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NARIZENI KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) 2017/591
ze dne 1. prosince 2016,

kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o regula¢ni
technické normy pro uplatiiovani limiti pozic na komoditni derivity

(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
néstroju (!), a zejména na ¢l. 57 odst. 3 a 12 uvedené smérnice,

vzhledem k témto dévodim:

(1)  Za Gcelem zajisténi harmonizovaného piistupu k uplatiovani limitti pozic na komoditni derivity v Unii je tfeba
vypracovat metodiku vypoctu téchto limitti. Tato metodika by méla zamezit regulatorni arbitrdZi a ptispivat ke
konzistentnosti pfistupu, zdroven by vSak méla pfislusnym orgdnim umoziiovat dostate¢nou pruznost pii
zohledniovan{ rozdild mezi jednotlivymi trhy s komoditnimi derivity a trhy s podkladovymi komoditami.
Metodika vypoctu limitd by méla pfislusnym orgdndm umoznit vyvdZené zohlediovat potiebu stanoveni
dostate¢né nizkych limitd, které zamezi zneuZzivani nebo narudovani trhu ze strany osob drzicich pozice v téchto
komoditnich derivatech, a potfebu vytvafeni piznivého prostiedi pro fidné stanoveni cen a podminky
vypofddani, pro vytvafeni novych komoditnich derivitd a pro to, aby komoditni derivity mohly i nadale
napomdhat fungovéani obchodnich ¢innosti na trhu s podkladovymi komoditami.

(2)  V zdjmu zajisténi jednotného uplatiiovani by mélo byt vymezeno nékolik termind, které umozni jasné identi-

fikovat urcité omezené mnozstvi pojmil vychdzejicich ze smérnice 2014/65/EU a specifikovat technické pojmy
nezbytné pro ucely tohoto naffzeni.

(3)  Dlouhé a krétké pozice v ur¢itém komoditnim derivdtu drzené Gcastniky trhu by mély byt proti sobé vzdjemné
zapocitdvany, tak aby bylo mozné urcit skutecnou velikost pozice, kterou urcitd osoba v uritém Casovém
okamziku kontroluje. Velikost pozice drzené na zakladé opcni smlouvy by se méla vypocitat na zdkladé delta
ekvivalentu. Vzhledem k tomu, Ze toto nafizeni uplatiuje odlisnou metodiku na vypocet limitd pozic pro
smlouvy ve spotovém mésici a pro smlouvy v jinych mésicich, mélo by byt takovéto zapocteni uplatiovano na
pozice ve spotovém mésici a na pozice v jinych mésicich zvl4st.

(4)  Smérnice 2014/65/EU vyzaduje, aby veskeré pozice drzené jménem urcité osoby jinymi osobami byly zahrnuty
do vypoctu limitu pozice této osoby a aby limity pozic byly uplatiovany jak na trovni subjektu, tak na drovni
skupiny. Je proto nutné, aby pozice byly slouc¢eny na drovni skupiny. Sloueni na Grovni skupiny je vhodné
vyzadovat pouze v piipadé, ze matefsky podnik miZe pouZivani téchto pozic kontrolovat. Matetsky podnik by
tedy mél sloucit pozice drZené jeho dcefinymi podniky se vemi pozicemi, které md tento matefsky podnik ve
svém pfimém drZeni, a zdroven s tim by své vlastni pozice mély sloucit i jeho dcefiné podniky. Toto slouceni
muize vést k tomu, Ze pozice vypocitané na trovni matefského podniku budou vétsi nebo — v dusledku
vzdjemného zapocitini dlouhych a kratkych pozic drzenych jednotlivymi dcefingmi podniky — nizsi nez pozice
vypocitané na udrovni jednotlivého dcefiného podniku. Pozice by se nemély slucovat na trovni matefského
podniku v pfipadé, Ze tyto pozice drzi subjekty kolektivniho investovani, které je nedrii jménem svych
matefskych podnikd, nybrz jménem svych investord, paklize pfislusny matefsky podnik nemaze pouzivani téchto
pozic kontrolovat ve sviij vlastni prospéch.

(5)  Pojem téhoz komoditniho derivitu by mél umoznit stanoveni dostatecné vysoké prahové hodnoty, kterd zabrani
nepatfi¢nému vzdjemnému zapocitavani pozic v odlidnych komoditnich derivitech provadénému za tcelem
obchdzeni limitu pozice v hlavni komoditni deriviatové smlouvé a oslabovani jeho robustnosti. P¥slusnym
organim by to nemélo znemoziovat, aby v rdmci koordinace ze strany Evropského orgdnu pro cenné papiry
a trhy (ESMA) pro podobné komoditni derivaty stanovily podobné limity pozic. Komoditni derivity by mély byt
povazovany za derivaty obchodované ve vyznamném mnozstvi v urcitém obchodnim systému jen tehdy, kdyz
jsou dostate¢né dlouhou dobu nad trovni prahu likvidity stanoveného v tomto nafizeni.

() Uf.vést.L173,12.6.2014,s.173.
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(6)  Je-li hodnota OTC smlouvy oceniovdna na zdkladé téze podkladové komodity nabizené v témze misté a za tychz
smluvnich podminek a md-li tato smlouva v daném okamziku ekonomicky vynos tzce zkorelovany se smlouvou,
kterd je predmétem obchodovani v urcitém obchodnim systému, méla by byt povazovdna za ekonomicky
rovnocennou bez ohledu na malé rozdily ve smluvnich ustanovenich tykajicich se velikosti mnozstevnich
jednotek (lot) a data doddni. Tomu, aby mohly takové smlouvy byt prohldSeny za ekonomicky rovnocenné, by
nemély branit ani rozdily v ustanovenich tykajicich se ¥zeni poobchodniho rizika, jako jsou ujednéni o clearingu.
Aby nedochdzelo k nepatficnému vzdjemnému zapocitdvani potencidlné dominantnich pozic obchodovanych
v ur¢itém obchodnim systému na zdkladé dvoustrannych ujedndni v rdmci OTC smluv a aby bylo zaji§téno
efektivni fungovani rezimu limitd pozic v praxi, je nezbytné, aby komoditni derivity obchodované mimo burzu
(OTC) byly povazoviny za eckonomicky rovnocenné se smlouvami, které jsou pfedmétem obchodovéni
v obchodnich systémech, jen za specifickych okolnosti. V zdjmu toho, aby limity pozic nebyly obchdzeny a aby
se posilila integrita rezimu limitd pozic, je nutné, aby definice ekonomicky rovnocenné smlouvy OCTs byla
vymezena tGzce, tak aby nepfipoustéla moznost zapocteni urcité OCTs pozice viici vétsimu mnozstvi jinych pozic
nebo moznost volného uvazeni pii volbé pozic, vii¢i nimz je zapoctena.

