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SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2024/ 790
ze dne 28. inora 2024,

kterou se méni smérnice 2014/65/EU o trzich finan¢nich ndstrojit

(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 navrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentiim,

po konzultaci s Evropskou centrélni bankou,

v souladu s fddnym legislativnim postupem ('),

vzhledem k témto diivodim:

(1)  Komise ve svém sdéleni ze dne 24. zat{ 2020 nazvaném ,Unie kapitalovych trhii pro ob&any a podniky — novy akéni
plan“ (akéni pldn pro UKT) ozndmila svij zdmér predlozit legislativni ndvrh na vytvofeni nepfetrzitého
elektronického datového toku, ktery by poskytoval komplexni pfehled o cendch a objemech kapitdlovych ndstroji
a podobnych finan¢nich néstroji kapitdlového typu obchodovanych v celé Unii napfi¢ obchodnimi systémy (déle
jen ,konsolidované obchodni informace®). Rada ve svych zdvérech ze dne 2. prosince 2020 k akénimu plnu
Komise pro UKT vyzvala Komisi, aby podporovala vétsi investiéni aktivitu v Unii tim, Ze zlep$i dostupnost
a transparentnost ddajti, k cemuz déle posouds, jak odstranit prekdzky, které brani zavedeni sluzby konsolidovanych
obchodnich informaci v Unii.

(2)  Komise ve svém sdéleni ze dne 19. ledna 2021 nazvaném ,Evropsky hospoddisky a financni systém: podpora
otevienosti, sily a odolnosti“ potvrdila, Ze md v tmyslu zlepsit, zjednodusit a déle harmonizovat rdmec pro
transparentnost trhii s cennymi papiry v rdmci pfezkumu smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ()
a nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 (}). V souvislosti s Usilim zaméfenym na posileni
mezindrodni dlohy eura Komise rovnéZ ozndmila, Ze soucdsti této reformy bude navrZeni a zavedeni sluzby
konsolidovanych obchodnich informaci, zejména pro emise korporitnich dluhopisti, s cillem zvysit sekunddrni
obchodovini s dluhovymi nédstroji denominovanymi v eurech.

(3)  Soubéiné s prezkumem smérnice 2014/65/EU je nafizeni (EU) & 600/2014 zménéno nafizenim Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2024/791 (¥), které odstraniuje hlavni pfekdzky branici vzniku konsolidovanych
obchodnich informaci. Uvedené nafizeni zavadi povinné oznamovéni ddaji poskytovateli konsolidovanych
obchodnich informaci a zlepsuje kvalitu tidajii, mimo jiné tim, Ze harmonizuje synchronizaci obchodnich hodin.

() Postoj Evropského parlamentu ze dne 16. ledna 2024 (dosud nezvefejnény v Urednim véstniku) a rozhodnuti Rady ze dne 20. Gnora
2024.

() 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 (Uf. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349).

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

() Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/791 ze dne 28. (inora 2024, kterym se méni nafizeni (EU) ¢. 600/2014, pokud jde
o zvySeni transparentnosti tidaju, odstranéni piekdzek vzniku konsolidovanych obchodnich informaci, optimalizaci obchodnich
povinnosti a zdkaz piijiman{ plateb za tok pokyni (Uf. vést. L, 2024/791, 8.3.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/791/0j).
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Dile se uvedenym nafizenim posiluji obchodni povinnosti a zavadi zdkaz pfijimat platby za provedeni pokynt
urditych zadkaznikd v uréitém misté provadéni nebo za preddni pokynt téchto zdkazniki jakékoli tieti strané
k provedeni v urcitém misté provadéni (,platba za tok pokynt“). Jelikoz smérnice 2014/65/EU rovnéZ obsahuje
ustanoveni tykajici se sluzby konsolidovanych obchodnich informaci a transparentnosti, mély by byt zmény

nafizeni (EU) ¢. 600/2014 v uvedené smérnici zohlednény.

(4)  Ustanoveni ¢l. 1 odst. 7 smérnice 2014/65/EU vyZaduje, aby se systémy a zafizeni, v nichZ na sebe mohou vzdjemné
ptisobit zdjmy o obchodovéni vice tfetich stran, pokud jde o nakup a prodej finanénich nastrojii (,mnohostranné
systémy*), Fdily poZadavky, které se vztahuji na regulované trhy, mnohostranné obchodni systémy nebo
organizované obchodni systémy. Jak vSak dokldda Evropsky organ dohledu (Evropsky orgdn pro cenné papiry
a trhy) (ESMA) zfizeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 (°) ve své zavérecné zprave ze
dne 23. bfezna 2021 o fungovani organizovanych obchodnich systémd, trzni praxe ukdzala, Ze zdsada
mnohostranné obchodni ¢innosti vyZadujici povoleni nebyla v Unii dodrZovdna, coz vedlo k nerovnym
podminkdm mezi mnohostrannymi systémy, které maji povoleni ptisobit jako regulovany trh, mnohostranny
obchodni systém nebo organizovany obchodni systém, a mnohostrannymi systémy, které toto povoleni nemaji.
Tato situace navic vytvofila pro nékteré ucastniky trhu pravni nejistotu, pokud jde o ocekdvani tykajici se regulace
téchto mnohostrannych systémt. Aby byly dcastnikim trhu poskytnuty jasné informace, zajiStény rovné
podminky, zlepSeno fungovani vnitintho trhu a zajisténo jednotné uplatiiovani pozadavku, Ze hybridni systémy
mohou vykondvat mnohostranné obchodni ¢innosti pouze tehdy, pokud maji povoleni pusobit jako regulovany trh,
mnohostranny obchodni systém nebo organizovany obchodni systém, mél by byt obsah ¢l 1 odst. 7
smérnice 2014/65/EU pfesunut ze smérnice 2014/65/EU do nafizeni (EU) ¢. 600/2014. S ohledem na vynéti
mnohostrannych systéma z psobnosti ¢l. 1 odst. 7 smérnice 2014/65/EU a jejich zahrnuti do pisobnosti nafizeni
(EU) €. 600/2014 je rovnéz vhodné piesunout do uvedeného nafizeni i definici ,mnohostranného systému*.

