L 68/14 Utedni véstnik Evropské unie 26.2.2021

SMERNICE

SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2021/338
ze dne 16. iinora 2021,

kterou se méni smérnice 2014/65/EU, pokud jde o pozadavky na informace, ¥izeni produktd a limity
pozic, a smérnice 2013/36/EU a (EU) 2019/878, pokud jde o pouziti téchto smérnic v pf¥ipadé
investi¢nich podnikd, s cilem napomoci oZiveni po krizi zpiisobené onemocnénim COVID-19

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

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

po postoupeni ndvrhu legislativniho aktu vnitrostdtnim parlamentiim,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodéiského a socidlniho vyboru ('),

v souladu s fadnym legislativnim postupem (%),

vzhledem k témto diivodim:

(1)  Pandemie COVID-19 zdvaznym zptsobem ovliviluje osoby, podniky, zdravotnické systémy a ekonomiky a finan¢n{
systémy clenskych statd. Komise ve svém sdéleni ze dne 27. kvétna 2020 nazvaném ,Chvile pro Evropu: ndprava
skod a piiprava na piisti generaci“ zdtiraznila, Ze likvidita a piistup k financovani budou i naddle pfedstavovat
problém. Je proto zdsadné dilezité podpofit oZiveni po zdvazném hospodaiském otfesu zpiisobeném pandemif
COVID-19 zavedenim urcitych cilenych zmén stavajicich pravnich pfedpisti Unie v oblasti finan¢nich sluzeb bude
omezena byrokracie. Celkovym cilem téchto zmén by proto mélo byt odstranéni zbyte¢né byrokracie a zavedeni
peclivé nastavenych opatfeni, kterd jsou povaZovina za G¢innd za Glelem zmirnéni ekonomickych otfesii. Tyto
zmény by mély zabranit tomu, aby se zvySovala administrativni zatéz pro toto odvétvi, a mély by ponechat feseni
komplexnich legislativnich otdzek na pldnovany pfezkum smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ().
Tyto zmény tvoii bali¢ek opatfeni a pfijimaji se pod oznacenim ,balicek tykajici se oZiveni kapitalovych trha“.

(2)  Smérnice 2014/65/EU byla pfijata v roce 2014 v reakci na finan¢ni krizi, kterd vypukla v letech 2007 a 2008.
Uvedend smérnice vyrazné posilila finan¢ni systém Unie a zarudila vysokou troveri ochrany investoril v celé Unii.
Mohlo by byt zvdzeno dalsi asili za icelem sniZeni sloZitosti regulace a ndkladd investi¢nich podnikt na dodrzovéani
pfedpist a za Gcelem odstranéni prvka narusujicich hospodéiskou soutéz, a to za pfedpokladu, ze bude soucasné
dostate¢né zohlednéna ochrana investort.

(3)  Pokud jde o pozadavky, jejichz tielem je ochrana investort, smérnice 2014/65/EU plné nedosdhla svého cile
v podobé pfijeti opatfeni, kterd dostate¢né zohlediuji zvlastnosti kazdé kategorie investorti, jako jsou
neprofesiondlni zdkaznici, profesiondlni zdkaznici a zptsobilé protistrany. Nékteré z téchto pozadavki ne vidy
zvysily ochranu investort a v nékterych pfipadech dokonce branily hladkému provadéni investi¢nich rozhodnuti.
Proto by urcité pozadavky uvedené ve smérnici 2014/65/EU mély byt zménény, aby se usnadnilo poskytovani
investi¢nich sluzeb a vykon investi¢nich ¢innosti, a tyto zmény by mély byt provedeny vyvazenym zpiisobem, ktery
plné ochrani investory.

() Ut vést. C 10, 11.1.2021, s. 30.

() Postoj Evropského parlamentu ze dne 11. tnora 2021 (dosud nezvefejnény v Ufednim véstniku) a rozhodnuti Rady ze dne
15. tnora 2021.

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich ndstroji a o zméné smérnic
2002/92/ES a 2011/61/EU (Uk. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349).
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(4)  Vydani dluhopisti md zdsadni vyznam pro ziskdni kapitalu a pfekondn{ krize zpisobené onemocnénim COVID-19.
Pozadavky na fizeni produktd mohou omezovat prodej dluhopist. Dluhopisy, které neobsahuji jiny vlozeny
derivatovy prvek nez dolozku o prévu na predcasné splaceni (,make-whole clause®), jsou obecné povazovany za
bezpetné a jednoduché produkty, které jsou vhodné pro neprofesiondlni zakazniky. V piipadé pfed¢asného splaceni
chréni dluhopis, ktery neobsahuje jiny vlozeny derivitovy prvek nez dolozku o prdvu na pfedcasné splaceni,
investory pfed ztritami, protoZe zaji§tuje, Ze investofi dostanou platbu, jejiZ vyse se rovnd souctu Cisté soucasné
hodnoty vyplat zbyvajicich kuponti a vyse jistiny dluhopisu, kterou by obdrzeli, kdyby dluhopis nebyl splacen.
Pozadavky na fizeni produktl by se proto jiz dile nemély vztahovat na dluhopisy, které neobsahuji jiny vlozeny
derivatovy prvek nez dolozku o pravu na pfed¢asné splaceni. Kromé toho se pfedpokldda, Ze zptisobilé protistrany
maji dostate¢né znalosti v oblasti finan¢nich ndstrojii. Je proto odiivodnéné, aby se na zpiisobilé protistrany
vztahovala vyjimka z poZadavkt na Fzeni produktd, které se vztahuji na finan¢ni nastroje jim vyhradné nabizené
nebo distribuované.

(5)  Vyzva k predlozeni dikazii o dopadu pobidek a pozadavkd tykajicich se sdélovani informaci o ndkladech
a poplatcich podle smérnice 2014/65/EU zahdjend Evropskym organem dohledu (Evropskym organem pro cenné
papiry a trhy) (ddle jen ,orgdn ESMA®), ktery byl zfizen nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 1095/2010 (%), jakoz i vefejnd konzultace vedend Komisi potvrdily, Ze profesiondlni zdkaznici a zptisobilé
protistrany nepotfebuji standardizované a povinné informace o nékladech, jelikoZ tyto nezbytné informace obdrzi
jiz pfi jedndni se svym poskytovatelem sluzeb. Informace poskytnuté profesiondlnim zdkaznikim a zpusobilym
protistrandm jsou uzptisobené jejich potfebadm a Casto byvaji podrobnéjsi. Na sluzby poskytované profesiondlnim
zdkaznikiim a zpusobilym protistrandm by se proto méla vztahovat vyjimka z pozadavki tykajicich se sdélovani
informaci o ndkladech a poplatcich, kromé situaci souvisejicich se sluzbami investicniho poradenstvi a spravy
portfolia, protoze profesiondlni zdkaznici vstupujici do vztaht souvisejicich s investiénim poradenstvim nebo se
spravou portfolia nemusi mit dostate¢né odborné védomosti ¢i znalosti, které by umoznily, aby tyto sluzby byly
z uvedenych pozadavka vytaty.

(6)  Od investi¢nich podniki je v soucasné dobé vyzadovino, aby v piipadech probihajicich vztahil se svymi zdkazniky,
v jejichz ramci dochdzi k vyméné finan¢nich néstrojd, provedly analyzu piinost a ndkladd. Od investi¢nich podnikd
je tak pozadovéno, aby od svych zdkaznikt ziskaly nezbytné informace a aby byly schopny prokazat, ze pfinosy
takovéto vymeény pifevysuji ndklady. Jelikoz s ohledem na profesiondlni zdkazniky, ktef{ maji sklony tyto ndstroje
Casto vyménovat, je tento postup piili§ zatézujici, mély by byt sluzby, které jsou jim poskytoviny, z tohoto
pozadavku vyaty. Profesiondln{ zdkaznici by si vSak i nadale méli zachovat moznost volby. JelikoZ neprofesiondlni
zdkaznici potrebuji vysokou droven ochrany, tato vyjimka by méla byt omezena pouze na sluzby poskytované
profesionalnim zdkaznikim.

(7)  Zékaznici majici probihajici vztah s investiénim podnikem ziskavaji povinné zpravy o sluzbach, a to bud pravidelng,
nebo na zdkladé spoustéca. Investi¢ni podniky ani jejich profesiondlni zdkaznici nebo zptisobilé protistrany tyto
zpravy o sluzbach neshleddvaji uziteénymi. Tyto zpravy se ukdzaly byt neuzite¢nymi zejména pro profesiondlni
zakazniky a zptsobilé protistrany na extrémné volatilnich trzich, jelikoz jsou poskytoviny ve vysokém poctu
a s vysokou frekvenci. Profesiondlni zdkaznici a zpUsobilé protistrany na tyto zpravy Casto reaguji tak, ze je bud
nectou, nebo ¢ini rychld investiéni rozhodnuti, namisto toho, aby pokracovali v dlouhodobé investi¢ni strategii.
Zptisobilé protistrany by proto tyto povinné zpravy o sluzbéch jiz nemély dale ziskavat. Profesiondlni zdkaznici by
tyto zpravy o sluzbach rovnéz neméli dale ziskdvat, méli by v§ak mit moznost si zasildni téchto zprav o sluzbach
zvolit.

