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SMERNICE

SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (Elj) 2021/338
zo0 16. februdra 2021,

ktorou sa meni smernica 2014/65/EU pokial ide o poZiadavky na informicie, spravu produktov
a obmedzenia pozicii, a smernice 201 3/36/EU a (EU) 2019/878, pokial ide o ich uplatiiovanie na
investi¢né spoloc¢nosti, v zdujme pomoci pri obnove po krize sposobenej ochorenim COVID-19

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKE]J UNIE,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie, a najma na jej ¢lanok 53 ods. 1

so zretelom na ndvrh Eurépskej komisie,

po postiipeni ndvrhu legislativneho aktu nirodnym parlamentom,

so zretelom na stanovisko Eurdpskeho hospodarskeho a socidlneho vyboru (1),

konajtc v stlade s riadnym legislativnym postupom (3,

kedze:

(1)

Pandémia ochorenia COVID-19 vézne postihuje [udi, podniky, systémy zdravotnej starostlivosti a hospodérstva
a finanéné systémy clenskych $tatov. Komisia vo svojom ozndmeni z 27. mdja 2020 s ndzvom ,Spravny ¢as pre
Eurépu: ndprava $kod a priprava budticnosti pre dalSie generdcie” zdoraznila, Ze likvidita a pristup k finanénym
prostriedkom budd nadalej problematické. Preto je velmi dolezité podporit obnovu po prudkom hospodirskom
otrase sposobenom pandémiou ochorenia COVID-19, a to zavedenim obmedzenych cielenych zmien existujticich
pravnych predpisov Unie v oblasti finanénych sluzieb. Celkovym cielom uvedenych zmien by preto malo byt
odstrdnenie zbyto¢nej byrokracie a zavedenie starostlivo nastavenych opatrent, ktoré sa povazuji za G¢inné, pokial
ide o zmiernenie hospodirskych otrasov. Uvedené zmeny by nemali viest k Gpravim vedicim k zvySeniu
administrativneho zataZenia tohto sektora a mali by ponechat riesenie zloZitych legislativnych otdzok na plinované
preskumanle smernice Europskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU (). Uvedené zmeny tvoria balik opatrenf
a prijimajii sa pod oznacenim ,balik na obnovu kapitdlovych trhov*.

Smernica 2014/65 /EU bola prijatd v roku 2014 v reakcii na finan¢na krizu, ktord prepukla v rokoch 2007 a 2008.
Uvedend smernica vyrazne posilnila fmancny systém Unie a zaruéila vysoki tirovei ochrany investorov v celej Unii.
Mobhlo by sa zvazit dalsie tsilie o zniZenie regulacnej zlozitosti a nakladov investi¢nych spolo¢nosti na dodrziavanie
predpisov, ako aj o odstrnenie naruseni hospodarskej sttaze, a to za predpokladu, ze sa zdroven dostato¢ne
zohladni ochrana investorov.

Pokial ide o poziadavky, ktoré boli uréené na ochranu investorov, ciel smernice 2014/65/EU prijat opatrenia, ktoré
dostato¢ne zohladriuju osobitosti kazdej kategorie investorov, t. j. retailovi klienti, profesiondlni klienti a sposobilé
protistrany, nebol dosiahnuty v plnej miere. Niektoré z tychto poZiadaviek nie vZdy posilnili ochranu investorov, ale
niekedy skor branili bezproblémovému vykonu investicnych rozhodnuti. Preto by sa mali urcité poziadavky
stanovené v smernici 2014/65/EU zmenif s cielom ulahit poskytovanle investi¢nych sluzieb a vykondvanie
investi¢nych ¢innosti, a uvedené zmeny by sa mali vykonat vyvazenym spdsobom, ktory plne chrani investorov.

() U.v.EUC10,11.1.2021,s. 30.

() Pozicia Eurépskeho parlamentu z 11. februdra 2021 (zatial neuverejnend v tradnom vestniku) a rozhodnutie Rady z 15. februdra
2021.

() Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65 [EU z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi ndstrojmi, ktorou sa meni smernica
2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (U. v.EU L 173, 12.6.2014, 5. 349).
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(4)  Emisia dlhopisov je rozhodujica pre ziskavanie kapitdlu a prekonanie krizy COVID-19. Poziadavky tykajice sa
spravy produktov moZu obmedzit predaj dlhopisov. Dlhopisy, ktoré neobsahujt iny vlozeny derivat nez dolozku
o splateni v dplnom rozsahu, sa vo vSeobecnosti povazuji za bezpecné a jednoduché produkty, ktoré st
akceptovatelné pre retailovych klientov. V pripade jeho pred¢asného splatenia chrani dlhopis, ktory neobsahuje iny
vloZeny derivat nez dolozku o splateni v Gplnom rozsahu, investorov pred stratami tym, Ze zabezpedi, aby tito
investori dostali platbu rovnajtcu sa stictu Cistej sticasnej hodnoty platieb zostavajticich kupénov a istiny dlhopisu,
ktord by dostali, keby sa nepozadovalo splatenie tohto dlhopisu. Poziadavky tykajice sa spravy produktov by sa
preto uz nemali vztahovat na dlhopisy, ktoré neobsahujd iny vloZeny derivdt nez dolozku o splateni v Gplnom
rozsahu. Okrem toho sa opravnené protistrany povazuji za dostato¢ne informované o finanénych ndstrojoch. Je
preto opodstatnené oslobodit opravnené protistrany od poziadaviek na spravu produktov, ktoré sa vztahuji na
finan¢né ndstroje, ktoré sa ponukajt alebo distribuujt vylu¢ne opravnenym protistrandm.

(5)  Vyzva na predlozenie dokazov, ktorti inicioval eurdpsky organ dohladu (Eurdpsky orgdn pre cenné papiere a trhy)
(dalej len ,ESMA®), zriadeny nariadenim Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 (), ktord sa tykala
vplyvu stimulov a poziadaviek na zverejiiovanie informécif o nakladoch a poplatkoch podl'a smernice 2014/65/EU,
ako aj verejnd konzultdcia, ktord viedla Komisia, potvrdili, Ze profesiondlni klienti a oprdvnené protistrany
nepotrebujd $tandardizované a povinné informdcie o ndkladoch, kedze uz dostdvaji potrebné informécie, ked
rokujii so svojim poskytovatelom sluzieb. Informécie poskytované profesiondlnym klientom a oprdvnenym
protistrandm st prisposobené ich potrebdm a Casto st podrobnejsie. Sluzby poskytované profesiondlnym klientom
a opravnenym protistrandm by preto mali byt oslobodené od poziadaviek na zverejiiovanie informécii o ndkladoch
a poplatkoch, s vynimkou pripadu, ked ide o sluzby v oblasti investi¢ného poradenstva a spravy portfélia, pretoze
profesionalni klienti, ktori vstupuji do vztahov investiéného poradenstva alebo spravy portfélia, nemusia mat
nevyhnutne dostato¢né odborné znalosti alebo vedomosti, ktoré by umoznili, aby tieto sluzby boli oslobodené od
tychto poziadaviek.

(6)  Investi¢né spolo¢nosti st v sicasnosti povinné vykonat analyzu ndkladov a prinosov ur¢itych portféliovych ¢innosti
v pripadoch prebichajicich vztahov so svojimi klientmi, v rdmci ktorych dochddza k zmene finan¢nych néstrojov.
Od investi¢nych spoloc¢nosti sa preto vyZaduje, aby ziskavali od svojich klientov potrebné informdcie a aby boli
schopné preukdzat, Ze prinosy takejto zmeny prevysuji naklady. KedZe uvedeny postup je prili§ zatazujtici, pokial
ide o profesiondlnych klientov, ktori zvyknii finan¢né néstroje ¢asto menit, sluzby, ktoré sa im poskytuja, by mali
byt od uvedenej poziadavky oslobodené. Profesiondlni klienti by si viak ponechali moznost Gcasti. KedZe retailovi
klienti potrebuji vysokii droven ochrany, tito vynimka by sa mala obmedzif na sluzby poskytované
profesiondlnym klientom.