(5)  Ustanoveni ¢l. 2 odst. 1 pism. d) bodu ii) smérnice 2014/65/EU osvobozuje osoby obchodujici na vlastni ticet od
pozadavku ziskat povoleni jako investi¢ni podnik nebo tvérovd instituce, pokud tyto osoby nejsou ¢leny nebo
ucastniky regulovaného trhu nebo mnohostranného obchodniho systému nebo nemaji ptimy elektronicky ptistup
k obchodnimu systému. Nefinan¢ni subjekty, které jsou c¢leny nebo twcastniky regulovaného trhu nebo
mnohostranného obchodniho systému za tcelem provadéni obchod tykajicich se fizeni likvidity nebo za ticelem
snizeni rizik pfimo souvisejicich s obchodni ¢innosti nebo korporitnim financovanim, by nemély mit povinnost
ziskat povoleni pusobit jako investi¢ni podnik, nebot takovy pozadavek by byl nepfiméfeny. Pokud jde o pfimy
elektronicky pfistup k obchodnimu systému, ¢l. 17 odst. 5 a ¢l. 48 odst. 7 smérnice 2014/65/EU vyzaduji, aby
poskytovatelé piimého elektronického pfistupu byli povolenymi investicnimi podniky nebo tvérovymi institucemi.
Investi¢ni podniky nebo Gvérové instituce, které poskytuji piimy elektronicky pfistup, odpovidaji za zajisténi toho,
ze jejich zdkaznici dodrzuji pozadavky stanovené v ¢l. 17 odst. 5 a ¢l. 48 odst. 7 smérnice 2014/65/EU. Tato funkce
Lstrdzce pistupu“ je u¢innd a diky ni neni nutné, aby se na zdkazniky poskytovatele piimého elektronického
piistupu, véetné osob obchodujicich na vlastni Gcet, smérnice 2014/65/EU vztahovala. Kromé toho by zruseni
tohoto pozadavku pfispélo k rovnym podminkdm mezi osobami usazenymi v Unii na jedné strané a na strané
druhé osobami usazenymi ve tietich zemich, jez vstupuji do systéma Unie prostiednictvim pfimého elektronického
piistupu a u nichz smérnice 2014/65/EU nepoZaduje povoleni.

(6)  Ustanoveni ¢l. 18 odst. 7 smérnice 2014/65/EU vyZzaduje, aby mnohostranné obchodni systémy a organizované
obchodni systémy mély alespori tfi fyzicky pusobici ¢leny ¢i uzivatele. Tento pozadavek by se mél vztahovat na
viechny mnohostranné systémy. Proto by se mél rozsifit na regulované trhy.

(7)  Smérnice 2014/65/EU stanovi, Ze investi¢ni podnik je povaZovan za systematického internalizdtora pouze tehdy,
pokud svou ¢innost vykondva organizované, ¢asto, systematicky a ve vyznamném rozsahu, nebo pokud si rezim
systematického internalizatora zvoli. Pro urceni toho, co znamend ¢asto, systematicky a ve vyznamném rozsahu, se
pouzivaji kvantitativni kritéria. To vede k nadmérné zatézi pro investi¢ni podniky, které jsou povinny provést
posouzeni, a pro orgdn ESMA, ktery je povinen tdaje pro tcely posouzeni zvefejnit. Posouzeni na zakladé téchto
kritérii by proto mélo byt nahrazeno kvalitativnim posouzenim. Vzhledem k tomu, Ze nafizeni (EU) ¢. 600/2014 se
méni tak, aby byli systemati¢t{ internalizdtofi vynati z plisobnosti pozadavki na predobchodni transparentnost

() Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) & 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o zi{zeni 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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u nekapitdlovych ndstrojii, mélo by se kvalitativni posouzeni systematickych internalizatorti vztahovat pouze na
kapitdlové ndstroje. Investini podnik by vSak mél mit moznost rozhodnout se, Ze se stane systematickym
internalizdtorem pro nekapitdlové nastroje.

