato regulacni opatfeni v souvislosti
s jakoukoliv ¢innosti tykajici se investovani. Pokud k takovému zjisténi nedojde, musi Komise pro burzu a cenné
papiry registraci odmitnout (oddil 15 zdkona o systémech obchodovani s cennymi papiry).

(13) Podle rdimce Spojenych stitd je trvalé dodrzovani piavodnich registra¢nich pozadavkd pro stitni systémy
obchodovani a alternativni obchodni systémy podminkou pro pokracovani registrace. Zaregistrované stdtni
systémy obchodovani a alternativni obchodni systémy jsou povinny dodrzovat pravidla, politiky a postupy, které
jsou v souladu s jejich povinnostmi podle federdlnich zdkont a pfedpist tykajicich se cennych papirti, a mit
kapacitu k plnéni svych povinnosti.

(14) Pokud jde o wc¢inny dohled, jsou hlavnimi pfedpisy, které tvoii primdrni legislativu, jez zavadi prdvné
vymahatelny rezim pro obchodovini s cennymi papiry v USA, zdkon o cennych papirech (Securities Act) z roku
1933 a zdkon o systémech obchodovéani. Zakon o systémech obchodovani ddvd Komisi pro burzu a cenné papiry
Siroké pravomoci, co se tyce viech aspektl obchodovini s cennymi papiry, vetné pravomoci registrovat
a regulovat zprostfedkovatele-obchodniky, véetné alternativnich obchodnich systéma, zprostiedkovatelts prevoda
a clearingovych agentur a rovnéz orgdnt stavovské samospravy v USA, mezi néZ patii i systémy pro
obchodovani s cennymi papiry a tifad FINRA, a vykonavat nad nimi dohled. Zdkon o systémech obchodovani
rovnéz identifikuje a zakazuje urcité typy jednani na trzich a ddva Komisi pro burzu a cenné papiry disciplindrni
pravomoci nad regulovanymi subjekty a osobami s nimi spojenymi. Zdkon o systémech obchodovani rovnéz
zmociiuje Komisi pro burzu a cenné papiry, aby vyzadovala pravidelné hldeni informaci od spole¢nosti s vefejné
obchodovanymi cennymi papiry. Samosprdva trznich zprostfedkovatelt skrze systém orgdnt stavovské
samospravy je jednim z nejdalezitéjsich prvki regulaéniho rdmce Spojenych stitii. Podle ramce Spojenych sttt
jsou orgdny stavovské samospravy jakozto reguldtofi v prvni fadé zodpovédné za stanoveni pravidel, podle nichz
jejich ¢lenové vykondvaji ¢innost, a za sledovani zptisobd, jak jejich ¢lenové vykondvaji ¢innost. V piipadé, Ze
¢lenové alternativniho obchodniho systému porusi jeho pravidla, je alternativni obchodni systém jakoZto organ
stavovské samospravy povinen fesit jakdkoli potencidlni poruseni pravidel piislusného trhu nebo federalnich
zakont tykajicich se cennych papirti ze strany jeho ¢lent. Rovnéz je povinen informovat o zdvaznych porusenich
pravidel Komisi pro burzu a cenné papiry.