(7)  Klienti, ktorf maja prebiehajiici vztah s investinou spolo¢nostou, dostdvaji povinné spravy o sluzbdch, a to bud
periodicky alebo na zdklade podnetov. Takéto spravy o sluzbach nie st uzito¢né ani pre investi¢né spolo¢nosti, ani
pre ich profesiondlnych klientov ¢i opravnené protistrany. Uvedené spravy sa ukdzali ako neuZitoéné najmi pre
profesiondlnych klientov a opravnené protistrany na extrémne nestalych trhoch, kedZe sa poskytujii velmi ¢asto
a vo velkom pocte. Profesiondlni klienti a opravnené protistrany ¢asto reagujli na tieto spravy o sluzbach bud ich
necitanim, alebo prijatim rychlych investi¢nych rozhodnuti, a nie pokra¢ovanim v dlhodobej investi¢nej stratégii.
Opravnené protistrany by preto uz nemali dostdvat povinné spravy o sluzbich. Ani profesiondlni klienti by uz
nemali dostdvat takéto spravy o sluzbach, ale mali by mat moznost rozhodniit, aby ich dostévali.

(8)  Bezprostredne po odzneni pandémie ochorenia COVID-19 musia byt emitenti, a najmi spolo¢nosti s malou
a strednou trhovou kapitalizdciou, podporovani silnymi kapitdlovymi trhmi. Na ulahéenie kontaktu emitentov
s investormi je nevyhnutny prieskum emitentov s malou a strednou trhovou kapitalizaciou. Uvedeny prieskum
zvysuje vidite[nost emitentov, a tym zaistuje dostato¢nt droven investicif a likvidity. Za predpokladu, Ze st splnené
ur¢ité podmienky, by investicné spolo¢nosti mali mat moZnost spolo¢ne platit za poskytnutie prieskumu
a poskytnutie sluzieb vykondvania. Jednou z podmienok by malo byt, Ze sa poskytuje prieskum o emitentoch,
ktorych trhovd kapitalizdcia neprekrocila 1 miliardu EUR, vyjadrené v koncoro¢nych kotdcidch, za 36 mesiacov
pred poskytnutim prieskumu. Uvedend poziadavka tykajiica sa trhovej kapitalizdcie by sa mala chépat tak, ze sa

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje Eurépsky orgén dohladu
(Eurépsky orgdn pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa meni a doplfia rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zruSuje rozhodnutie Komisie
2009/77/ES (U.v. EU L 331, 15.12.2010, s. 84).
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vztahuje na kétované spolo¢nosti, ako aj na nekétované spolo¢nosti, pricom v pripade nekétovanych spolo¢nosti
stivahové polozka tykajica sa vlastného kapitdlu neprekrocila prahovi hodnotu vo vyske 1 miliardy EUR. Malo by
sa tieZ poznamenat, Ze novo kotované spolo¢nosti a nekétované spolocnosti, zaloZené pred menej nez 36
mesiacmi, si zahrnuté do rozsahu pdsobnosti, pokial moézu preukizat, Ze ich trhovd kapitalizdcia neprekrocila
prahovii hodnotu vo vyske 1 miliardy EUR, vyjadrené v koncoro¢nych kotdcidch od ich kétovania alebo vyjadrené
vlastnym kapitdlom za financné roky, v ktorych nie s alebo neboli kétované. Na zabezpelenie toho, aby
novozalozené spolo¢nosti, ktoré existuji menej ako 12 mesiacov, mohli rovnako vyuzivat vynimku, staci, aby od
datumu svojho zaloZenia neprekro¢ili prahovii hodnotu vo vyske 1 miliardy EUR.

(9)  Smernicou 2014/65/EU sa pre obchodné miesta, systematické internalizétory a dalsie miesta vykonu zaviedli
poziadavky na podavanie sprav o tom, ako sa pokyny vykondvali za podmienok najvyhodnejsich pre klienta.
Vysledné technické spravy obsahuji velké mnozstvo podrobnych kvantitativnych informdcii o mieste vykonu,
finan¢nom ndstroji, cene, ndkladoch a pravdepodobnosti vykonania. Spravy sa ¢itaju zriedka, o com sved¢i velmi
nizky pocet névstev webovych sidel obchodnych miest, systematickych internalizdtorov a dalsich miest vykonu.
KedZe sprdvy neumoZziiuji investorom a dal$im pouZivatelom vykonat zmysluplné porovnanie na zaklade
informdcii, ktoré obsahuj, uverejiiovanie tychto sprav by sa malo docasne pozastavit.

(10) S cielom ulah¢it komunikdciu medzi investiénymi spolo¢nostami a ich klientmi, a teda ulah¢it aj samotny
investiny proces, by sa investitné informdcie uz nemali poskytovat v papierovej forme, ale standardne
elektronicky. Retailovi klienti by vSak mali mat moZnost poZiadat o poskytovanie uvedenych informacii
v papierovej forme.

(11)  Smernica 2014/65/EU umoziuje osobdm, ktoré na profesiondlnom ziklade obchoduji s komoditnymi derivatmi
alebo emisnymi kvétami ¢ ich derivitmi, vyuZivat vynimku z poziadavky ziskat povolenie ako investi¢nd
spolocnost, ak je ich obchodnd ¢innost vedlajsia k ich hlavnej ¢innosti. V stiasnosti sa od oséb, ktoré Ziadaju
o vynimku tykajicu sa vedlajsej ¢innosti, vyZaduje, aby kazdoro¢ne oznamovali dotknutému prislusnému orgdnu,
Ze vyuzivaji tito vynimku, a poskytli potrebné prvky na realizdciu dvoch kvantitativnych testov, na zdklade
ktorych sa urcuje, i je ich obchodnd Cinnost vedlajsia k ich hlavnej ¢innosti. V rdmci prvého testu sa porovndva
rozsah $pekulativnej obchodnej ¢innosti subjektu s celkovou obchodnou ¢innostou v Unii na zéklade triedy aktiv.
Pri druhom teste sa porovndva rozsah $pekulativnej obchodnej ¢innosti zahitiajiicej vietky triedy aktiv s celkovou
obchodnou ¢innostou subjektu tykajiicou sa finan¢nych ndstrojov na trovni skupiny. Existuje alternativna forma
druhého testu, ktord spociva v porovnani odhadovaného kapitdlu pouzitého na $pekulativnu obchodnt ¢innost so
skuto¢nym objemom kapitalu pouzitého na drovni skupiny pri hlavnej ¢innosti. Na ticely stanovenia toho, kedy sa
¢innost povazuje za vedlajsiu Cinnost, by prislusné orgdny mali mat mozZnost opierat sa o kombindciu
kvantitativnych a kvalitativaych prvkov, a to za jasne vymedzenych podmienok. Komisia by mala byt
splnomocnend poskytovat usmernenia k okolnostiam, za ktorych vniitrodtitne orgdiny mézu uplatiovat pristup
kombinujiici kvantitativne a kvalitativne prahové kritérid, ako aj vypracovat delegovany akt tykajaci sa kritérii.
Osoby, ktoré st opravnené na vynimku tykajicu sa vedlajsej ¢innosti, vratane tvorcov trhu, si ti, ktori obchoduji
na vlastny tcet alebo ti, ktorf poskytujii zdkaznikom alebo poskytovatelom svojej hlavnej ¢innosti investicné sluzby
iné ako obchodovanie na vlastny tG¢et s komoditnymi derivatmi alebo emisnymi kvétami ¢i ich derivatmi. Vynimku
by malo byt mozné udelit v kazdom z uvedenych pripadov jednotlivo, ako aj na sthrnnom ziklade, ak ide
o vedlajsiu ¢innost k ich hlavnej ¢innosti pri posideni na skupinovom zdklade. Vynimka tykajica sa vedlajsej
¢innosti by nemala byt dostupnd pre osoby, ktoré pouzivaji metddu vysokofrekvenéného algoritmického
obchodovania alebo st stcastou skupiny, ktorej hlavnou ¢innostou je poskytovanie investi¢nych sluzieb alebo
vykondvanie bankovych ¢innosti, alebo pésobenie ako tvorca trhu vo vztahu ku komoditnym derivitom.

