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Oznacenie postupov
*  Konzultacia
**%  Suhlas
***]  Riadny legislativny postup (prvé ¢itanie)
***]  Riadny legislativny postup (druhé ¢itanie)
***[II  Riadny legislativny postup (tretie Citanie)

(Typ postupu zavisi od pravneho zakladu navrhnutého v navrhu aktu.)

Pozmeriujice navrhy k navrhu aktu

Pozmeiiujtice navrhy Eurépskeho parlamentu v dvoch stipcoch

Vypustenia sa oznatuju Arubou kurzivou v Pavom stipci. Nahradenia sa
oznacuju hrubou kurzivou v oboch stlpcoch. Novy text sa oznacuje hrubou
kurzivou v pravom stlpci.

Prvy a druhy riadok zéhlavia kazdého pozmenujuceho navrhu vymedzuju
prislusnu ¢ast’ v navrhu aktu predlozeného na prerokovanie. Ak sa
pozmenujuci navrh tyka platného aktu, ktory sa ma navrhom aktu zmenit’,
zahlavie navySe obsahuje treti riadok uvadzajuici platny akt a Stvrty riadok
uvadzajuci prislusné ustanovenie tohto aktu.

Pozmeiiujuce navrhy Eurépskeho parlamentu v podobe
konsolidovaného textu

Nové Casti textov sa oznacuju hrubou kurzivou. Vypustené Casti textu sa
oznacuju symboloml alebo sa preciarkuji. V pripade nahradenia sa novy
text vyznaci hrubou kurzivou a nahradeny text sa vymaze alebo sa
preciarkne.

Cisto technické zmeny, ktoré vykonavaju utvary s cielom vypracovat’
koneény text, sa vSak nevyznacuju.
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NAVRH LEGISLATIVNEHO UZNESENIA EUROPSKEHO PARLAMENTU

o navrhu smernice Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorou sa meni smernica
2014/65/EU o trhoch s finanénymi nastrojmi
(COM(2021)0726 — C9-0438/2021 — 2021/0384(COD))

(Riadny legislativny postup: prvé Citanie)

Europsky parlament,
— so zretel'om na navrh Komisie pre Eurdpsky parlament a Radu (COM(2021)0726),

— so zretelom na ¢lanok 294 ods. 2 a ¢lanok 53 ods. 1 Zmluvy o fungovani Europske;j
unie, v sulade s ktorymi Komisia predlozila navrh Europskemu parlamentu
(C9-0438/2021),

— so zretel'om na ¢lanok 294 ods. 3 Zmluvy o fungovani Europskej unie,

— po porade s Eurdpskou centralnou bankou,

— po porade s Eur6pskym hospodarskym a socialnym vyborom,

— so zretelom na ¢lanok 59 rokovacieho poriadku,

— so zrete'om na spravu Vyboru pre hospodarske a menové veci (A9-0039/2023),
1.  prijima nasledujucu poziciu v prvom citani;

2. ziada Komisiu, aby mu vec znovu predlozila, ak nahradza, podstatne meni alebo ma v
umysle podstatne zmenit’ svoj navrh;

3.  poveruyje svoju predsednicku, aby postapila tuto poziciu Rade, Komisii a narodnym
parlamentom.

Pozmenujuci navrh 1

POZMENUJUCE NAVRHY EUROPSKEHO PARLAMENTU*

k navrhu Komisie.

SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY,

* Pozmenujuce navrhy: novy alebo nahradeny text je vyznaceny tuénym pismom a kurzivou a vypustenia sa
oznacuju symbolom I
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ktorou sa meni smernica 2014/65/EU o trhoch s finanénymi nastrojmi

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej Unie, a najmé na jej ¢lanok 53 ods. 1,

so zretel'om na navrh Europskej komisie,

po postupeni navrhu legislativneho aktu narodnym parlamentom,

so zretel'om na stanovisko Europskeho hospodarskeho a socialneho vyboru!,

so zretelom na stanovisko Eurdpskej centralnej banky?,

konajuc v stlade s riadnym legislativnym postupom,

ked’ze:

(1)  V akénom plane pre Gniu kapitalovych trhov z roku 2020° Komisia oznamila svoj zamer
predlozit’ legislativny navrh na vytvorenie centralizovanej databazy, ktord ma
zabezpecovat’ komplexny prehlad o cendch aobjeme kapitdlovych finan¢nych
nastrojov a finan¢nych nastrojov podobnych kapitalovym néstrojom obchodovanych
v celej Unii na mnohych obchodnych miestach (d’alej len ,,konsolidovany informaény
systém*‘). Rada 2. decembra 2020 vo svojich zdveroch o akénom plane Komisie pre iniu
kapitalovych trhov* vyzvala Komisiu, aby podnecovala k intenzivnejSej investi¢nej
¢innosti v Unii posilnenim dostupnosti a transparentnosti udajov prostrednictvom
d’alSicho posudenia moZnosti na rieSenie prekdzok braniacich zavedeniu
konsolidovaného informaéného systému v Unii.