(7)  Meéla by byt stanovena urcitd kritéria, na jejichz zdkladé bude mozné stanovit, které pozice v komoditnich
derivatech jsou objektivné méfitelné jako sniZujic rizika pfimo souvisejici s obchodni ¢innosti, pfi¢emz by méla
byt pouzita i Gletni definice zajistovaci smlouvy na zdkladé pravidel Mezindrodnich standardi tcetniho
vykaznictvi (IFRS). Tuto tcetni definici by mély mit moznost uplatiiovat také nefinan¢ni subjekty, pfestoZe na
trovni subjektu se pravidly IFRS nefidi.

(8)  Nefinané¢ni subjekty by mély mit navic i moZnost pouZivat metody fizeni rizik, aby mohly zmiriiovat celkova
rizika, kterd jim v souvislosti s jejich obchodni ¢innosti nebo s obchodni ¢innosti jejich skupiny vznikaji, véetné
rizik spojenych s nékolika zemépisnymi trhy, nékolika produkty, ¢asovymi horizonty ¢ subjekty (tzv. makroza-
jisténi ¢i zajistén{ portfolia). Pokud urcity nefinanéni subjekt vyuZivd makrozajisténi ¢i zajisténi portfolia, nemusi
byt schopen urcit pfimou vazbu mezi uréitou pozici v komoditnim derivdtu a konkrétnim rizikem spojenym
s obchodni ¢innosti, které ma dany komoditni derivat zajistovat. Nefinanéni subjekt mize rovnéz k zajisténi proti
konkrétnimu riziku spojenému s obchodni ¢innosti pouZivat nerovnocenny komoditni derivdt v pfipadech, kdy
identicky komoditni derivit je nedostupny nebo kdy tzeji korelovany komoditni derivit nemd dostate¢nou
likviditu (zdstupné zajisténi). V takovych pripadech by mély byt zdsady a systémy v oblasti fizeni rizik schopny
predejit tomu, aby transakce neslouzici zajisténi byly klasifikovany jako zajistovaci, a tyto zdsady a systémy by
mély umoznovat diferencovany pohled na zaji§tovaci portfolio, tak aby bylo mozné rozlisit jeho spekulativni
komponenty a zapocitat je do limitti pozic. Pozice by nemély byt povazoviny za pozice snizujici riziko
souvisejici s obchodni ¢innosti pouze proto, Ze byly na zdkladé celkové tvahy zatazeny do portfolia sniZzujictho
riziko.

(9)  Riziko se mtze v priibéhu casu vyvijet, a aby bylo mozné se vyvoji rizika piizptsobit, mize byt nutné komoditni
derivity ptivodné provedené s cilem snizit riziko souvisejici s obchodni ¢innosti kompenzovat pouzitim dalsich
komoditnich derivatovych smluv uzavirajicich komoditni derivitové smlouvy, které jiz s danym obchodnim
rizikem nemaji souvislost. Vyvoj rizika, které bylo divodem otevieni pozice v ur¢itém komoditnim derivatu za
Ucelem sniZeni rizika, by navic ndsledné nemél vést k tomu, Ze tato pozice bude ptehodnocena a povazovana za
transakci, kterd neni pfednostni uz od samého zacatku.

(10) Nefinanc¢ni subjekty by mély mit moZznost pozidat pred otevienim urcité pozice o vyjimku kvili zajistovani
obchodnich ¢innosti. Na zakladé této Zadosti by mél piislusny orgdn ziskat jasny a stru¢ny piehled o obchodnich
¢innostech nefinanéniho subjektu vazanych k urcité podkladové komodité, o souvisejicich rizicich a o tom, jakym
zpusobem jsou ke zmirfiovani téchto rizik vyuziviny komoditni derivaty. Limity pozic plati nepfetrzité, a pokud
by piislusny organ tuto vyjimku nakonec neschvilil, nefinan¢ni subjekt by mél v souladu s tim veskeré své pozice
pfesahujici limit omezit a za pfekroceni limitu proti nému mohou byt pfijata opatfeni v oblasti dohledu.
Nefinanéni subjekty by mély své ¢innosti pravidelné opétovné vyhodnocovat, aby zajistily, Ze vyjimka je stile
jesté opodstatnéna.

(11) Obdobi spotového mésice, coz je doba bezprosttedné pfedchdzejici dodani pfi splatnosti, je pro kazdy komoditni
derivit specifické a nemusi trvat pfesné jeden mésic. Za smlouvu ve spotovém mésici by tudiz méla byt
oznacovéana smlouva vztahujici se k témuz komoditnimu derivétu, kterd je z hlediska splatnosti nejblizsi v pofadi.
Omezenim pozic, které ur¢itd osoba muize drzet v obdobi, béhem néhoz md dojit k doddni fyzické komodity, je
omezena i redlnd nabidka podkladové komodity, kterou mize jednotlivd osoba dodat nebo odebrat, ¢imz se
pfedchdzi akumulaci dominantnich pozic v drZeni urcitych jednotlived, kterd jim umoziuje omezenim pistupu
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k dané komodité vytésnovat jiné ucastniky trhu. Standardni zdkladni hodnota limitu pozic pro spotovy meésic,
jenz plati pro komoditni derivity vypotaddvané fyzicky i v hotovosti, by se proto méla vypocitat jako
procentudlni podil odhadované redlné nabidky. PFislusné organy by mély mit moZnost stanovit harmonogram
snizovéni limitd pozic v rozmezi ohrani¢eném na jedné strané okamzikem, kdy se urcitd smlouva stala smlouvou
ve spotovém mésici, a na strané druhé splatnosti této smlouvy, tak aby bylo s vétsi pfesnosti zaji§téno, Ze limity
pozic budou v pribéhu celého obdobi spotového mésice stanovovadny ndlezitym zptsobem, a aby bylo zajisténo
fadné vyporadani.

(12) Na viechna ostatni obdobi splatnosti s vyjimkou spotového mésice se pouzije limit pozic pro jiné mésice.
Standardni zdkladn{ hodnota limitd pozic pro jiné mésice, jez plati pro komoditni derivity vypofdddvané fyzicky
i v hotovosti, by se méla vypocitat jako procentudlni podil Ghrnu istych otevienych pozic. Pozice jsou v rdmci
téchto jinych mésict trvdni komoditni smlouvy rozlozeny casto tak, Ze se shlukuji v mésicich tésné pred
splatnosti. Uhrn istych otevienych pozic tak predstavuje vhodnéjsi zakladni hodnotu pro stanoveni limitt pozic
nez hodnota vyjadtujici pramér za viechna obdobi splatnosti.