Ustanoveni ¢l. 27 odst. 3 a ¢l. 27 odst. 6 smérnice 2014/65/EU obsahuji pozadavek, aby mista provadéni
zvefejiiovala zpravy se seznamem udaju tykajicich se povinnosti provadét pokyny za podminek nejvyhodnéjsich
pro zdkaznika (,nejlepsi zptsob provedeni®). Diikazy a zpétnd vazba od zicastnénych stran ukdzaly, Ze tyto zpravy
jsou Cteny ziidka a neumoZiuji investorim nebo jinym uZivatelim téchto zprav provddét na zdkladé informaci
v nich poskytnutych smysluplnd srovndni. Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2021/338 (%) proto
pozadavek na podavani zprdv podle ¢l. 27 odst. 3 smérnice 2014/65/EU na dva roky pozastavila za tcelem
pfezkumu. Nafizeni (EU) 2024791 pozméiiuje nafizeni (EU) ¢. 600/2014 s cilem odstranit piekazky, které branily
vzniku konsolidovanych obchodnich informaci. Udaje, které ma sluzba konsolidovanych obchodnich informaci
§ifit, jsou evropskd nejlepsi kupni a prodejni cena, poobchodni informace o obchodech s akciemi a fondy
obchodovanymi v obchodnim systému (ETF) a poobchodni informace o obchodech s dluhopisy a OTC derivity.
Tyto informace lze pouZit k prokdzdni nejlepsiho zpusobu provedeni. Pozadavek na poddvani zprdv stanoveny
v ¢l 27 odst. 3 smérnice 2014/65/EU proto jiz nebude relevantni a mél by byt zrusen.

Clanek 27 smérnice 2014/65/EU rovnéz obsahuje obecnéjsi ustanoveni tykajici se nejlepstho zptisobu provedent.
Odlisné vyklady tohoto ¢lanku pfislusnymi vnitrostdtnimi organy vsak vedly k rozdilnym piistuptim k uplatiovani
pozadavkd na nejlepsi zpusob provedeni a dohledu nad trznimi postupy. Tento rozdil je obzvlasté ziejmy v riiznych
zpusobech, jakymi jsou v celé Unii regulovdny postupy tykajici se pfijimdni platby za tok pokyni. Nafizeni
(EU) 2024/791, kterym se méni nafizeni (EU) ¢. 600/2014, investicnim podnikiim zakazuje, aby pfijimaly takové
platby v celé Unii. Ze zpétné vazby od regulacnich orgdnti a za¢astnénych stran vsak vyplynulo, Ze by bylo rovnéz
vhodné déle vyjasnit poZadavky na nejlepsi zptisob provedeni v pfipadé profesiondlnich zdkaznikd. Organ ESMA
pro Gclely stanoveni a posouzeni t¢innosti zdsad provadéni pokynt podle ¢l. 27 odst. 5 a 7 smérnice 2014/65/EU,
a to s ohledem na rozdil mezi neprofesiondlnimi a profesiondlnimi zdkazniky.

Spravné fungovani sluzby konsolidovanych obchodnich informaci zdvisi na kvalit¢ ddaji, které poskytovatel
konsolidovanych obchodnich informaci obdrzi. Nafizeni (EU) ¢. 600/2014 stanovi pozadavky na kvalitu ddajg,
které by méli prispévatelé do sluzby konsolidovanych obchodnich informaci dodrzovat. S cilem zajistit, aby
investi¢ni podniky a organizatofi trhu provozujici mnohostranny obchodni systém nebo organizovany obchodni
systém a regulované trhy tyto pozadavky Gcinné plnili, by ¢lenské stity mély vyzadovat, aby k tomu tyto investi¢ni
podniky, organizatofi trhu a regulované trhy zavedli nezbytnd opatfen.

Ziskévani vysoce kvalitnich Gdaji mé zdsadni vyznam pro fungovani sluzby konsolidovanych obchodnich informaci
a vnitintho trhu a vyZaduje, aby vsichni poskytovatelé Gdajti i poskytovatel konsolidovanych obchodnich informaci
opattovali své tidaje ¢asovym razitkem synchronizované, a tedy aby synchronizovali své obchodni hodiny. Natizeni
(EU) 2024/791 proto pozménuje nafizeni (EU) ¢. 600/2014 tak, aby tento pozadavek, ktery se podle
smérnice 2014/65/EU vztahuje pouze na obchodni systémy a jejich ¢leny, acastniky ¢i uZivatele byl rozsifen na
systematické internalizatory, urc¢ené subjekty zvefejiiujici informace, schvélené systémy pro uvefejiiovani informaci
a poskytovatele konsolidovanych obchodnich informaci. JelikoZ je tento poZadavek nyni stanoven v nafizeni (EU)
¢. 600/2014, lze jej ze smérnice 2014/65/EU vyjmout.

(®) Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2021/338 ze dne 16. inora 2021, kterou se méni smérnice 2014/65/EU, pokud jde
o pozadavky na informace, fizeni produktt: a limity pozic, a smérnice 2013/36/EU a (EU) 2019/878, pokud jde o pouziti téchto
smérnic v pifpadé investi¢nich podnikd, s cilem napomoci oZiveni po krizi zpisobené onemocnénim COVID-19 (Uf. vést. L 68,
26.2.2021,s. 14).
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Rémec pro regulaci unijnich trht s finan¢nimi nastroji obsahuje mnoho hmotnépravnich pozadavka stanovenych
v nafizeni (EU) ¢. 600/2014, které podléhaji dohledu a sankcim a opatfenim na vnitrostdtni tirovni v souladu
s ¢lanky 69 a 70 smérnice 2014/65/EU. Nafizenim (EU) 2024791 se do nafizeni (EU) ¢. 600/2014 zahrnuji novad
pravidla tykajici se mechanismu objemového stropu, povinného poskytovini tdaja poskytovateli sluzby
konsolidovanych obchodnich informaci, standarda kvality udaji, které poskytovatelé musi dodrzovat, a zdkazu
piijimani plateb za tok pokynd. JelikoZ za dohled nad pfislusnymi subjekty odpovidaji vnitrostatni organy, mély by
byt tyto nové hmotnépravni pozadavky doplnény na seznam ustanoveni ve smérnici 2014/65/EU, k nimz maji
¢lenské staty stanovit sankce na vnitrostatn{ drovni.