(12) Prislusné organy musia v stiasnosti stanovit a uplatiiovat obmedzenia na velkost ¢istej pozicie, ktori médze osoba
kedykolvek drzat v komoditnych derivatoch obchodovanych na obchodnych miestach a v ekonomicky
rovnocennych mimoburzovych (dalej len ,OTCY) zmluvdch. KedZe sa ukdzalo, Ze rezim obmedzeni pozicii je
nepriaznivy pre rozvoj novych komoditnych trhov, vznikajiice komoditné trhy by mali byt vylicené z rezimu
obmedzenia pozicil. Namiesto toho by sa obmedzenia pozicii mali uplatiovat len na kritické alebo vyznamné
komoditné derivéty, ktoré sa obchodujt na obchodnych miestach, a na ich ekonomicky rovnocenné OTC kontrakty.
Kritické alebo vyznamné derivaty st komoditné derivaty s otvorenym zdujmom v priemere minimalne 300 000
obchodovanych jednotiek pocas obdobia jedného roka. Z dévodu kritického vyznamu polnohospodarskych komodit
pre obcanov zostant derivity polnohospodarskych komodit a ich ekonomicky rovnocenné OTC kontrakty v rdmci
stcasného rezimu obmedzenia pozicil.
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(13)  Smernica 2014/65/EU neumoziiuje hedZingové vynimky pre Ziadne financné subjekty. Viaceré prevazne obchodné
skupiny, ktoré zriadili finan¢ny subjekt na svoje obchodné tcely, sa ocitli v situdcii, ked ich financny subjekt
nemohol uskutocnit vietky obchody pre dand skupinu, kedZe finanény subjekt nebol oprdvneny na hedzingova
vynimku. Preto by sa mala zaviest tizko vymedzend hedzingovd vynimka pre finan¢né subjekty. Tato hedzingova
vynimka by mala byt dostupnd, ak bola osoba v rdmci prevazne obchodnej skupiny zaregistrovand ako investi¢nd
spolo¢nost a obchoduje v mene tejto obchodnej skupiny. S cielom obmedzit hedZingovd vynimku na tie financné
subjekty, ktoré obchoduji v mene nefinanénych subjektov v prevazne obchodnej skupine, by sa uvedend vynimka
mala uplatriovat len na pozicie, ktoré drzi takyto financny subjekt a ktoré s objektivne meratelné ako znizujice
rizikd priamo stvisiace s obchodnymi ¢innostami nefinan¢nych subjektov skupiny.

(14) Dokonca aj v pripade likvidnych zmliv zvycajne len obmedzeny pocet ticastnikov trhu kond ako tvorcovia trhu na
komoditnych trhoch. Ak musia uvedeni Gastnici trhu uplatnit obmedzenia pozicii, nie st schopni byt rovnako
efektivni ako tvorcovia trhu. Preto by sa mala zaviest vynimka z reZimu obmedzenia pozicii pre finan¢né
a nefinan¢né protistrany v suvislosti s poziciami vyplyvajicimi z transakcii, ktoré sa uskuto¢nili s cielom splnit
povinnosti na poskytnutie likvidity.

(15) Zmeny tykajlce sa rezimu obmedzenia pozicii maji podporit rozvoj novych energetickych zmlav, a nie uvolnit
rezim pre derivity polnohospodarskych komodit.

(16) V sticasnom reZime obmedzenia pozicii sa takisto neuzndvajii jedine¢né charakteristiky sekuritizovanych derivatov.
Sekuritizované derivdty st prevoditelné cenné papiere v zmysle cldnku 4 ods. 1 bodu 44 pism. c) smernice
2014/65/EU. Trh so sekuritizovanymi derivatmi sa vyznacuje velkym poctom roznych emisii, pricom kazdd emisia
je registrovand v centrdlnom depozitdri cennych papierov pre konkrétnu velkost, a akékolvek mozné zvysenie sa
riadi osobitnym postupom nalezite schvélenym dotknutym prislusnym organom. V tom je rozdiel oproti zmluvam
o komoditnych derivitoch, v pripade ktorych je vyska otvoreného zdujmu, a teda velkost pozicie, potencidlne
neobmedzend. V Case emisie je emitent alebo sprostredkovatel zodpovedny za distribiciu emisii drzitelom 100 %
emisii, ¢o spochybiiuje samotné uplatiiovanie rezimu obmedzenia pozicii. Okrem toho velky pocet retailovych
investorov je v kone¢nom désledku drzitelom vacsiny sekuritizovanych derivatov, ¢o nespdsobuje rovnaké riziko
zneuZzitia dominantného postavenia alebo pre riadne cenové podmienky ¢i podmienky vyrovnania ako v pripade
zmliv o komoditnych derivatoch. Pojem spotovy mesiac a iné mesiace, v ktorych sa maji stanovit obmedzenia
pozicii podla ¢ldnku 57 ods. 3 smernice 2014/65/EU, sa navySe neuplatiuje na sekuritizované derivaty.
Sekuritizované derivéty by preto mali byt vynaté z uplatiiovania obmedzeni pozicii a poZiadaviek na poddvanie
sprav.

(17)  Od nadobudnutia G¢innosti smernice 2014/65/EU sa neidentifikovali Ziadne rovnaké kontrakty na komoditné
derivaty. Vzhladom na koncepciu rovnakého komoditného derivitu v uvedenej smernici je metodika vypoctu na
ucely urcovania obmedzenia pozicie v inych mesiacoch $kodlivd pre obchodné miesto s menej likvidnym trhom,
ked obchodné miesta sitazia o komoditné derivity zaloZené na rovnakom podkladovom aktive a maji rovnaké
charakteristiky. Preto by sa mal vypustit odkaz na ,rovnaky kontrakt“ v smernici 2014/65/EU. Prislusné orgény by
mali mat moznost dohodnit sa na tom, Ze komoditné derivity, s ktorymi sa obchoduje na ich prislusnych
obchodnych miestach, st zaloZené na rovnakom podkladovom aktive a maji rovnaké charakteristiky, pricom
v takom pripade by obmedzenie pozicil mal stanovit dstredny prislusny orgdn v zmysle ¢lanku 57 ods. 6 prvého
pododseku smernice 2014/65/EU.

(18)  V sposobe, akym obchodné miesta v Unii riadia pozicie, existujii vyznamné rozdiely. Preto by sa v pripade potreby
mali posilnit kontroly nad riadenim pozicii.

(19) S cielom zabezpecit dalii rozvoj komoditnych trhov v Unii denominovanych v eure by sa mala na Komisiu
delegovat pravomoc prijimat akty v stilade s ¢ldnkom 290 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tnie, pokial ide o:
postup, v ramci ktorého mozu osoby ziadat o vynimku pre pozicie vyplyvajiice z transakcii, ktoré sa uskutocnili
s cielom splnif povinnosti na poskytovanie likvidity; postup, pri ktorom finan¢ny subjekt, ktory je sicastou
prevazne obchodnej skupiny, modze poziadat o hedzingovii vynimku pre pozicie drzané danym finanénym
subjektom, ktoré si objektivne meratelné ako zniZujlce rizikd priamo sivisiace s obchodnymi ¢&innostami
nefinan¢énych subjektov uvedenej prevazne obchodnej skupiny; objasnenie obsahu kontrol nad riadenim pozicii;
a vypracovanie kritérif na stanovenie toho, kedy sa md ¢innost povazovat za vedlajsiu k hlavnej ¢innosti na trovni
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skupiny. Je osobitne dolezité, aby Komisia pocas pripravnych prac uskutoénila prislusné konzultdcie, a to aj na
trovni odbornikov, a aby tieto konzulticie vykondvala v stlade so zdsadami stanovenymi v Medziinstituciondlnej
dohode z 13. aprila 2016 o lepsej tvorbe préva (). Predovietkym, v zdujme rovnakého zastiipenia pri priprave
delegovanych aktov, sa vSetky dokumenty dorucuji Eurépskemu parlamentu a Rade v rovnakom case ako
odbornikom z ¢lenskych $titov, a odbornici Eurépskeho parlamentu a Rady maji systematicky pristup na
zasadnutia skupin odbornikov Komisie, ktoré sa zaoberaji pripravou delegovanych aktov.

