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ROZHODNUTI

ROZHODNUTI ORGANU ESMA (EU) 2020/525
ze dne 16. biezna 2020,

kterym vyzZaduje, aby fyzické nebo priavnické osoby, které maji Cisté kritké pozice, docasné snizily

prahové hodnoty pro oznamovini &istych kritkych pozic ve vztahu k upsanému akciovému

kapitilu spolecnosti, jejichz akcie jsou pfijaty k obchodovini na regulovaném trhu, a podaly

piislusnym orgdniim ozndmeni v souladu s ¢l. 28 odst. 1 pism. a) nafizeni Evropského parlamentu a
Rady (EU) & 236/2012

RADA ORGANU DOHLEDU EVROPSKEHO ORGANU PRO CENNE PAPIRY A TRHY,
s ohledem na Smlouvu o fungovéni Evropské unie,
s ohledem na Dohodu o Evropském hospodafském prostoru, zejména na p¥lohu IX uvedené dohody,

s ohledem na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o ziizeni Evropského
organu dohledu (Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruseni rozhodnuti
Komise 2009/77ES ('), a zejména na ¢l. 9 odst. 5, ¢l. 43 odst. 2 a ¢l. 44 odst. 1 uvedeného nafizent,

s ohledem na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 236/2012 ze dne 14. bfezna 2012 o prodeji na kritko a
nékterych aspektech swapti tvérového selhéni (%), a zejména na ¢ldnek 28 uvedeného nafizeni,

s ohledem na nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 918/2012 ze dne 5. Cervence 2012, kterym se dopliiuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 236/2012 o prodeji na kritko a nékterych aspektech swapti dvérového
selhdni, pokud jde o definice, vypocet ¢istych kratkych pozic, kryté swapy tvérového selhdni na stétni dluhopisy, prahové
hodnoty pro oznamovaci povinnost, prahové hodnoty likvidity pro pozastaveni omezeni, vyznamny pokles hodnoty
finan¢nich néstrojii a nepfiznivé udalosti (), a zejména na ¢lanek 24 uvedeného nafizent,

vzhledem k témto diivodiim:

1. UVOD

(1)  Toto rozhodnuti orgdnu ESMA vyZzaduje, aby fyzické nebo pravnické osoby, které maji ¢isté kratké pozice ve vztahu
k akciim piijatym k obchodovdni na regulovaném trhu, ozndmily pfislusnému orgdnu podrobné informace o
jakékoli takové pozici, pokud pozice dosdhne nebo pfekroci 0,1 % upsaného akciového kapitélu.

(2)  Opatieni ulozené rozhodnutim orgdnu ESMA se tykd nutnosti, aby si pfislu§né vnitrostatni orgdny a orgdin ESMA
byly védomy ¢istych kratkych pozic, které Gcastnici trhu uzavieli ve vztahu k akciim pfijatym k obchodovéni na
regulovaném trhu, s ohledem na neddvny vyjime¢ny vyvoj na finan¢nich trzich.

2. SCHOPNOST OPATRENI RESIT RELEVANTNI HROZBY A PRESHRANICNI DUSLEDKY (CL. 28 ODST. 2 PISM. A)
NARIZENI (EU) C. 236/2012)

a) Ohrozeni fddného fungovini a integrity finan¢nich trhia

(3)  Vypuknuti pandemie COVID-19 md vdzné nepfiznivé dopady na redlnou ekonomiku a na finan¢ni trhy EU. Pokud
jde o posledné jmenovanou skute¢nost, od 20. tinora 2020 ztratily akciové trhy v EU 30 % (Tabulka 1) a v§echny
sektory a typy emitentt byly postizeny prudkym poklesem cen akcii.