(2) Vo svojom plane z 19.januara 2021 s ndzvom Europsky hospodarsky a financny
systém: podpora otvorenosti, sily a odolnosti® Komisia potvrdila svoj zamer zlepsit,
zjednodusit’ a dalej harmonizovat’ transparentnost’ kapitdlovych trhov v ramci
preskimania smernice Eurdépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EUS a nariadenia
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&.600/20147. Vramci snahy o posilnenie
medzinarodnej Glohy eura Komisia okrem toho oznamila, Ze tto reforma bude zahfnat’
navrh a zavedenie konsolidovaného informacného systému, ato najmd pre emisie
podnikovych dlhopisov, ktorého cielom bude zvysit' likviditu sekundarneho
obchodovania s dlhovymi nastrojmi denominovanymi v eurach.

3) Nayiadenie (EU) &. 600/2014 bolo zmenené nariadenim Eurépskeho parlamentu a Rady
(EU) XX/XXXX8, ¢im sa odstranili hlavné prekazky braniace vzniku konsolidovaného

U.v.EUC[...],[...],s. [...].

U.v.EUCI...1,[...].s. [...]-

COM(2020) 590 final.

Zavery Rady o ak¢nom plane Komisie pre tniu kapitalovych trhov, 12898/1 z /20 REV 1 EF 286
COFIN 1023: https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-12898-2020-REV-1/sk/pdf.

COM/2021/32 final.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi,
torou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (U. v. EU L 173, 12.6.2014, s. 349).

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi
nastrojmi, ktorym sa meni nariadenie (EU) ¢&. 648/2012 (U. v. EU L 173, 12.6.2014, s. 84).
Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) XX/XXXX ktorym sa meni nariadenie (EU)
¢. 600/2014, pokial’ ide o zvySenie transparentnosti idajov o trhu, odstranenie prekazok vzniku konsolidovaného
informaéného systému, optimalizaciu obchodovacich povinnosti a zakaz prijimania platieb za postupovanie
pokynov klientov (COM 727).

m-lkwN*—‘
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(6)

informacného systému. V uvedenom nariadeni sa preto zaviedlo povinné prispievanie
udajmi o trhu poskytovatel'ovi konsolidovaného informacného systému a posilnila sa
kvalita idajov vratane harmonizécie synchronizdcie obchodnych hodin. Okrem toho sa
uvedenym nariadenim obmedzili mozZnosti oslobodenia obchodnych miest
a systematickych internalizatorov od predobchodnej transparentnosti. Dalej sa v iom
zaviedli zlepSenia obchodovacich povinnosti azékaz praxe prijimat platby za
postupovanie pokynov klientov na vykonanie obchodu. Kedze smernica 2014/65
obsahuje aj ustanovenia tykajice sa konsolidovaného informac¢ného systému
a transparentnosti, zmeny nariadenia (EU) ¢&. 600/2014 by sa mali premietnut’ aj do
smernice 2014/65/EU.

V ¢lanku 1 ods. 7 smernice 2014/65/EU sa vyzaduje, aby prevadzkovatelia systémov,
v ramci ktorych moZu navzajom posobit’ viaceré zdujmy tretich stran o obchodovanie,
pokial’ ide o kupu a predaj finan¢nych nastrojov (d’alej len ,,multilateralne systémy*),
vykonévali svoju ¢innost’ v sulade s poziadavkami na regulované trhy, multilateralne
obchodné systémy (d’alej len ,,MTF*) alebo organizované obchodné systémy (d’alej len
,»OTF*). Ako je preukazané v zaverecnej sprave Eurdpskeho organu pre cenné papiere
atrhy (dalej len ,ESMA®) o fungovani organizovaného obchodného systému’,
z trhovej praxe vSak vyplynulo, Ze z4dsada multilaterdlnej obchodnej Cinnosti, podla
ktorej sa vyzaduje udelenie povolenia, sa v Unii nedodrziava, ¢o vedie k nerovnakym
podmienkam medzi multilateralnymi systémami s povolenim a bez neho. Okrem toho
prinasa tato situacia niektorym tcastnikom trhu pravnu neistotu, pokial’ ide o regulacné
oCakavania tykajice sa takychto multilaterdlnych systémov. S cielom zabezpecit
ucastnikom trhu zrozumitelnost, zachovat” rovnaké podmienky, zlep$it' fungovanie
vnutorného trhu a zaistit' jednotné uplatiiovanie poziadavky, aby mohli hybridné
systémy vykonavat’ multilateralne obchodné ¢innosti len po udeleni povolenia, na
zaklade ktor¢ho sa stavaju regulovanym trhom, by sa mal multilaterdlny obchodny
systém (d’alej len ,,MTF*) alebo organizovany obchodny systém (d’alej len ,,OTF*)
podla &lanku 1 ods. 7 smernice 2014/65/EU presuntit’ zo smernice 2014/65/EU do
nariadenia (EU) ¢&. 600/2014.