(20)  Systém EU na obchodovanie s emisiami (dalej len ,ETS®) je hlavnou politikou Unie na dosiahnutie dekarbonizdcie
hospodarstva v stilade s Eurdpskou zelenou dohodou. Obchodovanie s emisnymi kvétami a ich derivétmi podlieha
smernici 2014/65/EU a nariadeniu Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 600/2014 () a predstavuje dolezity
prvok trhu Unie s uhlikom. Vynimka tykajiica sa vedlajsej Cinnosti podla smernice 2014/65/EU umoZiiuje
niektorym castnikom trhu posobif na trhoch s emisnymi kvétami bez toho, aby museli mat povolenie pre
investi¢né spolocnosti, za predpokladu, Ze st splnené urcité podmlenky Vzhladom na vyznam usporiadanych,
riadne regulovanych a kontrolovanych finan¢nych trhov, vyznamni Glohu ETS pri dosahovani cielov Unie v oblasti
udrzatelnosti a tlohu, ktorti zohrdva dobre fungujici sekundarny trh s emisnymi kvétami pri podpore fungovania
ETS, je nevyhnutné, aby bola vynimka tykajica sa vedlajsej ¢innosti vhodne navrhnutd tak, aby prispievala k tymto
ciefom. To je obzvldst dolezité, ked sa obchodovanie s emisnymi kvétami uskutociiuje na obchodnych miestach
tretich krajin. S ciefom zabezpecit ochranu financnej stability Unie, integritu trhu, ochranu investorov a rovnaké
podmienky a zabezpecit, aby ETS nadalej fungoval transparentnym a spolahlivym sposobom v zdujme zaistenia
nakladovo efektivneho zniZenia emisii, by Komisia mala monitorovat dal$i vyvoj obchodovania s emisnymi
kvétami a ich derivatmi v Unii a v tretich krajindch, posudif vplyv vynimky tykajticej sa vedlajsej Cinnosti na ETS
a v pripade potreby navrhnut akékolvek vhodné zmeny, pokial ide o rozsah a uplatiiovanie vynimky tykajicej sa
vedlajsej Cinnosti.

(21) S cielom zabezpecit dodato¢nii prévnu zrozumitelnost, zabranit zbyto¢nej administrativnej ztazi pre clenské stity
a zabezpecit jednotny prévny rdmec pre investicné spolocnosti, ktoré budd patrit do rozsahu posobnosti smernice
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/2034 () od 26. jina 2021, je vhodné odlozit ddtum transpozicie
smernice Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/878 (%), poklal ide o opatrenia uplatnitelné na investi¢né
spolo¢nosti. S cielom zabezpecit konzistentné uplatiiovanie pravneho rdmca uplatnitelného na investi¢né
spolocnosti podla ¢lanku 67 smernice (EU) 2019/2034 by sa preto lehota na transpoziciu smernice (EU)
2019/878, pokial ide o investicné spoloénosti, mala predlzit do 26. jina 2021.

(22) S ciefom zabezpecit, aby sa dosiahli ciele sledované zmenami smernic 2013/36/EU () a (EU) 2019/878, a najmi
s cielom zabranit akymkolvek rusivym dc¢inkom na clenské 3tity, je vhodné stanovit, aby sa tieto zmeny zacali
uplatiiovat od 28. decembra 2020. Zaistenim retroaktivneho uplatiiovania zmien sa aj tak respektuji legitimne
ocakdvania dotknutych osob, pretoze zmeny nezasahuji do prav a povinnost! hospodarskych subjektov ¢i
jednotlivcov.

¢) U.v.EUL123,12.5.2016,s. 1.

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 600/2014 z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi ndstrojmi, ktorym sa meni
nariadenie (EU) ¢. 648/2012 (U.v.EUL 173, 12.6.2014, s. 84).

() Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/2034 z 27. novembra 2019 o prudencidlnom dohlade nad investicnymi
spolo¢nostami a o zmene smernic 2002/87/ES, 2009/65/ES, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU a 2014/65/EU (U. v. EU L 314,
5.12.2019, s. 64).

() Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/878 z 20. ma’ja 2019, ktorou sa meni smernica 2013/36/EU, pokial ide
o oslobodené subjekty, financné holdingové spolo¢nosti, zmiesané finanéné holdingové spolocnosti, odmefiovanie, opatrenia
a pravomoci v oblasti dohladu a opatrenia na zachovanie kapltalu (U.v.EUL150,7.6.2019, 5. 253).

() Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU z 26. jina 2013 o pristupe k Cinnosti tverovych institdicif a prudenciélnom
dohlade nad Gverovymi ingtitdciami a investicnymi spoloénostami, o zmene smernice 2002/87/ES a o zruseni smernic 2006/48/ES
a 2006/49/ES (U.v.EUL 176, 27.6.2013, 5. 338).
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(23)  Smernice 2013/36/EU, 2014/65(EU a (EU) 2019/878 by sa preto mali zodpovedajticim sposobom zmenit.

(24) Cielom tejto pozmenu;uce] smernice je doplneme ex1stu]uceh0 prava Unie, a preto jej ciel moZno najlepsie
dosiahnut na drovni Unie nez roznymi vndtrostitnymi iniciativami. Financné trhy st vo svojej podstate
cezhrani¢né, a to ¢oraz viac. Z dovodu tejto integricie by bol izolovany vndtrostitny zdsah ovela menej G¢inny
a viedol by k fragmentdcii trhov, ¢o by malo za ndsledok regulacna arbitrdZ a narusenie hospodarskej siitaze.

(25) Kedze ciel tejto smernice, a to zdokonalenie existujiiceho préva Unie Zabezpequuceho jednotné a prlmerane
poziadavky, ktore sa uplatiiujii na investi¢né spolocnostl v celej Unii, nie je mozné usp0k0)1V0 dosiahnut na drovni
&lenskyich sttov, ale z dovodu jeho rozsahu a téinkov ho mozno lepsie dosiahnut na tirovni Unie, moze Unia prijat
opatrenia v silade so zdsadou subsidiarity podla ¢ldnku 5 Zmluvy o Eurdpskej unii. V stilade so zdsadou
proporcionality podla uvedeného ¢lanku tdto smernica neprekracuje rdmec nevyhnutny na dosiahnutie tohto ciela.

(26) V stilade so spolocnym politickym vyhldsenim ¢lenskych $tdtov a Komisie z 28. septembra 2011 o vysvetlujicich
dokumentoch (') sa ¢lenské $tity zaviazali, Ze v odévodnenych pripadoch k svojim ozndmeniam o transpozi¢nych
opatreniach pripoja jeden alebo viacero dokumentov vysvetlujicich vzfah medzi prvkami smernice
a zodpovedajiicimi Castami vnutrodtitnych transpozi¢nych ndstrojov. V stvislosti s touto smernicou sa
zakonodarca domnieva, Ze zasielanie takychto dokumentov je odévodnené.

(27) Vzhladom na to, Ze je potrebné ¢o najskor zaviest cielené opatrenia na podporu hospodarskej obnovy po krize
sposobenej ochorenim COVID-19, tito smernica by mala z dovodu naliehavosti nadobudnif G¢innost diiom
nasledujiicim po jej uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie,

PRIJALI TUTO SMERNICU:

Cldnok 1
Zmeny smernice 2014/65/EU

Smernica 2014/65/EU sa menf takto:
1. Clanok 2 sa menf takto:
a) Vodseku 1 sa pismeno j) nahrddza takto:
,j) osoby:

i) obchodujice na vlastny acet s komoditnymi derivitmi alebo emisnymi kvétami alebo ich derivatmi vratane
tvorcov trhu, s vynimkou 0s6b, ktoré obchodujt na vlastny tcet pri vykonavani pokynov klientov, alebo

ii) poskytujiice zdkaznikom alebo poskytovatelom svojej hlavnej Cinnosti investicné sluzby v oblasti
komoditnych derivatov alebo emisnych kvét alebo ich derivdtov iné ako obchodovanie na vlastny tcet;

za predpokladu, Ze:

— v kazdom z uvedenych pripadov jednotlivo a na sithrnnom zaklade ide o vedlaj$iu ¢innost k ich hlavnej
¢innosti pri posiideni na skupinovom zaklade;

— tieto osoby nie st sucastou skupiny, ktorej hlavnou c¢innostou je poskytovanie investi¢nych sluzieb
v zmysle tejto smernice, vykondvanie ktorejkolvek z ¢innosti uvedenych na zozname v prilohe I k smernici
2013/36/EU alebo posobenie ako tvorca trhu v siivislosti s komoditnymi derivatmi;

— tieto osoby nepouzivaju metdédu vysokofrekvenéného algoritmického obchodovania a

— tieto osoby na Ziadost oznamujii prislusnému orgdnu zdklad, podla ktorého usuidili, Ze ich ¢innost podla
bodov i) a ii) je vedlajsia k ich hlavnej ¢innosti.

(%) U.v.EUC 369,17.12.2011,s. 14.



L 68/20 Uradn)'f vestnik Eurdpskej tnie 26.2.2021

b) odsek 4 sa nahradza takto:

,4.  Komisia prijme do 31.jdla 2021 delegovany akt v stilade s ¢linkom 89 s cielom doplnit tto smernicu tym,
ze na tcely odseku 1 pism. j) tohto ¢ldnku $pecifikuje kritérid na stanovenie toho, kedy sa ma ¢innost povazovat za
vedlajsiu k hlavnej ¢innosti na skupinovom zaklade.