(8)  Bezprostiedné po pandemii COVID-19 musi byt emitenti, a zejména spolecnosti s malou a stfedni trzni kapitalizaci,
podporovéni silnymi kapitdlovymi trhy. Vyzkum tykajici se emitentt s malou a stfedni trzni kapitalizaci md zdsadni
vyznam pro to, aby se emitenti mohli spojit s investory. Tento vyzkum zvySuje viditelnost emitentd, a tim zajistuje
dostate¢nou troven investic a likvidity. Za predpokladu, Ze jsou splnény urcité podminky, by investi¢ni podniky
mély mit moznost platit spolecné za provadéni vyzkumu a za poskytovani sluzeb provadéni transakci. Jednou
z podminek by mélo byt, Ze vyzkum se provadi ve vztahu k emitenttim, ktefi po dobu 36 mésict pred provadénim

() Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o ziizeni Evropského orgdnu dohledu
(Evropského orgdnu 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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vyzkumu nepfekrocili hodnotu trzni kapitalizace ve vys$i 1 miliardy EUR vyjddfenou v kotacich na konci roku.
Uvedeny pozadavek tykajici se trzni kapitalizace by mél byt chdpan tak, Ze se vztahuje jak na kotované, tak na
nekotované spole¢nosti s tim, Ze v piipadé nekotovanych spolecnosti polozka rozvahy tykajici se vlastniho kapitalu
nepiekrocila po dobu 36 mésicti pfed provadénim vyzkumu prahovou hodnotu ve vysi 1 miliardy EUR. Je rovnéz
tieba poznamenat, Ze nové kotované ¢i nekotované spolecnosti, které byly zaloZzeny pfed méné nez 36 mésici, jsou
zahrnuty do oblasti pisobnosti, pokud mohou prokdzat, Ze jejich trini kapitalizace nepfekrocila prahovou
hodnotu 1 miliardy EUR, a to bud na zdkladé kotaci na konci roku v pfipadé nové kotovanych spolecnosti, nebo na
zdkladé vlastniho kapitdlu za dcetni obdobi, béhem kterych spolecnosti nejsou nebo nebyly kotovény. S cilem
zajistit, aby se tato vyjimka vztahovala i na nové zalozené spolecnosti s dobou ¢innosti kratsi nez dvanact mésict je
dostacujici, aby od data svého zaloZeni nepfekrocily prahovou hodnotu ve vysi 1 miliardy EUR.

(9)  Smérnice 2014/65/EU zavedla pro obchodni systémy, systematické internalizdtory a dalsi mista provadéni
pozadavky na podévani zprav o tom, jak jsou pokyny provadény za co nejvyhodngjsich podminek pro zdkaznika.
Vysledné technické zpravy obsahuji velké mnozstvi podrobnych kvantitativnich informaci o misté provedent,
finan¢nim ndstroji, cené, ndkladech a pravdépodobnosti provedeni. Jsou viak ¢teny jen zfidka, coz dokladaji velmi
nizkd ¢isla zhlédnuti na internetovych strankdch obchodnich systémd, systematickych internalizdtort a dalsich mist
provddéni. JelikoZ tyto zpravy investorim a dal$im uZivateldm neumoziiuji provddét na zdkladé informaci
obsazenych ve zpravadch zddnd smysluplnd srovndni, zvefejiiovani téchto zprav by mélo byt docasné pozastaveno.

(10) Za ucelem usnadnéni komunikace mezi investicnimi podniky a jejich zdkazniky, a tim i samotného investi¢niho
procesu, by informace o investicich jiz dédle nemély byt poskytovany v papirové podobg, ale jakoZto standardni
moznost by mély byt poskytoviny elektronicky. Neprofesiondlni zdkaznici by vSak méli mit moznost zddat
o poskytovan{ uvedenych informaci v papirové podobé.

(11) Smérnice 2014/65/EU umoziuje osobdm, které na profesiondlnim zdkladé obchoduji s komoditnimi derivaty nebo
povolenkami na emise ¢i s jejich derivaty, vyuZit vyjimku z poZadavku na ziskdni povoleni jakoZto investi¢ni podnik,
pokud je jejich obchodni ¢innost doplitkova k jejich hlavni podnikatelské ¢innosti. V soucasnosti jsou osoby zadajici
o vyjimku pro dopliikové ¢innosti povinny kazdoro¢né ozndmit relevantnimu piislusnému orgénu, Ze tuto vyjimku
vyuzivaji, a poskytnout mu prvky nezbytné pro provedeni kvantitativnich testti, které stanovi, zda je jejich obchodni
¢innost doplitkovd k jejich hlavni podnikatelské ¢innosti. Prvni test porovndva velikost spekulativni obchodni
¢innosti subjektu s celkovou obchodni ¢innosti v Unii na zdkladé kategorie aktiv. Druhy test porovnavé velikost
spekulativni obchodni ¢innosti se vSemi zahrnutymi kategoriemi aktiv s celkovou obchodni ¢innosti tykajici se
finan¢nich ndstroji provadénou subjektem na trovni skupiny. Druhy test md i alternativni podobu, kterd spocivd
v porovnavani odhadovaného kapitdlu pouzitého pro spekulativni obchodni ¢innost se skute¢nym objemem
kapitdlu pouzitého na trovni skupiny pro hlavni podnikatelskou ¢innost. Pro aéely stanoveni toho, kdy md byt
ur¢itd ¢innost povazovdna za doplitkovou, by piislusné orgdny mély mit moznost vychdzet z kombinace
kvantitativnich a kvalitativnich prvkd, a to za jasné stanovenych podminek. Komise by méla byt zmocnéna
poskytovat pokyny k okolnostem, za nichZ mohou vnitrostatni organy uplatiiovat pfistup kombinujici minimdlni
kvantitativni a kvalitativni kritéria, jakoZ i vypracovat akt v pfenesené pravomoci tykajici se kritérif. Osoby, které
jsou zptisobilé pro vyjimku tykajici se dopliikové ¢innosti, véetné tvirct trhu, jsou osoby, které obchoduji na vlastni
ucet, nebo osoby, které poskytuji zdkaznikim nebo dodavateliim jejich hlavni podnikatelské ¢innosti jiné investi¢ni
sluzby nez obchodovdn{ na vlastni Gcet s komoditnimi derivity nebo povolenkami na emise ¢i jejich derivaty.
V obou piipadech by vyjimka méla byt dostupnd zvldst i na souhrnném zdkladé, jedna-li se o doplitkovou ¢innost,
pokud je posuzovdna na zakladé skupiny. Vyjimka tykajici se dopliikové ¢innosti by neméla byt dostupnd pro
osoby, které pouzivaji zptisob algoritmického obchodovéni s vysokou frekvenci, nebo jsou soucasti skupiny, jejiz
hlavni podnikatelskou ¢innosti je poskytovdni investi¢nich sluzeb nebo bankovni ¢innosti, ¢i které jednaji jako
tviirci trhu ve vztahu ke komoditnim derivatam.

(12) Pislusné orgdny musi v soucasné dobé stanovovat a uplatiiovat limity velikosti ¢isté pozice, kterou miZe osoba
kdykoli drzet v komoditnich derivatech obchodovanych v obchodnich systémech a v ekonomicky rovnocennych
OTC smlouvich. Jelikoz se ukazalo, Ze rezim tykajici se limitd pozic je nepifiznivy pro rozvoj novych komoditnich
trhd, nové vznikajici komoditni trhy by mély byt z rezimu tykajiciho se limitd pozic vyiaty. Limity pozic by se mély
namisto toho uplatiiovat pouze na zdsadni nebo vyznamné komoditni derivaty, které jsou obchodované
v obchodnich systémech, a na jejich ekonomicky rovnocenné OTC smlouvy. Zdsadnimi nebo vyznamnymi derivaty
jsou komoditni derivity s Cistou otevienou pozici primérné alesponn 300000 lotd za jeden rok. Vzhledem
k zdsadnimu vyznamu zemédélskych komodit pro obcany zistanou derivity zemédglskych komodit a jejich
ekonomicky rovnocenné OTC smlouvy v ramci stavajictho rezimu tykajictho se limitt pozic.
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(13) Smérnice 2014/65/EU nepovoluje vyjimku pro zajisténi Zzddnym finanénim subjektim. Neékolik pfevazné
obchodnich skupin, které pro své obchodni tcely ziidily finan¢ni subjekty, se ocitlo v situaci, kdy jejich finanéni
subjekt nemohl provadét veskeré obchody pro skupinu, jelikoZ tento finanéni subjekt nebyl zptsobily pro vyjimku
pro zajisténi. Proto by méla byt predstavena tizce definovand vyjimka pro zajisténi pro finan¢ni subjekty. Tato
vyjimka pro zajisténi by méla byt dostupnd v p¥ipadé, Ze osoba v rdmci pfevazné obchodni skupiny je registrovand
jako investi¢ni podnik a obchoduje jménem dané obchodni skupiny. Aby byla vyjimka pro zaji§téni omezena na ty
finan¢ni subjekty, které obchoduji pro nefinancni subjekty v pfevdzné obchodni skuping, méla by se tato vyjimka
vztahovat pouze na pozice drzené témito finan¢nimi subjekty, které jsou objektivné méfitelné jako sniZujici rizika
piimo souvisejici s obchodni ¢innosti nefinanc¢nich subjektt skupiny.