(15)  Zékon o systémech obchodovani pozaduje, aby vSechny zaregistrované statni systémy obchodovani byly schopny
vymahat dodrzovéani ustanoveni zdkona o systémech obchodovani a pravidel a pfedpisti z né& vychdzejicich
a svych vlastnich pravidel ze strany svych ¢lent a osob spojenych s jejich ¢leny. V rdmci svého pribézného
dohledu nad stitnimi systémy obchodovidni Komise pro burzu a cenné papiry hodnoti schopnost kazdého
obchodniho systému dohliZet na své ¢leny a jejich obchodni aktivity. Je rovnéz odpovédnosti statnich systéma
obchodovani fesit jakdkoli potencidlni poruSeni pravidel ptislusného trhu nebo federdlnich zdkont tykajicich se
cennych papirt ze strany jeho ¢lenti a hldsit takova potencidlni poruseni Komisi pro burzu a cenné papiry.
V rémci své povinnosti vymahat dodrzovéani pfedpisti ze strany svych ¢lenti je kazdy stdtni systém obchodovani
odpovédny za vySetfovani a potrestdni jakychkoli poruseni zdkona o systémech obchodovdni a pravidel
a piedpisit z néj vychazejicich. Komise pro burzu a cenné papiry mtize také dle svého uvdzeni Setfit a stihat
jakékoli poruseni zdkona o systémech obchodovani a pravidel z néj vychazejicich. Ufad FINRA, ktery je orgdnem
stavovské samospravy pro zprostiedkovatele-obchodniky véetné alternativnich obchodnich systémd, je povinen
vymdhat dodrzovéni ustanoveni zdkona o systémech obchodovéani a pravidel a ptedpisti z né vychdzejicich
a svych vlastnich pravidel ze strany svych clent, véetné alternativnich obchodnich systémd. Pravidla orgdnd
stavovské samospravy rovnéz podléhaji pfezkumu ze strany Komise pro burzu a cenné papiry. Pokud Komise pro
burzu a cenné papiry zjisti, Ze orgdn stavovské samosprdvy bez pfiméfeného odivodnéni nebo ospravedlnéni
nezajistil vyméhdn{ dodrzovani nékterého z téchto ustanoveni ze strany svého ¢lena nebo osoby spojené s jeho
¢lenem, md pravomoc ulozit vi¢i tomuto orgdnu stavovské samospravy sankce podle oddilu 19(h) zdkona
o systémech obchodovini. Podle oddilu 21 zdkona o systémech obchodovini miize Komise pro burzu a cenné
papiry Setfit poruSeni pravidel a uklddat sankce vici ¢lentim orgdnu stavovské samospravy, ktef porusi nékteré
z jeho pravidel. V rdmci svého pribézného dohledu nad orgdny stavovské samosprdvy Komise pro burzu a cenné
papiry hodnoti schopnost kazdého stdtniho systému obchodovani a Gfadu FINRA dohliZet na své cleny a jejich
obchodni aktivity. Statni systémy obchodovani a alternativni obchodni systémy jsou povinny informovat Komisi
pro burzu a cenné papiry o kazdé zméné pravidel.
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(16) Pokud jde o a¢inné vymdhdni, md Komise pro burzu a cenné papiry Siroké pravomoci Setfit skute¢nd ¢i
potencidlni poruseni federdlnich zdkond tykajicich se cennych papird, véetné zdkona o systémech obchodovani
a pravidel z né vychdzejicich. Komise pro burzu a cenné papiry mtze na zdkladé svych pravomoci dohledu
pozadovat zdznamy od regulovanych subjektd. Kromé toho mize Komise pro burzu a cenné papiry na zdkladé
své predvoldvaci pravomoci pozadovat predlozeni dokumentl ¢i svédectvi od jakékoli osoby nebo subjektu
kdekoli ve Spojenych stitech. Komise pro burzu a cenné papiry md pravomoc pfijimat donucovaci opatfen{ pro-
stfednictvim zahdjeni obc¢anskopravni Zaloby u pfislusného federdlniho oblastniho soudu nebo prostfednictvim
zahdjeni sprdvniho Fizeni u sprdvniho soudce Komise pro burzu a cenné papiry z divodu poruseni federdlnich
zdkonti tykajicich se cennych papirti, véetné obchodovani zasvécenych osob a manipulace s trhem. V obcansko-
préavnich fizenich mtize Komise pro burzu a cenné papiry pozadovat vriceni neopravnéné nabytého zisku, drokt
vzniklych pfed rozhodnutim soudu, penézni pokuty uloZzené obcanskoprdvnim soudem, soudni zdkazy, zdkaz
vykondvat funkci manaZera nebo feditele vefejné spolecnosti nebo zdkaz Géastnit se nabidek penny stock, jakoz
i dal$i vedlejsi ndhrady kody (napiiklad vklad od obzalovaného). Ve spravnich fizenich mohou sankce kromé
vraceni neopravnéné nabytého zisku nebo omezeni pro jednotlivce nebo zruSeni registrace urcitého subjektu
zahrnovat zdkazy, omezeni Cinnosti, ob¢anskopravni pokuty. Pokud orgdn stavovské samospravy (napf. stdtni
systém obchodovani nebo tfad FINRA) nekond nebo neplni nilezité pozadované funkce, md Komise pro burzu
a cenné papiry pravomoc pouzit proti nému donucovaci opatieni.