V tychto kritéridch sa zohladriuju tieto prvky:

a) ¢ je Cistd nesplatend pomyselnd expozicia v komoditnych derivitoch alebo emisnych kvétach alebo ich
derivitoch na ticely penazného vyrovnania obchodovaného v Unii, s vynimkou komodltnych derivatov alebo
emisnych kvét alebo ich derivitov obchodovanych na obchodnom mieste, nizia ako ro¢nd prahovd hodnota
vo vyske 3 miliardy EUR, alebo

b) ¢ikapital pouzity skupinou, do ktorej osoba patri, je v prevaznej miere uréeny na hlavni ¢innost skupiny, alebo

c) ¢i velkost ¢innosti uvedenych v odseku 1 pism. j) presahuje alebo nepresahuje celkovi velkost ostatnych
obchodnych ¢innosti na trovni skupiny.

Cinnosti uvedené v tomto odseku sa posudzujii na rovni skupiny.
Prvky uvedené v druhom pododseku tohto odseku nezahfiajit:

a) transakcie v ramci skupiny uvedené v ¢linku 3 nariadenia (EU) & 648/2012, ktoré slizia na zabezpecenie
likvidity celej skupiny alebo na téely riadenia rizika;

b) transakcie s komoditnymi derivitmi alebo emisnymi kvétami alebo ich derivatmi, ktoré sii objektivne
meratelné ako derivity zniZujice rizikd priamo spojené s obchodnou c¢innostou alebo podnikovym
financovanim;

¢) transakcie s komoditnymi derivatmi alebo emisnymi kvétami alebo ich derivatmi realizované s cielom splnit’
povinnosti na poskytnutie llledxty na obchodnom mieste, ak splnenie takychto povmnostl pozadujt
regulacne organy v stlade s privom Unie alebo vnitrodtitnymi zikonmi, inymi prévnymi predpismi
a spravnymi ustanoveniami, alebo obchodné miesta.

2. V¢lanku 4 sa odsek 1 meni takto:
a) vklada sa tento bod:

,(8a) ,zmena finan¢énych ndstrojov* je predaj finan¢ného nastroja a ndkup iného finan¢ného ndstroja alebo
uplatnenie prdva na zmenu v stvislosti s existujicim finanénym ndstrojom;*;

b) vkladd sa tento bod:

,(44a) ,dolozka o splateni v Giplnom rozsahu“ je dolozka, ktorej cielom je chranit investora tym, Ze sa zabezpeci,
aby v pripade predcasného splatenia dlhopisu bol emitent povinny zaplatit investorovi, ktory je drzitelom
dlhopisu, sumu rovnajiicu sa stictu Cistej si¢asnej hodnoty platieb zostavajicich kup6nov o¢akdvanych do
splatnosti a vysky istiny dlhopisu, ktory sa ma splatit;*;

¢) bod 59 sa nahrddza takto:

.(59) ,derivity polnohospoddrskych komodit st derivitové kontrakty tykajice sa produktov uvedenych
v ¢lanku 1 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1308/2013 (*) a v prilohe I, Castiach I az XX
a Casti XXIV/1 k uvedenému nariadeniu, ako aj produktov uvedenych v prilohe I k nariadeniu Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) ¢. 1379/2013 (*);

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1308/2013 zo 17. decembra 2013, ktorym sa vytvira
spolocna organizdcia trthov s polnohospoddrskymi vyrobkami, a ktorym sa zrusuji nariadenia Rady (EHS)
¢ 92272, (EHS) ¢. 234/79, (ES) ¢. 1037/2001 a (ES) €. 1234/2007 (U.v.EUL 347,20.12.2013,s. 671).
(** Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) €. 1379/2013 z 11. decembra 2013 o spolocne] organizacii
trhov s produktmi rybolovu a akvakultdry, ktorym sa menia nariadenia Rady (ES) ¢ 1184/2006 a (ES)
¢. 1224/2009 a zruduje nariadenie Rady (ES) ¢. 104/2000 (U.v.EUL 354,28.12.2013,s. 1).
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d) vklada sa tento bod:
,(62a) ,elektronicky format” je akékol'vek trvanlivé médium iné nez papier;*;
e) dopliia sa tento bod:

,(65) ,prevaine obchodnd skupina“ je kazda skupina, ktorej hlavnou &innostou nie je poskytovanie investi¢nych
sluzieb v zmysle tejto smernice alebo vykondvanie ktorejkolvek z ¢innosti uvedenych na zozname v prilohe
Ik smernici 2013/36/EU alebo posobenie ako tvorca trhu v stvislosti s komoditnymi derivatmi.

Vklada sa tento ¢ldnok:

,Cldnok 16a

Vynimky z poZiadaviek na sprivu produktov

Investi¢nd spolo¢nost je oslobodend od poziadaviek stanovenych v ¢lanku 16 ods. 3 druhom az piatom pododseku
a v ¢ldnku 24 ods. 2, ak sa investi¢nd sluzba, ktort poskytuje, tyka dlhopisov, ktoré neobsahujii iny vlozZeny derivdt
nez dolozku o splateni v tUplnom rozsahu, alebo ak sa finan¢né ndstroje pontkaji alebo distribuuji vylucne
opravnenym protistranam."

Clanok 24 sa meni takto:
a) Vodseku 4 sa doplfajt tieto pododseky:

,V pripade, 7Ze sa dohoda o kipe alebo predaji finanéného ndstroja uzatvara s pouzitim prostriedkov komunikacie
na dialku, ktoré brinia predchddzajicemu poskytnutiu informdcii o nédkladoch a poplatkoch, investi¢nd
spolo¢nost moze poskytnit informdcie o ndkladoch a poplatkoch bud v elektronickom formaéte, alebo
v papierovej forme, ak to pozaduje retailovy klient, bez zbytoéného odkladu po uzavreti transakcie za
predpokladu, Ze st splnené obe tieto podmienky:

i) klient sahlasil s tym, Ze dostane informdcie bez zbyto¢ného odkladu po uzavreti transakcie;

ii) investicna spolo¢nost poskytla klientovi moznost oddialit uzavretie transakcie dovtedy, kym klient nedostane
informdcie.

Okrem poziadaviek tretiecho pododseku sa od investi¢nej spolo¢nosti vyzaduje, aby klientovi poskytla moznost
ziskat informdcie o nakladoch a poplatkoch cez telefén pred uzavretim transakcie.”;

b) vkladd sa tento odsek:

,5a.  Investi¢né spolo¢nosti poskytuju klientom alebo potencidlnym klientom vsetky informdcie, ktorych
poskytnutie sa pozaduje na zdklade tejto smernice, v elektronickom formaéte s vynimkou pripadu, ked je klient
alebo potencidlny klient retailovym klientom alebo potencidlnym retailovym klientom, ktory poziadal
o poskytnutie informacii v papierovej forme, pricom v takom pripade sa tieto informdcie poskytujii bezodplatne
v papierovej forme.

Investi¢né spolo¢nosti informuju retailovych klientov alebo potencidlnych retailovych klientov, Ze majii moznost
dostdvat informdcie v papierovej forme.