(14) Dokonce i v ptipadé likvidnich smluv pouze omezeny pocet Glastnikli trhu obvykle jednd jako tvirce trhu na
komoditnich trzich. Pokud tito G¢astnici trhu musi uplatnit limity pozic, nejsou v postaveni, aby mohli byt efektivni
jakozto tvirci trhu. Proto by pro finanéni a nefinan¢ni protistrany méla byt zavedena vyjimka z rezimu tykajiciho se
limitd pozic, a to v piipadé pozic vyplyvajicich z obchodti provedenych za tcelem splnéni povinnosti poskytnout
likviditu.

(15) Zmény rezimu tykajiciho se limitt pozic maji podpofit rozvoj novych smluv v oblasti energetiky a jejich ticelem neni
zmirnit rezim, pokud jde o derivity zemédélskych komodit.

(16) Stavajici rezim tykajici se limitl pozic rovnéz nezohlednuje jedine¢né charakteristiky sekuritizované derivaty.
Sekuritizované derivéty jsou pievoditelné cenné papiry ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 44 pism. c) smérnice
2014/65/EU. Trh se sekuritizovanymi derivéty se vyznacuje velkym poctem riznych emisi, pficemz kazdd emise se
registruje v centrdlnim depozitdfi cennych papirt v urcité velikosti a kazdé ptipadné zvyseni se provadi na zdkladé
zvlastntho postupu fadné schvéleného relevantnim pfislusnym orgdnem. V tom je rozdil oproti komoditnim
derivatim, u nichZ je mnozZstvi &istych otevienych pozic, a tim i velikost pozice, potencidlné neomezené. V dobé
emise drzi emitent nebo zprostfedkovatel odpovédny za distribuci emise 100 % emise, coZ zpochybriiuje
uplatiiovani rezimu tykajictho se limitd pozic. Kromé toho je vétSina sekuritizovanych derivitt v kone¢ném
dtsledku drzena velkym poctem retailovych investors, coZ nevyvoldvd stejné riziko zneuZziti dominantniho
postaveni nebo fddného stanoveni cen a podminek vyporddani, jako je tomu u komoditnich deriviti. Pojem
spotovy mésic a jiné mésice, ktery se pouZije pro stanoveni limit pozic podle ¢l. 57 odst. 3 smérnice 2014/65/EU,
se navic pro sekuritizované derivity nepouzije. Sekuritizované derivity by proto mély byt vynaty z uplatiiovani
rezimu tykajictho se limitd pozic a pozadavkd na poddvani zprav.

(17) Od vstupu smérnice 2014/65/EU v platnost nebyly identifikovany zddné tytéz komoditni derivaty. Vzhledem ke
konceptu téhoz komoditniho derivatu v dané smérnici poskozuje metodika vypoctu pro urcovani limitu pozice pro
jiné mésice obchodni systém s méné likvidnim trhem, pokud obchodni systémy soutézi o komoditni derivaty, které
jsou zaloZeny na stejném podkladovém aktivu a sdili stejné charakteristiky. Odkaz na ,tutéZ smlouvu® ve smérnici
2014/65/EU by proto mél byt odstranén. Pfislusné organy by mély byt schopny shodnout se na tom, Ze komoditni
derivity obchodované v jejich pfislusnych obchodnich systémech jsou zaloZeny na stejném podkladovém aktivu
a sdilf stejné podkladu a sdili stejné charakteristiky, v kterémzto pfipadé by mél ustfedni pfislusny orgdn ve smyslu
¢l. 57 odst. 6 prvniho pododstavce smérnice 2014/65/EU stanovit limit pozice.

(18) Ve zptsobu, jakym obchodni systémy v Unii fidi pozice, existuji zdsadni odli§nosti. Kontroly pro Fzeni pozic by
proto mély byt v ptipadé potieby posileny.

(19) S cilem zajistit dalsi rozvoj komoditnich trhi v Unii denominovanych v eurech by méla byt na Komisi pfenesena
pravomoc piijimat akty v souladu s ¢linkem 290 Smlouvy o fungovani Evropské unie, a to pokud jde o vse
ndsledujici: postup, v rdmci néhoz si osoby mohou pozddat o vyjimku pro pozice vyplyvajici z obchodi
provedenych za tcelem splnéni povinnosti poskytnout likviditu; postup, v rdmci néhoz si mize finanéni subjekt,
ktery je soucdsti pfevazné obchodni skupiny pozadat o vyjimku pro zajisténi pro pozice drzené timto finanénim
subjektem, které jsou objektiviné méfitelné jako snizujici riziko pfimo souvisejici s obchodni ¢innosti nefinan¢nich
subjektil prevazné obchodni skupiny; objasnéni obsahu kontrol pro fizeni pozic a vypracovani kritérif pro urceni
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toho, kdy md byt na drovni skupiny ur¢itd ¢innost povazovana za doplitkovou k hlavni podnikatelské ¢innosti. Je
obzvlasté dilezité, aby Komise v rdmci piipravné ¢innosti vedla odpovidajici konzultace, a to i na odborné tirovni,
a aby tyto konzultace probihaly v souladu se zdsadami stanovenymi v interinstituciondlni dohodé ze dne
13. dubna 2016 o zdokonaleni tvorby pravnich pfedpist (). Pro zajisténi rovné tcasti na vypracovavani aktd
v pfenesené pravomoci obdrzi Evropsky parlament a Rada veskeré dokumenty soucasné s odborniky z ¢lenskych
statd a jejich odbornici maji automaticky p¥istup na zaseddni skupin odbornikii Komise, jez se vénuji ptipravé aktd
v pfenesené pravomoci.

(20) Systém EU pro obchodovini s emisemi (ETS) je Gstfedni politikou Unie, pokud jde o dosazeni dekarbonizace
ekonomiky v souladu se Zelenou dohodou pro Evropu. Na obchodovéni s povolenkami na emise a s jejich derivaty
se vztahuje smérnice 2014/65/EU a nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢ 600/2014 () a toto
obchodovani pfedstavuje dalezity prvek unijniho trhu s uhlikem. Vyjimka tykajici se dopliikové Cinnosti podle
smérnice 2014/65/EU umoznuje nékterym dcastnikim trhu byt aktivni na trzich s povolenkami na emise, aniz by
museli mit povoleni k ¢innosti jako investiéni podniky, pokud jsou splnény urcité podminky. S ohledem na
dtlezitost fadné fungujicich a dobfe regulovanych finan¢nich trhii, nad kterymi je provddén dohled, vyznamnou
roli systému ETS pi#i dosahovani unijnich cild udrzitelnosti a roli, kterou hraje dobfe fungujici sekundarni trh
s povolenkami na emise z hlediska podpory fungovini systému ETS, je zdsadni, aby byla vyjimka tykajici se
dopliikové ¢innosti odpovidajicim zptsobem navrzena tak, aby pfispivala k témto cilim. Toto je zvlast dilezité,
pokud k obchodovani s povolenkami na emise dochdzi v obchodnich systémech tfetich zemi. S cilem zajistit
ochranu finanéni stability Unie, integritu trhu, ochranu investorl a stejné podminky a zajistit, aby systém ETS
i nadéle fungoval transparentnim a t¢innym zptusobem k zajisténi nakladové efektivniho snizovani emisi, méla by
Komise sledovat dalsi vyvoj obchodovini s povolenkami na emise a s jejich derivity v Unii a ve tfetich zemich,
posoudit dopady vyjimky tykajici se dopliikovych ¢innosti na systém ETS a v piipadé potieby navrhnout vhodnou
zménu, pokud jde o rozsah piisobnosti a uplatiiovani vyjimky tykajici se dopliikovych ¢innosti.

(21) S cilem zajistit dodatecnou pravni jasnost, pfedejit zbytecné administrativni zdtézi pro clenské stity a zajistit
jednotny pravni rdmec pro investi¢ni podniky, které pocinaje 26. ¢ervnem 2021 spadaji do oblasti ptisobnosti
smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2034 (), je vhodné odlozit datum provedeni smérnice
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/878 (%), pokud jde o opatfeni vztahujici se na investi¢ni firmy. S cilem
zajistit jednotné uplatiiovani pravniho rdmce platného pro investicni podniky podle ¢lanku 67 smérnice (EU)
2019/2034 by tudiz lhiita pro provedeni smérnice (EU) 2019/878 ve vztahu k investi¢nim podnikim méla byt
prodlouZena az do 26. ¢ervna 2021.