() Uf.vest. L 331,15.12.2010, s. 84.
() UF. vest. L 86,24.3.2012,s. 1.
() Ut vést.L 274,9.10.2012, s. 1.
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(4)  Organ ESMA se domnivd, Ze tato nepfizniva situace pfedstavuje vazZné ohrozeni fadného fungovani a integrity
finan¢nich trhi. Pohyby cen jsou totiZ spojeny s $ifenim pandemie COVID-19 v EU, coZ vyrazné zvysilo citlivost
finan¢nich trhi EU. Existuje jasné riziko, Ze tento sestupny trend bude pokracovat i v ndsledujicich dnech a tydnech.
Takové prudké poklesy cen oslabuji mechanismus tvorby cen, ¢imZz ohrozuji integritu a fddné fungovani trhd.

(5)  Vyrazné ztrity zdroven vedou také k poskozeni divéry v trh. Pokles diivéry ohrozuje fddné fungovani a integritu
trhd, nebot to maze vést k dalsi volatilité a sestupné cenové spirdle.

(6)  V této souvislosti, jak je ddle vysvétleno nize v oddilu 3, miiZe prodej na kratko pFispét k urychleni volatility cen a k
prohlouben trznich ztrét.

(7)  Vrdmci povéfeni orgdnu ESMA navrhované opatfeni ukldda fyzickym nebo pravnickym osobdm, které maji ¢istou
kratkou pozici v akciich pfijatych k obchodovani na regulovaném trhu, povinnost zaslat hldeni piislusnym
vnitrostatnim orgdnim pii dosaZeni niz8ich prahovych hodnot, nez jaké stanovi ¢lanek 5 nafizeni (EU) ¢&.
236/2012. To by mélo zlepsit schopnost pfislusnych vnitrostdtnich orgdnii a orgdnu ESMA pfiméfené posoudit
situaci a reagovat, pokud integrita, fddné fungovani a stabilita trhi vyzaduji piisnéjsi opatieni.

b) OhrozZeni stability celého finan¢niho systému Unie nebo jeho &dsti

(8)  Jak vysvétlila ECB ve svém pfezkumu finan¢ni stability (%), finan¢ni stabilita je pfedpokladem, pfi némz je finan¢ni
systém — ktery zahrnuje finan¢ni zprostiedkovatele, trhy a trzni infrastruktury — schopen odolat Sokiim a vyfesit
finanéni nerovnovahu. Znacny tlak na prodej a neobvykld volatilita ceny akcif jiZ existuje a mohla by existovat i
nadile. V takové situaci mohou t¢astnici trhu zaujmout nové kratké pozice, aby mohli vyuzivat dalsiho poklesu

cen, coz muze déle zhorsit pokles zaznamenany v minulych tydnech. Orgdn ESMA se domnivd, Ze nyngjsi situace
na trhu zdsadné ohroZuje finan¢ni stabilitu v Unii.

(9)  Tyto poklesy cen zptisobily, ze velkd vétsina, ne-li vSechny akcie pfijaté k obchodovani na regulovaném trhu, se
nachazeji v situaci nejistoty, kdy by dalsi poklesy cen, které nejsou vyvoldny dodate¢nymi zakladnimi informacemi,
mohly mit velmi $kodlivé dasledky.

(10) Toto opatfeni muze byt neju¢innéj§i pravé v této fizi vyvoje, kdy na trhu v souvislosti s epidemii COVID-19 nartstd
mnozZstvi informaci, nebot umozni piislu§nym vnitrostdtnim organtim, aby lépe sledovaly trendy na trhu a doladily
dali reakce v rdmci regulace.

(11) Orgéan ESMA se domnivd, Ze sniZzeni prahovych hodnot pro zasilini hldseni je predbéznym opatienim, které je za
téchto vyjime¢nych okolnosti nezbytné pro sledovani vyvoje na trzich. Toto opatfeni lze pouzit k vyhodnoceni a
piipadné k postupnému zavedeni dalsich reakci v rdmci regulace, pokud se to ukdZze jako nezbytné.

) Preshrani¢ni disledky

(12) Vyse popsané ohrozeni integrity trhu, fadného fungovéni a finan¢ni stability md celounijni povahu. Od 20. tnora
2020 klesl EUROSTOXX 50 INDEX, ktery zahrnuje 50 emitent® blue-chip akcii z 11 (°) zemi eurozény, ptiblizné o
30 % (Tabulka 1). Kromé toho byl t¢inek neobvyklého tlaku na prodej patrny v hlavnich ukazatelich trhtt EU
(Tabulka 2).