Investi¢né spolo¢nosti informuju existujticich retailovych klientov, ktori dostdvaja informadcie, ktorych poskytnutie
sa pozaduje na zdklade tejto smernice, v papierovej forme o tom, Ze tieto informdcie dostanii v elektronickom
formdte, a to najmenej osem tyzdiiov pred odoslanim tychto informdcif v elektronickom formate. Investicné
spolo¢nosti informuji tychto existujicich retailovych klientov o tom, Ze maji moznost bud nadalej dostdvat
informdacie v papierovej forme, alebo prejst na zasielanie informdcii v elektronickom formadte. Investi¢né
spolo¢nosti takisto informujt existujtcich retailovych klientov o tom, Ze ak do 6smich tyzdiov nepoziadaji
o pokracovanie poskytovania informdcii v papierovej forme, prechod na elektronicky format bude automaticky.
Existujtici retailovi klienti, ktorf uz dostdvajii informdcie, ktorych poskytovanie sa pozaduje podla tejto smernice,
v elektronickom formdte, nemusia byt informovani.”;
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¢) vkladd sa tento odsek:

,9a.  Clenské 3tity zabezpecia, aby sa poskytovanie prieskumov tretimi stranami investicnym spolo¢nostiam
poskytujiicim spravu portfdlia alebo iné investi¢né ¢i vedlajsie sluzby klientom povazovalo za plnenie povinnosti
podla odseku 1, ak:

a) pred poskytnutim sluzieb vykondvania alebo prieskumu bola uzatvorend dohoda medzi investicnou
spolo¢nostou a poskytovatefom prieskumu, v ktorej sa uvddza cast kombinovanych poplatkov alebo
spolo¢nych platieb za sluzby vykondvania a prieskumu, ktord sa vztahuje na prieskum;

b) investi¢nd spolo¢nost informuje svojich klientov o spolo¢nych platbich za sluzby vykondvania a prieskumu
uskuto¢nenych v prospech tretich strdn, ktoré s poskytovatelmi prieskumu, a

¢) prieskum, za ktory sa uhrddzaji kombinované poplatky alebo spolo¢nd platba, sa tyka emitentov, ktorych
trhovéd kapitalizdcia za 36 mesiacov pred poskytnutim prieskumu neprekrocila 1 miliardu EUR, vyjadrené
v koncoro¢nych kotécidch za roky, v ktorych st alebo boli kétované, alebo vlastnym kapitdlom za finan¢né
roky, v ktorych nie sti alebo neboli kétované.

Na tcely tohto ¢lanku sa prieskum chépe tak, ze zahfna prieskumné materialy alebo sluzby tykajtce sa jedného
alebo viacerych finan¢nych néstrojov alebo inych aktiv, alebo emitentov alebo potencidlnych emitentov
finan¢énych néstrojov, alebo tak, Ze zahffia prieskumné materidly alebo sluzby, ktoré tzko sivisia s konkrétnym
odvetvim alebo trhom tak, Ze ovplyviiuje ndzory o finan¢énych ndastrojoch, aktivach alebo emitentoch v ramci
daného sektora alebo trhu.

Prieskum zahffia aj materidly alebo sluzby, ktorymi sa explicitne alebo implicitne odporica alebo navrhuje
investi¢nd stratégia a poskytuje odovodnené stanovisko v stivislosti so sti¢asnou alebo s budtcou hodnotou alebo
cenou finan¢nych néstrojov alebo aktiv, alebo ktoré inak zahffiaji analyzu a povodné poznatky a prostrednictvom
ktorych mozno dospiet k zdverom na zdklade novych alebo existujicich informdcii, ktoré by sa mohli pouzZit pri
poskytovani informadcii o investi¢nej stratégii a byt relevantné a mohli pridat hodnotu rozhodnutiam investi¢nej
spolo¢nosti prijatym v mene klientov, ktorym sa tento prieskum tctuje.

5.V clénku 25 ods. 2 sa doplna tento pododsek:
,Pri poskytovani investi¢tného poradenstva alebo spravy portfélia, ktoré zahfiiajii zmenu finan¢nych néstrojov,
investi¢né spolo¢nosti ziskavaji potrebné informdacie o investicidch klienta a analyzuji néklady a prinosy zmeny
finan¢nych nastrojov. Pri poskytovani investi¢ného poradenstva investi¢né spolo¢nosti informuja klienta o tom, ¢i st
prinosy zmeny finan¢nych ndstrojov vyssie nez ndklady na takito zmenu.”

6. V clanku 27 ods. 3 sa doplna tento pododsek:
,Poziadavka na pravidelné podévanie sprav spristupiovanych verejnosti stanovend v tomto odseku sa neuplatiiuje do
28. februdra 2023. Komisia komplexne preskiima primeranost poZziadavky na poddvanie sprav stanovenej v tomto
odseku a do 28. februdra 2022 predloZi spravu Eurépskemu parlamentu a Rade.”

7.V &anku 27 ods. 6 sa dopliia tento pododsek:

,Komisia komplexne preskiima primeranost poziadavky na pravidelné podavanie sprav stanovenej v tomto odseku
a do 28. februdra 2022 predlozi sprévu Eurépskemu parlamentu a Rade.

8. Vklada sa tento ¢lanok:
,Cldnok 29a

Sluzby poskytované profesiondlnym klientom

1. Poziadavky stanovené v ¢lanku 24 ods. 4 pism. ¢) sa neuplatiiuji na iné sluzby poskytované profesiondlnym
klientom neZ investi¢né poradenstvo a sprava portf6lia.

2. Poziadavky stanovené v ¢lanku 25 ods. 2 trefom pododseku a v ¢lanku 25 ods. 6 sa neuplatiiuji na sluzby
poskytované profesiondlnym klientom, pokial tito klienti bud' v elektronickom formate, alebo v papierovej forme
neozndmia investi¢nej spolo¢nosti, Ze chct vyuzivat prdva stanovené v uvedenych ustanoveniach.

3. Clenské $tity zabezpelia, aby investicné spolocnosti viedli zdznamy o ozndmeniach klientov uvedenych
v odseku 2.
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10.

V ¢lanku 30 ods. 1 sa prvy pododsek nahrddza takto:

,1. Clenské 3tity zabezpecia, aby investicné spolocnosti s povolenim na vykondvanie pokynov v mene klientov
ajalebo obchodovanie na vlastny tcet ajalebo prijimanie a postpenie pokynov mali moznost iniciovat alebo uzavriet
transakcie so spdsobilymi protistranami bez povinnosti dodrziavat ¢ldnok 24 s vynimkou jeho odseku 5a, ako aj
¢lanok 25, ¢ldnok 27 a ¢ldnok 28 ods. 1, pokial ide o tieto transakcie alebo akikolvek vedlajsiu sluzbu priamo
spojent s tymito transakciami.”

Clanok 57 sa menf takto:
a) odsek 1 sa nahrddza takto:

,1. Clenské stity zabezpecia, aby prislusné orgdny v sdlade s metodikou vypoctu uréenou orgdnom ESMA
v regulacnych technickych predpisoch prijatych v stilade s odsekom 3 stanovili a uplatiiovali obmedzenia na
velkost ¢istej pozicie, ktorti moZe osoba kedykolvek drzat v derivatoch polnohospoddrskych komodit a kritickych
alebo vyznamnych komoditnych derivatoch, ktoré st obchodované na obchodnych miestach, a v ekonomicky
rovnocennych OTC kontraktoch. Komoditné derivdty sa povazuji za kritické alebo vyznamné, ak sticet vietkych
Cistych pozicii drzitefov koncovych pozicii predstavuje velkost ich otvoreného zdujmu a tvori v priemere
najmenej 300 000 obchodovanych jednotiek pocas obdobia jedného roku. Obmedzenia sa stanovia na zaklade
vietkych pozicii drzanych osobou a pozicif drzanych v jej mene na stthrnnej skupinovej drovni s cielom:

a) predchddzat zneuzitiu trhu;

b) podporovat riadnu tvorbu cien a podmienky vyrovnania vrdtane predchddzania pozicidm nardsajucim trh
a zabezpecit najmd konvergenciu medzi cenami derivdtov v mesiaci dodania a spotovymi cenami podkladovej
komodity bez toho, aby bolo dotknuté stanovenie cien podkladovej komodity na trhu.

Obmedzenia pozicii uvedené v odseku 1 sa neuplatiiuji na:

a) pozicie drzané nefinanénym subjektom alebo v jeho mene, ktoré st objektivne meratelné ako znizujtce rizikd
priamo stivisiace s obchodnou ¢innostou daného nefinan¢ného subjektu;

b) pozicie drzané finanénym subjektom, ktory je stcastou prevazne obchodnej skupiny a kond v mene
nefinanéného subjektu prevazne obchodnej skupiny, alebo v jeho mene, ak sa tieto pozicie objektivne
meratelné ako znizujice rizikd priamo stvisiace s obchodnou ¢innostou daného nefinanéného subjektu;

¢) pozicie drzané finanénymi a nefinanénymi protistranami, ktoré s objektivne meratelné ako pozicie
vyplyvajiice z transakcii uzavretych s cielom splnit povinnosti tykajice sa poskytovania likvidity na
obchodnom mieste, ako sa uvddza v ¢ldnku 2 ods. 4 $tvrtom pododseku pism. ¢);

d) vsetky ostatné cenné papiere uvedené v clanku 4 ods. 1 bode 44 pism. ), ktoré sa tykaji komodity alebo
podkladového aktiva, ako sa uvadza v oddiele C bode 10 prilohy L.