(13) Standardni zdkladni hodnota ve vysi 25 % redlné nabidky a cistych otevienych pozic byla stanovena na zdkladé
zkuenosti ziskanych na jinych trzich a v jinych jurisdikcich. Pislusné orgdny by tuto zdkladni hodnotu mély
upravit tak, aby bylo mozZné jeji maximdlni snizeni o 20 % (nebo o 22,5 % v piipadé nékterych derivatd
zemédélskych komodit) a maximdlni zvySeni o 10 % (nebo o 15 % v piipadé méné likvidnich komoditnich
derivatt), paklize to bude s ohledem na vlastnosti trhu — napf. absenci Gcastnikdi trhu — nezbytné, aby se
napomohlo fddnému vypofadavani a fungovani smlouvy i trhu s jeji podkladovou komoditou. Vzhledem k tomu,
Ze piipadnd dprava zdkladni hodnoty se provede pouze tehdy a na takovou dobu, kdy takovou tpravu vyzaduji
objektivni vlastnosti trhu, mélo by byt mozné upravovat tuto zdkladni hodnotu i jen docasné. Pislusné orgény
by mély zajistit, aby v piipadech, kdy je nutné zabranit vytvofeni dominantnich pozic a podpotfit fddné stanoveni
cen komoditniho derivitu a podkladové komodity, byla tato zdkladni hodnota sniZena. Uvedené rozmezi odrdzi
skute¢nost, Ze smérnice 2014/65/EU pokryvd rozsdhlejsi skdlu komoditnich derivitt a trhd neZz jiné trhy
a jurisdikce. Definice komoditniho derivitu uvedend v ¢l. 2 odst. 1 bodu 30 nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) ¢. 600/2014 (') je Sirokd a zahrnuje i sekuritizované derivéty a derivity vypofdddvané v hotovosti,
které nemaji hmotnou podkladovou komoditu, jako jsou napiiklad klimatické proménné. Na sekuritizované
derivity se pojem spotového mésice a jinych mésici nevztahuje. V piipadé derivatd, které nemaji hmotnou
podkladovou komoditu, nelze ke stanoven{ limitu pozic pouzit redlnou nabidku. Piislu§né organy by proto mély
mit moZnost rozsifit nebo upravit piislusné metodiky tak, aby limit pozic u téchto komoditnich derivatd bylo
mozné stanovovat na zdkladé odlisnych parametril, jako je pocet emitovanych cennych papirt nebo pouziti
Cistych otevienych pozic i ve spotovém mésici.

(14) Nékteré komoditn{ derivaty, pfedevsim ty, které se vztahuji k elektiné a zemnimu plynu, stanovi, Ze podkladova
komodita bude doddvina nepfetrzité po urcité vymezené Casové obdobi, napiiklad den, mésic nebo rok. Nékteré
smlouvy s delsimi dodacimi lhGtami, napiiklad ro¢nimi nebo ¢tvrtletnimi, mohou byt navic automaticky
nahrazeny pibuznymi smlouvami s krat§imi dodacimi lhitami, napfiklad ctvrtletnimi nebo mési¢nimi
(kaskddové smlouvy). Stanovovat v téchto pifpadech limit pozic pro spotovy mésic u smlouvy, kterd mé byt jesté
pied uskute¢nénim plnéni nahrazena, by bylo nepatfi¢né, protoze takto stanoveny limit by nezahrnoval konec
lhaty a fyzické doddni ¢i hotovostni vyporddani této smlouvy. Nakolik se lhity doddni u smluv, jejichz
pfedmétem je tatdz podkladovd komodita, ptekryvaji, mél by se na vechny piibuzné smlouvy vztahovat jeden
limit pozic, tak aby bylo mozné nélezité zohlednit pozice plynouci z téchto smluv, u nichz maze dojit k dodani.
V zéjmu usnadnéni tohoto postupu by ptibuzné smlouvy mély byt méfeny v jednotkich podkladové komodity
a mély by byt odpovidajicim zptsobem slouceny a vzdjemné zapocitany.

(15) V piipadé nékterych derivatd zemédélskych komodit, které maji vyznamny dopad na spottebitelské ceny
potravin, tato metodika p¥islusnému orgdnu umoziuje stanovit zdkladni hodnotu a limit pozice pod minimdlni
arovni obecného rozmezi, zjisti-li, Ze je vyvijena spekulativni ¢innost, kterd md vyrazny dopad na ceny.

(16)  Prislusny organ by mél posoudit, zda faktory uvedené v ¢l. 57 odst. 3 smérnice 2014/65/EU vyZaduji Gpravu
zakladni hodnoty, aby bylo mozné stanovit kone¢nou vysi limitu pozice. Toto posouzeni by je mélo zohlednit
jako relevantni faktory tykajici se pfislusného komoditniho derivitu. Metodiky by mély obsahovat voditka
ohledné toho, jak tento limit stanovit, anizZ by byl pfislusny orgdn zbaven moznosti rozhodovat s kone¢nou
platnosti 0 vhodném limitu pozice v ur¢itém komoditnim derivitu s cilem pfedejit zneuzivani trhu. Tyto faktory
by mély slouzit jako dilezité ukazatele, a to jednak pro pfislusné orgdny, jednak i pro organ ESMA, ktery by mél
byt diky nim schopen sndze formulovat sva stanoviska a zajistit patfi¢né sladéni limitd pozic v rdmci celé Unie,
mj. posouzenim dopadii volatility v jednotlivych piipadech a v takové cetnosti, kterd je nutnd k zajisténi toho,
aby limity pozic zistaly adekvétni.

(") Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich nastrojti a 0 zméné nafizenf (EU)
¢.648/2012 (Uf. vést. L 173,12.6.2014, s. 84).
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17)

(18)

(20)

(22)

Limity pozic by nemély ptedstavovat piekdzky pro vytvfeni novych komoditnich derivitd a nemély by branit
ndlezittmu fungovani méné likvidnich segmentl trhi s komoditnimi derivty. Piislusné orginy by pi
uplatiovani metodiky mély brat v Gvahu cas, ktery je potfebny k vytvoreni a ziskdni likvidity, a to jak pro nové,
tak i stavajici komoditni derivéty, zejména vsak pro komoditni derivéty, které mohou napomdhat Fizenf rizik na
trzich zaméfenych na urcité cilové skupiny nebo na nevyzrdlych trzich anebo které slouzi vytvafeni novych
zpusobtl zajisténi s novymi komoditami. Vzhledem k tomu, Ze rezim limitd pozic se vztahuje na velké mnozstvi
trhd a komodit, neexistuje Zddné jedno pfedem stanovené Casové obdobi, které by ndlezitym zptisobem
ohranic¢ovalo ptechod, béhem néhoz se nova komoditni derivitovd smlouva stdvd smlouvou zavedenou. Existuje
rovnéz velké mnozstvi komoditnich derivitovych smluv, které moznd nikdy neziskaji takovy pocet ucastniki
nebo takovou likviditu, aby na né bylo mozné G¢innym zpiisobem uplatiiovat limity pozic, aniz by vznikalo
riziko, Ze Ucastnici budou tento limit pravidelné a nedopatfenim porusovat, a ndsledné tak narusi stanoveni cen
a vypofadani téchto komoditnich derivat. Aby bylo mozné tato rizika ohrozujici efektivni fungovani trha fesit,
zavadi metodika odstupfiovany pfistup, ktery spocivd v tom, Ze limit pozice pro spotovy mésic i pro jiné mésice
je stanoven ve fixni vysi 2 500 mnozstevnich jednotek (lotd) v pifipadé komoditnich derivitd a 2,5 milionu
emitovanych cennych papird v ptipadé sekuritizovanych derivata s urcitou podkladovou komoditou, a to az do
té doby, nez je v prvnim pi{padé piekrocena hranice 10 000 mnozstevnich jednotek (lotd) nebo ve druhém
pfipadé hranice 10 miliond cennych papird. V pfipadé smluv, které piekroc{ tyto hranice, ale zistanou i nadale
pomérné nelikvidni, by mélo byt piipadné mozné vyuzit vyssiho limitu, aby bylo zajisténo, Ze obchodovani
s takovymi smlouvami nebude nepatfi¢nym zpisobem omezovano.

