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VYKONAVACIE NARIADENIE KOMISIE (EI’J) 2023/736
z 31. marca 2023

o vymedzeni technickych podrobnosti uplatiiovania mechanizmu korekcie trhu na derivéty spojené
s virtudlnymi obchodnymi bodmi v Unii inymi ako TTF

EUROPSKA KOMISIA,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie,

50 zretelom na nariadenie Rady (EU) 2022/2578 ('), a najma na jeho ¢linok 9 ods. 1,
kedze:

(1)  Nariadenim Rady (EU) 2022/2578, ktorym sa zavidza mechanizmus korekcie trhu na ochranu obcanov Unie
a hospodarstva pred nadmerne vysokymi cenami, sa stanovuje docasny mechanizmus korekcie trhu pre prikazy
zaddvané na obchodovanie s derivitmi vo virtudlnom obchodnom bode Title Transfer Facility (dalej len ,TTF)
a derivatmi spojen)'lmi s inymi virtudlnymi obchodnymi bodmi (dalej len ,VTP“) s plnenim o jeden mesiac aZ jeden
rok. To znamend, ze mechanizmus korekcie trhu sa uplatiiuje na akykolvek komoditny derivt obchodovany na
regulovanom trhu, ktorého podkladovym aktivom je transakcia s plynom v ktoromkolvek VTP v Unii.

(2)  Podla ¢lanku 1 nariadenia o mechanizme korekcie trhu sa tento mechanizmus uplatiiuje na prikazy zaddvané na
obchodovanie s derivitmi TTF a derivatmi spojenymi s inymi virtudlnymi obchodnymi bodmi nachddzajicimi sa
v Unii,

(3)  V nariadeni o mechanizme korekcie trhu sa stanovuji technické podrobnosti uplatiiovania mechanizmu korekcie
trhu len vo vztahu k pokynom zaddvanym pre derivity TTF, a nie k pokynom zaddvanym pre derivéty spojené
s inymi VTP. Dévodom bola naliehavéa potreba uplatiiovat mechanizmus korekcie trhu na derivity TTF, ktoré sa
bezne povaZuji za Standardny zdstupny ukazovatel cien pre eurdpsky trh s plynom, a tiez skuto¢nost, Ze
uplatiiovanie tohto mechanizmus na prikazy na derivdty spojené s inymi VTP si vyZadovalo dodato¢nt pripravu.
Nariadenim o mechanizme korekcie trhu sa preto Komisia splnomociiuje prijat vykondvaci akt s cielom vymedzit
technické podrobnosti uplatiiovania mechanizmu korekcie trhu na derivéty spojené s takymito inymi VTP, najma
pokial ide o vyskyt pripadu korekcie trhu a uplatiiovanie dynamického ponukového limitu v sivislosti s takymito
derivatmi. Nariadenie o mechanizme korekcie trhu takisto splnomociiuje Komisiu, aby vynimocne vylicila urcité
derivaty spomedzi tych, ktoré sii spojené s inymi VTP.

(4)  Vymedzenie technickych podrobnosti uplatiiovania mechanizmu korekcie trhu na derivéty spojené s takymito inymi
VTP, ako aj mozné vyliiCenie urcitych derivatov z rozsahu uplatiiovania mechanizmu korekcie trhu spomedzi tych,
ktoré st spojené s inymi VTP, by malo vychadzat z kritérif zakotvenych v ¢lanku 9 ods. 2 nariadenia o mechanizme
korekcie trhu, konkrétne z likvidity a dostupnosti informdcii o cendch derivdtov spojenych s inymi VTP a z vplyvu
rozsirenia mechanizmu korekcie trhu na derivéty spojené s inymi VTP na toky plynu v rimci Unie a bezpecnost
dodévok a na stabilitu finanénych trhov. Takéto vymedzenie a pripadné vylicenie by malo vychddzat aj zo sprav
o postdeni tcinkov predlozenych agentiirou ACER a orgdnom ESMA do 1. marca 2023 podla ¢ldnku 8 ods. 2
nariadenia o0 MCM.