Smérnice 2014/65/EU obsahuje pravidla, kterd vyzaduji, aby obchodni systémy zavedly mechanismy s cilem omezit
nadmérnou volatilitu na trzich, zejména zastaveni obchodovani a cenové pdsma. Avsak extrémni okolnosti, s nimiz
se trhy s energetickymi derivaty a komoditnimi derivaty potykaly béhem energetické krize v roce 2022, vedly k dalsi
kontrole téchto mechanismt a ukdzaly, Ze jejich aktivace pfislusnymi obchodnimi systémy v Unii neni dostate¢né
transparentni, jak orgdn ESMA zduraznil ve své odpovédi ze dne 22. zaf{ 2022 na zddost Komise o radu ohledné
feseni nadmérné volatility na trzich s energetickymi derivaty. Ucastnikéim trhu by prospélo, kdyby méli k dispozici
vice informaci a kdyby se zvysila transparentnost, pokud jde o okolnosti, které vedou k zastaveni nebo omezeni
obchodovani, a pokud jde o zdsady, které maji regulované trhy zohlednit s cilem stanovit hlavni technické
parametry pro zastaveni nebo omezeni obchodovani. Orgdn ESMA by mél prostfednictvim ndvrha regula¢nich
technickych norem stanovit zdsady, které maji regulované trhy zohlednit s cilem stanovit hlavni technické
parametry pro zastaveni nebo omezeni obchodovani. Vzhledem k tomu, Ze je dtlezité zajistit fddné obchodovini,
mély by si regulované trhy ponechat Sirokou posuzovaci pravomoc, pokud jde o to, jaké mechanismy pouzit a jaké
parametry pro tyto mechanismy stanovit. Kromé toho by mély ptislusné vnitrostdtni organy peclivé sledovat, jak
obchodni systémy tyto mechanismy vyuZivaji, a pfipadné uplatiiovat své pravomoci v oblasti dohledu.

V ndvaznosti na energetickou krizi v roce 2022 a z ni vyplyvajici vys$si a Castéjsi vyzvy k dodatkové tihradé marzi
a extrémni volatilitu existuji diivody pro komplexni posouzeni vhodnosti celkového ramce pro trhy s komoditnimi
derivaty, pro trhy s povolenkami na emise a pro trhy s derivity na povolenky na emise. Toto posouzeni by mélo byt
strategicky zaméfeno a mélo by zohlednit likviditu a fddné fungovani trhii s komoditnimi derivaty, povolenkami na
emise a derivity na povolenky na emise v Unii, aby se zajistilo, Ze rdmec upravujici tyto trhy je vhodny k danému
Gcelu s cilem usnadnit energetickou transformaci a zajistit potravinovou bezpe¢nost a schopnost trhi odoldvat
vnéjsim otfesim. Pfi provadéni své analyzy by méla Komise rovnéZ vzit v avahu, Ze trhy s komoditnimi derivaty
hraji dilezitou tlohu pii zajistovani toho, aby Gcastnici trhu mohli fadné Fidit rizika plynouci z jejich obchodni
¢innosti, a Ze je velmi dulezité stanovit spravné parametry pro zajisténi toho, aby Unie méla konkurenéni likvidni
trthy s komoditnimi derivity, jez zajisti otevienou strategickou autonomii Unie a realizaci Zelené dohody pro
Evropu. S ohledem na tyto cile by Komise méla nejprve posoudit, zda rezimy limith pozic a kontrol fizeni pozic
napomohly predchdzet zneuzivani trhu a pfispély k podpore fddného stanovovdni cen a podminek vypofadani.
V ramci tohoto posouzeni by se mélo rovnéz stanovit, do jaké miry by se vznikajici trhy s energetickymi derivaty
mohly v Unii rozvijet.

Zadruhé by Komise méla posoudit kritéria pro urceni toho, kdy ma byt na trovni skupiny ur¢itd ¢innost povazovana
za dopliikovou k hlavni podnikatelské ¢innosti, s piihlédnutim k celkové likvidité trhi s komoditnimi derivity,
povolenkami na emise a derivaty na povolenky na emise a jejich fddnému fungovani. Energetické spolecnosti se
v rostouci mife ujimaji tlohy tvirch trhu na trzich s energetickymi derivaty. Komise by proto méla vzit v tivahu
celkovy dopad vyjimky pro doplitkovou ¢innost tim, Ze se zaméf{ nejen na udéleni povoleni, ale také na vliv
obezfetnostnich pozadavki stanovenych v nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2033 ()
a povinnosti tykajicich se clearingu, pozadavkti na dozajisténi a zajisténi kolaterdlem podle nafizeni Evropského

() Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2033 ze dne 27. listopadu 2019 o obezfetnostnich pozadavcich na investi¢ni

podniky a o zméné nafizeni (EU) ¢. 1093/2010, (EU) ¢. 575/2013, (EU) ¢. 600/2014 a (EU) ¢. 806/2014 (UF. vést. L 314, 5.12.2019,
s. 1).