(13) Vzhledem k tomu, Ze finan¢ni trhy kazdého clenského stitu EU jsou ovlivnény hrozbami, jsou pteshrani¢ni
dtsledky obzvlasté zavazné.

() https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html
() Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Itdlie, Némecko, Lucembursko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko a gpanélsko.
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3. ZADNY PRISLUSNY ORGAN NEPRIJAL OPATRENI K RESENf HROZBY, NEBO JEDEN NEBO VICE PRISLUSNYCH
ORGANU PRIJALO OPATRENI, KTERA HROZBU NEREST PRIMERENE (CL. 28 ODST. 2 P{SM. B) NARIZENI (EU)
¢.236/2012)

(14) Jednou z podminek, aby orgdn ESMA mohl pfijmout opatfeni uvedené v tomto rozhodnuti, je, Ze pFislusny orgdn
nebo pfislusné orgdny nepfijaly opatfeni k feSeni dané hrozby nebo Ze piijatd opatfeni na tuto hrozbu nereaguji
dostatecné.

(15) Problémy tykajici se integrity trhu, fddného fungovéni a finanéni stability popsané v tomto rozhodnuti vedly nékteré
piislusné vnitrostdtni orgdny k tomu, aby konzultovaly nebo podnikly vnitrostdtni kroky zaméfené na omezeni
prodeje akcif na kratko.

(16) Ve Spanélsku ulozila Comisién Nacional del Mercado de Valores docasny zékaz prodejti na krétko tykajici se 69
akeif () kotovanych na nékolika $panélskych obchodnich mistech. Zdkaz byl pfijat podle ¢lanku 23 nafizeni (EU) ¢.
236/2012 s ohledem na pokles cen o vice nez 10 % a v piipadé nelikvidnich akcii o vice nez 20 %, ktery
zaznamenaly piislusné akcie dne 12. bfezna 2020. Zdkaz platil pro burzovni den 13. bfezna 2020 a nebyl
prodlouzen.

(17) V Itdlii ulozila Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa docasny zdkaz prodejii na kritko tykajici se 85
akcif () kotovanych na trhu MTA spole¢nosti Borsa Italiana. Zdkaz byl pfijat podle ¢lanku 23 nafizeni (EU) ¢
236/2012 s ohledem na pokles cen o vice nez 10 %, ktery zaznamenaly piislusné akcie dne 12. bfezna 2020.
Zakaz platil pro burzovni den 13. bfezna 2020 a nebyl prodlouZen.

(18) Tato dvé opatieni byla uplatnéna dne 13. bfezna 2020 také v Némecku na Tradegate Exchange a ve Spojeném
kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska (%), kde se docasny zdkaz tykal 154 nastroji.

(19) Takovd docasnd omezeni prodeje na krtko podle ¢lanku 23 natizeni (EU) €. 236/2012 nemohla fesit pfetrvavajici
hrozby, nebot jsou pouzitelnd pouze pro jeden obchodni den.

(20)  Po skonéeni platnosti vyse uvedenych docasnych opatfeni pfijatych v Itdlii a ve Spanélsku nebyla v EU piijata z4dnd
dal3i opatfeni na zakladé nafizeni (EU) ¢. 236/2012 a ke dni piijeti tohoto rozhodnuti nejsou zidnd takovd opatteni
v platnosti.

(21) V dobeé piijeti tohoto rozhodnuti zddné pfislusné orgdny nepfijaly opatfeni ke zviditelnéni vyvoje ¢innosti v oblasti
¢istych kratkych pozic stanovenim nizsich prahovych hodnot pro zasilani hldseni.