(5)  Mechanizmus korekcie trhu pre derivaty TTF sa aktivuje, ked nastane pripad korekcie trhu, t. j. ked ziictovacia cena
derivatu TTF s plnem’m v nasledujicom mesiaci uverejnené spolo¢nostou ICE Endex B.V. presiahne 180 EUR/MWh
a je o 35 EUR vyssia ako referencna cena za tri pracovné dni. Mechanizmus korekcie trhu pre derivaty spojené
s inymi VTP v Unii by sa mal aktivovat v tom istom case, ked nastane pripad korekcie trhu. Je to z tychto dvoch
hlavnych dovodov. Po prvé, v porovnani s derivaitom TTF st mnohé derivity spojené s inymi VTP ako TTF menej
likvidné. Ak by sa aktivdcia mechanizmu korekcie trhu zakladala na nelikvidnych futures, mechanizmus moze byt
nachylny na manipuldciu a viest k zbyto¢nym alebo oneskorenym aktivacidm. Po druhé, ak by sa mal mechanizmus

() Nariadenie Rady (EU) 20222578 z 22. decembra 2022, ktorym sa zavddza mechanizmus korekcie trhu na ochranu obcanov Unie
a hospodarstva pred nadmerne vysokymi cenami (U. v. EU L 335, 29.12.2022, s. 45).
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korekcie trhu aktivovat len v pripade niektorych derivdtov VTP, obchodovanie sa moZze presuniit na derivaty spojené
s inymi VTP, ¢o by mohlo viest k deformacidm na energetickych alebo finanénych trhoch Unie, napriklad
prostrednictvom arbitrdZe Gcastnikov trhu medzi kor1govanym1 a nekorigovanymi derivatmi na tkor spotrebitelov.
S tymto postidenim sa stotoZiuje 3 hodnotiaca spréva agentdry ACER, v ktorej sa uvddza, Ze aj mechanizmus
korekcie trhu pre derivity spojené s inymi VTP v Unii by sa mal aktivovat na zdklade ziictovacej ceny TTF
s plnenim v nasledujiicom mesiaci podla ¢lanku 4 ods. 1 nariadenia o mechanizme korekcie trhu.

(6) Ak nastane pripad korekcie trhu, nariadenim o mechanizme korekcie trhu sa stanovi dynamicky ponukovy limit,
podla ktorého by organizdtori trhu nemali prijat a Gcastnici trhu s derivitmi TTF nemali zaddvat pokyny
na derivity TTF s dobou splatnosti v obdobi od doby splatnosti derivatu TTF s plnenim v nasledujiicom mesiaci
do doby splatnosti derivatu TTF s plnenim v nasledujicom roku s cenami, ktoré prevysuji o 35 EUR referencni
cenu uverejnent agentirou ACER v predchddzajici den. Tento dynamicky ponukovy limit je vhodny aj pre pokyny
tykajice sa derivitov spojenych s inymi VTP a nevyZzaduje si dpravy. Podobne ako v pripade derivitov TTF,
zdbezpeka doddvok vo vyske 35 EUR/MWh predstavuje priemern)'l rozdiel medzi referencnou cenou a cenou
futures s plnenfm o jeden mesiac pre viaceré derivity spojené s inymi VTP v lete 2022 a odrédza ndklady na mozné
pretazenia infrastruktdry pri preprave plynu z terminalu LNG do kontinentdlnej Eurépy v inych regiénoch Unie.
Okrem toho by uplatiiovanie rovnakého bezpe¢nostného stropu na vietky derivity VTP malo obmedzit riziko
neprlmeraneho presunu obchodovania medzi VTP a riziko narusenia rovnakych podmienok medzi roznymi
regiénmi v rémci Unie pri ziskavani LNG, ¢o by mohlo viest k fragmentdcii trhov v ramci Unie. Agenttira ACER vo
svojej hodnotiacej sprave sthlasi s tym, Ze dynamicky ponukovy limit, ktory sa uplatiluje na pokyny pre TTF
derivity, je vhodny aj pre pokyny pre derivaty spojené s inymi VTP.