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/790/oj



Uf. vést. L, 8.3.2024

CS

parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 (%). Zatiet{ by Komise méla posoudit, do jaké miry by se tidaje o obchodech na
trzich s komoditnimi derivity nebo derivity na povolenky na emise mohly shromazdovat na trovni jediného
subjektu pro shromazdovani (idaji a harmonizovat v nafizenich (EU) ¢. 600/2014 a (EU) ¢&. 648/2012, pokud jde
o pocet datovych poli, formadt, technologie pro predkladani tidajd, procesy technického potvrzeni a ptijemce tidaja.
Jedinym subjektem pro shromazdovéni Gidajii by mohl byt poskytovatel konsolidovanych obchodnich informaci
pro derivaty. Komise by méla posoudit, které idaje o obchodech by byly relevantni pro vefejnost a jak by se tyto
udaje o obchodech mély co nejlépe Sifit.

(15) Na Komisi by méla byt pfenesena pravomoc pfijmout regula¢ni technické normy, které vypracuje orgin ESMA,
pokud jde o: kritéria, kterd je tieba vzit v Gvahu pfi stanoveni a posuzovan{ G¢innosti zdsad provddéni pokynd,
zdsady, které maji regulované trhy zohlednit pii urcovdni svych mechanismi k zastaveni nebo omezeni
obchodovini, a informace, které maji regulované trhy zvefejiovat o okolnostech vedoucich k zastaveni nebo
omezeni obchodovani, véetné parametrl pro zastaveni obchodovini, které maji regulované trhy oznamovat
piislusnym orgdntim. Komise by méla tyto regula¢ni technické normy ptijmout prostiednictvim aktd v pfenesené
pravomoci podle ¢lanku 290 Smlouvy o fungovani Evropské unie a v souladu s ¢lanky 10 aZ 14 nafizeni (EU)
¢.1095/2010.

(16) Jelikoz cilti této smérnice, totiz zlepsit transparentnost na trzich finan¢nich ndstrojii a posilit mezindrodni
konkurenceschopnost kapitdlovych trhi Unie, nemtze byt dosazeno uspokojivé ¢lenskymi stty, ale spie jich,
z divodu jejich rozsahu a G¢inkd, mtize byt 1épe dosazeno na tGrovni Unie, miize Unie pfijmout opatieni v souladu
se zdsadou subsidiarity stanovenou v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii. V souladu se zdsadou proporcionality
stanovenou v uvedeném ¢lanku nepfekracuje tato smérnice ramec toho, co je nezbytné pro dosazeni téchto cili.

(17) Smérnice 2014/65/EU by proto méla byt odpovidajicim zptisobem zménéna,

PRIJALY TUTO SMERNICL:

Cldnek 1
Zmény smérnice 2014/65/EU

Smérnice 2014/65[EU se méni takto:
1) 'V dénku 1 se zrusuje odstavec 7.
2) V¢l 2 odst. 1 pism. d) se bod ii) nahrazuje timto:

,ii) jsou ¢leny nebo ucastniky regulovaného trhu nebo mnohostranného obchodniho systému, s vyjimkou
nefinanénich subjektd, které provadéji obchody v obchodnim systému, kdy jsou tyto obchody soucdsti fizeni
likvidity nebo jsou objektivné méfitelné jako snizujici rizika p¥mo souvisejici s obchodnimi ¢innostmi nebo
korpordtnim financovanim téchto nefinanc¢nich subjektt nebo jejich skupin;*

3) V danku 4 se odstavec 1 méni takto:
a) bod 19 se nahrazuje timto:

,19) ,mnohostrannym systémem“ mnohostranny systém ve smyslu ¢l. 2 odst. 1 bodu 11 nafizeni (EU)
¢. 600/2014;"

() Naifzen{ Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. cervence 2012 o OTC derivdtech, dstfednich protistranich
a registrech obchodnich ddaji (UF. vést. L 201, 27.7.2012, 5. 1).
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b) bod 20 se nahrazuje timto:

,20) ,systematickym internalizdtorem* investi¢ni podnik, ktery organizované, ¢asto a systematicky obchoduje na
vlastn{ ucet s kapitdlovymi ndstroji pfi provadéni pokynii zdkaznikd mimo regulovany trh, mnohostranny
obchodni systém nebo organizovany obchodni systém, aniz by provozoval mnohostranny systém, nebo
ktery se rozhodne ziskat status systematického internalizatora.”

Clanek 27 se mén{ takto:
a) odstavec 2 se zrusuje;
b) odstavec 3 se nahrazuje timto:

,3. S ohledem na finan¢ni néstroje, na néZ se vztahuji obchodni povinnosti stanovené v ¢lancich 23 a 28

nafizeni (EU) ¢. 600/2014, ¢lenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podnik po provedeni pokynu jménem zdkaznika

informoval zdkaznika o misté, kde byl pokyn proveden.”;
¢) odstavec 6 se zrusuje;
d) odstavec 7 se nahrazuje timto:

,7.  Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky provadgjici pokyny zdkaznikii sledovaly Géinnost svych

opatfeni k provadéni pokynt a piislusnych zdsad za Glelem zjisténi a piipadné ndpravy jakychkoli nedostatki.

Clenské stity zejména vyzaduji, aby tyto investiéni podniky pravidelné vyhodnocovaly, zda mista provadéni

uvedend v zdsadach provadéni pokynt poskytuji zdkazniktim nejlepsi mozny vysledek nebo zda jsou v opatienich

tykajicich se provadéni pokynt nutné zmény. Clenské stity vyzaduji, aby investi¢ni podniky informovaly
zdkazniky, s nimiz maji trvaly zdkaznicky vztah, o vSech podstatnych zméndch svych opatieni pro provadéni
pokynti nebo zdsad provadéni pokynd.;

e) odstavec 10 se nahrazuje timto:
,10.  ESMA vypracuje ndvrhy regulacnich technickych norem pro upfesnéni kritérif, kterd maji byt vzata

v Gvahu pro Gcely stanoveni a posuzovani G¢innosti zdsad provadéni pokynd podle odstavch 5 a 7, pficemz
zohledni, zda jsou tyto pokyny provadény jménem neprofesiondlnich nebo profesionalnich zakaznika.