(17) Komise pro burzu a cenné papiry md rovnéz pravomoc Setfit alternativni obchodni systémy kvili poruseni
federdlnich zdkonti USA tykajicich se cennych papirG a pfijimat vi¢i nim disciplindrni ¢i jind donucovaci
opatteni. Kromé toho je Komise pro burzu a cenné papiry opravnéna koordinovat svd donucovaci opatfeni
s domédcimi a mezindrodnimi protéjsky. Komise pro burzu a cenné papiry mize napiiklad kdykoli béhem $etfeni
nebo vysetfovani predlozit urcitou véc ministerstvu spravedlnosti Spojenych statti americkych k trestnimu stthdni
nebo jinym trestnim nebo regulaénim organtim k pfijeti opatfeni. Komise pro burzu a cenné papiry ma také
pravomoc sdilet nevefejné informace, které ma k dispozici, s domacimi a mezindrodnimi protéjsky.

(18)  Proto lze vyvodit zavér, Ze statni systémy obchodovéni a alternativni obchodni systémy registrované u Komise
USA pro burzu a cenné papiry podléhaji povolovéni a pribéznému a G¢innému dohledu a vymédhdani.

(19) Podle druhé podminky musi mit obchodni systémy tfetich zemi jasnd a transparentni pravidla, pokud jde
o piijimani cennych papirti k obchodovéni, takZe tyto cenné papiry jsou obchodovatelné poctivé, fadné, efektivné
a volné,

(20) Podle oddilu 12(a) zdkona o systémech obchodovani musi cenné papiry kétované ve stitnim systému
obchodovani USA zaregistrovat ve stitnim systému obchodovani emitent. K registraci cenného papiru je nutné,
aby emitent podal Zddost u obchodniho systému, kde budou cenné papiry kétované; emitent musi rovnéz
predlozit Komisi pro burzu a cenné papiry prohlasent o registraci. Urad systému obchodovani potvrdi Komisi pro
burzu a cenné papiry, Ze statni systém obchodovani schvélil dany cenny papir pro kotaci a registraci. Viechny
cenné papiry obchodované ve statnim systému obchodovani a cenné papiry kétované k obchodovani v alterna-
tivnim obchodnim systému musi spliiovat normy stanovené v pravidlech daného systému obchodovani pro
kétovéni, kterd musi byt predlozena Komisi pro burzu a cenné papiry podle oddilu 19(b) zdkona o systémech
obchodovani a podle pravidla 19b-4. Nekétované cenné papiry obchodované vefejné v alternativnim obchodnim
systému podléhaji pravidlim Komise pro burzu a cenné papiry pro poskytovani informaci a dalsim normim
platnym pro vefejné obchodované cenné papiry. Podle pravidel Komise pro burzu a cenné papiry a norem pro
kétovéni jsou emitenti povinni poskytnout vcas informace, jeZ jsou podstatné pro investory, nebo jez budou mit
pravdépodobné vyznamny dopad na cenu cennych papirti ur¢itého emitenta. Tamtéz uvedeny oddil 10 A(m)
a pravidlo 10 A-3 rovnéZz nafizuje, aby kazdy stdtni systém obchodovani zakdzal kétovani jakéhokoli cenného
papiru emitenta, ktery nedodrzuje pozadavky vyboru pro audit stanovené v uvedenych predpisech a pravidle.
Zékon o cennych papirech vyzaduje, aby investorim byly poskytovdny finan¢ni a jiné vyznamné informace
tykajici se cennych papirti nabizenych k vefejnému prodeji a jejich emitentd, a zakazuje klamdni, zkreslovani
informaci a jiné podvody pifi prodeji cennych papirti. Stétni systémy obchodovéani musi mit jasnd a transparentni
pravidla, pokud jde o pfijimdni cennych papirti k obchodovini. Cenné papiry musi byt volné obchodovatelné
a musi spliiovat urcitd kritéria tykajici se distribuce cennych papiri vefejnosti a informaci o cenném papiru
a emitentovi, které jsou potfebné k urceni hodnoty cenného papiru. Stdtni systém obchodovdni nemiiZe zaregis-
trovat cenné papiry, u nichZz nejsou informace o cenném papiru a emitentovi vefejné dostupné. Ridné
obchodovéni s cennymi papiry ve stitnim systému obchodovdni nebo v alternativnim obchodnim systému
v neposledni fadé zajistuji také pravomoci Komise pro burzu a cenné papiry za urcitych okolnosti pozastavit
obchodovani a vyddvat naléhavé piikazy. Podle oddilu 12(k)(1)(A) zdkona o systémech obchodovini mize
Komise pro burzu a cenné papiry, pokud to vyZaduje vefejny zdjem a v zdjmu ochrany investorti, vydat souborny
piikaz k doc¢asnému zastaveni veskerého obchodovani s urcitym cennym papirem.
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(25)