V ¢lanku 2 ods. 1 pism. d) bode ii) smernice 2014/65/EU sa osoby obchodujice na
vlastny ucet oslobodzuju od poziadavky na udelenie povolenia na vykon c¢innosti
investi¢nej spolo¢nosti alebo Giverovej institlicie, ak nemaja priamy elektronicky pristup
na obchodné miesto. V ¢lanku 17 ods. 5 a &lanku 48 ods. 7 smernice 2014/65/EU sa
vyzaduje, aby mali poskytovatelia priameho elektronického pristupu povolenie na
vykon ¢innosti investi¢nej spolo¢nosti alebo tiverovej institicie. Investiéné spolo¢nosti
alebo uverové instittcie, ktoré poskytuju priamy elektronicky pristup, zodpovedaju za
to, aby ich klienti plnili poziadavky stanovené v ¢lanku 17 ods. 5 a ¢lanku 48 ods. 7
smernice 2014/65/EU. Uvedena funkcia monitorovania je uginna, takze klienti
poskytovatel’a priameho elektronického pristupu vratane osdb obchodujucich na vlastny
ti¢et nemusia podliehat’ smernici 2014/65/EU. Okrem toho by sa zru$enim uvedenej
poziadavky prispelo k vytvoreniu rovnakych podmienok medzi osobami z tretich krajin
vstupujucimi na miesta v EU na zaklade priameho elektronického pristupu, pre ktory sa
podl'a smernice 2014/65/EU nevyzaduje povolenie, a osobami usadenymi v Unii.

KedZze sa multilaterdlne systémy odstranili z rozsahu posobnosti ¢lanku 1 ods. 7
smernice 2014/65/EU a zaclenili do nariadenia (EU) ¢. 600/2014, je logické presunut’

9

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/esma70-156-

4225 mifid ii final report on_functioning_ of otf.pdf.
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do uvedeného nariadenia aj zodpovedajice vymedzenie pojmu ,multilateralne
systémy*.

(6a) V Elinku 4 ods. 1 bode 20 smernice 2014/65/EU sa stanovuje, Ze investicnd
spolocnost’ sa povazuje za systematického internalizdtora len vtedy, ak vykondva svoje
cinnosti na organizovanom, frekventovanom, systematickom a vyznamnom zdaklade,
alebo ak si zvoli reZim systematického internalizdtora. Kvantitativne kritérid tykajice
sa ulohy systematickych internalizdatorov oznamovat’ transakcie viedli k vyraznému
zvySeniu poctu systematickych internalizdtorov v Unii a k zvySeniu regulainého
zat’aienia organu ESMA, ktory je povinny posudit’ kvantitativne kritéria pre
investicné spolocnosti, ktoré spliiajii kritérida na to, aby boli systematickymi
internalizatormi, ako aj samotnych investicnych spolocnosti. Regulacné zat'aZenie
neumerne postihuje najmd menSie investicné spolocnosti, ktoré by mali prinos z
jednoduchsieho a flexibilnejSieho reZimu. V ¢lanku 4 ods. 1 bode 20 by sa preto mal
reZim systematického internalizatora obmedzit’ na investicné spolocnosti, ktoré
spliiaji kvalitativne kritérid, alebo investiéné spolocnosti, ktoré sa rozhodnii vyusivat’
reZim systematického internalizdtora. Nariadenie (E U) ey /oot ktorym sa meni
nariadenie (EU) & 600/2014, dopliia tieto zmeny a zavddza pojem ,urceného
oznamujuceho subjektu“, ¢im sa oddel’uje Statut systematického internalizdatora od
funkcie zverejiiovania transakcii prostrednictvom schvdaleného mechanizmu
zverejiiovania.

(7 Clanok 27 ods. 3 a ods. 6 smernice 2014/65/EU obsahuje poziadavku, aby realizaéné
platformy zverejiiovali zoznam udajov tykajucich sa €o najlepSiecho vykonavania
obchodov. Z faktickych dokazov a spétnej vizby od zainteresovanych stran vyplyva, ze
uvedené spravy sa Citaju len zriedka a neumoziuji investorom ani pouZzivatelom
uvedenych sprav uskutociiovat’ zmysluplné porovnania na zéklade informacii, ktoré sa
v nich uvadzaji. Preto sa v smernici Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2021/33810
na dva roky pozastavuje platnost’ poziadavky na poddvanie sprav podla ¢lanku 27 ods.
3, aby bolo mozné tito poziadavku preskiimat’. Nariadenim (EU) XX/XXXX!! sa meni
nariadenie (EU) &. 600/2014 s ciefom odstranit prekazky, ktoré brania vzniku
konsolidovaného informac¢ného systému. Konsolidovany informac¢ny systém by mal
I poskytovat’ predobchodné a poobchodné informdcie tykajuce sa vSetkych transakcii
s akciami a fondmi obchodovanymi na burze a poobchodné informdcie tykajuce sa
vSetkych transakcii s dlhopismi a derivdatmi. Uvedené informacie moZzno pouzivat’ na
¢o najlepSie vykondvanie obchodov. Poziadavka na poddvanie sprav stanovena
v &lanku 27 ods. 3 smernice 2014/65/EU uz teda nebude relevantna, a preto by sa mala
vypustit’.

(7a)  VSeobecnejSie, élanok 27 smernice 2014/65/EU obsahuje ustanovenia tikajiice sa
povinnosti vykondvat’ pokyny za najvyhodnejsich podmienok pre klienta (,,najlepSie
vykonanie®). Rozdielne vyklady wuvedeného Cclanku zo strany prisluSnych
vnutroStatnych orgdnov viak viedli k vel’mi odliSnému uplatiiovaniu poZiadaviek na
najlepSie vykonanie a dohladu nad trhovymi postupmi. Tieto rozdiely su zrejmé

+U. v. EU: Vioite, prosim, do textu Cislo nariadenia uvedeného v dokumente PE-CONS .../..
(2021/0385(COD)).