(7)  Komisia zastdva nazor, Ze mechanizmus korekcie trhu by sa mal uplatiiovat na vietky derivdty spojené s inymi VTP
a Ze by sa nemala uplatilovat Ziadna vynimka. Agentira ACER a orgdn ESMA vo svojich spravach o posideni
ucinkov potvrdili stanovisko Komisie, konkrétne, Ze zahrnutie inych VTP nevedie k vyznamnym negativnym
u¢inkom na finan¢né trhy alebo trhy s plynom. Agentira ACER aj orgdn ESMA konstatovali, Ze rozsirenie
mechanizmu korekcie trhu na derivaty spojené s inymi VTP moze mat obmedzené dodato¢né prinosy, Ze vacsine
tychto derivitov chyba dostato¢nd likvidita a Ze niektorym centrdlnym zt¢tovacim protistrandm (dalej len ,CCP¥)
mozu vzniknit dodatoéné ndklady na zmenu ich procesu riadenia zlyhania. Vzhladom na vykondvanie nariadenia
o mechanizme korekcie trhu vSak agenttira ACER aj orgdn ESMA stihlasili so zdverom Komisie, Ze uplatiiovanie
mechanizmu korekcie trhu na vetky derivéty spojené s inymi VTP nevedie k vyznamnym negativnym tdc¢inkom na
financné trhy alebo trhy s plynom. Komisia vo svojom postudeni a v stlade s ¢lankom 9 ods. 2 nariadenia
o mechanizme korekcie trhu analyzovala najma tieto kritérid.

(8)  Po prvé, informdcie o cendch derivitov spojenych s inymi VTP, na ktoré sa vztahuje tento vykondvaci akt, st lahko
dostupné, kedze s tymito derivitmi sa obchoduje na regulovanych trhoch, ktoré pravidelne poskytujii informécie
o cendch.

(9)  Po druhé, nedostatocnd likvidita niektorych derivitov spojenych s inymi VTP nevedie v praxi k vyznamnym
problémom pri vykonavani, kedze Komisia zdmerne zvolila vysoko likvidné TTF futures s plnenim o jeden mesiac
ako spustac aktivicie mechanizmu korekcie trhu pre iné VTP.

(10) Po tretie, rozsirenie na derivaty spojené s inymi uzlami pravdepodobne nebude mat ziadny vyrazne negativny vplyv
na bezpe¢nost dodavok. Dovodom je, Ze hlavny ndstroj na predchddzanie problémom s bezpe¢nostou dodavok,
,prémia“ zahrnutd v ponukovom limite (navy$enie oproti trhovym cendm LNG alebo ,bezpe¢nostny strop®, ako sa
uvddza v odovodneni 19 nariadenia 0 MCM), sa bude uplatiiovat na vsetky derivity a zabezpedi, aby mechanizmus
korekcie trhu nenarusil schopnost Unie prildkat LNG. Rozsirenie pravdepodobne nebude mat ani Ziadny vyrazne
negativny vplyv na toky plynu v rdmci EU z dovodu docasného uplatnovama mechanizmu korekcie trhu
a skuto¢nosti, Ze toky plynu v ramci Unie sii vysledkom komplexneho stboru pozicii, ktoré vyplyvaji nielen zo
zmlav o derivatoch, ale aj z mnohych dalsich vplyvov, ktoré nie st ovplyvnené mechanizmom korekcie trhu, ako
stt dlhodobé dodévatel'ské zavizky, krdtkodobé a spotové obchody a transakcie uzatvorené mimo burzy.
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(11) Od rozsirenia mechanizmu korekcie trhu sa napokon neocakdva ziadny vyznamny vplyv na stabilitu fmancnych
trhov, pretoZe viac ako 90 % derivtov zemného plynu, s ktorymi sa obchoduje na regulovanych trhoch v Unii, sd
derivaty TTF. Pokial ide o potencidlne dodatocné nédklady, ktorym mozu niektoré CCP Celit pri zmene svojho
postupu riadenia zlyhania, orgdn ESMA konstatoval, Ze v ¢ase uverejnenia svojej spravy o postdeni t¢inkov Ziadna
CCP neposkytla informdcie o tom, Ze by sa v dosledku nariadenia o mechanizme korekcie trhu mohli vyzadovat
vyznamné zmeny.

(12) Vzhladom na uvedené skuto¢nosti Komisia dospela k zéveru, zZe Ziadny derivét spojeny s inymi VTP by nemal byt
vynimocne vyliceny z rozsahu pésobnosti uplatiiovania mechanizmu korekcie trhu.