Regula¢ni rimec USA obsahuje pozadavky na poskytovani pfedobchodnich informaci t¢astnikiim trhu. Zakony
a predpisy tykajici se cennych papira a pravidla organt stavovské samospravy vyZaduji informovani o nejlepsich
kupnich a prodejnich cendch a kétovanych objemech v redlném case pro kazdy cenny papir ve stdtnim systému
obchodovani nebo v alternativnim obchodnim systému, ktery predstavuje 5 % nebo vice z obchodovaného
objemu na dané burze s béznym objemem obchodi a zobrazuje nabidky kterékoliv osobé&. Tato 5 % hranice je
stanovena na zdkladé pravidla 301(b)(3) a (b)(5) a pocitd se s pouzitim objemil akcii nahldSenym sluzbé konsoli-
dovanych obchodnich informaci USA. Komise pro burzu a cenné papiry ma pravomoc zkoumat, zda alternativni
obchodni systémy dodrzuji federdlni zdkony tykajici se cennych papirt a ptedpis o alternativnich obchodnich
systémech, mimo jiné také, zda urcity alternativni obchodni systém piekrocil tuto 5 % hranici, a pokud ano, zda
spliiuje pozadavek pravidla 301(b)(3) zdkona o alternativnich obchodnich systémech. Podle pravidla 602 Komise
pro burzu a cenné papiry je kazdy stdtni systém obchodovani povinen shromazdovat a zpracovavat informace
o nejlepsich kupnich a prodejnich cendch a agregovanych kétovanych objemech pro kazdy cenny papir
a poskytovat je prodejcim. Tyto informace jsou zpiistupnény $iroké vefejnosti za spravedlivych, pfiméfenych
a nediskrimina¢nich podminek. Ve vefejném zdjmu a v zdjmu ochrany investorti a zachovini spravedlivého
a fadného fungovani trhd jsou stitni systémy obchodovini podle oddilu 11 A(a)(1)(C) zdkona o systémech
obchodovani a pravidel z néj vychdzejicich povinny zajistit zprostiedkovatelim, obchodnikiim a investorim
dostupnost informaci ohledné odhadt tykajicich se cennych papirtt a ohledné transakci s cennymi papiry.
Regula¢ni rdmec Spojenych stiti rovnéz obsahuje pozadavky na vcasné poskytovani poobchodnich informaci
Gcastnikiim trhu, vcetné ceny, objemu a okamziku uskute¢néni transakci. Pravidlo 601(a) pfedpisu o béZném
objemu obchodii vyZaduje, aby obchodni systémy a Gfad FINRA piedklddaly Komisi pro burzu a cenné papiry ke
schvileni plany hldSeni transakci. Pravidla Komise pro burzu a cenné papiry a orgdnt stavovské samospravy
vyzaduji informovani o transakcich v obchodnich systémech a v alternativnich obchodnich systémech v redlném
ase. Zprostiedkovatelé-obchodnici, v¢etné alternativnich obchodnich systémd, musi poskytovat informace
o transakcich ufadu FINRA, ktery je déle $ifi.