10 Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2021/338 zo 16. februara 2021, ktorou sa meni smernica
2014/65/EU, pokial’ ide o poziadavky na informacie, spravu produktov a obmedzenia pozicii, a smernice
2013/36/EU a (EU) 2019/878, pokial ide o ich uplatiiovanie na investiéné spolo¢nosti, v zaujme pomoci pri
obnove po krize spdsobenej ochorenim COVID-19 (U. v. EU L 68, 26.2.2021, s. 14).

1 COM 727
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(10)

(10a)

najmd v rozdielnej regulacii postupov tykajucich sa prijimania platieb za postupenie
pokynov klientov na vykonanie v rdmci Unie (d’alej len ,platba za toky pokynov®).
Nariadenie (EU) .../...*, ktorym sa meni nariadenie (EU) & 600/2014, zakazuje platby
za toky pokynov v celej Unii. Spiitnd vizba od regulainych orgdnov a
zainteresovanych stran viak ukazala, Ze d’alSie objasnenie by mohlo byt’ prinosom aj
pre poZiadavky najlepSieho vykondvania pre profesiondlnych klientov. Organ ESMA
by mal vypracovat’ navrh regulacnych technickych predpisov o kritéridach, ktoré by sa
mali zohladnit’ na ucely vymedzenia a posudenia politiky vykondvania pokynov
podla Elanku 27 ods. 5 a 7 smernice 2014/65/EU.

Spravne fungovanie konsoliddcie tdajov o trhu prostrednictvom konsolidovaného
informacného systému zavisi od kvality tidajov, ktoré poskytovatel’ konsolidovaného
informa&ného systému prijima. V nariadeni (EU) &. 600/2014 sa stanovuji poziadavky
na kvalitu udajov, ktoré musia subjekty prispievajuce udajmi do konsolidovaného
informacného systému dodrziavat’. S cielom zabezpeclit, aby investi¢né spolo¢nosti
a organizatori trhu prevadzkujici MFT alebo OTF aregulované trhy skutocne
dodrziavali uvedené poziadavky, by mali ¢lenské Staty pozadovat’, aby mali uvedené
investi¢né spolo¢nosti a organizatori trhu zavedené potrebné opatrenia.

Prijimanie kvalitnych tidajov je mimoriadne ddlezité pre fungovanie konsolidovaného
informacného systému a vnutorného trhu. Preto je okrem iného potrebné, aby vsetky
subjekty prispievajuce udajmi o trhu a poskytovatel’ konsolidovaného informa¢ného
systétmu svoje udaje synchronizovane oznacovali Casovou pecCiatkou, teda aby
synchronizovali svoje obchodné hodiny. Nariadenim (EU) XX/XXX!2 sa preto meni
nariadenie (EU) ¢&.600/2014 tak, aby sa poziadavka, ktord sa podla smernice
2014/65/EU uplatiiuje iba na obchodné miesta aich &lenov, rozsirila aj na
systematickych internalizatorov, APA a CTP. Ked’Ze tato poziadavka sa uz stanovuje
v nariadeni (EU) ¢. 600/2014, moZe sa zo smernice 2014/65/EU odstranit’.

V ramci, ktorym sa upravuja trhy Unie s finanénymi néstrojmi, sa na vnitro§tatnej
trovni a v sulade s &lankami 69 a 70 smernice 2014/65/EU vykonava dohlad nad
viacerymi zasadnymi poziadavkami stanovenymi v nariadeni (EU) ¢&.600/2014
aukladaju sa sankcie. Nariadenim (EU) XX/XXXX!3 sa meni nariadenie (EU)
¢. 600/2014 tak, aby obsahovalo nové pravidla tykajuce sa mechanizmu objemového
prahu, povinného prispievania hlavnymi 0dajmi otrhu do konsolidovaného
informacného systému, noriem kvality udajov, ktoré sa na tieto prispevky vzt'ahuja,
a zékazu prijimania platieb za postupovanie pokynov klientov na vykonanie obchodu.
Ked’Ze dohl'ad na prislusSnymi subjektmi vykonavaji vnutroStatne organy, tieto nové
zasadné poziadavky by sa mali doplnit’ do zoznamu ustanoveni, v suvislosti s ktorymi
by mali Clenské Staty ukladat’ sankcie na vnutrostatnej urovni, uvedeného v smernici
2014/65/EU,

Sudasnd vynimka tykajiica sa vedlajSej innosti bola zmenend smernicou (EU)
2021/338. V uvedenej smernici sa takisto stanovuje, Ze namiesto regulacného
technického predpisu by sa kritéria na urcenie toho, kedy sa ma cinnost’ povaZovat’
za vedlajSiu k hlavnej Cinnosti na urovni skupiny, stanovili prostrednictvom
delegovaného aktu Komisie. Delegované nariadenie Komisie (EU) 2021/1833