Tato kritéria zahrnujf alespori:
a) faktory uréujici vybér mist provadéni zahrnutych do zdsad provadéni pokyna;
b) cetnost posuzovani a aktualizace zdsad provadéni pokynd;

¢) zptsob, jak ucit druhy finan¢nich néstroji podle odstavce 5.
ESMA predloZi tyto ndvrhy regula¢nich technickych norem Komisi do 29. prosince 2024.

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit toto nafizeni pfijetim regulacnich technickych norem uvedenych
v prvnim pododstavci v souladu s ¢lanky 10 az 14 nafizeni (EU) ¢. 1095/2010.

V¢l 31 odst. 1 se dopliiuje novy pododstavec, ktery zni:
,Clenské staty pozaduji, aby investi¢ni podniky a organizétoii trhu provozujici mnohostranny obchodni systém nebo
organizovany obchodni{ systém méli zavedena opatfeni, kterd zajist{, Ze spliuji standardy kvality ddaji podle
¢lanku 22b nafizeni (EU) €. 600/2014.¢

V ¢l. 47 odst. 1 se dopliuji novd pismena, kterd znéji:

,2) mél zavedena opatfeni, kterd zajisti, Ze spliuje standardy kvality ddaji podle ¢lanku 22b nafizeni (EU)
& 600/2014;

h) mél alespon tfi fyzicky pusobici ¢leny ¢i uzivatele, z nichZz kazdy md moZnost vstupovat se vSemi ostatnimi
do interakce, pokud jde o tvorbu cen.”
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7)

8)

10)

Clanek 48 se ménf takto:

a) odstavec 5 se méni takto:

i)

ii)

prvni pododstavec se nahrazuje timto:

,Clenské stity vyzaduji, aby byl regulovany trh schopen docasné zastavit nebo omezit obchodovani, pokud
nastane mimofddnd situace nebo na daném trhu ¢ souvisejicim trhu dojde béhem kratkého obdobi
k vyraznému pohybu cen finan¢niho néstroje, a aby byl schopen ve vyjimecném pfipadé zrusit, zménit ¢i
opravit jakykoli obchod. Clenské stity vyzaduji, aby regulovany trh zajistil, Ze parametry pro zastaveni nebo
omezeni obchodovini budou vhodné nastaveny zpusobem, ktery zohledni likviditu riznych kategorii
a podkategorii aktiv, povahu trZntho modelu a typy tcastnikd a bude dostate¢ny k tomu, aby nedochdzelo
k vyraznému naruseni ukdznénosti obchodovani.”;

dopliuji se nové pododstavce, které znéji:

,Clenské stity vyzaduji, aby regulovany trh na svych internetovych strénkdch zvefejfioval informace
o okolnostech vedoucich k zastaveni nebo omezeni obchodovdni a o zdsadich pro ureni hlavnich
technickych parametri pouzitych k jeho zastaveni ¢i omezeni.

Clenské stdty zajisti, aby v ptipadé, Ze regulovany trh navzdory vyraznému pohybu cen finan¢niho ndstroje
nebo souvisejicich finan¢nich ndstrojd, ktery vedl k obchodnim podminkdm narusujicim fadné fungovani
jednoho nebo vice trhii, nezastavi nebo neomezi obchodovany, jak je uvedeno v prvnim pododstavci, mohly
piislusné orgny pfijmout vhodnd opatfeni k obnoveni bézného fungovéni téchto trhdi, véetné uplatnéni
pravomoci dohledu uvedenych v ¢l. 69 odst. 2 pism. m) aZ p).;

b) odstavec 12 se méni takto:

i)

ii)

v prvnim pododstavci se dopliiuji novd pismena, kterd znéji:

,h) zdsady, které maji regulované trhy zohlednit pfi stanovovani svych mechanismi pro zastaveni nebo
omezeni obchodovani v souladu s odstavcem 5, s piihlédnutim k likvidité réznych kategorii
a podkategorii aktiv, povaze trzniho modelu a typtim uzZivateli, aniz je dotCena volnost uvdZeni
regulovanych trhi pfi stanovovani téchto mechanism;

i) informace, které maji regulované trhy zvefejiiovat, véetné parametrti pro zastaveni obchodovani, které maji
regulované trhy hldsit pfislusnym organiim podle odstavce 5.%

druhy a tfeti pododstavec se nahrazuji timto:
,ESMA piedloZi tyto ndvrhy regula¢nich technickych norem Komisi do 29. bfezna 2025.

Na Komisi je pfenesena pravomoc doplnit tuto smérnici ptijetim regula¢nich technickych norem uvedenych
v prvnim pododstavci v souladu s ¢lanky 10 az 14 naffzeni (EU) ¢. 1095/2010.%

¢) odstavec 13 se zruduje.