(22) S cilem zajistit dosaZeni cili sledovanych zménami smérnic 2013/36/EU (°) a (EU) 2019/878, a zejména piedejit
jakymkoli negativnim d¢inkim pro c¢lenské stity, je vhodné stanovit, Ze se tyto zmény pouziji od
28. prosince 2020. Ackoli maji byt zmény uplatiiovany se zpétnou pusobnosti, legitimni o¢ekdvani dotéenych osob
jsou respektovéana, nebot zménami nejsou dotéena prava a povinnosti hospodéfskych subjektd ani jednotlived.

() UF. vest. L 123,12.5.2016,s. 1.

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

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2034 ze dne 27. listopadu 2019 o obezietnostnim dohledu nad investi¢nimi
podniky a o zméné smérnic 2002/87/ES, 2009/65[ES, 2011/61JEU, 2013/36/EU, 2014/59/EU a 2014/65/EU (U. vést. L 314,
5.12.2019, s. 64).

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/878 ze dne 20. kvétna 2019, kterou se méni smérnice 2013/36/EU, pokud jde
o0 osvobozené subjekty, finan¢ni holdingové spole¢nosti, smiSené financ¢ni holdingové spolecnosti, odménovéni, opatfeni a pravomoci
v oblasti dohledu a opatfeni na zachovani kapitélu (UFA vést. L 150, 7.6.2019, s. 253).

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. Cervna 2013 o piistupu k ¢innosti Gvérovych instituc
a o obezfetnostnim dohledu nad tvérovymi institucemi a investicnimi podniky, o zméné smérnice 2002/87/ES a zruSeni smérnic
2006/48/ES a 2006/49/ES (U. vést. L 176, 27.6.2013, 5. 338).
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(23) Smérnice 2013/36/EU, 2014/65/EU a (EU) 2019/878 by proto mély byt odpovidajicim zptisobem zménény.

(24) Cilem této pozménujici smérnice je doplnit jiz existujici pravni pfedpisy Unie, a tohoto cile proto mize byt lépe
dosazeno na tdrovni Unie nez na zdkladé riiznych vnitrostdtnich iniciativ. Finanéni trhy jsou ze své podstaty
pfeshranicni, a to v ¢im dél vys$si mife. Kvili této integraci by izolovand vnitrostdtni intervence byla mnohem méné
efektivni a vedla by k fragmentaci trhti, coz by mélo za nasledek regulatorni arbitrdz a naruseni hospodaiské soutéze.

(25) Jelikoz cile této smérnice, totiz zdokonaleni jiz existujicich pravnich pfedpisi Unie zaji$tujicich jednotné
a odpovidajici pozadavky, jez plati pro investi¢ni podniky v celé Unii, nemtize byt dosaZeno uspokojivé ¢lenskymi
stity, ale spiSe jej z diivodu rozsahu a G¢inkd této smérnice mize byt lépe dosaZzeno na trovni Unie, mize Unie
piijmout opatfeni v souladu se zdsadou subsidiarity stanovenou v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii. V souladu se
zdsadou proporcionality stanovenou v uvedeném ¢ldnku nepfekraCuje tato smérnice ramec toho, co je nezbytné
pro dosazeni tohoto cile.

(26)  Clenské staty se v souladu se spolecnym politickym prohldsenim ¢lenskych stétii a Komise ze dne 28. zafi 2011
o informativnich dokumentech (") zavazaly, Ze v odiivodnénych ptipadech doplni ozndmeni o opatienich ptijatych
za Gcelem provedeni smérnice ve vnitrostitnim pravu o jeden ¢i vice dokumentl s informacemi o vztahu mezi
jednotlivymi slozkami smérnice a piislusnymi ¢dstmi vnitrostitnich ndstrojit pfijatych za ucelem provedeni
smérnice ve vnitrostitnim pravu. V piipadé této smérnice povazuje normotvirce predloZeni téchto dokumentt za
odtivodnéné.

(27) Vzhledem k tomu, Ze je tieba co nejrychleji zavést cilend opatfeni na podporu hospoddiského oZiveni po krizi
zplisobené onemocnénim COVID-19, by tato smérnice méla vstoupit v platnost co nejdfive, a to prvnim dnem po
vyhldSeni v Ufednim véstniku Evropské unie,

PRIJALY TUTO SMERNICE:

Cldnek 1
Zmény smérnice 2014/65/EU

Smérnice 2014/65[EU se méni takto:
1) Cldnek 2 se méni takto:
a) vodstavci 1 se pismeno j) nahrazuje timto:
,j) osoby, které:

i) na vlastni Gcet obchoduji s komoditnimi derivity nebo povolenkami na emise ¢i jejich derivaty, véetné
tvirct trhu, s vyjimkou osob, které obchoduji na vlastni ticet pti provadéni pokynt zdkaznika, nebo

i) poskytuji jiné investi¢ni sluzby, nez je obchodovdni na vlastni Gcet ve vztahu ke komoditnim derivatim
nebo povolenkdm na emise ¢i jejich derivatim, zdkaznikim nebo dodavateltm své hlavni podnikatelské
¢innosti,

pokud:

— se v kazdém z uvedenych piipadi jednotlivé i souhrnné pii posuzovani v rdmci skupiny jednd vzhledem
k jejich hlavni podnikatelské ¢innosti o ¢innost doplitkovou,

— tyto osoby nejsou soucdsti skupiny, jejiz hlavni podnikatelskou ¢innosti je poskytovani investi¢nich sluzeb
ve smyslu této smérnice, provadéni jakékoliv ¢innosti uvedené v piiloze I smérnice 2013/36/EU ani
ptsobent jako tviirce trhu s komoditnimi derivaty,

— tyto osoby nepouZivaji zptsob algoritmického obchodovani s vysokou frekvenci a

— tyto osoby na pozddani informuji piislusny orgdn o divodech, pro¢ povazuji svou ¢innost podle bodi i)
a ii) za doplitkovou ke své hlavni podnikatelské ¢innosti;“

(9 UF. vést. C 369, 17.12.2011, s. 14.
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b) odstavec 4 se nahrazuje timto:

,4.  Komise do 31. cervence 2021 pfijme akt v pfenesené pravomoci v souladu s ¢ldnkem 89 za dcelem
doplnéni této smérnice tim, Ze pro Gcely odst. 1 pism. j) tohoto ¢lanku upfesni kritéria pro uréeni toho, kdy ma
byt na drovni skupiny urcitd ¢innost povazovéna za dopliikovou k hlavn{ podnikatelské ¢innosti.

Tato kritéria zohlednf, zda:

a) je Cistd nevypotadand pomyslnd expozice u komoditnich derivatd nebo povolenek na emise ¢i jejich derivatd
obchodovanych v Unii pro t¢ely vypofadani v hotovosti, s vyjimkou komoditnich derivitd nebo povolenek na
emise ¢i jejich derivatt obchodovanych v obchodnim systému, niz$i nez ro¢ni prahovd hodnota ve vysi 3
miliardy EUR, nebo

b) je kapital vyuzity skupinou, k niZ osoba pfislusi, uréen ptedevsim na hlavni podnikatelskou ¢innost skupiny,
nebo

¢) rozsah ¢innosti uvedenych v odst. 1 pism. j) pfesahuje celkovy rozsah ostatnich obchodnich ¢innosti na Grovni
skupiny, ¢i nikoliv.

Cinnosti uvedené v tomto odstavci se zvazuji na drovni skupiny.
Z prvka uvedenych ve druhém pododstavci tohoto odstavce jsou vylouceny:

a) obchody uvnitf skupiny podle ¢lanku 3 nafizeni (EU) ¢. 648/2012, které slouZi k Fizenf likvidity nebo rizik na
trovni celé skupiny;

b) obchody s komoditnimi derivity nebo povolenkami na emise ¢i jejich derivaty, které Ize objektivné méfit jako
derivaty snizujici rizika pfimo souvisejici s obchodni ¢innosti nebo financovanim pokladni ¢innosti;

¢) obchody s komoditnimi derivity nebo povolenkami na emise ¢i jejich derivaty, které byly uzavieny za tcelem
splnén{ povinnosti poskytnout likviditu v obchodnim systému, pokud splnéni této povinnosti vyZaduji
regulaéni orgdny v souladu s pravem Unie nebo vnitrostdtnimi pravnimi a spravnimi predpisy nebo obchodni
systémy.”

2) Ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 se méni takto:
a) vklada se novy bod, ktery zni:

,8a) ,vyménou finan¢niho ndstroje” prodej finanéniho néstroje a nakup jiného finan¢niho néstroje nebo uplatnéni
prava provést zménu, pokud jde o existujici finan¢ni ndstroj;"

b) vkldda se novy bod, ktery zni:

,44a) ,dolozkou o pravu na predcasné splaceni“ (,make-whole clause®) dolozka, jejimz cilem je chrénit investora
tim, Ze v piipadé predcasného splaceni dluhopisu je emitent povinen zaplatit investorovi vlastnicimu
dluhopis ¢astku, jejiz vyse se rovnd souctu €isté soucasné hodnoty vyplat zbyvajicich kupont ocekdvanych
do doby splatnosti a vyse jistiny dluhopisu, ktery ma byt splacen;*;

¢) bod 59 se nahrazuje timto:

,59) ,derivaty zemédélskych komodit“ derivty, které se tykaji produktii uvedenych v ¢ldnku 1 a v &astech I az XX
a XXIV/[1 piilohy I nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1308/2013 (¥), jakoZz i produktd
uvedenych v piiloze I nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1379/2013 (**);%

() Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1308/2013 ze dne 17. prosince 2013, kterym se stanovi
spolecnd organizace trhd se zemédé€lskymi produkty a zruSuji nafizeni Rady (EHS) ¢. 92272, (EHS)
¢ 234(79, (ES) €. 1037/2001 a (ES) €. 1234/2007 (Uf. vést. L 347, 20.12.2013, 5. 671).

(**) Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1379/2013 ze dne 11. prosince 2013 o spole¢né organizaci
trhii s produkty rybolovu a akvakultury a o zméné nafizeni Rady (ES) ¢. 1184/2006 a (ES) ¢. 1224/2009
a o zruSen{ nafizeni Rady (ES) ¢. 104/2000 (Ur. vést. L 354, 28.12.2013,s.1).%
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d) vklada se novy bod, ktery zni:
,62a) ,elektronickou podobou* jakykoliv trvaly nosi¢ dat jiny nez papir;“
e) dopliuje se novy bod, ktery zni:

,65) ,plevdzné obchodni skupinou® kazdd skupina, jejiz hlavni podnikatelskou ¢innost{ neni poskytovani
investi¢nich sluzeb ve smyslu této smérnice nebo vykon jakékoliv ¢innosti uvedené v piiloze I smérnice
2013/36/EU ani pasobeni jako tvirce trhu v souvislosti s komoditnimi derivaty.”

Vkladé se novy ¢lanek, ktery zni:

,Cldnek 16a

Vyjimka z pozadavkd na fizeni produktii

Na investi¢ni podniky se vztahuje vyjimka z pozadavki stanovenych v ¢l. 16 odst. 3 druhém az patém pododstavci
a¢l. 24 odst. 2, pokud se investi¢ni sluzba, kterou poskytuji, tykd dluhopist, které neobsahuji jiny vloZeny derivatovy
prvek nez dolozku o pravu na predcasné splaceni, nebo pokud jsou finan¢ni néstroje nabizeny nebo distribuovany
vyhradné zpusobilym protistrandm.*

Clanek 24 se mén{ takto:
a) v odstavci 4 se dopliiuji nové pododstavce, které znéji:

,Je-li smlouva o ndkupu nebo prodeji finan¢niho néstroje uzaviena za pouziti prostiedk pro komunikaci na
délku, coz znemoziiuje ptedchozi poskytnuti informaci o ndkladech a poplatcich, mdze investi¢ni podnik
poskytnout informace o ndkladech a poplatcich bud’ v elektronické podobé, nebo v papirové podobé, pokud to
neprofesiondlni zdkaznik pozaduje, a to bez zbyte¢ného odkladu po uzavieni obchodu, jsou-li splnény obé tyto
podminky:

i) zdkaznik souhlasil, Ze informace obdrzi bez zbytecného odkladu po uzavien{ obchodu;
i) investi¢ni podnik dal zdkaznikovi moznost odlozit uzavieni obchodu, dokud zédkaznik informace neobdrzi.

Kromé pozadavki tfettho pododstavce se od investiéniho podniku vyZaduje, aby zdkaznikovi nabidl moZnost
obdrzet informace o ndkladech a poplatcich telefonicky pfed uzavienim obchodu.”;

b) vkladd se novy odstavec, ktery zni:

,5a.  Investini podniky poskytnou veskeré informace, které maji byt poskytnuty podle této smérnice
zdkaznikim & potencidlnim zdkaznikiim, v elektronické podobé, s vyjimkou situaci, kdy je zdkaznikem ¢i
potencidlnim zdkaznikem neprofesiondlni zdkaznik & potencidlni neprofesiondlni zdkaznik, ktery pozadal
o obdrzen{ informaci v papirové podobg, v kterémZto piipadé se tyto informace bezplatné poskytnou v papirové

podobé.

Investi¢ni podniky informuji neprofesiondlni zdkazniky ¢i potencidlni neprofesiondlni zdkazniky o tom, ze maji
moznost obdrZet informace v papirové podobgé.

Investi¢ni podniky informuji stdvajici neprofesiondlni zdkazniky, ktefi dostdvaji informace pozadované touto
smérnic{ v papirové podobé, o skute¢nosti, Ze tyto informace obdrz{ v elektronické podobg, a to alespori osm
tydnt pfed odeslinim danych informaci v elektronické podobé. Investicni podniky informuji stdvajici
neprofesiondlni zdkazniky, Ze si mohou zvolit, zda chtéji, aby jim byly informace nadéle zasiliny v papirové
podobg, nebo zda prejdou na informace v elektronické podobé. Investi¢ni podniky rovnéz informuji stdvajici
neprofesiondlni zdkazniky, Ze pokud v uvedené lhaté osmi tydnl nepozddaji, aby jim byly informace nadéle
poskytovany v papirové podobé, dojde k automatickému prechodu na elektronickou podobu. Stavajici
neprofesiondlni zakazniky, ktefi jiz dostdvaji informace poZadované touto smérnici v elektronické podobé, neni
tieba informovat.*;
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¢) vklada se novy odstavec, ktery zni:

,9a.  Clenské stity zajisti, aby provadéni vyzkumu tietimi stranami investicnim podnikéim poskytujicim sprévu
portfolia ¢&i jiné investi¢ni nebo doplitkové sluzby zdkaznikiim bylo povazovano za spliujici podminky stanovené
v odstavci 1, pokud:

a) pfed poskytnutim sluzeb provddéni transakci nebo vyzkumu byla mezi investicnim podnikem
a poskytovatelem vyzkumu uzaviena dohoda, v niZ je stanoveno, kterd ¢dst kombinovanych poplatkii nebo
spole¢nych plateb za poskytovéni sluzeb provddéni transakei a vyzkumu se vztahuje na vyzkum;

b) investi¢ni podnik informuje své zdkazniky o spole¢nych platbach za sluzby provadéni transakci a vyzkumu
tfetim strandm provadéjicim vyzkum a

¢) vyzkum, za ktery jsou poskytovany kombinované poplatky nebo spole¢nd platba, se provadi vylu¢né ve vztahu
k emitenttim, ktefi po dobu 36 mésict pfed pred provddénim vyzkumu nepiekrocili hodnotu trzni kapitalizace
ve vy$i 1 miliardy EUR, vyjadfenou v kotacich na konci roku za Géetni obdobi, kdy jsou nebo byli kotovéni,
nebo vlastnim kapitalem za téetni obdobi, kdy nejsou nebo nebyli kotovani.

Pro tGcely tohoto ¢ldnku je vyzkum tfeba chdpat tak, Ze zahrnuje materidl nebo sluzby vyzkumu, které se tykaji
jednoho nebo vice finan¢nich néstroji nebo jiného aktiva nebo emitentt ¢i potencidlnich emitentd finanénich
nastrojli nebo které natolik Gzce souvisi s urcitym odvétvim ¢&i trhem, Ze pomahaji utvafet ndhledy na finanéni
ndstroje, aktiva nebo emitenty v rdmci daného odvétvi nebo trhu.

Vyzkum zahrnuje také materidl nebo sluzby, které explicitné & implicitné doporucuji nebo navrhuji investi¢ni
strategii a poskytuji odivodnéné stanovisko tykajici se soucasné nebo budouci hodnoty ¢ ceny finan¢nich
nastrojii ¢i aktiv nebo jinak zahrnuji analyzy a origindlni nahledy a dochdzi k zdvérim na zdkladé novych ¢i
existujicich informaci, které by mohly byt pouzity k doplnéni informaci pfi tvorbé investi¢ni strategie, byly
relevantni a mohly mit pfidanou hodnotu pro rozhodnuti investi¢niho podniku ¢inénd jménem zdkaznika,
kterému je tento vyzkum Gctovdn.”