Pocet, sloZen{ a role tc¢astnikii trhu obchodujicich s urcitym komoditnim derivitem mohou mit vliv na povahu
a velikost pozic, které urciti dc¢astnici trhu na tomto trhu drzi. V piipadé nékterych komoditnich derivatd mohou
nékteff Gastnici trhu drzet rozsdhlou pozici, kterd odrdzi jejich roli pfi ndkupech, prodejich, jakoz i dodavkach
piisluiné komodity, kdy stoji na opa¢né strané trhu proti vétsiné dalich dcastnikd trhu, ktefi poskytuji likviditu
nebo sluzby v oblasti fizeni rizik na trhu s podkladovou komoditou.

Nabidka, uzivani, moZnost ziskani a dostupnost podkladové komodity jsou vlastnostmi trhu s touto komoditou.
Na zdkladé posouzeni jemnégjsich komponent téchto charakteristik, jako je omezend trvanlivost komodity ¢i
metoda jeji pfepravy, maze piislusny orgdn urcit pruZnost trhu a patfiénym zptisobem upravit limity pozic.

Neékteré komoditni derivity mohou vykazovat velky rozdil mezi ¢istymi otevienymi pozicemi a redlnou
nabidkou. Takova situace muZe nastavat v piipadé, Ze objem obchodu s derivity je ve srovndni s redlnou
nabidkou pomérné nizky, v kterémzto piipadé budou ve srovndni s redlnou nabidkou niZsi Cisté oteviené pozice,
nebo napiiklad v pfipadé, kdy se ur¢ity komoditni derivat velmi Casto pouzivd k zajisténi expozic vii¢i mnoha
riznym rizikam, a kdy je redlnd nabidka tudiz ve srovndni s Cistymi otevienymi pozicemi mensi. Vzniknou-li
takovéto vyznamné rozdily mezi ¢istymi otevienymi pozicemi a redlnou nabidku, je to davod k tpravé zdkladni
hodnoty platné pro limit pro jiné mésice, aby se jejim zvySenim nebo sniZenim zamezilo naruseni trhu, k némuz
by mohlo s blizicim se spotovym mésicem dojit.

S ohledem na tentyZ cil, tj. omezit naruSeni trhu v dobé bliZictho se spotového mésice, k némuz by doslo
v disledku velkych rozdild mezi vypoclty redlné nabidky a Cistych otevienych pozic, je definovéna i redlnd
nabidka, kterd tak zahrnuje veskeré ndhradni stupné ¢i typy komodity, které je mozné dodat pfi vypofdddni
komoditni derivatové smlouvy v souladu s podminkami této smlouvy.

Nové pravni pfedpisy Evropského parlamentu a Rady o trzich finanénich ndstrojd, které jsou obsazeny ve
smérnici 2014/65[EU a nafizeni (EU) ¢. 600/2014, se pouZiji ode dne 3. ledna 2017. Za tcelem zajisténi
konzistentnosti a pravni jistoty by se mélo toto nafizeni pouzZit od téhoz data.

Toto nafizeni vychaz{ z ndvrhu regula¢nich technickych norem, ktery Komisi pfedlozil orgdn ESMA.

Orgén ESMA uskutecnil otevienou vefejnou konzultaci o ndvrhu regulacnich technickych norem, z néhoz toto
nafizeni vychdzi, analyzoval mozné souvisejici ndklady a piinosy a pozddal o stanovisko skupinu subjekti
ptisobicich v oblasti cennych papirti a trhii zfizenou podle ¢ldnku 37 nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) & 1095/2010 (),

() Natizeni 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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PRIJALA TOTO NARIZENI:
KAPITOLA [

OBECNA USTANOVENI
Cldnek 1
Predmét

Toto nafizeni stanovi pravidla pro vypocet ¢isté pozice drzené urcitou osobou v komoditnim derivitu a metodiku
vypoctu limitll pozice vztahujicich se na velikost této pozice.

Cldnek 2
Definice

Pro tcely tohoto nafizeni se pouZiji tyto definice:
1) ,nefinanénim subjektem* se rozumi jakakoliv fyzickd nebo pravnickd osoba s vyjimkou:
a) investi¢niho podniku, jemuz bylo vydédno povoleni v souladu se smérnici 2014/65/EU;
b) Gvérové instituce, jiz bylo vyddno povoleni v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ();
¢) pojistovny, jiz bylo vyddno povoleni v souladu se smérnici 73/239/EHS (3,
d) pojistovny, jiz bylo vyddno povoleni v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2002/83/ES ();
e) zajistovny, jiz bylo vydano povoleni v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2005/68/ES (*);

f) subjektu kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papird (SKIPCP), pfipadné jeho spravcovské
spolecnosti, jimz bylo vyddno povoleni v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES (*);

g) instituce zaméstnaneckého penzijniho pojisténi ve smyslu ¢l. 6 pism. a) smérnice Evropského parlamentu a Rady
2003/41/ES ();

h) alternativniho investi¢niho fondu, ktery spravuji sprdvci alternativnich investi¢nich fondd, jimZz bylo vydino
povoleni nebo jsou registrovani v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ();

(") Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. ervna 2013 o prlstupu k ¢innosti uverovych instituci a o obezfet-
nostnim dohledu nad Gvérovymi institucemi a investi¢nimi podniky o zméné smérnice 2002/87[ES a zruseni smérnic 2006/48[ES
a 2006/49/ES (Ur vést. L 176,27.6.2013, s. 338)

() Prvni smérnice Rady 73/239 /EHS ze dne 24. Cervence 1973 o koordinaci pravnich a sprdvnich predpist tykajicich se pfistupu k ¢innosti
v pifmém pojistént jiném neZ Zivotnim a jejtho vykonu (UF. vést. L 228, 16.8.1973, 5. 3).

(*) Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/83/ES ze dne 5. hstopadu 2002 o zivotnim pojisténi (Ur vést. L 345,19.12.2002, s. 1).

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2005/68/ES ze dne 16. listopadu 2005 o zajisténi a o zméné smérnic Rady 73/239/EHS,
92/49/EHS, jakoz i smérnic 98/78/ES a 2002/83/ES (Ur. vést. L 323, 9.12.2005, 5. 1).

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65[ES ze dne 13. ¢ervence 2009 o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich
se subjektd kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirts (SKIPCP) (Uf. vést. L 302, 17.11.2009, s. 32).

©) Smermce Evropského parlamentu a Rady 2003/41[ES ze dne 3. ¢ervna 2003 o cinnostech instituci zaméstnaneckého penzijniho
pojistént a dohledu nad nimi (Uf. vést. L 235, 23.9.2003, s. 10).

(') Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o sprévcich alternativnich investi¢nich fondt o spravcich
alternativnich investi¢nich fondii a 0 zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010
(UF. vést. L 174,1.7.2011,s. 1).
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i) dustfedni protistrany, jiz bylo vyddno povoleni v souladu s nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 648/2012 (');

j) centrdlniho depozitdfe cennych papird, jemuz bylo vyddno povoleni v souladu s nafizenim Evropského
parlamentu a Rady (EU) & 909/2014 ().

Subjekt tteti zemé je nefinanénim subjektem, jestlize by v piipadé, Ze by byl usazen v Unii a podléhal pravu Unie,
nepotteboval povoleni podle zZadného z vyse uvedenych pravnich pfedpist.

2) ,smlouvou ve spotovém mésici“ se rozumi komoditni derivatovd smlouva, jez se vztahuje k urcité podkladové
komodité a jejiz splatnost nastdva v souladu s pravidly stanovenymi piislusnym obchodnim systémem jako nejblizs{
v pofadi;
3) ,smlouvou v jinych mésicich® se rozumi kazdd komoditni derivitovd smlouva, kterd neni smlouvou ve spotovém
mésici.
KAPITOLA II

METODA VYPOCTU VELIKOSTI CISTE POZICE URCITE OSOBY
Cldnek 3
Slucovini a vzdjemné zapoditivani pozic v komoditnim derivitu
(€l. 57 odst. 1 smérnice 2014/65/EU)

1.  Cistd pozice urcité osoby v komoditnim derivétu je sloucenim pozic, které tato osoba drz v tomto komoditnim
derivitu obchodovaném v obchodnim systému, v komoditnich derivatech povazovanych podle ¢l. 5 odst. 1 za tytéz,
jako je tento komoditni derivét, a v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvach podle ¢lanku 6.

2. Drzi-li ur¢itd osoba dlouhé i kratké pozice v kterémkoli z komoditnich derivatt uvedenych v odstavci 1, vzdjemné
tyto pozice zapocitd, a stanovi tak pro tento komoditni derivat svou Cistou pozici.

3. Pozice drzené nefinanénim subjektem v komoditnich derivatech, které jsou objektivné méfitelné jako snizujici
rizika podle ¢ldnku 7 a jsou jako takové v souladu s ¢ldnkem 8 schvdleny piislusnym orgdnem, se pro tcely stanoveni
Cisté pozice tohoto nefinanéniho subjektu neslucuji.

4. Osoba stanovi Cistou pozici, kterou drzi v ur¢itém komoditnim derivdtu, oddélené pro smlouvy ve spotovém
mésici a pro smlouvy v jinych mésicich.

Cldnek 4
Metoda vypoctu pozic pravnickych osob ve skupiné
(L. 57 odst. 1 smérnice 2014/65[EU)

1. Matefsky podnik stanovi svou Cistou pozici tak, Ze v souladu s ¢ldnkem 3 sloudi tyto pozice:
a) svou vlastni ¢istou pozici;
b) cisté pozice viech svych dcefinych podnikd.

2. Odchylné od ustanoveni odstavce 1 matefsky podnik subjektu kolektivniho investovani nebo v p¥ipadé, Ze subjekt
kolektivniho investovani jmenoval sprivcovskou spolenost, matefsky podnik této spravcovské spolecnosti neslouci
pozice v komoditnich derivitech subjektu kolektivniho investovani, v némz nemd Zddny vliv na investi¢ni rozhodnuti
tykajici se otevirdni, drzeni nebo uzavirdni téchto pozic.

(") Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. ¢ervence 2012 o OTC derivétech, tstfednich protistrandch
a registrech obchodnich adajt (Uf. vést. L 201, 27.7.2012,s. 1).

(%) Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 ze dne 23. Cervence 2014 o zlep3eni vypordddni obchodii s cennymi papiry
v Evropské unii a centrdlnich depozitétich cennych papirti a o zméné smérnic 98/26/ES a 2014/65/EU a nafizeni (EU) ¢. 236/2012
(Ut.vést.L 257, 28.8.2014,s. 1).
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Cldnek 5
Tytéz komoditni derivity a vyznamné mnoZstvi
(€l. 57 odst. 6 smérnice 2014/65[EU)

1. Komoditni derivit obchodovany v urc¢itém obchodnim systému se povazuje za tentyz, jako je komoditni derivat
obchodovany v jiném obchodnim systému, jsou-li splnény tyto podminky:

a) oba komoditni derivity maji shodné smluvni specifikace a podminky s vyjimkou ustanoveni tykajicich se Fizeni
poobchodniho rizika;

b) oba komoditni derivity tvoi{ jeden soubor C¢istych otevienych, volné zaménitelnych pozic nebo — v pfipadé
komoditnich derivati definovanych v ¢l. 4 odst. 1 bodu 44 pism. ¢) smérnice 2014/65/EU — emitovanych cennych
papirti, jejichz prostfednictvim lze pozice drzené v komoditnim derivitu obchodovaném v jednom obchodnim
systému uzaviit proti pozicim drzenym v komoditnim derivitu obchodovaném v jiném obchodnim systému.

2. Komoditni derivat se povazuje za komoditni derivdt obchodovany v ur¢itém obchodnim systému ve vyznamném

mnozstvi tehdy, jestlize obchodovani s timto komoditnim derivitem v tomto obchodnim systému za dobu t¥{ po sobé

nasledujicich mésica

a) prevySuje primérnou denni ¢istou otevienou pozici v rozsahu 10 000 mnoZstevnich jednotek (lotd) za obdobi
zahrnujici spotovy mésic i jiné mésice; nebo

b) v pfipadé komoditnich derivatd definovanych v ¢l. 4 odst. 1 bodu 44 pism. ¢) smérnice 2014/65/EU pfesdhne soucin

poctu obchodovanych jednotek a ceny primérnou denni ¢astku 1 milionu EUR.

3. Obchodnim systémem, ve kterém je obchodovan nejvétsi objem téhoz komoditntho derivétu, je obchodni systém,
ktery za obdobi jednoho roku vykazuje

a) nejvétsi pramérnou denni ¢istou otevienou pozici; nebo

b) v pfipadé komoditnich derivatd definovanych v ¢l. 4 odst. 1 bodu 44 pism. ¢) smérnice 2014/65/EU nejvyssi
pramérnou denni ¢astku.

Cldnek 6

OTC smlouvy ekonomicky rovnocenné komoditnim derivitim obchodovanym v obchodnich
systémech

(€l. 57 odst. 1 smérnice 2014/65/EU)

OTC derivat je povazovan za ekonomicky rovnocenny komoditnimu derivitu obchodovanému v ur¢itém obchodnim
systému tehdy, jestlize md totozné smluvni specifikace a podminky s vyjimkou rozdilnych specifikaci velikosti
mnozstevnich jednotek (lott), dat dodéni lisicich se 0 méné nez jeden kalenddini den a rozdilnych ustanoveni tykajicich
se fizeni poobchodnich rizik.