*U. v. EU: VloZte, prosim, do textu Cislo nariadenia uvedeného v dokumente PE-CONS .......
(2021/0385(COD)).
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nadobudlo ucinnost’ 3. augusta 2021 a zniZilo sa nim administrativne zat’aZenie 0sob,
ktoré obchoduju s komoditnymi derivatmi alebo emisnymi kvotami alebo ich
derivdatmi na profesiondlnom zdklade s ciel’om zistit’, ¢i su oprdavnené na vynimku
tykajucu sa vedl’ajSej Cinnosti. Tdto vynimka znamend, Ze sa od nich nevyZaduje, aby
ziskali povolenie ako investicna spolocnost’, ak je ich obchodna Cinnost’ vedlajSia k
ich hlavnej obchodnej Cinnosti. Tuto vynimku moZu v sucasnosti vyuZivat’ vsetky
komoditné spolocnosti v Unii. Vzhl’adom na vel’kost’ a povahu &innosti niektorych z
tychto subjektov a v nadviznosti na energeticku krizu v roku 2022 by Komisia mala
preskumat’ vynimku tykajucu sa vedlajSej cinnosti a to, ako toto pravidlo ovplyvnilo
likviditu na komoditnych trhoch a ich riadne fungovanie. Preskumanie tejto vynimky
bolo uvedené aj v odpovedi organu ESMA na Ziadost’ Komisie o poskytnutie
poradenstva s ciel’om rieSit’ nadmernu volatilitu na trhoch s energetickymi derivdtmi.
Komisia by tie7 mohla zvazZit’, ¢i poveri organ ESMA reviziou alebo nahradenim
sucasného testu vynimky s cielom zabezpecit’, aby najvicsie subjekty boli riadne
licencované a pod dohladom ako investicné spolocnosti pre svoje CcCinnosti
obchodovania a poskytovania investi¢nych sluZieb.

(10b) Smernica 2014/65/EU obsahuje pravidld, ktorymi sa od obchodnych miest vyiaduje,
aby zaviedli mechanizmy urcéené na obmedzenie nadmernej volatility na trhoch,
najmd zastavenie obchodovania a cenové rozpiitia. Extrémne okolnosti, ktoré zaZivali
trhy s energiou a komoditnymi derivatmi pocas energetickej krizy v roku 2022, v§ak
viedli k vel’'mi nizkemu poctu aktivacii tychto mechanizmov a ukazali, Ze v suvislosti
s aktiviciou tychto mechanizmov prislu$nymi obchodnymi miestami v Unii chyba
transparentnost’, ako sa zdoraziiuje v odpovedi organu ESMA na Ziadost’ Komisie o
poskytnutie poradenstva v suvislosti s nadmernou volatilitou na trhoch s
energetickymi derivatmi. Ucastnici trhu by mali prospech z d’alSich informdcii a
vicSej transparentnosti, pokial’ ide o okolnosti, ktoré vedu k zastaveniu
obchodovania, a o hlavné zdsady stanovovania technickych parametrov spojenych s
aktivaciou tychto mechanizmov. Organ ESMA by mal okrem toho zvaZit, do akej
miery by sa mala obmedzit’ vol’nost’ ponechanda obchodnym miestam v suvislosti s
aktivaciou tychto mechanizmov. Tieto uvahy by sa mali starostlivo zvazZit’ vchl’adom
na potrebu zohladnit’ rozdiely v likvidite roznych tried a podtried aktiv, povahu
trhového modelu a typy pouZivatel’ov réznych obchodnych miest v celej Unii. Okrem
toho by prislusné vnutrostatne organy mali starostlivo monitorovat’ vyuZivanie tychto
mechanizmov obchodnymi miestami a podl’a potreby vyuZivat’ svoje pravomoci v
oblasti dohladu.

(10c) Smernicou (E U) 2021/338 sa upravil aj reZim obmedzenia pozicii a kontrol nad
riadenim pozicii. V nadviznosti na energeticku krizu v roku 2022 a 7 nej vyplyvajiice
viiCSie a CastejSie vyzvy na dodatocné vyrovnanie a extrémnu volatilitu je opodstatnenad
komplexna revizia primeranosti reZimu obmedzeni pozicii a kontrol nad riadenim
pozicii s cielom posudit’, ¢ nad’alej zabraiiuju zneuZivaniu trhu a podporuju riadne
podmienky tvorby cien a vyrovnania. S ciel’om zabezpecit’, aby sa pri vykondvani
preskumania zohladnili vietky relevantné prvky, by mal organ ESMA zvaZit’ nielen
ucinnost’ reZimov, ale aj vhodnost’ vymedzenia kritickej alebo vyznamnej pozicie a
obmedzenia rozsahu posobnosti. Organ ESMA by mal pri vykondvani analyzy
zohladnit’, Ze trhy s komoditnymi derivatmi zohrdavaju doéleZitu ulohu pri
zabezpecovani toho, aby ucastnici trhu mohli riadne riadit’ rizika potrebné na
investicie do energetickej transformadcie, a Ze stanovenie spravnych parametrov je
vel’mi dolesité na zabezpelenie toho, aby Unia mala konkurencieschopné trhy s
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likvidnymi komoditnymi derivdtmi, ktoré zabezpecujii strategickii autonémiu Unie, a
zdaroveri brania zneuZivaniu trhu a podporuju riadne podmienky tvorby cien a
vyrovnania.

PRIJALI TUTO SMERNICU:

Clanok 1 Zmeny smernice 2014/65/EU

Smernica 2014/65/EU sa meni takto:

l.
2.