(22) Na zdkladé¢ vyse uvedenych hrozeb pro celou EU se ukdzalo, Ze informace ziskané piislu§nymi vnitrostdtnimi orgny
nejsou za soucasnych obtiZnych trznich podminek dostate¢né. Orgdn ESMA se domnivd, Ze sniZeni prahovych
hodnot pro zasildni hldSeni by mélo zajistit, aby vSechny pfislusné vnitrostitni orgdny v celé EU a orgdn ESMA mély
k dispozici co nejlepsi soubor tidaji pro sledovani trznich trendt a aby ony samy a orgdn ESMA mohly v piipadé
potieby pfijmout dalsi opatieni.

(23) P pijimdni tohoto opatfeni se orgdn ESMA rovnéz domnival, Ze novd prahovd hodnota pro oznamovani bude
pouzitelnd bezprostiedné po svém zvefejnéni na internetovych strankach orgdnu ESMA, jak je stanoveno v ¢l. 28
odst. 9 nafizeni (EU) ¢. 236/2012.

4. UCINNOST OPATRENI (CL. 28 ODST. 3 PISM. A) NARIZENI (EU) C. 236/2012)
(24)  Organ ESMA musi také vzit v ivahu, do jaké miry opatfeni vyrazné fesi zjisténé hrozby.

(25) Orgdn ESMA analyzoval okolnosti v poslednich obchodnich dnech na obchodnich mistech, zejména od 9. biezna
2020 (Tabulka 1), do jaké miry ptedstavuji hrozby pro integritu trhi a finan¢ni stabilitu v Unii a zda je opatieni
organu ESMA a¢inné pii feSeni téchto hrozeb pomoci vyhledového piistupu.

() https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t={2ac24be5-78d8-4360-8199-c181c951ele9}

() http:/[www.consob.it/web/consob-and-its-activities/news-in-detail/-[asset_publisher/kcxlUuOyjO9x/content/press-release-12-march-
2020-short-selling-hp/718268

() https:/[www.fca.org.uk/news/news-stories/temporary-prohibition-short-selling


http://www.consob.it/web/consob-and-its-activities/news-in-detail/-/asset_publisher/kcxlUuOyjO9x/content/press-release-12-march-2020-short-selling-hp/718268
http://www.consob.it/web/consob-and-its-activities/news-in-detail/-/asset_publisher/kcxlUuOyjO9x/content/press-release-12-march-2020-short-selling-hp/718268
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a) Opatfeni vyrazné fesi ohroZeni ¥idného fungovini a integrity finan¢nich trha

(26) Orgdn ESMA se domnivd, Ze navzdory mimofddnym ztrdtdm, které vznikly pfi obchodovédni s akciemi na
regulovanych trzich od 20. Gnora 2020, a zejména od 9. bfezna 2020, trhy fungovaly fadné a Ze integrita trht byla
do zna¢né miry zachovéna.

(27) Na tomto zdkladé a k tomuto datu se orgdn ESMA domnivd, Ze toto rozhodnuti je vzhledem k soucasnym
okolnostem pfiméfené.

(28) Avsak kvtli stdlému tlaku na prodej zpiisobenému ndslednym vyvojem ovliviiujicim mimofadné Sirokou $kélu
emitentl ze vSech typl odvétvi ve viech ¢lenskych sttech jsou trhy pfesto v nestabilnim stavu.

(29) V dobé mimofddného tlaku na prodej a volatility trhu mtze zapojeni do prodeje na kritko a vytvafeni kratkych
pozic zesilit sestupné trendy, které jiZ na finan¢nich trzich existuji. Zatimco prodej na krétko v jiné dobé mutize
poslouzit pozitivnim funkcim, pokud jde o stanoveni spravného ocenéni emitent(, za soucasnych podminek na
trhu vSak predstavuje dalsi ohrozeni fddného fungovani a integrity trhi.