V ¢l. 49 odst. 2 se dopliiuje novy pododstavec, ktery zni:

,V piipadé akcil s mezindrodnim identifika¢nim ¢islem cenného papiru (ISIN) vydanym mimo Evropsky
hospodaisky prostor (EHP) nebo akcif s ¢islem ISIN z EHP, se kterymi se obchoduje v systému tieti zemé v mistni
méné nebo jiné méné, nez je ména EHP, jak je uvedeno v ¢l. 23 odst. 1 pism. a) nafizeni (EU) ¢. 600/2014, a u nichz
se obchodni systém, ktery je nejvyznamnéjsim trhem z hlediska likvidity, nachdzi ve tfeti zemi, mohou regulované
trhy stanovit stejny krok kotace, jaky plati v daném systému.

Clanek 50 se zrusuje.

Clanek 57 se méni takto:

a) ndzev se nahrazuje timto:

,Limity pozic u komoditnich deriviti a kontroly fizeni pozic u komoditnich derivitd a derivitd na
povolenky na emise*;
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b)

v odst. 8 se prvni pododstavec méni takto:
(i) néavéti se nahrazuje timto:

,Clenské stéty zajisti, aby investi¢ni podnik nebo organizdtor trhu provozujici obchodni systém, v némz se
obchoduji komoditni derivity nebo derivity na povolenky na emise, uplatiioval kontroly fizeni pozic, které
zahrnuji pravomoci obchodniho systému:*;

(i) pismeno b) se nahrazuje timto:

,(b) ziskdvat od osob informace, vetné veskeré piislusné dokumentace, tykajici se velikosti a ticelu 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 pfipadné v&etné informaci
o pozicich drzenych v derivitech na povolenky na emise nebo pozicich drZenych v komoditnich
derivatech, které jsou zaloZeny na stejném podkladovém aktivu a sdili stejné charakteristiky v jinych
obchodnich systémech a v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvdch prostfednictvim ¢lent
a tcastnikd;”.

11) Cldnek 58 se mén{ takto:

a)

9

odstavec 1 se méni takto:
i) prvni pododstavec se méni takto:
— ndvét se nahrazuje timto:

,Clenské stdty zajisti, aby investi¢ni podnik nebo organizétor trhu provozujici obchodn{ systém, v némz
se obchoduji komoditni derivaty nebo derivéty na povolenky na emise:*;

— pismeno a) se nahrazuje timto:
,a) zvefejiioval:

i) u obchodnich systémt, v nichZ se obchoduji opce, dvé tydenni zpravy, z nichz v jedné nejsou
zahrnuty opce, se souhrnnymi pozicemi, jez v jednotlivych komoditnich derivitech nebo
derivatech na povolenky na emise obchodovanych v jejich obchodnich systémech drzi jednotlivé
kategorie osob, s uvedenim poctu dlouhych a kratkych pozic podle téchto kategorii, jejich zmén
od ptedchozi zprévy, procentniho podilu celkovych otevienych pozic podle kategorii a poctu osob
drzicich pozici v jednotlivych kategoriich v souladu s odstavcem 4;

ii) u obchodnich systém, v nichZ se neobchoduji opce, tydenni zpravu o prvcich uvedenych v bodé i);“
ii) dopliiuje se novy pododstavec, ktery zni:

,Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podnik nebo organizdtor trhu provozujici obchodni systém, v némz se
obchoduji komoditni derivity nebo derivity na povolenky na emise, pfedal zpravy uvedené v pismenu a)
prvniho pododstavce pfislusnému orgdnu a orgdnu ESMA. ESMA poté informace obsazené v téchto zpravich
centrdlné zvefejiuje.”;

odstavec 2 se nahrazuje timto:

,2. Clenské staty zajisti, aby investi¢ni podniky obchodujici s komoditnimi derivaty nebo derivaty na povolenky na
emise mimo obchodni systém poskytly Gstfednimu piislusnému organu uvedenému v ¢l. 57 odst. 6 nebo — pokud
tstfedni piislusny orgdn neexistuje — ptislusnému orgdnu obchodniho systému, kde jsou obchodovany komoditni
derivity nebo derivity na povolenky na emise, alesponi jednou denné dplny rozpis svych pozic ziskanych
v ekonomicky rovnocennych OTC smlouvéch, jakoZ i pozic svych zdkaznikd a zdkaznikd jejich zdkazniki az
po konec¢ného zdkaznika, v souladu s ¢linkem 26 nafizeni (EU) ¢. 600/2014, a pokud se pouzije, s ¢linkem 8
nafizeni (EU) ¢. 1227/2011.%

v odstavci 4 se prvni pododstavec méni takto:
i) naveéti se nahrazuje timto:
Jnvesti¢ni podnik nebo organizdtor trhu provozujici dany obchodni systém klasifikuje osoby drzici pozice

v komoditnim derivitu nebo v derivatu na povolenky na emise podle povahy jejich hlavni podnikatelské
¢innosti, s piihlédnutim k jakémukoliv platnému povoleni, jako:*;
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ii)

pismeno e) se nahrazuje timto:

.€) provozovatele s povinnosti dodrzovat pozadavky smérnice 2003/87/ES, v piipadé derivati na povolenky
na emise.;

d) vodstavci 5 se ¢tvrty pododstavec nahrazuje timto:

nY

pfipadé derivatd na povolenky na emise neni poddvanim zprdv dotena povinnost spliiovat pozadavky

smérnice 2003/87/ES."