V ¢lanku 1 sa vypusta odsek 7.
| Clanok 2 sa meni takto:
a) vodseku I pism. d) sa bod ii) nahradza takto:

»l1) st Clenmi alebo ucastnikmi regulovaného trhu alebo MTF s vynimkou
nefinanénych subjektov, ktoré vykondvaju transakcie na obchodnom mieste na
ucely riadenia likvidity alebo ktoré su objektivne meratel’né ako zniZujuce rizika
priamo suvisiace s obchodnymi Cinnostami alebo cinnostami podnikového
(treasury) financovania tychto nefinancnych subjektov alebo ich skupin;“;

b)  vodseku 4 sa prvé dva pododseky nahradzaju takto:

w4. Komisia prijme do [18 mesiacov od nadobudnutia ucinnosti tejto
pozmeriujucej smernice| delegovany akt v sulade s clankom 89 s ciel’om doplnit’ tuto
smernicu tym, Ze na ucely odseku 1 pism. j) tohto ¢lanku Specifikuje kritéria na
stanovenie toho, kedy sa ma cinnost’ povaZovat’ za vedlajSiu k hlavnej éinnosti na
urovni skupiny.

V tychto kritériach sa zohladnuju tieto prvky:

a) (i je Cista nesplatena pomyselnd expozicia v komoditnych derivatoch alebo
emisnych kvotach alebo ich derivatoch na ucely pernainého vyrovnania
obchodovaného v Unii, s vynimkou komoditnych derivitov alebo emisnych kvot
alebo ich derivatov obchodovanych na obchodnom mieste, niZSia ako roc¢na prahova
hodnota vo vySke 3 miliardy EUR, alebo alebo

b) ¢ kapitdl pouZity skupinou, do ktorej osoba patri, je v prevainej miere urceny
na hlavnu cinnost’ skupiny, alebo alebo

¢) Ci velkost’ cinnosti uvedenych v odseku 1 pism. j) presahuje alebo
nepresahuje celkovu vel’kost’ ostatnych obchodnych Cinnosti na urovni skupiny.
alebo

ca) Ciavakom rozsahu sa investicné sluzby poskytuju na ucely hedzingu.’;
V ¢lanku 4 I sa odsek 1 meni takto:
a) bod 19 sa nahradza takto:

»19) ,multilateralny systém* je multilateralny systém v zmysle clanku 2 ods. 1
bodu 11 nariadenia (EU) ¢. 600/2014;.

b)  bod 20 sa nahradza takto:
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»20) ,systematicky internalizdator” je investi¢na spolocnost’, ktord organizovane,
Casto, systematicky a vyznamne obchoduje na vlastny ucet vykondavanim pokynov
klientov mimo regulovaného trhu, MTF, alebo OTF bez toho, Ze by prevadzkovala
multilaterdlny systém; vymedzenie systematického internalizdtora sa uplatiiuje, len
ak su splnené kvalitativne kritéria naznacujuce, Ze investicnd spolocnost’ vykondva
svoje Cinnosti organizovane, casto a systematicky a vo vyznamnej miere alebo ak si
investi¢nd spolocnost’ 7voli reZim systematického internalizatora; “;

3a. V ¢lanku 16 sa vklada tento odsek:

» 10a. Investi¢na spolocnost’, ktord je prispievatel’om udajov o trhu v zmysle ¢lanku
2 ods. 1 bodu 34a nariadenia (E U) ¢ 600/2014, musi mat’ zavedené opatrenia na
zabezpeclenie toho, aby spliiala normy kvality tidajov stanovené v ¢lanku 22b
uvedeného nariadenia. “;

3b. Clinok 18 sa meni takto:
a) vklada sa tento odsek:

w2a. Clenské Stity od organizdtorov trhu a investiénych spolocnosti
prevadzkujucich MTF alebo OTF vyZaduju, aby zaviedli a udrZiavali ucinné
opatrenia na overenie toho, ¢i emitenti prevoditel’nych cennych papierov, s ktorymi
sa obchoduje v ramci ich systémov, ziskali identifikator pravneho subjektu podla
normy ISO 17442.“;

b)  odsek 8 sa nahradza takto:

»8. Ak je prevoditel’ny cenny papier, ktory bol prijaty na obchodovanie
na regulovanom trhu, tiez obchodovany na MTF alebo OTF bez suhlasu emitenta,
emitent nepodlieha povinnosti podl’a odseku 2a tohto ¢lanku ani Ziadnej povinnosti
tykajucej sa prvotného, priebeiného alebo ad hoc zverejnenia financného
charakteru v suvislosti s MTF alebo OTF.*;

4. Clanok 27 sa meni takto:
-a) odsek 2 sa vypust'a;
a)  odsek 3 sa nahrdadza takto:

»3. V pripade financnych ndstrojov, ktoré podliehaju obchodovacej povinnosti
podla &ldnkov 23 a 28 nariadenia (EU) & 600/2014, &lenské $taty vyiaduji, aby
investi¢nd spolocnost’ po vykonani transakcie v mene klienta informovala klienta o
tom, kde bol pokyn vykonany.

aa) odsek 6 sa vypust'a;
b) I odsek 10 sa nahrddza takto:

»w10. Organ ESMA vypracuje ndavrh regulacnych technickych predpisov o
kritériach, ktoré sa maju zohladnit’ pri vymedzovani a posudzovani politiky
vykondavania pokynov podla odsekov 5 a 7, pricom zohladni, ¢i sa pokyny
vykondavaji v mene retailovych alebo profesiondalnych klientov.