5) V¢l 25 odst. 2 se dopliuje novy pododstavec, ktery zni:
,PHi poskytovani bud investi¢niho poradenstvi, nebo spravy portfolia, které zahrnuji vyménu finanéniho ndstroje,
ziskaji investicni podniky nezbytné informace o zdkaznikovych investicich a provedou analyzu ndkladd a pinost
vymény finan¢nich ndstroji. Pii poskytovdni investi¢niho poradenstvi informuji investi¢ni podniky zdkaznika o tom,
zda jsou ptinosy vymény finan¢nich ndstrojti vétsi nez ndklady spojené s touto vyménou.*

6) V¢l 27 odst. 3 se dopliiuje novy pododstavec, ktery zni:
,Pozadavek tykajici se pravidelného podavani zprav vefejnosti stanoveny v tomto odstavci se vSak nepouzije do
28. Ginora 2023. Komise komplexné prezkoumd pfiméfenost pozadavkd na poddvani zprdv podle tohoto odstavce
ado 28. tnora 2022 piedlozi Evropskému parlamentu a Radé zpravu.“

7) V&l 27 odst. 6 se dopliuje novy pododstavec, ktery zni:

,Komise komplexné prezkoumd ptimétenost pozadavkii na pravidelné podavani zprav podle tohoto odstavce a do
28. tnora 2022 ptedlozi Evropskému parlamentu a Radé zpravu.”

8) Vkldda se novy ¢lanek, ktery zni:

,Cldnek 29a

Sluzby poskytované profesiondlnim zdkaznikim

1. Pozadavky stanovené v ¢l. 24 odst. 4 pism. ¢) se nevztahuji na jiné sluzby poskytované profesiondlnim
zdkaznikim neZ na investi¢ni poradenstvi a spravu portfolia.

2. Pozadavky stanovené v ¢l. 25 odst. 2 tfetim pododstavci a v ¢l. 25 odst. 6 se nevztahuji na sluzby poskytované
profesiondlnim zdkazniktim, pokud tito zdkaznici investi¢ni podnik bud v elektronické podobé, nebo v papirové

podobé neinformuji, Ze si pteji poZivat prav stanovenych v téchto ustanovenich.

3. Clenské stdty zajisti, aby si investi¢n{ podniky vedly zdznamy o ozndmenich zdkaznikéim uvedenych v odstavci 2.“
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10)

V ¢l. 30 odst. 1 se prvni pododstavec nahrazuje timto:

sl
na

Clenské stéty zajisti, aby investi¢ni podniky s povolenim provddét pokyny na tcet zdkaznika, nebo obchodovat
vlastni dcet & piijimat a pfeddvat pokyny mély moznost vyvolat nebo uzavirat obchody se zpusobilymi

protistranami, aniz by musely pro tyto obchody nebo jakékoli dopliiujici sluzby s témito obchody piimo souvisejici
spliiovat povinnosti podle ¢lanku 24, s vjjimkou odstavce 5a uvedeného ¢lanku, a ¢lankd 25 a 27 a ¢l. 28 odst. 1.“

Clanek 57 se ménf takto:

a)

odstavec 1 se nahrazuje timto:

,1.  Clenské stity zajisti, aby piislusné organy podle metodiky vypoctu uréené orgdnem ESMA v regulacnich
technickych normdach pfijatych v souladu s odstavcem 3 stanovily a uplatiovaly limity velikosti ¢isté pozice,
kterou muZe osoba kdykoli drzet v derivdtech zemédélskych komodit a v zdsadnich nebo vyznamnych
komoditnich derivatech obchodovanych v obchodnich systémech a v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvach.
Komoditni derivaty se povazuji za zdsadni nebo vyznamné, pokud soucet viech ¢istych pozic kone¢nych drziteld
pozic pfedstavuje objem jejich Cistych otevienych pozic a dosahuje priimérné alespont 300 000 lotii za obdobi
jednoho roku. Tyto limity jsou stanoveny na zdkladé viech pozic drzenych osobou a pozic, které jsou jménem
této osoby drzeny na tirovni celé skupiny, s cilem:

a) zabranit zneuZivani trhu;

b) podpofit fadné stanoveni cen a podminky vypofddani, véetné pfedchdzeni vytvaFeni pozic narudujicich trh,
a zejména zajistit sblizovani mezi cenami derivdtd v mésici plnéni a okamzitymi cenami podkladové
komodity, aniZ je dot¢eno ur¢ovani cen podkladové komodity na trhu.

Limity pozic uvedené v odstavci 1 se nepouZiji na:

a) pozice drzené nefinan¢nim subjektem nebo jeho jménem, které jsou objektivné méfitelné jako snizujici rizika
piimo souvisejici s obchodni ¢innosti tohoto nefinan¢niho subjektu;

b) pozice drzené finan¢nim subjektem, ktery je soucdsti pfevazné obchodni skupiny a jednd jménem nefinanéniho
subjektu této pfevazné obchodni skupiny, nebo jeho jménem, pokud jsou tyto pozice objektiviné méfitelné jako
snizujici rizika pfimo souvisejici s obchodni ¢innosti tohoto nefinanéniho subjektu;

¢) pozice drzené finan¢nimi a nefinan¢énimi protistranami, které jsou objektivné méfitelné jako vyplyvajici
z obchodd, které byly uzavieny za t¢elem splnéni povinnosti poskytnout likviditu v obchodnim systému, jak
je uvedeno v ¢l. 2 odst. 4 ¢tvrtém pododstavci pism. c);

d) vsechny ostatni cenné papiry uvedené v ¢l. 4 odst. 1 bodé 44 pism. ), které souvisi s komoditou nebo
podkladovym aktivem uvedenym v bodé 10 oddilu C pilohy L.

Orgén ESMA vypracuje navrh technickych regula¢nich norem k uréeni postupu, jakym mohou finan¢ni subjekty,
které jsou souldsti pfevdzné obchodni skupiny, pozddat o vyjimku pro zaji§téni pro pozice drZené témito
finan¢nimi subjekty, které jsou objektivné méfitelné jako sniZujici riziko pfimo souvisejici s obchodni ¢innosti
nefinanénich subjektt skupiny.

Orgadn ESMA vypracuje ndvrh regula¢nich technickych norem k urceni postupu, jakym mohou osoby pozadat
o vyjimku pro pozice vyplyvajici z obchodli provedenych za Gcelem splnéni povinnosti poskytnout likviditu
v obchodnim systému.

Orgdn ESMA predlozi ndvrhy regulacnich technickych norem uvedené ve tfetim a ¢tvrtém pododstavci Komisi do
28. listopadu 2021.

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici pfijetim regula¢nich technickych norem uvedenych ve
tfetim a ¢tvrtém pododstavci tohoto odstavce postupem v souladu s ¢ldnky 10 az 14 nafizeni (EU) ¢. 1095/2010.¢
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b) odstavce 3 a 4 se nahrazuji timto:

,3.  Orgdn ESMA navrhne seznam zdsadnich nebo vyznamnych komoditnich derivatd uvedenych v odstavci 1
a vypracuje navrhy regulacnich technickych norem k urceni metodiky vypoctu, kterou piislusné organy maji
pouzivat pro stanoveni spotovych mési¢nich limitd pozic a jinych mési¢nich limiti pozic pro komoditni derivaty
vyporfadavané fyzicky a v hotovosti, které jsou zalozeny na charakteristice daného derivétu.

Pfi vypracovavani seznamu zdsadnich nebo vyznamnych komoditnich derivatt uvedeného v odstavci 1 orgin
ESMA zohledni tyto faktory:

a) pocet tcastnikd trhu;

b) komoditu slouzici jako podklad daného derivatu.

PFi ur¢eni metodiky vypoctu uvedené v prvnim pododstavci orgdn ESMA zohledn tyto faktory:
a) realnou nabidku podkladové komodity;

b) celkovou ¢istou otevienou pozici v uvedeném derivatu a celkovou Cistou otevienou pozici v dalsich finan¢nich
nastrojich se stejnou podkladovou komoditou;

) pocet a velikost acastnikd trhu;
d) vlastnosti trhu s podkladovou komoditou, véetné modelt vyroby, spotieby a pfevozu na trh;
e) vyvoj novych komoditnich derivatd;

f) zkuSenosti s limity pozic investi¢nich podnikd nebo organizatorda trhu provozujicich obchodni systém a jinych
jurisdikci.

Orgén ESMA piedlozi tyto ndvrhy regula¢nich technickych norem Komisi do 28. listopadu 2021.

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici pfijetim regula¢nich technickych norem uvedenych
v prvnim pododstavci tohoto odstavce v souladu s ¢ldnky 10 az 14 nafizeni (EU) ¢. 1095/2010.

4. Pfislusny organ stanovi limity pozic pro zdsadni nebo vyznamné komoditni derivity a pro derivaty
zemédelskych komodit, které jsou obchodovany v obchodnich systémech, a to na zdkladé metodiky vypoctu
urcené v regulacnich technickych normach pfijatych orgdnem ESMA v souladu s odstavcem 3. Tyto limity pozic
budou zahrnovat ekonomicky rovnocenné OTC smlouvy.