12) Clanek 70 odst. 3 se méni takto:

a) v pismenu a) se zrusuje bod xxx);

b) pismeno b) se méni takto:

i)

ii)

iii)

iv)

vi)

vii)

vkladd se novy bod, ktery zni:
Jia) Clanek 5;¢

bod v) se nahrazuje timto:

,v) ¢l 8 odst. 1;

va) ¢l 8aodst.1a2;

vb) cldnek 8b;*

bod vii) se nahrazuje timto:

,vii) €l 11 odst. 1 druhy pododstavec prvni véta, ¢l. 11 odst. 1a druhy pododstavec, ¢l. 11 odst. 1b a ¢l. 11
odst. 3 ¢tvrty pododstavec;

viia) ¢l. 11a odst. 1 druhy pododstavec prvni véta a ¢l. 11a odst. 1 ¢tvrty pododstavec;”
body ix), x) a xi) se nahrazuji timto:

JiX) €. 13 odst. 1a2;

x) ¢l.14odst.1,2a3;

xi) ¢l 15 odst. 1 prvni pododstavec, druhy pododstavec prvni a tieti véta a ¢tvrty pododstavec, ¢€l. 15 odst. 2
acl. 15 odst. 4 druha véta;“

bod xiii) se zrusuje;

bod xiv) se nahrazuje timto:

,Xiv) €l. 20 odst. 1 a 1laa¢l. 20 odst. 2 prvni véta;*
vkladaji se nové body, které znéji:

sxvia) ¢l. 22aodst.1a5az8§;

xvib) ¢l 22b odst. 1;

xvic) ¢ldnek 22¢ odst. 1;¢

viii) bod xxi) se nahrazuje timto:

ix)

Lxxi) ¢l. 28 odst. 1;*

bod xxiv) se nahrazuje timto:
Lxxiv) ¢l. 31 odst. 3;

vkladd se novy bod, ktery zni:

Jxxviia) ¢lanek 39a;.
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13) V clanku 90 se dopliiuje novy odstavec, ktery znf:

,5.  Komise po konzultaci s ESMA, EBA a ACER pfedlozi Evropskému parlamentu a Radé zprdvy obsahujici
komplexni posouzeni trhti s komoditnimi derivaty, povolenkami na emise a derivaty na povolenky na emise. V téchto
zpréavach se alespon u kazdého z téchto prvki posoudi jejich piinos k likvidité a fddnému fungovani unijnich trht
s komoditnimi derivaty, s povolenkami na emise nebo s derivity na povolenky na emise:

a) rezimy pro limity pozic a kontroly fizeni pozic na zdkladé tidaju poskytnutych pfislusnymi orgdny orgdnu ESMA
vsouladu s ¢l. 57 odst. 5 a 10;

b) prvky uvedené v ¢l. 2 odst. 4 druhém a tfetim pododstavci této smérnice a kritéria pro urceni, kdy md byt na
trovni skupiny urcitd ¢innost povazovédna za doplitkovou k hlavni ¢innosti podle nafizen{ Komise v pfenesené
pravomoci (EU) 2021/1833 (*) s piihlédnutim ke schopnosti osob uvedenych v ¢l. 2 odst. 1 pism. j) této smérnice
uzavirat obchody za ticelem d¢inného snizeni rizik ptimo souvisejicich s obchodni ¢innosti nebo korpordtnim
financovanim, uplatiiovani pozadavkti od 26. Cervna 2026 pro investi¢ni podniky specializované na komoditni
derivaty nebo povolenky na emise nebo jejich derivaty, jak je stanoveno v nafizeni (EU) 2019/2033, a pozadavkd
na finanéni protistrany stanovenych v naifzeni (EU) ¢. 648/2012;

¢) ve vztahu k obchodtim na trzich s komoditnimi derivdty nebo s derivity na povolenky na emise, klicové prvky pro
ziskdni harmonizovaného souboru tdaji, Gdajii o obchodech jedinym subjektem pro shromazdovini tdaju
a pfislugné informace o tdajich o obchodech, které maji byt zvefejnény, a jejich nejvhodnéjsi format.

Komise pfedloZi:
— zpréavu uvedenou v prvnim pododstavci pism. b) tohoto odstavce do 31. Cervence 2024 a
— zprévy uvedené v prvnim pododstavci pism. a) a c) tohoto odstavce do 31. Cervence 2025.

K témto zpravim se piipadné pfiloZi legislativni ndvrh tykajici se cilenych zmén trznich pravidel rdmce pro
komoditni derivaty, povolenky na emise nebo derivaty na povolenky na emise.

(*) Naf{zeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2021/1833 ze dne 14. Cervence 2021, kterym se dopliiuje smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU upfesnénim kritérif k urcen toho, kdy md byt na trovni skupiny
urcitd ¢innost povaZovana za dopliikovou k hlavni podnikatelské ¢innosti (UF. vést. L 372, 20.10.2021, s. 1).“

Cldnek 2

Provedeni

1. Clenské staty do 29. zaf{ 2025 uvedou v G¢innost prévni a spravni predpisy nezbytné pro dosazeni souladu s touto
smérnici. Neprodlené o nich uvédomi Komisi.

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

2. Clenské stity sdéli Komisi znéni hlavnich opatfeni vnitrostdtnich pravnich predpisti, které pfijmou v oblasti
plisobnosti této smérnice.
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Cldnek 3

Vstup v platnost

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

Cldnek 4
Urceni
Tato smérnice je urcena ¢lenskym statam.
Ve Strasburku dne 28. tinora 2024.
Za Evropsky parlament Za Radu
piedsedkyné piedseda
R. METSOLA M. MICHEL
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