Tieto kritéria zahrnaju aspori:
a)  faktory urcujuce vyber miest vykondvania zahrnutych do politiky vykondvania
pokynov;

PE735.505v02-00 12/18 RR\1273969SK.docx

SK



b)  periodicitu posudzovania a aktualizdcie politiky vykondvania pokynov;
¢)  sposoby definovania tried financnych ndstrojov podla odseku 5.

ESMA predloZi tento navrh regulacnych technickych predpisov Komisii do ... [9
mesiacov od datumu nadobudnutia uclinnosti tejto pozmeriujiicej smernice].

Komisii sa udel’uje pravomoc doplnit’ tiuto smernicu prijatim regulacnych
technickych predpisov uvedenych v prvom pododseku tohto Cclanku v sulade
s Clankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

5. V ¢&lanku 31 ods. 1 sa dopliia tato veta:

»Investicné spolo¢nosti a organizatori trhu prevadzkujuci MTF alebo OTF maju
zavedené opatrenia na zabezpecenie plnenia noriem kvality udajov stanovenych
v ¢lanku 22b nariadenia (EU) ¢. 600/2014.*

0. V ¢lanku 47 ods. 1 sa dopliiajii tieto pismend g) aga ):

»g) mal zaveden¢ opatrenia na zabezpeCenie plnenia noriem kvality udajov
stanovenych v ¢lanku 22b nariadenia (EU) €. 600/2014.

ga) mal aspoii troch redlne aktivnych clenov alebo pouZivatel’ov, pricom kaZdy z
nich mda moZnost’ interagovat’ so vSetkymi ostatnymi v suvislosti s tvorbou cien. “

6a. Clinok 48 sa meni takto:
a) odsek 5 sa meni takto:
i)  prvy pododsek sa nahradza takto:

,, Clenské §tity vyfadujii, aby regulovany trh mohol docasne zastavit’ alebo obmedzit’
obchodovanie v nudzovych situdciach alebo ak nastane vyznamny pohyb cien
finanéného nastroja na danom trhu alebo suvisiacom trhu pocas krdtkej doby, a aby
vo vynimocnych pripadoch mohol zrusit, zmenit’ alebo opravit’ akukolvek
transakciu. Clenské $tdty vyZaduji, aby regulovany trh zabezpecil, e parametre pre
zastavenie obchodovania su vhodne nastavené sposobom, ktory berie do uvahy
likviditu jednotlivych tried a podtried aktiv, povahu trhového modelu a typy
pouzivatelov a ktory je dostacujuci na to, aby sa zabrdnilo vyznamnym naruSeniam
riadneho obchodovania.*

ii)  dopliiajii sa tieto pododseky:

., Clenské $taty vyiadujui, aby regulovany trh na svojom webovom sidle zverejnil
informdcie o okolnostiach, ktoré viedli k zastaveniu obchodovania, a o zdasaddach
stanovenia hlavnych technickych parametrov, ktoré sa na to pouZili. “;

Clenské $tity zabezpeéia, aby v pripade, e obchodné miesto nepoufije opatrenia
uvedené v prvom pododseku napriek vyznamnému cenovému pohybu
ovplyvitujucemu financny ndstroj alebo suvisiace financné ndstroje, ktory vedie k
naruSeniu podmienok obchodovania na jednom alebo viacerych trhoch, prislusné

organy mohli prijat’ primerané opatrenia na obnovenie normdlneho fungovania
trhov vrdatane pravomoci uvedenych v ¢lanku 69 ods. 2 pism. m), n), 0) a p).“

b)  odsek 12 sa meni takto:

i) v prvom pododseku sa dopliiaji tieto pismend:
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w2a) zdsady pre stanovenie hlavnych technickych parametrov, ktoré regulované
trhy zohladnia pri stanoveni svojich mechanizmov na zastavenie obchodovania v
sulade s odsekom 5, pricom zohladnia likviditu roznych tried a podtried aktiv,
povahu trhového modelu a typy pouZivatel’ov;

gb) informacie, ktoré obchodné miesta zverejiiuju, vratane vzorov tykajucich sa
parametrov a okolnosti, ktoré vedu k pouZitiu prerusovacov, ktoré obchodné miesta
oznamuju prislusnym organom v sulade s odsekom 5.

ii)  druhy pododsek sa nahrddza takto:

»Organ ESMA predloZi tento navrh regulacnych technickych predpisov Komisii do
... [12 mesiacov od datumu nadobudnutia ucinnosti tejto pozmeriujiicej smernice].

6b. V Elanku 49 sa v odseku 2 dopliia toto pismeno:

wba) v pripade akcii s medzinarodnym identifikacnym Cislom cennych papierov
mimo EHP alebo akcii uvedenych v ¢lanku 23 ods. 1 pism. a), pre ktoré sa miesto
obchodovania, ktoré je najvyznamnejSim trhom z hladiska likvidity, nachadza v
tretej krajine, maju rovnaku vel’kost’ tiku, aky sa uplatiiuje v danom mieste. “;

7. Clanok 50 sa vypusta.
7a. V élanku 51 ods. 3 sa prvy pododsek nahradza takto:

Okrem povinnosti stanovenych v odsekoch 1 a2 C(lenské Staty vyZaduju, aby
regulovany trh stanovil a udrZiaval ucinné opatrenia na overenie toho, Ze emitenti
prevoditel’nych  cennych papierov, ktoré su prijaté na obchodovanie
na regulovanom trhu, ziskali identifikator pravneho subjektu podl’a normy ISO
17442 a spliiajii svoje povinnosti podla privnych predpisov Unie, pokial’ ide
o prvotné, priebeZné alebo ad hoc povinnosti zverejiiovania. “;