Pfislusny orgdn pfezkoumd limity pozic uvedené v prvnim pododstavci, dojde-li k vyznamné zméné na trhu vcetné
vyznamné zmény v redlné nabidce nebo v &istych otevienych pozicich, a to na zdkladé vlastniho zjisténi realné
nabidky a cistych otevienych pozic, a stanovi nové limity pozic v souladu s metodikou vypoctu uréenou
v regula¢nich technickych normdch pfijatych Komisi v souladu s odstavcem 3.4

¢) odstavce 6, 7 a 8 se nahrazuji timto:

,6.  Pokud jsou derivity zemédélskych komodit, které jsou zaloZeny na stejném podkladovém aktivu a sdili
stejné charakteristiky, obchodoviny ve vyznamném mnozstvi v obchodnich systémech ve vice nez jedné
jurisdikci, nebo pokud jsou zdsadni nebo vyznamné komoditni derivdty, které jsou zaloZeny na stejném
podkladovém aktivu a sdili stejné charakteristiky, obchodoviny v obchodnich systémech ve vice nez jedné
jurisdikci, pfislusny orgdn obchodniho systému, v némz je obchodovano nejvétsi mnozstvi (ddle jen ,ustfedni
piislusny organ®), stanovi jednotny limit pozice, ktery se pouZije na veskeré obchodovani uvedenych derivata.
Ustiedni piisluiny organ tento jednotny limit pozice, ktery ma byt pouZit, a jakékoli revize tohoto jednotného
limitu pozice konzultuje s pFislusnymi orgdny dalSich obchodnich systémd, v nichz jsou derivity zemédélskych
komodit obchodoviny ve vyznamném mnozZstvi nebo v nichZz jsou obchodoviny uvedené zdsadni nebo
vyznamné komoditni derivaty.

Pfislusné orgdny, které se stanovenim jednotného limitu pozice tstfednim pfislusnym orgdnem nesouhlasi, uvedou
v pisemné podobé plné a podrobné odivodnéni toho, pro¢ se domnivaji, Ze nejsou splnény pozadavky stanovené
odstavcem 1. Orgdn ESMA urovnd jakykoli spor mezi pfislusnymi organy v souladu se svymi pravomocemi podle
¢lanku 19 natizeni (EU) €. 1095/2010.
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11)

Ptislusné organy obchodnich systémd, v nichZ jsou obchodovany ve vyznamném mnozstvi derivaty zemédélskych
komodit, které jsou zaloZeny na stejném podkladovém aktivu a sdili stejné charakteristiky, nebo zdsadni ¢i
vyznamné komoditni derivdty, které jsou zalozeny na stejném podkladovém aktivu a sdili stejné charakteristiky,
a piislusné orgdny drziteld pozice v téchto derivitech vzdjemné spolupracuji, mimo jiné prostfednictvim
vzdjemné vymény piislusnych ddajt s cilem umoznit sledovani a vymahéni dodrzovani tohoto jednotného limitu
pozice.

7. Organ ESMA alespon jednou za rok sleduje, jakym zptsobem ptislusné organy provedly limity pozic
stanovené v souladu s metodikou vypoctu urCenou orgdnem ESMA podle odstavce 3. Orgdn ESMA zdroven
zajisti, aby byl jednotny limit pozice G¢inné uplatiovan na derivity zemédélskych komodit a na zdsadni nebo
vyznamné smlouvy, které jsou zaloZeny na stejném podkladovém aktivu a sdili stejné charakteristiky, a to bez
ohledu na to, kde jsou obchodovany v souladu s odstavcem 6.

8.  Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podnik nebo organizator trhu provozujici obchodni systém, v némz se
obchoduji komoditni derivéty, uplatiioval kontroly pro fizeni pozic, které zahrnuji pravomoci obchodniho
systému:

a) sledovat ¢isté oteviené pozice osob;

b) ziskdvat od osob informace, véetné veskeré piislusné dokumentace, tykajici se velikosti a G&elu uzaviené
expozice nebo pozice, informace o skute¢nych vlastnicich, jakychkoli dohodich o jedndni ve shodé
a jakychkoli souvisejicich aktivech nebo pasivech na zdkladnim trhu, a to piipadné véetné informaci o pozicich
drzenych v komoditnich derivdtech, které jsou zaloZeny na stejném podkladovém aktivu a sdili stejné
charakteristiky v jinych obchodnich systémech a v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvich
prostiednictvim ¢lent a tcastnikd;

¢) pozadovat, aby urcitd osoba ukonila pozici nebo omezila jeji velikost, a to do¢asné nebo trvale, a jednostranné
pfijimat opatfeni k zajisténi tohoto ukonceni nebo omezeni pozice, pokud dand osoba pozadavku nevyhovi; a

d) pozadovat, aby osoba docasné vrdtila na trh likviditu za dohodnutou cenu a v dohodnutém objemu
s vyslovnym zdmérem zmirnit vlivy velké nebo dominantni pozice.

Organ ESMA vypracuje ndvrhy regulacnich technickych norem k upfesnéni obsahu kontrol pro fizen{ pozic,
pfi¢emz zohledni charakteristiky dot¢enych obchodnich systémdi.

Organ ESMA predlozi tyto ndvrhy regulacnich technickych norem Komisi do 28. listopadu 2021.

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici pfijetim regula¢nich technickych norem uvedenych ve
druhém pododstavci tohoto odstavce v souladu s ¢lanky 10 az 14 nafizeni (EU) ¢. 1095/2010.

d) v odstavci 12 se pismeno d) nahrazuje timto:

,d) definice vyznamného mnozZstvi podle odstavce 6 tohoto clanku;*.
Clanek 58 se méni takto:
a) vodstavci 1 se dopliiuje novy pododstavec, ktery zni:

,Podavani zprav o pozicich se nevztahuje na viechny ostatni cenné papiry uvedené v ¢l. 4 odst. 1 bodé 44 pism. c),
které souvisi s komoditou nebo podkladovym aktivem uvedenym v bodé 10 oddilu C pfilohy 1.

b) odstavec 2 se nahrazuje timto:

,2.  Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky obchodujici s komoditnimi derivéty nebo povolenkami na emise ¢i
jejich derivaty mimo obchodni systém poskytly tstfednimu pfislusnému organu uvedenému v ¢l. 57 odst. 6 nebo -
pokud ustfedni pfislusny orgdn neexistuje — pFislusnému orgdnu obchodniho systému, kde jsou obchodoviny
komoditni derivity nebo povolenky na emise ¢i jejich derivaty, alespoti jednou denné tplny rozpis svych pozic
ziskanych v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvéch, a ptipadné v komoditnich derivatech nebo povolenkich na
emise ¢ jejich derivdtech obchodovanych v obchodnim systému, jakoz i pozic svych zdkaznikl a zdkaznikd jejich
zdkaznikd a7z po kone¢ného zdkaznika, v souladu s ¢ldnkem 26 nafizeni (EU) & 600/2014, a pokud se pouZije,
s ¢ldnkem 8 nafizeni (EU) ¢ 1227/2011.°
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12) V ¢lanku 73 se odstavec 2 nahrazuje timto:

,2.  Clenské staty vyzaduji, aby investi¢ni podniky, organizatoii trhu, schvalené systémy pro uveiejiiovani informacf
a schvalené mechanismy pro hldseni obchodt povolené v souladu s nafizenim (EU) ¢. 600/2014, které maji vyjimku
v souladu s ¢l. 2 odst. 3 uvedeného nafizeni, tivérové instituce v souvislosti s investi¢nimi sluzbami nebo ¢innostmi
a doplikovymi sluzbami a pobocky podniki ze tfetich zemi méli zavedeny vhodné postupy, aby jejich zaméstnanci
mohli interné prostiednictvim zvlastniho, nezavislého a samostatného komunika¢niho kandlu oznamovat potencidlni

o

nebo skuteénd poruseni predpisti.”;
13) V ¢lanku 89 se odstavce 2 az 5 nahrazuji timto:

,2.  Pfeneseni pravomoci uvedené v ¢l. 2 odst. 3, ¢l. 2 odst. 4, ¢l. 4 odst. 1 bodé 2 druhém pododstavci, ¢l. 4 odst. 2,
¢l. 13 odst. 1, ¢l. 16 odst. 12, ¢l. 23 odst. 4, ¢l. 24 odst. 13, ¢l. 25 odst. 8, ¢l. 27 odst. 9, ¢l. 28 odst. 3, ¢l. 30 odst. 5,
. 31 odst. 4, ¢l. 32 odst. 4, ¢l. 33 odst. 8, ¢l. 52 odst. 4, ¢l. 54 odst. 4, ¢l. 58 odst. 6, ¢l. 64 odst. 7, €l. 65 odst. 7
a¢l. 79 odst. 8 je svéfeno Komisi na dobu neurcitou od 2. éervence 2014.