(13) S cielom zachovat riadne fungovanie trhov s derivitmi a umoznit d¢astnikom trhu primerane riadit svoje rizikové
expozicie je mimoriadne doleZité, aby toto nariadenie nezasahovalo do zmliv uzavretych pred nadobudnutim jeho
acinnosti. Z rovnakého dovodu by tcastnici trhu mali mat moznost G¢inne kompenzovat pozicie v derivitoch
spojenych s inymi VTP otvorenymi pred uplatitovanim tohto nariadenia. Dynamicky ponukovy limit by sa preto
nemal vztahovat na zmluvy uzavreté pred nadobudnutim dcinnosti tohto nariadenia, ani na obchody, ktoré
ucastnikom trhu umoznuji kompenzovat alebo znizovat pozicie vyplyvajice zo zmliv o derivitoch spojenych
s inymi TTF uzavretych pred nadobudnutim d¢innosti tohto nariadenia. CCP okrem toho zohrdvajii klticovi tilohu
pri zabezpecovani riadneho fungovania trhov s derivitmi TTF tym, Ze zmierfiuju riziko protistrany. Rovnako
dolezité je zabezpedit, aby rozsirenie mechanizmu na iné VTP neohrozilo CCP, ktoré ziétovavaji prislusné néstroje
ohrozené v pripade zlyhania ziictovacieho ¢lena. Tieto CCP by preto mali byt schopné vykondvat postupy riadenia
zlyhania bez toho, aby podliehali ponukovému limitu. Na tento Gcel by sa dynamicky ponukovy limit nemal
vztahovat na obchody vykonané v rdmci procesu riadenia zlyhania organizovaného zo strany CCP.

(14) Neexistuje ziadny dévod neuplatiovat iné koncepéné prvky mechanizmu korekcie trhu na derivaty spojené s inymi
VTP. Patria sem pravidld upravujlce pozastavenie mechanizmu korekcie trhu. Treba poznamenat, Ze podla ¢lanku 4
ods. 8 by sa v pripade konkrétnych ndznakov, Ze bezprostredne hrozi pripad korekcie trhu, mala aktivicia
mechanizmu korekcie trhu pozastavit, ak by to sposobilo netimyselné narusenia trhu. Rovnako by sa mal podla
¢lanku 6 mechanizmus korekcie trhu kedykol'vek pozastavit, ak by dynamick)'r bezpec¢nostny strop viedol k vaznym
naruSeniam trhu, ktoré by ovplyvnili bezpe¢nost dodédvok, povmne ciele zniZenia dopytu alebo stabilitu a riadne
fungovanle trhov s energetlckyml derivatmi, toky plynu v rdmci Unie, rozdiely medzi trhovymi cenami plynu
v ramci Unie alebo v porovnani s inymi oblastami na svete, alebo platnost existujticich zmliv o dodévkach plynu.
Pri posudzovani nedmyselnych narudeni trhu by sa mal zvazit vplyv na eurépsky trh ako celok a osobitne aj na
kazdy VTP, na ktory sa mechanizmus korekcie trhu vztahuje; v pripade takéhoto netimyselného narusenia trhu by
sa rozhodnutie o pozastaven{ uplatiovalo podla ¢linku 6 nariadenia o mechanizme korekcie trhu.

(15) Vzhladom na nestdlu a nepredvidatelnd situdciu na trhu so zemnym plynom je doélezité zabezpecit, aby sa
mechanizmus korekcie trhu mohol ¢o najskor uplatnit na derivaty spojené s inymi VTP, ak st splnené podmienky
odévodﬁujﬁce jeho aktivdciu. Technické podrobnosti uplatiiovania mechanizmu korekcie trhu na derivaty spojené
s inymi VTP by sa preto mali vymedzit do 31. marca 2023. S cieflom poskytniit spolo¢nostiam prevadzkujicim
v Unii VTP iné ako TTF ¢as na vykonanie potrebnych tiprav by sa viak tento vykonavaci akt mal uplatiiovat az od
1. médja 2023.