Proto lze vyvodit zavér, Ze stitni systémy obchodovdni a alternativni obchodni systémy zaregistrované u Komise
pro burzu a cenné papiry maji jasnd a transparentni pravidla pro pfijimani cennych papirt k obchodovani, takze
tyto cenné papiry jsou obchodovatelné potive, fadné, efektivné a volné.

Podle tfeti podminky musi pro emitenty cennych papird platit pozadavky na pravidelné a priibézné informovani
zajistujici vysokou droven ochrany investord.

Emitenti, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovdni ve stitnim systému obchodovdni USA, jsou povinni
zvefejiiovat roéni a mezitimn{ Gletni zdvérku. Pro kétované emitenty a spole¢nosti, jejichz akcie jsou pfijaty
k obchodovéni, rovnéz plati pozadavky na poddvéni zprév podle oddilu 13(a) nebo 15(d) zdkona o systémech
obchodovani. Cenné papiry ptijaté k obchodovani ve stitnim systému obchodovdni USA mohou byt rovnéz
obchodovany v jiném stitnim systému obchodovdni nebo v alternativnim obchodnim systému. Povinnost
podavat zpravy vztahujici se na takové emitenty plati bez ohledu na systém, v némz se uskute¢iuji jednotlivé
obchody. Poskytovani ucelenych a v¢asnych informaci o emitentech cennych papird umoziluje investorim
posoudit obchodni vysledky emitentld a zajistuje investorim odpovidajici transparentnost prostfednictvim
pravidelného toku informaci.

Lze proto vyvodit zdvér, Ze pro emitenty, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani ve stitnim systému
obchodovani nebo v alternativnim obchodnim systému, plati pozadavky na pravidelné a pribézné informovani
zajistujici vysokou droven ochrany investord.

Podle ¢tvrté podminky musi pravni rdmec a rdmec dohledu tfeti zemé zajistovat transparentnost a integritu trhu
tim, Ze zabrafiuje zneuZivani trhu ve formé obchodovani zasvécenych osob a manipulace s trhem.

Federdlni zdkony USA tykajici se cennych papirti stanovi uceleny regula¢ni rdmec, jenZ md zajistit integritu trhu
a zabranit obchodovéni zasvécenych osob a manipulaci s trhem. Tento rdmec zakazuje jedndni, jez mize vést
k narudeni fungovani trhii, napfiklad manipulaci s trhem a sdélovani nepravdivych nebo zavadgjicich informaci,
a ddva Komisi pro burzu a cenné papiry pravomoc pouzit donucovaci opatieni proti takovému jedndni (viz téZ
oddily 9(a), 10(b), 14(c) a 15(c) zdkona o systémech obchodovini a pravidlo 10b-5 uvedené tamtéz). Federdlni
zdkony tykajici se cennych papirti rovnéz zakazuji obchodovini zasvécenych osob (napf. oddil 17(a) zdkona
o cennych papirech, oddil 10(b) zdkona o systémech obchodovéni a pravidlo 10b-5 tamtéz). Komise pro burzu
a cenné papiry muize pouZit donucovaci opatfeni vici urcité osobé za ndkup ¢i prodej cennych papird na zakladé
podstatnych nevefejnych informaci ziskanych nebo pouzitych v disledku poruseni fiducidrni povinnosti nebo
povinnosti zachovat divérnost nebo za sdéleni takovych informaci, jez ptedstavuje poruseni povinnosti
(oddil 17(a) zékona o cennych papirech a oddil 10(b) a pravidlo 10b-5 zékona o systémech obchodovéni).