(30) Orgdn ESMA se domniva, Ze bez pfijeti tohoto opatfeni v tomto okamziku by pfislusné vnitrostatni orgdny a orgdn
ESMA nebyly schopny odpovidajicim zptisobem sledovat trh v soucasném trznim prostiedi, kde by zna¢ny tlak na
prodej a neobvykld volatilita (Tabulka 1) ceny akcii Unie pfijatych k obchodovani na regulovaném trhu mohl byt
déle umocnén zaujetim kratkych pozic. Zejména s ohledem na horizontdlni dopad soucasné krizové situace, kterd
ovliviiuje Sirokou $kdlu akcif v celé Unii, maze byt pokles cen akcii zptisoben dalsim tlakem na prodej vyplyvajicim
z prodeje na kritko a ndrast Cistych kratkych pozic, které jsou pod trovni soucasné prahové hodnoty pro
oznamovani piislu§nym vnitrostatnim orgdntim, proto nenf zjistén.

(31)  Piislusné vnitrostatni orgdny a organ ESMA si proto musi byt co nejdifve védomy tcastnikil trhu, kteti se zabyvaji
prodejem na krédtko a budovdnim vyznamnych cistych krdtkych pozic, aby v pfipadé potieby zabranily tomu, aby
se tyto pozice staly signaly vedoucimi k zdplavé pfikazi k prodeji zptisobujicich dalsi vyznamny pokles hodnoty.
Ze stejnych divodt povazuje orgdn ESMA za vhodné zachovat prahovou hodnotu pro zvefejiiovani v ¢lanku 6
nafizeni (EU) ¢. 236/2012, pribézné viak monitoruje trzni podminky a v pfipadé, Ze to trzni podminky vyzaduji,
pfijme dal3i opatfeni.

b) Opatfeni vyznamné fesi ohroZeni stability celého finan¢niho systému Unie nebo jeho &isti

(32) Jak je popsano vySe, pro obchodovini s akciemi od 20. tnora 2020, a zejména od 9. bfezna 2020, byl typicky
znacny tlak na prodej a neobvykld volatilita, kterd vedla k vyraznym spirdlovym poklesim ovliviiujicim emitenty ze
viech typti odvétvi.

(33) Nepolevujici tlak na prodej u akcii bank a jinych finan¢nich instituci, jakoZ i irokd skéla emitentti ze vSech odvétvi,
muzZe ohrozit finan¢ni stabilitu jednoho nebo nékolika ¢lenskych statii a v konecném dasledku i finan¢ni systém v
Unii.

(34) Orgédn ESMA se kromé toho domniva, Ze vyrazny pokles hodnoty a mimorddna volatilita, zejména od 9. bfezna
2020, mize vyvolat nedostate¢nou divéru tcastnikt trhu a Siroké vefejnosti ve fungovani finanéniho systému.

(35) Existence téchto rizik je rovnéZ patrnd z fady opatfeni pfijatych na Grovni ¢lenskych stitdi a Unie v poslednich
nékolika dnech za téelem stabilizace finan¢niho systému a hospodaistvi jako celku.

(36) Jak je uvedeno vyse, zapojeni do prodeje na kritko a budovani vyznamnych cistych kratkych pozic muize zesilit tlak
na prodej a klesajici trendy, coz v soucasné dobé piedstavuje hrozbu, kterd mize mit velmi skodlivé Gc¢inky na
finanéni stabilitu finan¢nich instituci a spole¢nosti z jinych odvétvi. V této souvislosti by ziizeni ddaji pro pFislusné
vnitrostatni orgdny a orgdn ESMA omezilo jejich schopnost fesit pfipadné negativni dopady na hospodafstvi a v
kone¢ném dusledku na finan¢ni stabilitu Unie jako celku.

(37) Opatfeni organu ESMA, jehoZz cilem je docasné snizit prahové hodnoty pro zasilini hlaeni o cistych kratkych
pozicich p¥islusnym vnitrostdtnim orgdntim, fe$i tuto hrozbu pro stabilitu ¢ast{ nebo nakonec i celého finanéniho
systému Unie.
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¢) Zlepseni schopnosti pfislusnych orginit monitorovat hrozbu

(38) Za béznych trznich podminek pfislusné vnitrostdtni organy monitoruji jakoukoli hrozbu, kterd muaze vyplyvat z
prodeje na krétko a z vytvéfeni Cistych kratkych pozic pomoci néstrojti dohledu stanovenych v pravnich pfedpisech
Unie, zejména povinnosti zasilat hlaSeni tykajici se Cistych kratkych pozic stanovenych v nafizeni (EU)
¢.236/2012 ().