Orgéan ESMA vypracuje ndvrh regula¢nych technickych predpisov s cielom urcit postup, ktorym finanény subjekt,
ktory je sacastou prevazne obchodnej skupiny, moze poziadat o hedZingovii vynimku pre pozicie drzané
uvedenym finanénym subjektom, ktoré sii objektivne meratelné ako zniZujice rizikd priamo suvisiace
s obchodnymi ¢innostami nefinanénych subjektov skupiny.

Orgédn ESMA vypracuje ndvrh regulacnych technickych predpisov s cielom urcit postup, v ktorom sa stanovi, ako
moZu osoby ziadat o vynimku v pripade pozicii vyplyvajicich z transakcii uzavretych s cielom splnit povinnosti
na poskytovanie likvidity na obchodnom mieste.

Orgdn ESMA predlozi ndvrh regula¢nych technickych predpisov uvedenych v trefom a vo $tvrtom pododseku
Komisii do 28. novembra 2021.

Komisii sa udeluje prdvomoc doplnit tito smernicu prijatim regulacnych technickych predpisov uvedenych
v trefom a vo §tvrtom pododseku tohto odseku v stlade s ¢ldnkami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.%
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b) odseky 3 a 4 sa nahrddzajii takto:

,3.  Organ ESMA navrhne zoznam kritickych alebo vyznamnych komoditnych derivatov uvedenych v odseku 1
a vypracuje ndvrh regula¢nych technickych predpisov s cielom stanovit metodiku vypoctu, ktord maja prislusné
organy uplatiiovat pri stanovovani obmedzeni pozicii v spotovom mesiaci a obmedzeni pozicii v inych mesiacoch
v pripade fyzicky vyrovnavanych a hotovostne vyrovnavanych komoditnych derivatov na zaklade charakteristik
prislusného derivitu.

Pri navrhovani zoznamu kritickych alebo vyznamnych komoditnych derivitov uvedenych v odseku 1 orgdn ESMA
zohladiuje tieto faktory:

a) pocet lastnikov trhu;

b) podkladovi komoditu prislusného derivatu.

Pri stanovovani metodiky vypoctu uvedenej v prvom pododseku orgdn ESMA zohladni tieto faktory:
a) dodatelnu cast podkladovej komodity;

b) celkovy otvoreny zdujem v danom derivite a celkovy otvoreny zdujem v inych finanénych ndstrojoch
s rovnakou podkladovou komoditou;

) pocet a velkost ticastnikov trhu;
d) charakteristiky trhu s podkladovou komoditou vritane modelov vyroby, spotreby a dopravy na trh;
€) vyvoj novych komoditnych derivdtov;

f) skdsenosti investiénych spolo¢nosti alebo organizatorov trhu prevddzkujicich obchodné miesto a inych
jurisdikcii s obmedzeniami pozicii.

Orgdn ESMA predlozi ndvrh regulaénych technickych predpisov uvedeny v prvom pododseku Komisii do
28. novembra 2021.

Komisii sa udeluje prdvomoc doplnit tito smernicu prijatim regulacnych technickych predpisov uvedenych
v prvom pododseku tohto odseku v stlade s ¢lankami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

4. Prislusny organ stanovi obmedzenia pozicii pre kritické alebo vyznamné komoditné derivaty a derivaty
polnohospodarskych komodit, s ktorymi sa obchoduje na obchodnych miestach, na zdklade metodiky vypoctu
stanovenej v regulacnych technickych predpisoch, ktoré Komisia prijala v stilade s odsekom 3. Takéto obmedzenia
pozicii zahffiajii ekonomicky rovnocenné OTC kontrakty.

Prislusny orgdn preskima obmedzenia pozicii uvedené v prvom pododseku vzdy, ked ddjde k vyznamnej zmene
na trhu vritane vyznamnej zmeny v dodatelnej Casti alebo otvorenom zdujme, a to na zdklade jeho urcenia
dodatelnej casti alebo otvoreného zdujmu, a uréi obmedzenia tychto pozicii v stlade s metodikou vypoctu
stanovenou v regula¢nych technickych predpisoch, ktoré Komisia prijala v stlade s odsekom 3.%

c) odseky 6, 7 a 8 sa nahrddzaja takto:

,6. Ak sa s derivitmi polnohospoddrskych komodit zaloZenymi na rovnakom podkladovom aktive
a s rovnakymi charakteristikami obchoduje vo vyznamnych objemoch na obchodnych miestach vo viac ako jednej
jurisdikeii, alebo ak sa s kritickymi alebo vyznamnymi komoditnymi derivitmi zaloZenymi na rovnakom
podkladovom aktive a s rovnakymi charakteristikami obchoduje na obchodnych miestach vo viac ako jednej
jurisdikeii, prislusny orgdn obchodného miesta, kde sa uskuto¢riuje najvacsi objem obchodov (dalej len ,ustredny
prislusny orgdn®), stanovi jednotné obmedzenie pozicii, ktoré sa uplatni na vetko obchodovanie s danymi
derivatmi. Ustredny prisluiny organ konzultuje s prislusnymi organmi inych obchodnych miest, na ktorych sa
s uvedenymi derivdtmi polnohospodérskych komodit obchoduje vo vyznamnych objemoch alebo na ktorych sa
obchoduje s tymito kritickymi alebo vyznamnymi komoditnymi derivatmi, o jednotnom obmedzen{ pozicii, ktoré
sa ma uplatnit, a o akychkolvek zmendch tohto jednotného obmedzenia pozicii.

Prislusné organy, ktoré nesthlasia so stanovenim jednotného obmedzenia pozicii tistrednym prislusnym orgdnom,
pisomne uvedt tplné a podrobné dovody, pre ktoré sa domnievaju, Ze poziadavky stanovené v odseku 1 nie st
splnené. Orgdn ESMA urovnédva vietky spory vyplyvajiice z nezhody medzi prislusnymi orgdnmi v stlade so
svojimi pravomocami podla ¢ldnku 19 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.
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11.

Prislusné orgdny obchodnych miest, na ktorych sa obchoduje vo vyznamnych objemoch s derivitmi polnohospo-
déarskych komodit, ktoré st zaloZené na rovnakom podkladovom aktive a maji rovnaké charakteristiky, alebo na
ktorych sa obchoduje s kritickymi alebo vyznamnymi komoditnymi derivdtmi, ktoré st zaloZené na rovnakom
podkladovom aktive a majii rovnaké charakteristiky, a prislusné organy drzitelov pozicii v tychto derivtoch
zavedii dohody o spolupréci, ktoré zahfnaji vymenu relevantnych tdajov, s cielom umoznit monitorovanie
a presadzovanie jednotného obmedzenia pozicii.

7. Organ ESMA aspori raz ro¢ne monitoruje spdsob, akym prislusné orgdny vykondvajii obmedzenia pozicii
stanovené v silade s metodikou vypoctu stanovenou orgdinom ESMA v stlade s odsekom 3. Orgdn ESMA pri tom
zabezpedi, aby sa jednotné obmedzenie pozicii v siilade s odsekom 6 G¢inne vztahovalo na derivity polnohospo-
dérskych komodit a kritické alebo vyznamné zmluvy zaloZené na rovnakom podkladovom aktive a s rovnakymi
charakteristikami bez ohl'adu na to, kde sa s nimi obchoduje.

8.  Clenské tdty zabezpecia, aby investi¢nd spolo¢nost alebo organizdtor trhu prevadzkujtici obchodné miesto,
na ktorom sa obchoduje s komoditnymi derivitmi, uplattiovali mechanizmy kontroly nad riadenim pozicii, ¢o
zahffia aj pravomoci obchodného miesta:

a) monitorovat pozicie osob vyplyvajiice z otvorenych zdujmov;

b) ziskavat od osob informdcie vritane vietkych relevantnych dokumentov o velkosti a déele pozicie alebo
expozicie, do ktorej vstapili, ako aj informdcie o kone¢nych alebo podkladovych vlastnikoch, akychkolvek
dojednaniach o zhode a akychkolvek stvisiacich aktivach alebo zdvizkoch na podkladovom trhu vritane
pripadnych pozicii drzanych v komoditnych derivitoch zaloZenych na rovnakom podkladovom aktive
a s rovnakymi charakteristikami na inych obchodnych miestach a v ekonomicky rovnocennych OTC
kontraktoch prostrednictvom ¢lenov a ticastnikov;

¢) pozadovat, aby osoba uzavrela alebo zniZila poziciu, a to docasne alebo trvalo, a jednostranne podniknat
opatrenia s cielom zabezpecit uzavretie alebo zniZenie pozicie, ak dand osoba nevyhovie takejto poziadavke, a

d) pozadovat, aby osoba docasne vrétila likviditu na trh pri dohodnutej cene a objeme s vyslovnym zdmerom
zmiernit G¢inky velkej alebo dominantnej pozicie.