Cldnek 7
Pozice povazované za snizujici rizika pfimo souvisejici s obchodni ¢innosti
(€l. 57 odst. 1 smérnice 2014/65/EU)

1. Pozice drZend nefinanénim subjektem v komoditnich derivitech obchodovanych v obchodnich systémech nebo
v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvich podle ¢linku 6 je povazovdna za snizujici rizika pfimo souvisejici
s obchodnimi ¢innostmi tohoto nefinanéniho subjektu tehdy, jestlize tato pozice sama o sobé nebo ve spojeni s jinymi
derivaty podle odstavce 2 (,pozice v portfoliu komoditnich derivata®) spliiuje nékteré z téchto kritérif:

a) sniZuje rizika vyplyvajici z mozné zmény hodnoty aktiv, sluzeb, vstupdi, produktd, komodit nebo zdvazkd, které
nefinanéni subjekt nebo jeho skupina vlastni, produkuje, vyrdbi, zpracovavd, poskytuje, nakupuje, obchoduje,
pronajimd, proddvd nebo které ji vznikaji nebo o nichz divodné pfedpoklddd, Ze je v rdmci své bézné obchodni
¢innosti bude vlastnit, produkovat, vyrdbét, zpracovavat, poskytovat, nakupovat, obchodovat, pronajimat, prodévat
nebo Ze ji vzniknou;
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b) spliiuje parametry zajisfovaci smlouvy podle Mezindrodnich standardd dcetniho vykaznictvi (IFRS) pfijatych
v souladu s ¢ldnkem 3 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) €. 1606/2002 ().

2. Pro Gcely odstavce 1 se za pozici spliwjici parametry pozice, kterd sama o sobé nebo ve spojeni s jinymi derivaty
snizuje rizika, povazuje urcitd pozice tehdy, jestlize ptislusny nefinan¢ni subjekt nebo osoba drzici tuto pozici jménem
tohoto subjektu

a) v rdmci svych vnitfnich strategif popisuji:

i) typy komoditnich derivitovych smluv zafazenych do portfolia za Gcelem sniZeni rizik pimo souvisejicich
s obchodni ¢innosti a jejich kritéria zpiisobilosti,

ii) spojitost mezi portfoliem a riziky, které toto portfolio omezuje,

iii) opatfeni pfijatd s cilem zajistit, aby pozice tykajici se téchto smluv neslouzily Zddnému jinému dcelu nezli kryti
rizik pfimo souvisejicich s obchodnimi ¢innostmi nefinanéniho subjektu a aby vSechny pozice slouzici jinému
Ucely byly jasné identifikovatelné;

b) jsou schopny poskytnout dostatecné diferencovany pohled na portfolia, ve kterych lze rozlisit druh komoditniho
derivdtu, podkladovou komoditu, ¢asovy horizont a veskeré dalsi vyznamné faktory.

Cldnek 8
Uplatnéni vyjimky z limitd pozic
(€l. 57 odst. 1 smérnice 2014/65/EU)

1. Nefinan¢ni subjekt drzici pozici v komoditnim derivdtu, kterd spliuje pfislusné parametry, pozadd pfislusny orgén,
ktery v piipadé tohoto komoditniho derivitu stanovuje limit pozice, o vyjimku uvedenou v ¢l. 57 odst. 1 druhém
pododstavci smérnice 2014/65/EU.

2. Osoba uvedend v odstavci 1 dodéd pFislusnému orgdnu nize uvedené informace, které prokazuji, jakym zptisobem
tato pozice sniZuje rizika ptimo souvisejici s obchodni ¢innosti tohoto nefinanéniho subjektu:

a) popis charakteru a hodnoty obchodnich ¢innosti nefinan¢niho subjektu vdzanych na komoditu, pro niz je relevantni
komoditni derivét, pro ktery je pozadovino udéleni vyjimky;

b) popis charakteru a hodnoty ¢innosti, které nefinan¢ni subjekt vyviji v rdmci obchodovani s pfislusnymi komoditnimi
derivity obchodovanymi v obchodnich systémech a v souvislosti s pozicemi drzenymi v téchto komoditnich
derivétech a v OTC smlouvdch, které jsou jim ekonomicky rovnocenné;

c) popis charakteru a velikosti expozic a rizik vdzanych na danou komoditu, jez tomuto nefinan¢nimu subjektu vznikaji
nebo podle jeho oc¢ekdvani vzniknou v souvislosti s jeho obchodnimi ¢innosti a jez by se diky pouziti komoditnich
derivati zmirnily nebo zmirfiuji;

d) vysvétleni zptisobu, jakym pouzivani komoditnich deriviti ze strany nefinan¢ntho subjektu pf{mo sniZuje jeho
expozici a rizika, jeZ vznikaji v rdmci jeho obchodnich ¢innosti.

3. Piislusny orgdn tuto zddost schvéli nebo zamitne ve lhité 21 kalenddfnich dnt od pfijeti této Zddosti a o svém
schvileni nebo zamitnuti v§jimky nefinan¢ni subjekt vyrozumi.

4. Nefinan¢ni subjekt ozndmi piislusnému orgdnu kazdou pi{padnou vyznamnou zménu tykajici se charakteru ¢i
hodnoty obchodnich ¢innosti nefinan¢niho subjektu nebo jeho ¢innosti v oblasti obchodovani s komoditnimi derivaty,
je-li tato zména vyznamnd z hlediska informaci uvedenych v odst. 2 pism. b), a pieje-li si vyjimku i naddle vyuZivat,
znovu o ni pozada.

(") Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 16062002 ze dne 19. ervence 2002 o uplatiiovani mezindrodnich tcetnich standard
(Ut. vést. L 243,11.9.2002, s. 1).
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KAPITOLA 1II

METODIKA, PODLE NiZ PRISLUSNE ORGANY POSTUPUJI PRI VYPOCTU LIMITU POZIC

ODDIL 1

Stanoveni zdkladnich hodnot
Cldnek 9
Metodika pro stanoveni zdkladni hodnoty limitii pro spotovy mésic
(€l. 57 odst. 4 smérnice 2014/65/EU)

1. Piislusné organy stanovi zdkladni hodnotu limitu pozice v komoditnim derivatu platného pro spotovy mésic, kterd
se vypocitd jako 25 % redlné nabidky tohoto komoditniho derivatu.

2. Tato zékladni hodnota se vyjadi{i v mnozZstevnich jednotkdch (lotech), které odpovidaji jednotce obchodovani
pouzivané v obchodnim systému, kde je komoditni derivit obchodovén, a predstavujici standardizované mnozstvi
podkladové komodity.

3. Pokud piislusny orgdn stanovi pro ruizné Casové tseky ve spotovém mésici odlisné limity pozic, s blizici se
splatnosti komoditniho derivitu se tyto limity pozic postupné snizuji v souladu s pravidly Fzeni pozic platnymi
v daném obchodnim systému.