(39) Stavajici trzni podminky vSak vyzaduji zintenzivnéni monitorovaci ¢innosti pfislusnych vnitrostdtnich orgdnt a
orgdnu ESMA, pokud jde o agregované ¢isté kratké pozice v akciich pfijatych k obchodovani na regulovanych
trzich. Za timto ucelem je nezbytné nejen zajistit, aby piislusné vnitrostdtni organy dostavaly hldSeni v diivéjsi fazi
budovéni ¢isté kratké pozice, nikoli na soucasné tGrovni 0,2 %, ale také, aby takovd revidovand povinnost zasilat
hléseni vstoupila okam?zité v platnost.

(40) Opatieni orgdnu ESMA proto zlep$uje schopnost pfislusnych vnitrostdtnich orgdnti fesit zjisténé hrozby a celkové
monitorovat a fidit hrozby pro Fadné fungovani trhii a finan¢ni stabilitu v dob¢ napéti na trhu.

5. OPATRENI NEVYTVAREJl RIZIKO REGULATORNI ARBITRAZE (CL. 28 ODST. 3 PISM. B) NARIZEN{ (EU)
€. 236/2012)

41) Zatcelem piijeti opatieni podle ¢lanku 28 nafizeni (EU) ¢. 236/2012 by mél organ ESMA vzit v tivahu, zda opatien{
prijeti op p y g P
predstavuje riziko regulatorni arbitraze.

(42) Vzhledem k tomu, Ze se opatfeni ESMA tykd povinnosti uc¢astniki trhu zasilat hldseni, pokud jde o vSechny akcie
pfijaté k obchodovani na regulovanych trzich, zajisti pro vSechny pfislu§né vnitrostitni orgdny jednotnou prahovou
hodnotu pro zasildni hldSeni a zajisti rovné podminky pro viechny tcastniky trhu z Unie i mimo ni, pokud jde o
obchodovani s akciemi pfijatymi k obchodovani na regulovaném trhu.

6. OPATRENI ORGANU ESMA NEMA SKODLIVY UCINEK NA EFEKTIVITU FINANCNICH TRHU, VCETNE SNIZENI
LIKVIDITY NA TECHTO TRZICH NEBO VYTVARENI NEJISTOTY PRO UCASTNIKY TRHU, COZ JE NEUMERNE
K PRINOSUM OPATRENI (CL. 28 ODST. 3 PISM. C) NARIZENI (EU) C. 236/2012)

(43) Organ ESMA musi posoudit, zda ma opatfeni skodlivé t¢inky, které by byly ve srovnani s jeho piinosy povazovany
za netimeérné.

(44) Orgédn ESMA povazuje za vhodné, aby piislusné vnitrostdtn{ orgdny pred zvaZenim pfijeti dal$ich opatfeni pozorné
sledovaly vyvoj trhu a vyvoj €istych kratkych pozic. Orgdn ESMA poznamendva, Ze soucasné prahové hodnoty pro
zasilani hldseni (0,2 % upsaného akciového kapitdlu) nemusi byt za soucasnych vyjimecnych trznich podminek
dostate¢né pro v¢asnou identifikaci trendd.

(45) Piestoze posilend povinnost zasilat hldseni stanovend v tomto rozhodnuti miZe pro subjekty zasilajici hldseni
piedstavovat dal3i zdtéz, neomezi schopnost ticastnikt trhu uzavirat nebo zvySovat své kratké pozice v akciich. V
dtsledku toho nebude ovlivnéna efektivita trhu.