3. Evropsky parlament nebo Rada mohou pfeneseni pravomoci uvedené v ¢l. 2 odst. 3, ¢l. 2 odst. 4, ¢l. 4 odst. 1
bodé 2 druhém pododstavci, ¢l. 4 odst. 2, €l. 13 odst. 1, ¢l. 16 odst. 12, €l. 23 odst. 4, ¢l. 24 odst. 13, ¢l. 25 odst. 8,
¢l. 27 odst. 9, ¢€l. 28 odst. 3, ¢l. 30 odst. 5, ¢l. 31 odst. 4, ¢l. 32 odst. 4, ¢l. 33 odst. 8, ¢l. 52 odst. 4, ¢l. 54 odst. 4,
¢l. 58 odst. 6, ¢l. 64 odst. 7, ¢l. 65 odst. 7 a ¢l. 79 odst. 8 kdykoli zrusit. Rozhodnutim o zruseni se ukoncuje
pieneseni pravomoci v ném blize urcené. Rozhodnuti nabyva tcinku prvnim dnem po zvefejnéni v Uednim véstniku
Evropské unie, nebo k pozdé&jsimu dni, ktery je v ném upfesnén. Nedotykd se platnosti jiZ platnych aktl v pfenesené
pravomoci.

4. Prijeti aktu v pfenesené pravomoci Komise neprodlené ozndmi soucasné Evropskému parlamentu a Radé.

5. Akt v pfenesené pravomoci pfijaty podle ¢l. 2 odst. 3, ¢l. 2 odst. 4, ¢l. 4 odst. 1 bodé 2 druhého pododstavce,
¢l. 4 odst. 2, ¢l. 13 odst. 1, &l. 16 odst. 12, &l. 23 odst. 4, €l. 24 odst. 13, ¢l. 25 odst. 8, ¢l. 27 odst. 9, ¢l. 28 odst. 3,
¢l. 30 odst. 5, ¢l. 31 odst. 4, ¢l. 32 odst. 4, ¢l. 33 odst. 8, ¢l. 52 odst. 4, ¢l. 54 odst. 4, ¢l. 58 odst. 6, ¢l. 64 odst. 7,
¢l. 65 odst. 7 nebo ¢l. 79 odst. 8 vstoupi v platnost, pouze pokud vi¢i nému Evropsky parlament ani Rada nevyslovi
ndmitky ve lhiité tH mésici ode dne, kdy jim byl tento akt ozndmen, nebo pokud Evropsky parlament i Rada pted
uplynutim této lhaty informuji Komisi o tom, Ze namitky nevyslovi. Z podnétu Evropského parlamentu nebo Rady se
tato lhiita prodlouZi o tfi mésice.”

14) V ¢lanku 90 se vklada novy odstavec, ktery znf:
,la. Do 31. prosince 2021 Komise provede pfezkum dopadu vyjimky stanovené v ¢l. 2 odst. 1 pism. j), pokud jde
o povolenky na emise ¢i jejich derivaty, a tento pfezkum pfipadné doprovodi legislativnim nédvrhem na zménu této
vyjimky. V této souvislosti Komise posoudi obchodovéni s povolenkami na emise ¢i s jejich derivity v Unii a ve
tietich zemich, dopad vyjimky stanovené v €l. 2 odst. 1 pism. j) na ochranu investord, integritu a transparentnost trhi

s povolenkami na emise a s jejich derivaty a také to, zda by méla byt pfijata opatfeni v souvislosti s obchodovanim, ke
kterému dochdz{ v obchodnich systémech tfetich zemi.”

Cldnek 2
Zmény smérnice (EU) 2019/878
V &lanku 2 se odstavec 1 nahrazuje timto:

,1. Clenské staty do 28. prosince 2020 piijmou a zvefejni opatfeni nezbytnd pro dosazeni souladu s:
a) ustanovenimi této smérnice, v rozsahu, v jakém se tykaji avérovych instituc;
b) ustanovenimi ¢l. 1 bodt 1 a 9 této smérnice, pokud jde o ¢l. 2 odst. 5 a 6 a ¢lanek 21b smérnice 2013/36/EU,

v rozsahu, v jakém se tykaji avérovych instituci a investi¢nich podniki.

Neprodlené o nich uvédomi Komisi.
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PouZiji tato opatfeni ode dne 29. prosince 2020. Ustanoveni nezbytnad pro dosaZeni souladu se zménami stanovenymi
v ¢l. 1 bodé 21 a 29 pism. a), b) a ¢) této smérnice, pokud jde o ¢ldnek 84 a ¢l. 98 odst. 5 a 5a smérnice 2013/36/EU, se
vSak pouziji ode dne 28. Cervna 2021 a ustanoveni nezbytnd pro dosazeni souladu se zménami stanovenymi v ¢l. 1
bodech 52 a 53 této smérnice, pokud jde o ¢lanky 141b, 141c a ¢l. 142 odst. 1 smérnice 2013/36/EU, se pouziji ode dne
1. ledna 2022.

Clenské staty piijmou, zvefejni a pouziji do 26. Cervna 2021 opatfeni nezbytnd pro dosazeni souladu s touto smérnici,
pokud se tykaji investi¢nich podnikd, s vjimkou opatieni uvedenych v prvnim pododstavci pism. b).

Tato opatfeni piijatd ¢lenskymi stity musi obsahovat odkaz na tuto smérnici nebo musi byt takovy odkaz ucinén pfi jejich
tfednim vyhlaSeni. Zptsob odkazu si stanovi ¢lenské staty.

Cldnek 3
Zmény smérnice 2013/36/EU

V ¢l. 94 odst. 2 se tieti, tvrty a paty pododstavec nahrazujf timto:

,Za tcelem urceni pracovnikd, jejichZ pracovni ¢innosti maji podstatny vliv na rizikovy profil instituce, jak je uvedeno
v ¢l. 92 odst. 3, s vyjimkou pracovniki v investi¢nich podnicich, vypracuje EBA ndvrhy regula¢nich technickych norem,
které stanovi kritéria s cilem vymezit:

a) manazerskou odpovédnost a kontrolni funkce;
b) vyznamnou obchodni jednotku a podstatny vliv na rizikovy profil obchodni jednotky a

c) dalsi kategorie pracovnikd, ktefi nejsou v ¢l. 92 odst. 3 vyslovné uvedeni a jejichz pracovni ¢innosti maji na rizikovy
profil instituce srovnatelné podstatny vliv jako pracovnici v kategoriich, které jsou v daném odstavci uvedeny.

EBA pfedlozi Komisi tyto ndvrhy regula¢nich technickych norem do 28. prosince 2019.

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici pfijetim regula¢nich technickych norem uvedenych v tomto
odstavci v souladu s ¢lanky 10 aZ 14 nafizeni (EU) ¢. 1093/2010. Pokud jde o regula¢ni technické normy vztahujici se na
investi¢ni podniky, pravomoc stanovend v ¢l. 94 odst. 2 této smérnice ve znéni smérnice Evropského parlamentu a Rady
(EU) 2018/843 (*) se nadale pouzije do 26. ¢ervna 2021.

(*) Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2018/843 ze dne 30. kvétna 2018, kterou se méni smérnice (EU)
2015/849 o piedchdzeni vyuzivini financntho systému k prani penéz nebo financovéni terorismu a smérnice
2009/138/ES a 2013/36/EU (Uf. vést. L 156, 19.6.2018, s. 43).“

Clanek 4
Provedeni

1. Clenské stity pfijmou a zvefejni pravni a spravni ptedpisy nezbytné pro dosazeni souladu s touto smérnici do
28. listopadu 2021. Neprodlené sdéli Komisi znéni téchto opatien.

Clenské staty tato opatfeni pouziji od 28. inora 2022.

2. Clenské stéty sdéli Komisi znéni hlavnich ustanoveni vnitrostétnich pravnich predpist, které piijmou v oblasti
ptisobnosti této smérnice.

3. Odchylné od odstavce 1 se zmény smérnic 2013/36/EU a (EU) 2019/878 pouziji ode dne 28. prosince 2020.
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Cldnek 5
Ustanoveni o pfezkumu
Do 31. ¢ervence 2021 ptezkoumd Komise na zdkladé vysledkd vefejné konzultace, kterou provede, mimo jiné a) fungovani
struktury trhii s cennymi papiry, pficemz zohledni novou ekonomickou realitu po roce 2020, otizky tykajici se tdajii
a kvality adajti v souvislosti se strukturou trhu, a pravidla transparentnosti, véetné otdzek tykajicich se tietich zemi, b)
pravidla pro vyzkum, ¢) pravidla tykajici se vSech forem plateb poradciim a drovné jejich odborné kvalifikace, d) fizeni

produktt, €) podavani zprav o ztrdté a f) kategorizaci zdkaznikd. Bude-li to vhodné, pfedlozi Komise Evropskému
parlamentu a Radg legislativni ndvrh.

Cldnek 6
Vstup v platnost

Tato smérnice vstupuje v platnost prvnim dnem po vyhldseni v Urednim véstniku Evropské unie.

Cldnek 7
Urceni
Tato smérnice je ur¢ena ¢lenskym statam.
V Bruselu dne 16. tinora 2021.
Za Evropsky parlament Za Radu
piedseda predsedkyné

D. M. SASSOLI A.P. ZACARIAS
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