4.V ptipadé derivatové smlouvy, jejiz podkladové aktivum napliiuje znaky potraviny uréené pro lidskou spotiebu
a v jejimz pifpadé celkovy soucet Cistych otevienych pozic ve smlouvdch ve spotovém mésici a v jinych mésicich
piesahuje za obdobi ti po sobé nasledujicich mésicti 50 000 mnozZstevnich jednotek (lotl), stanovi pfislusné organy
zdkladni hodnotu limitu pozice platného pro spotovy mésic odchylné od odstavce 1 ve vysi 20 % z redlné nabidky
tohoto komoditniho derivatu.

Cldnek 10
Redlnd nabidka
(€l. 57 odst. 3 smérnice 2014/65/EU)

1. Redlnou nabidku ur¢itého komoditniho derivitu stanovi p¥islusné orgdny na zdkladé vypoctu, jimz uréi mnozstvi
podkladové komodity pouzitelné k plnéni pozadavki tykajicich se doddni, které z tohoto komoditniho derivitu

vyplyvaji.

2. Redlnou nabidku komoditniho derivitu uvedenou v odstavci 1 stanovi pfislusné orgdny na zdkladé primérného
mésicniho mnozstvi podkladové komodity, kterou lze dodat, za obdobi jednoho roku bezprostiedné ptedchizejiciho
stanoveni této redlné nabidky.

3. Pfi urCovani mnozstvi podkladové komodity, jez spliiuje podminky stanovené v odstavci 1, zohledni pfislusné
orgdny tato kritéria:

a) moznosti skladovani podkladové komodity;

b) faktory, které mohou mit nep#{znivy vliv na nabidku podkladové komodity.

Cldnek 11
Metodika pro stanoveni zdkladni hodnoty limitd pro jiné mésice
(€l. 57 odst. 4 smérnice 2014/65/EU)

1. Piislusné orgdny stanovi zdkladni hodnotu limitu pozice v komoditnim derivatu platného pro jiné mésice, kterd se
vypocitd jako 25 % cisté oteviené pozice v tomto komoditnim derivatu.

2. Tato zékladni hodnota se vyjadii v mnozstevnich jednotkich (lotech), které odpovidaji jednotce obchodovani
pouzivané v obchodnim systému, kde je komoditni derivit obchodovén, a predstavujici standardizované mnozstvi
podkladové komodity.
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Cldnek 12
Cist4 oteviend pozice
(€l. 57 odst. 3 smérnice 2014/65[EU)

Prislusné organy stanovi {istou otevienou pozici v urcitém komoditnim derivatu, kterou vypocitaji slou¢enim vSech
mnozstevnich jednotek (lotd) tohoto komoditniho derivitu, které jsou v daném okamziku v obchodnich systémech stdle
nevyporadany.

Cldnek 13
Metodika pro stanoveni zidkladni hodnoty v pfipadé nékterych smluv
(€l. 57 odst. 4 smérnice 2014/65[EU)

1. Odchylné od ustanoveni ¢lanku 9 stanovi piislusné orgdny zdkladni hodnotu limiti pozic pro spotovy mésic
v ptipadé smluv ve spotovém mésici vypofdddvanych v hotovosti, které jsou uvedeny v bodé 10 oddilu C piilohy
[ smérnice 2014/65/EU a které nevykazuji zddnou méfitelnou redlnou nabidku odpovidajicich podkladovych komodit,
tim zptisobem, Ze vypoctou 25 % Cistych otevienych pozic v téchto komoditnich derivatovych smlouvach.

2. Odchylné od ustanoveni ¢ldnkd 9 a 11 stanovi pfislusné orgdny zdkladni hodnotu limitd pozic v pfipadé
komoditnich derivatd definovanych v ¢l. 4 odst. 1 bodu 44 pism. ¢) smérnice 2014/65/EU tim zpGsobem, Ze vypoctou
25 % z celkového poctu emitovanych cennych papirt. Tato zdkladni hodnota se vyjadii jako pocet cennych papir.

3. Pokud komoditni derivat stanovi, Ze podkladovd komodita bude doddvana nepfetrzité po urcité vymezené casové
obdobi, pouziji se zdkladni hodnoty vypocitané v souladu s ¢linky 9 a 11 odchylné od ustanoveni téchto ¢lankd na
piibuzné komoditni derivity vdzané na tutéz podkladovou komoditu, jestlize se jejich dodaci lhity prekryvaji. Tato
zdkladni hodnota se vyjadii v jednotkdch podkladové komodity.

ODDIL II

Faktory diileZité pro vypocet limitii pozic
Cldnek 14
Posouzeni faktorit
(€l. 57 odst. 3 smérnice 2014/65/EU)

Prislu§né orgdny stanovi limity pozic v komoditnim derivatu platné pro spotovy mésic a jiné mésice na zdkladé zdkladni
hodnoty stanovené v souladu s ¢lanky 9, 11 a 13, kterou upravi se zfetelem k moznému dopadu faktort uvedenych
v ¢lancich 16 az 20 na integritu trhu s timto derivitem a jeho podkladovou komoditou tak, aby se limit nachdzel
v rozmezi:

a) 5% az 35 %; nebo

b) 2,5 % az 35 % v ptipadé derivatovych smluv vdzanych na podkladovou komoditu, kterd napliuje znaky potraviny
uréené pro lidskou spottebu, je-li celkovy soucet Cistych otevienych pozic ve smlouvdch ve spotovém mésici a ve
smlouvich v jinych mésicich za obdobi ti po sobé ndsledujicich mésicti vy$si nez 50 000 mnozstevnich jednotek
(lotdy).

Cldnek 15
Nové a nelikvidni smlouvy

(€l. 57 odst. 3 pism. g) smérnice 2014/65/EU)

1. Odchylné od ustanoveni ¢lanku 14

a) v piipadé komoditnich deriviti obchodovanych v ur¢itm obchodnim systému, kdy celkovy soucet cistych
otevienych pozic ve smlouvdch ve spotovém meésici a v jinych mésicich za obdobi tf po sobé nésledujicich mésict
nepfesdhne 10 000 mnozstevnich jednotek (lotd), pFislusné orgdny stanovi limit pozic drzenych v téchto
komoditnich derivatech ve vysi 2 500 mnozZstevnich jednotek (lott);
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b) v piipadé komoditnich derivatd obchodovanych v urcitém obchodnim systému, kdy je celkovy soucet Eistych
otevienych pozic ve smlouvich ve spotovém meésici a smlouvéch v jinych mésicich za obdobi tii po sobé nasledu-
jicich mésicti vy$si nez 10 000 mnozstevnich jednotek (lotd), ale nepresdhne 20 000 mnoZstevnich jednotek (lotd),
piislusné orgdny stanovi limit pozic pro spotovy mésic a jiné mésice v rozmezi 5 % az 40 %;

¢) v piipadé komoditnich derivitd definovanych v ¢l. 4 odst. 1 bodu 44 pism. ¢) smérnice 2014/65/EU, kdy celkovy
pocet emitovanych cennych papirti za obdobi ti po sobé ndsledujicich mésicti nepfesdhne 10 miliond, pFislugné
organy stanovi limit pozic drzenych v téchto komoditnich derivatech ve vysi 2,5 milionu cennych papirt;

d) v pfipadé komoditnich derivat definovanych v ¢l. 4 odst. 1 bodu 44 pism. c¢) smérnice 2014/65/EU, kdy je celkovy
pocet emitovanych cennych papiri za obdobi ti po sobé ndsledujicich mésicti vyssi nez 10 miliond, ale nepfesdhne
20 miliond, piislusné orgdny stanovi limit pozic pro spotovy mésic a jiné mésice v rozmezi 5 % az 40 %.