(46)  Stavajici opatieni by nemélo mit vliv na likviditu na trhu, nebot posilend povinnost zasilat hldseni pro omezeny
soubor tcastnikd trhu by neméla zménit jejich obchodni strategie, a tudiz ani jejich Gcast na trhu. Vyjimka
stanovend pro {innosti spojené s tvorbou trhu a pro stabilizaéni programy navic nema za cil zvySovat zatéz
subjekt, které poskytuji dilezitou sluzbu, pokud jde o poskytovani likvidity a sniZovani volatility, coz je zvlasté
dulezité v soucasné situaci.

(47) Orgdn ESMA se domniva, Ze omezeni rozsahu jeho opatfeni na jedno nebo nékolik odvétvi nebo na podskupinu
emitentd nemtiZze dosdhnout Zddouciho vysledku. Rozsah poklesu cen, Siroky rozsah dotcenych akcif (a odvétvi) a
stupent propojeni mezi ekonomikami EU a obchodnimi misty naznacuji, Ze opatfeni na urovni EU je
pravdépodobné G¢innéjsi nez vnitrostdtni odvétvova opatieni.

(48) Pokud jde o vyvoldni nejistoty na trhu, toto opatfeni nezavadi nové regulaéni povinnosti, nebot pouze sniZuje
stdvajici prahovou hodnotu pro zasilini hldseni, kterd je v platnosti od roku 2012. Vztahuje se na veskeré
obchodovani s akciemi pfijatymi k obchodovani na regulovaném trhu, a proto nevyvoldva Zadnou nejistotu.

() Viz ¢ldnek 5 natizeni (EU) ¢. 236/2012.
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(49) Orgdn ESMA rovnéz zddraziluje, Ze opatfeni je omezeno na vykazovani akcif, které jsou pfijaty k obchodovani na
regulovaném trhu, k zachyceni téch pozic, u nichz se zdd byt nejvyznamnéjsi dalsi vykazovani. Opatfeni se pouZije
pouze v ptipadg, Ze pozice po vstupu v platnost dosdhnou prahové hodnoty 0,1 % nebo jej piekroci.

(50) Orgdn ESMA se proto nedomniva, Ze takovd zvysend povinnost tykajici se transparentnosti miZe mit nepfiznivy
ucinek na efektivitu finan¢nich trhii ani na investory, ktery by byl neimérny ptinosiim opatfeni.

(51) Pokud jde o délku trvani opatfeni, orgdn ESMA se domnivd, Ze vzhledem k informacim, které jsou v soucasné dobé k
dispozici, je odiivodnénd doba trvani ti mésicti. Orgdn ESMA si je védom zvysujici se administrativni zatéZe, kterou
toto rozhodnuti pro nékteré tcastniky trhu pfedstavuje, a ma v dmyslu vrétit se k povinnosti pravidelného zasildni

hléseni, jakmile se situace zlepsi, ale zdroven nemtiZe vyloucit moZnost prodlouZeni opatfeni, pokud by se situace
zhorgila.

7. Konzultace a ozndmeni (€l. 28 odst. 4 a 5 nafizeni (EU) &. 236/2012)
(52) Orgédn ESMA provedl konzultaci s ESRB. ESRB neuvedla zddné ndmitky proti pfijeti navrhovaného rozhodnuti.
(53) Orgéan ESMA informoval o navrhovaném rozhodnuti pfisluné vnitrostatni organy.

(54) Opatieni orgdnu ESMA vstoupi v platnost zvefejnénim na internetovych strankdch organu ESMA,
PRIJAL TOTO ROZHODNUTT:

Cldnek 1
Definice

Pro tcely tohoto rozhodnuti se ,regulovanym trhem® rozumi regulovany trh podle ¢l. 4 odst. 1 bodu 21 smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU (!).

Cldnek 2
Docasné dodate¢né povinnosti tykajici se transparentnosti

1. Fyzickd nebo pravnickd osoba, kterd ma cistou kratkou pozici ve vztahu k upsanému akciovému kapitdlu spole¢nosti,
jejiz akcie jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, podd ozndmeni ptislusnému odpovédnému orgdnu v souladu s
¢lanky 5 a 9 nafizeni (EU) ¢. 236/2012, pokud pozice dosdhne pfislusné prahové hodnoty pro oznamovani uvedené v
odstavci 2 tohoto ¢lanku nebo klesne pod ni.