Lze proto vyvodit zdvér, ze prdvni rimec a rdmec dohledu Spojenych statl zajiStuje transparentnost a integritu
trhu tim, Ze zabrafuje zneuzivani trhu ve formé obchodovani zasvécenych osob a manipulace s trhem.
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(29) Lze proto dédle vyvodit zdvér, ze pravni rdmec a rdmec dohledu upravujici stitni systémy obchodovani
a alternativni obchodni systémy registrované u Komise pro burzu a cenné papiry spliuje Ctyfi vySe uvedené
podminky pro pravni mechanismy a mechanismy dohledu, a lze je tudiz povazovat za systém rovnocenny
pozadavkiim na obchodni systémy stanovenym ve smérnici 2014/65/EU, v nafizeni (EU) ¢. 600/2014, nafizeni
(EU) ¢. 596/2014 a ve smérnici 2004/65/EU.

(30) Toto rozhodnuti vychdzi z pravnitho rdmce a rdmce dohledu upravujicich stdtni systémy obchodovani
a alternativn{ obchodni systémy zaregistrované u Komise pro burzu a cenné papiry, v nichz se po zvldstnim
piijeti k obchodovini ve stitnich systémech obchodovani obchoduje rovnéz s akciemi, které byly piijaty
k obchodovini v EU. Toto rozhodnuti se proto nevztahuje na alternativni obchodni systémy, v nichZ se
obchoduje s akciemi piijatymi k obchodovani v EU, aniz by ziskaly zvlastni pfijeti.

(31) Rozhodnuti bude rovnéz doplnéno ujedndnim o spoluprici, aby se zajistila G¢innd vyména informaci
a koordinace ¢innosti dohledu mezi ptislusnymi vnitrostitnimi ptislusnymi orgdny a Komisi pro burzu a cenné

papiry.

(32) Toto rozhodnuti je zaloZeno na pravné zavaznych pozadavcich tykajicich se stdtnich systémt obchodovani
a alternativnich obchodnich systémii, které jsou platné v USA v dobé pfijeti tohoto rozhodnuti. Komise by méla
i nadédle pribézné sledovat vyvoj pravnich a pozadavkil a pozadavkii dohledu pro tyto obchodni systémy, vyvoj
na trhu, d¢innost spoluprice v oblasti dohledu ve vztahu k monitorovdni a prosazovdni pfedpisti a plnéni
podminek, na jejichz zdkladé bylo toto rozhodnuti piijato.

(33) Za tim téelem by Komise méla provadét pravidelny pfezkum prdvnich mechanismi a mechanismt dohledu
platnych pro stétni systémy obchodovéni a alternativni obchodni systémy v USA. Neni tim dotcena moznost, aby
Komise kdykoli uskutecnila specificky pfezkum, pokud si relevantni vyvoj vynuti, aby Komise status
rovnocennosti pfiznany timto rozhodnutim opétovné posoudila, zejména s ptihlédnutim ke zkuSenostem, pokud
jde o uskuteciiovani obchodt v alternativnich obchodnich systémech, po uplynuti jednoho roku od vstupu
tohoto rozhodnuti v platnost. Na zdkladé jakéhokoli opétovného posouzeni by mohlo byt toto rozhodnuti
zruseno.

(34)  Vzhledem k tomu, Ze nafizeni (EU) ¢. 600/2014 a smérnice 2014/65/EU se pouziji ode dne 3. ledna 2018, je
nezbytné, aby toto rozhodnuti vstoupilo v platnost prvnim dnem po zvefejnéni v Urednim véstniku Evropské unie.