2. Obchodni systém ozndmi piislusnému orgdnu kazdy pfipad, kdy celkovd cistd oteviend pozice v kterémkoli
komoditnim derivétu tohoto druhu dosdhne za obdobi ti po sobé nésledujicich mésicti nékteré z hodnot mnozstevnich
jednotek (lottl) nebo poctu emitovanych cennych papird uvedenych v pfedchozim odstavci. PEislusné orgdny po
obdrzeni takového ozndmeni piislusny limit pozice pfezkoumaji.
Cldnek 16
Splatnost komoditnich derivitovych smluv

(€l. 57 odst. 3 pism. a) smérnice 2014/65/EU)

1.V ptipadé limitd pozic pro spotovy mésic, md-li komoditni derivdt kratkou dobu splatnosti, piislusné organy limit
pozice snizi.

2.V ptipadé limitd pozic pro jiné mésice, kdy md komoditni derivit velky pocet riznych obdobi splatnosti, pfislusné
organy limit pozice zvysi.
Cldnek 17
Redlnd nabidka podkladové komodity
(€l. 57 odst. 3 pism. b) smérnice 2014/65/EU)

Pokud Ize redlnou nabidku podkladové komodity omezit nebo kontrolovat nebo je-li Groven redlné nabidky v poméru
k ¢astce potrebné k fddnému vypotadani nizka, pfislusné orgdny limit pozice snizi. Pislusné orgdny pfitom posoudi, do
jaké miry je tato redlnd nabidka pouzivdna zdroven jako redlnd nabidka pro jiné komoditni derivity.
Cldnek 18
Celkovi Cistd oteviend pozice
(€l. 57 odst. 3 pism. ¢) smérnice 2014/65/EU)
1.V piipadé velkého objemu celkové ¢isté oteviené pozice piislusné organy limit pozice snizi.
2. Je-li &istd oteviend pozice vyrazné vyssi nez redlnd nabidka, pFisluiné organy limit pozice sniZi.

3. Je-li Cistd oteviend pozice vyrazné niZ8i nez redlnd nabidka, pislusné organy limit pozice zvysi.
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Cldnek 19
Pocet ticastnikd trhu
(€l. 57 odst. 3 pism. e) smérnice 2014/65/EU)

1. Je-li denni pramérny pocet tcastnika trhu drzicich pozici v ur¢itém komoditnim derivatu za obdobi jednoho roku
vysoky, piislusny organ limit pozice sniZi.

2. Odchylné od ustanoveni ¢ldnku 14 pfislusné orgdny stanovi limit pozic pro spotovy mésic a pro jiné mésice
v rozmezi 5 % az 50 %, paklize:

a) pramérny pocet Gastnikt trhu drzicich pozici v tomto komoditnim derivitu v obdobi do okamziku stanoveni limitu
pozic je niz3i nez 10; nebo

b) pocet investicnich podnikd putsobicich jako tvirci trhu ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 7 smérnice 2014/65/EU

s komoditnim derivitem v dobé stanoveni limitu pozic nebo jeho prezkumu je nizsi nez 3.

Pro tcely prvniho pododstavce mohou piislusné orgdny zavést odlisné limity pozic pro odlisné tiseky v rdmci spotového
mésice, pro odlisné tseky v rdmci jinych mésicti anebo pro odlisné dseky v rdamci obou téchto druht obdobi.
Cldnek 20
Vlastnosti trhu s podkladovymi komoditami
(€l. 57 odst. 3 pism. f) smérnice 2014/65/EU)

1. Piislusné orgdny zohlednuji to, jakym zptisobem vlastnosti trhu s podkladovou komoditou ovliviiuji fungovani
a obchodovani komoditniho derivatu i velikost pozic drzenych tcastniky trhu, pficemz piihlizeji i k tomu, jak snadny
a rychly pfistup maji Gi¢astnici trhu k podkladové komodité.

2. Pfi posuzovdni trhu s podkladovou komoditou uvedeném v odstavci 1 se zohledni:

a) zda nabidka komodity podléhd néjakym omezenim, mj. v souvislosti s omezenou trvanlivosti nabizené komodity;

=3

metoda pfepravy a dodani fyzické komodity véetné:
i) toho, zda tuto komoditu lze doddvat pouze na stanovend mista dodéni, a
ii) kapacitnich omezen{ stanovenych mist dodéni.

¢) struktura, organizace a fungovani trhu v¢etné sezénniho charakteru trhii s téZebnimi a zemédélskymi komoditami,
jejichz fyzickd nabidka v pribéhu kalendédiniho roku kolis;

d) slozeni a role acastnikdl trhu na trhu s podkladovou komoditou s pfihlédnutim k pocétu Gcastnikt trhu, kteff
poskytuji zvlastni sluzby umoziujici fungovani trhu s podkladovou komoditou, jako jsou fizeni rizik, dodavatelské,
skladovaci ¢i vypotadaci sluzby;

e) makroekonomické nebo jiné souvisejici faktory, které ovliviiuji fungovani trhu s podkladovou komoditou, veetné
dodaévek, skladovani a vyporadani pfislusné komodity;

f) charakteristické rysy, fyzické vlastnosti a zivotni cykly podkladové komodity.

Cldnek 21
Volatilita na p¥islusnych trzich
(€l. 57 odst. 3 pism. d) smérnice 2014/65/EU)

PEisluné orgdny nejprve uplatni faktory uvedené v cldncich 16 az 20, které jsou relevantni ke stanoveni limitti pozic
pro jednotlivé smlouvy s komoditnimi derivaty uvedenymi v ¢l. 57 odst. 4 smérnice 2014/65/EU, a poté tyto limity ddle
upravi, budou-li splnény tyto podminky:

a) cena komoditniho derivitu ¢i podkladové komodity se vyznacuje nadmérnou volatilitou;
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b) daldi dpravou limitu pozice by byla nadmérna volatilita ceny tohoto komoditniho derivdtu ¢i podkladové komodity
uc¢innym zpusobem sniZena.

Cldnek 22
Vstup v platnost a pouzitelnost

Toto naifzenf vstupuje v platnost dvacitym dnem po vyhldseni v Ufednim véstniku Evropské unie.

Pouzije se ode dne 3. ledna 2018.

Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a pfimo pouzitelné ve viech clenskych sttech.

V Bruselu dne 1. prosince 2016.

Za Komisi
piedseda
Jean-Claude JUNCKER
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