2. Prislusnd prahovd hodnota pro oznamovéni se rovnd 0,1 % upsaného akciového kapitdlu dotéené spole¢nosti a
kazdému 0,1 % nad touto prahovou hodnotou.

Cldnek 3
Vyjimky
1.V souladu s ¢lankem 16 nafzeni (EU) ¢. 236/2012 se doc¢asné dodate¢né povinnosti tykajici se transparentnosti

uvedené v ¢ldnku 2 nevztahuji na akcie pfijaté k obchodovani na regulovaném trhu, pokud se hlavni misto obchodovéni s
akciemi nachazi ve tieti zemi.

2. Docasné dodate¢né povinnosti tykajici se transparentnosti uvedené v ¢ldnku 2 se nevztahuji na ¢innosti spojené s
tvorbou trhu.

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich ndstrojii a o zméné smérnic
2002/92/ES a 2011/61/EU (U. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349).
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3. Docasné dodate¢né povinnosti tykajici se transparentnosti uvedené v ¢lanku 2 se nevztahuji na ¢istou kratkou pozici
v souvislosti s provedenim stabilizace podle ¢ldnku 5 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014 ().

Cldnek 4
Vstup v platnost a pouZitelnost

Toto rozhodnuti vstupuje v platnost okamzikem zvefejnéni na internetovych strankdch organu ESMA. Pouzije se ode dne
jeho vstupu v platnost po dobu tff mésici.

V Paiizi dne 16. biezna 2020.

Za radu orgdnii dohledu
Steven MAIJOOR
piedseda

() Nafizen{ Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o zneuzivani trhu (nafizen{ o zneuZivan{ trhu) a o
zru$eni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72[ES (UF. vést. L

173,12.6.2014, s. 1).
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PRILOHA

Tabulka 1

Hospodifské ukazatele

Vykonnost akciového trhu (v %)
Eurostoxx 50

US S&P500

JP Nikkei

Celosvétove

Evropské banky

IT akcie finanénich spole¢nosti
ES akcie finanénich spole¢nosti
DE akcie finan¢nich spole¢nosti
FR akcie finan¢nich spolecnosti
Volatilita (v bps, mira v %)
VSTOXX

VIX

Swapy uveérového selhani (v bps)
Evropa korporit

Evropa vysoky vynos

Evropa finanéni instituce

Evropa finan¢ni instituce podfizeny

dluh

Zmeény od

1tyden  20. Gnora

10Y statni dluhopisy (v bps, mira v %)

DE10Y
IT10Y
US10Y
GB10Y
JP10Y

Poznamka: Udaje ke dni 15. bezna 2020..

Zdroje: Refinitiv EIKON; ESMA.

Uroven

2495

2711

17 431
179
93
23
62
94
108

74,3
57,8

101
501
131
240

-0,59
1,81
0,95
0,41
0,00
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Tabulka 2

Evropské akciové indexy — vykonnost

Zména v proce;)t;%h od 20. tinora 1 tyden zména v procentech
Eurostoxx 50 -32,36 -19,99
AT -36,96 -23,50
BE - 33,65 -20,44
BG -18,26 -15,47
CcY -22,47 -15,33
(4 -24,79 -14,30
DE -32,44 -20,02
DK -22,42 -14,19
EE -20,92 -14,25
ES -33,24 -20,84
FR -32,07 -19,87
GR -39,34 -20,17
HR -25,18 -16,88
HU -25,34 -16,99
IE -28,85 -17,85
IS -18,24 -4,16
IT -36,39 -23,30
LT -16,65 -9,98
LU -35,66 -19,27
Lv -10,87 -7,28
MT -9,05 -7,55
NL -30,42 -18,52
NO -29,25 -17,39
PL -33,04 -21,68
PT -29,08 -17,85
RO -22,30 -16,55
SE -27,51 -15,50
SI -22,37 -13,61
SK -5,69 -5,02

Zdroj: Refinitiv Datastream.
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