(16) Opatrenia stanovené v tomto nariadeni sii v stilade so stanoviskom vyboru pre mechanizmus korekcie trhu,

PRIJALA TOTO NARIADENIE:

Cldnok 1

Rozsah posobnosti

V tomto nariadeni sa vymedzujii technické podrobnosti uplatiiovania mechanizmu korekcie trhu na derivity spojené
s virtudlnymi obchodnymi bodmi v Unii (dalej len ,VTP*), ktoré nie st virtudlnym obchodnym bodom Title Transfer
Facility (dalej len ,TTF*), v stilade s clankom 9 ods. 1 nariadenia (EU) 2022/2578.
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Cldnok 2
Vymedzenie pojmov
Na téely tohto nariadenia sa uplatiiuje vymedzenie pojmov uvedené v lanku 2 nariadenia (EU) 2022/2578.

Uplatiiuje sa aj toto vymedzenie pojmov:

1. ,derivat spojeny s inymi VTP s plnenim v nasledujicom mesiaci“ je derivét spojeny s inymi VTP s najskorsim ddtumom
splatnosti spomedzi derivatov s jednomesacnou splatnostou obchodovanych na danom regulovanom trhu;

2. ,derivét spojeny s inymi VTP s plnenim v nasledujicom roku® je derivit spojeny s inymi VTP s najskor$im ddtumom
splatnosti spomedzi derivatov s dvandstmesacnou splatnostou obchodovanych na danom regulovanom trhu.
Cldnok 3
Uplatiiovanie mechanizmu korekcie trhu na iné VTP
Toto nariadenie sa vztahuje na prikazy zaddvané na obchodovanie s derivatmi spojenymi s inymi VTP, ktoré sa nachddzaji
v Unii, nez je TTE.
Cldnok 4
Pripad korekcie trhu v sivislosti s inymi VTP v Unii

1. Pripad korekcie trhu stvisiaci s derivitmi spojenymi s inymi VTP nastdva, ked st splnené podmienky vymedzené
v ¢lanku 4 ods. 1 nariadenia (EU) 2022/2578.

2. Dynamicky ponukovy limit podla ¢ldnku 4 ods. 5 a 7 nariadenia o mechanizme korekcie trhu sa uplatfiuje na
derivéty spojené s inymi VTP, ktorych platnost uplynie v obdobi od ditumu uplynutia platnosti derivitov s plnenim
v nasledujiicom mesiaci do datumu uplynutia platnosti derivatov v nasledujiicom roku.

3. Organizatori trhu s derivatmi spojenymi s inymi VTP a ticastnici trhu s takymito derivatmi kaZzdodenne monitoruji
webové sidlo agenttry ACER.

Cldnok 5
Pozastavenie a deaktivicia mechanizmu korekcie trhu v sivislosti s derivitmi spojenymi s inymi VTP

Toto pozastavenie a deaktivicia mechanizmu korekcie trhu v stvislosti s derivitmi spojenymi s inymi VTP sa uskutoni
v stilade s ¢lankami 5 a 6 nariadenia o mechanizme korekcie trhu.

Cldnok 6
Zachovanie predchddzajiiceho stavu

Toto nariadenie sa nevztahuje na:
a) zmluvy o derivatoch spojenych s inymi VTP uzavreté pred ddtumom nadobudnutia G¢innosti tohto nariadenia;

b) ndkup a predaj derivitov spojenych s inymi VTP s cielom kompenzovat alebo zniZit objem zmliiv na derivdty spojené
s inymi VTP uzavretych pred ddtumom nadobudnutia d¢innosti tohto nariadenia;

¢) ndkup a predaj zmliv o derivitoch spojenych s inymi VTP ako sucast postupu riadenia zlyhania CCP vrdtane
mimoburzovych (OTC) obchodov registrovanych regulovanym trhom na tcely zictovania.
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Cldnok 7
Nadobudnutie ti¢innosti
Toto nariadenie nadobtda ti¢innost siedmym diiom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Uplatriuje sa od 1. mdja 2023.

Toto nariadenie je zdvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vietkych clenskych
§tatoch.

V Bruseli 31. marca 2023

Za Komisiu
predsednicka
Ursula VON DER LEYEN



	Vykonávacie nariadenie Komisie (EÚ) 2023/736 z 31. marca 2023 o vymedzení technických podrobností uplatňovania mechanizmu korekcie trhu na deriváty spojené s virtuálnymi obchodnými bodmi v Únii inými ako TTF 