(35) Opatieni stanovend timto rozhodnutim jsou v souladu se stanoviskem Evropského vyboru pro cenné papiry,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTI:

Cldnek 1

Pro tcely ¢l. 23 odst. 1 nafizeni (EU) ¢. 600/2014 se pravni rdmec a ramec dohledu ve Spojenych statech americkych
pouzitelny na vnitrostdtni systémy obchodovani s cennymi papiry a na alternativni obchodni systémy registrované
u Komise pro burzu a cenné papiry uvedené v piiloze tohoto rozhodnuti povazuji za rovnocenné pozadavkim na
regulované trhy definovanym ve smérnici 2014/65/EU vyplyvajici z nafizeni (EU) ¢ 596/2014, hlavy Il smérnice
2004/109(ES, hlavy 1I nafizeni (EU) ¢ 600/2014 a ze smérnice 2004/109/ES a za podléhajici G¢innému dohledu
a vyméhéni.

Cldnek 2

Toto rozhodnuti vstupuje v platnost prvnim dnem po zvetejnéni v Uednim véstniku Evropské unie.

V Bruselu dne 13. prosince 2017.

Za Komisi
predseda
Jean-Claude JUNCKER
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PRILOHA
Vnitrostdtni systémy obchodovdni s cennymi papiry zaregistrované u Komise USA pro burzu a cenné papiry
a povazZované za rovnocenné regulovanym trhim dle vymezeni ve smérnici 2014/65/EU:
a) BOX Options Exchange LLC
b) Cboe BYX Exchange, Inc. (dfive Bats BYX Exchange, Inc.; BATS Y-Exchange, Inc.)
¢) Cboe BZX Exchange, Inc. (dfive Bats BZX Exchange, Inc.; BATS Exchange, Inc.)
d) Cboe C2 Exchange, Inc.
e) Cboe EDGA Exchange, Inc. (dfive Bats EDGA Exchange, Inc.; EDGA Exchange, Inc.)
f) Cboe EDGX Exchange, Inc. (dfive Bats EDGX Exchange, Inc.; EDGX Exchange, Inc.)
g) Cboe Exchange, Inc.
h) Chicago Stock Exchange, Inc.
i) The Investors Exchange LLC
j)  Miami International Securities Exchange
k) MIAX PEARL, LLC
) Nasdaq BX, Inc. (dfive NASDAQ OMX BX, Inc.; Boston Stock Exchange)
m) Nasdaq GEMX, LLC (dfive ISE Gemini)
n) Nasdaq ISE, LLC (dfive International Securities Exchange, LLC)
o) Nasdaq MRX, LLC (diive ISE Mercury)
p) Nasdaq PHLX LLC (diive NASDAQ OMX PHLX, LLC; Philadelphia Stock Exchange)
q) The Nasdaq Stock Market
1) New York Stock Exchange LLC
s) NYSE Arca, Inc.
t) NYSE MKT LLC (dfive NYSE AMEX a the American Stock Exchange)
u) NYSE National, Inc. (dfive National Stock Exchange, Inc.)

Alternativni systémy obchodovéni zaregistrované u Komise USA pro burzu a cenné papiry a povazované za rovnocenné
regulovanym trhiim dle vymezeni ve smérnici 2014/65/EU:

a)  Aqua Securities L.P.

b) ATS-1
o ATS-4
d) ATS-6

e) Barclays ATS

f)  Barclays DirectEx
g) BIDS Trading, L.P.
h) Clol

i)  CitiBLOC
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j)  CITICROSS
k) CODA Markets, Inc

(gg)

Credit Suisse Securities (USA) LLC
Deutsche Bank Securities, Inc

eBX LLC

Instinct X

Instinet Continuous Block Crossing System (CBX)
Instinet, LLC (Instinet Crossing, Instinet BLX)
Instinet, LLC (BlockCross)

JPB-X

J.P. Morgan ATS (,JPM-X)

JSVC LLC

LiquidNet H,0 ATS

Liquidnet Negotiation ATS
Luminex Trading & Analytics LLC
National Financial Services, LLC
POSIT

SIGMA X2

Spot Quote LLC

Spread Zero LLC

UBS ATS

Ustocktrade

Virtu Matchlt

XE
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