7b. Clinok 57 sa meni takto:
a) v odseku 8 sa prvy pododsek nahradza takto:

»8.  Clenské $tdty zabezpecia, aby investicnd spoloénost’ alebo organizdtor trhu
prevadzkujuci obchodné miesto, na ktorom sa obchoduje s komoditnymi derivatmi
alebo derivatmi na emisné kvoty, uplatiiovali mechanizmy kontroly nad riadenim
pozicii, ¢o zahrria aj pravomoci obchodného miesta:

b)  Dopliia sa tento odsek:

w15, Organ ESMA do 31. decembra 2025 predlozi Komisii spravu s komplexnym
posudenim reZimu obmedzeni pozicii a reZimu mechanizmov kontroly nad riadenim
pozicii. V sprave sa posudi:

a) ucinnost’ reZimu obmedzeni pozicii a reZimu mechanizmov kontroly nad
riadenim pozicii pre dosiahnutie ciel’ov uvedenych v prvom pododseku odseku 1
tohto clanku;

b)  Co predstavuje kriticku alebo vyznamnu poziciu; a

¢)  vhodnost’ obmedzenia rozsahu  obmedzeni pozicii na derivaty
pol’nohospodarskych komodit a kritické alebo vyznamné komoditné derivaty, s
ktorymi sa obchoduje na obchodnych miestach, a na ekonomicky rovnocenné OTC
kontrakty, ako sa stanovuje v clanku 57.
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Sprava sa opiera najmd o udaje, ktoré prislusné organy poskytli organu ESMA v
sulade s odsekmi 5 a 10 tohto ¢lanku.

Na zdklade spravy vypracovanej organom ESMA a posudenia vplyvu Komisia v
pripade potreby predloZi Europskemu parlamentu a Rade legislativny ndavrh tykajuci
sa cielenych zmien reZimu obmedzeni pozicii a reZimu mechanizmov kontroly nad
riadenim pozicil.

7c. V élanku 58 sa odsek 1 meni takto:
a) v prvom pododseku sa pismeno a) nahrdadza takto:

»a) zverejiiovali dve tyZdenné spravy, 7 ktorych jedna nezah¥iia opcie, obsahujice
kumulované pozicie driané roznymi kategoriami o0sob v pripade roznych
komoditnych derivatov alebo emisnych kvot alebo ich derivitov, s ktorymi sa
obchoduje na ich obchodnom mieste, v ktorych sa uvedie pocet dlhych a kratkych
pozicii podla tychto kategorii, ich zmeny od predchddzajucej spravy, percentudlny
podiel celkovych otvorenych zaujmov za kaZdu kategoriu, celkovy objem
obchodovania za dei, vyjadreny ako pocet kupenych alebo predanych derivatovych
kontraktov za dany obchodny deii, za kaZdu kategoriu a pocet 0sob drZiacich poziciu
v kaZdej kategorii v sulade s odsekom 4;

b)  za prvy pododsek sa vklada tento pododsek:

., Clenské $tity zabezpeclia, aby investind spolo¢nost’ alebo organizdtor trhu
prevadzkujuci obchodné miesto, na ktorom sa obchoduje s komoditnymi derivatmi
alebo emisnymi kvotami alebo derivdatmi, oznamoval spravy uvedené v prvom
pododseku pism. a) prisluSnému organu a ESMA. Organ ESMA vykond centrdlne
zverejnenie informdcii uvedenych v tychto spravach.

8. V ¢lanku 70 ods. 3 pism. a) sa vypusta bod xxx).
9. V ¢lanku 70 ods. 3 pism. b) sa vkladaju tieto body iia), xvia), xvib), xvic) a xxviia):

»l1a) clanok 5;;

,»XVvia) ¢lanok 22a;%;
,»XVib) ¢lanok 22b;*;
,»XVIC) ¢lanok 22¢;%; ;

»Xxviia) ¢lanok 39a;".

Cldnok 2
Transpozicia
1. Clenské §taty uvedu do wdinnosti zakony, iné pravne predpisy a spravne opatrenia
potrebné na dosiahnutie stiladu s touto smernicou najneskor do [Urad pre publikécie —
doplitte datum: 12 mesiacov po dni nadobudnutia G¢innosti nariadenia o CTP].

Clenské S$taty uvedd priamo v prijatych ustanoveniach alebo pri ich uradnom
uverejneni odkaz na tito smernicu. Podrobnosti o odkaze upravia ¢lenské staty.

2. Clenské $taty oznamia Komisii znenie hlavnych ustanoveni vnitrostatnych pravnych
predpisov, ktoré prijmu v oblasti posobnosti tejto smernice.
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Cléanok 3
Nadobudnutie ucinnosti

Tato smernica nadobtida ucinnost’ dvadsiatym ditom po jej uverejneni v Uradnom vestniku
Eurdpskej unie.

Cldnok 4
Adresati
Tato smernica je urcena ¢lenskym Statom.
V Bruseli
Za Europsky parlament Za Radu
predsednicka predseda
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