Orgéan ESMA vypracuje ndvrh regula¢nych technickych predpisov s cielom spresnit obsah kontrol riadenia pozicii,
a tym zohladnit charakteristiky prislusnych obchodnych miest.

Organ ESMA predlozi uvedeny ndvrh regula¢nych technickych predpisov Komisii do 28. novembra 2021.

Komisii sa udeluje prdvomoc doplnit tito smernicu prijatim regula¢nych technickych predpisov uvedenych
v druhom pododseku tohto odseku v siilade s ¢ldnkami 10 aZ 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.%

d) vodseku 12 sa pismeno d) nahrddza takto:

,d) definiciu, ¢o predstavuje vyznamné objemy podla odseku 6 tohto ¢lanku;
Clanok 58 sa meni takto:
a) vodseku 1 sa doplna tento pododsek:

,Podévanie sprav o pozicidch sa nevztahuje na vietky ostatné cenné papiere uvedené v ¢lanku 4 ods. 1 bode 44 pism.
¢), ktoré sa tykaji komodity alebo podkladového aktiva, ako sa uvddza v oddiele C bode 10 prilohy L.

b) odsek 2 sa nahradza takto:

,2.  Clenské $taty zabezpecia, aby investi¢né spolo¢nosti obchodujice s komoditnymi derivatmi alebo emisnymi
kvotami alebo ich derivatmi mimo obchodného miesta poskytovali tstrednému prislusnému orgdnu uvedenému
v ¢ldnku 57 ods. 6 alebo, ak tstredny prislusny orgdn neexistuje, prislusnému orgdnu obchodného miesta, na ktorom
sa obchoduje s komoditnymi derivatmi alebo emisnymi kvétami alebo ich derivitmi, minimalne kazdy den
kompletny zoznam svojich pozicii drzanych v ekonomicky rovnocennych OTC kontraktoch a v relevantnom pripade
v komoditnych derivatoch alebo emisnych kvétach alebo ich derivatoch, s ktorymi sa obchoduje na obchodnom
mieste, ako aj pozicii svojich klientov a klientov svojich klientov aZ po kone¢ného klienta v silade s ¢lankom 26
nariadenia (EU) ¢. 600/2014 a podla potreby v stilade s ¢linkom 8 nariadenia (EU) ¢. 1227/2011.
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12. V ¢anku 73 sa odsek 2 nahrddza takto:

,2.  Clenské stity pozadujt, aby investicné spolo¢nosti, organizatori trhu, schvdlené mechanizmy zverejfiovania
(APA) a schvilené mechanizmy podavania vykazov (ARM) s povolenim v stlade s nariadenim (EU) ¢. 600/2014, ktoré
maji vynimku v stlade s ¢ldnkom 2 ods. 3 uvedeného nariadenia, dverové institticie, pokial ide o investi¢né sluzby
alebo ¢innosti a vedlajsie sluzby, a pobocky spolocnosti z tretich krajin mali zavedené vhodné postupy pre svojich
zamestnancov na vnutorné ohlasovanie potencidlnych alebo skuto¢nych poruseni prostrednictvom osobitného,
nezévislého a autonémneho kandla.“

13. V¢lanku 89 sa odseky 2 az 5 nahrddzaja takto:

,2.  Pravomoc prijimat delegované akty uvedené v ¢ldnku 2 ods. 3, ¢lanku 2 ods. 4, ¢linku 4 ods. 1 bode 2 druhom
pododseku, ¢lanku 4 ods. 2, ¢lanku 13 ods. 1, ¢lanku 16 ods. 12, ¢lanku 23 ods. 4, ¢lanku 24 ods. 13, ¢lanku 25
ods. 8, ¢lanku 27 ods. 9, ¢lanku 28 ods. 3, ¢lanku 30 ods. 5, ¢lanku 31 ods. 4, ¢lanku 32 ods. 4, ¢lanku 33 ods. 8,
clanku 52 ods. 4, ¢lanku 54 ods. 4, ¢ldnku 58 ods. 6, ¢ldnku 64 ods. 7, ¢ldnku 65 ods. 7 a ¢lanku 79 ods. 8 sa Komisii
udeluje na dobu neur¢itd od 2. jila 2014.

3. Delegovanie pravomoci uvedené v ¢lanku 2 ods. 3, ¢lanku 2 ods. 4, ¢lanku 4 ods. 1 bode 2 druhom pododseku,
¢lanku 4 ods. 2, ¢ldnku 13 ods. 1, ¢lanku 16 ods. 12, ¢lanku 23 ods. 4, ¢lanku 24 ods. 13, ¢lanku 25 ods. 8, ¢lanku 27
ods. 9, ¢ldnku 28 ods. 3, ¢lanku 30 ods. 5, ¢ldnku 31 ods. 4, ¢lanku 32 ods. 4, cldnku 33 ods. 8, ¢lanku 52 ods. 4,
¢lanku 54 ods. 4, ¢lanku 58 ods. 6, ¢lanku 64 ods. 7, ¢lanku 65 ods. 7 a ¢ldnku 79 ods. 8 moze Eurdpsky parlament
alebo Rada kedykolvek odvolat. Rozhodnutim o odvolani sa ukonéuje delegovanie pravomoci, ktoré sa v nom
uvaddza. Rozhodnutie nadobtida t¢innost diiom nasledujiicim po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej iinie
alebo k neskorSiemu ddtumu, ktory je v fiom uréeny. Nie je nim dotknutd platnost delegovanych aktov, ktoré uz
nadobudli ti¢innost.

4. Komisia oznamuje delegovany akt hned po jeho prijati sicasne Eurépskemu parlamentu a Rade.

5. Delegovany akt prijaty podla ¢clinku 2 ods. 3, ¢linku 2 ods. 4, ¢linku 4 ods. 1 bodu 2 druhého pododseku,
¢lanku 4 ods. 2, ¢ldnku 13 ods. 1, ¢lanku 16 ods. 12, ¢lanku 23 ods. 4, ¢lanku 24 ods. 13, ¢lanku 25 ods. 8,
clanku 27 ods. 9, ¢lanku 28 ods. 3, clanku 30 ods. 5, ¢lanku 31 ods. 4, ¢ldnku 32 ods. 4, ¢lanku 33 ods. 8, ¢ldnku 52
ods. 4, ¢lanku 54 ods. 4, ¢linku 58 ods. 6, ¢clinku 64 ods. 7, ¢ldnku 65 ods. 7 alebo ¢lanku 79 ods. 8 nadobudne
Gcinnost, len ak Eur6psky parlament alebo Rada vo¢i nemu nevzniesli nimietku v lehote troch mesiacov odo diia
oznamenia uvedeného aktu Eurépskemu parlamentu a Rade alebo ak pred uplynutim uvedenej lehoty Eurépsky
parlament a Rada informovali Komisiu o svojom rozhodnuti nevzniest namietku. Na podnet Eurépskeho parlamentu
alebo Rady sa tato lehota predlzi o tri mesiace.”

14. V ¢lanku 90 sa vkladd tento odsek:
,la.  Komisia preskiima do 31. decembra 2021 vplyv vynimky stanovenej v ¢linku 2 ods. 1 pism. j), pokial ide
o emisné kvéty alebo ich derivdty, a v pripade potreby prilozi k uvedenému preskimaniu legislativny ndvrh na zmenu
tejto vynimky. V uvedenej stivislosti Komisia postidi obchodovanie s emisnymi kvétami a ich derivitmi v Unii
a v tretich krajindch, vplyv vynimky stanovenej v ¢ldnku 2 ods. 1 pism. j) na ochranu investorov, integritu

a transparentnost trhov s emisnymi kvotami a ich derivatmi, ako aj to, ¢ by sa mali prijat opatrenia tykajice sa
obchodovania, ku ktorému dochddza na obchodnych miestach tretich krajin.“.

Cldnok 2
Zmeny smernice (EU) 2019/878
V ¢lanku 2 sa odsek 1 nahradza takto:

,1. Clenské $tty do 28. decembra 2020 prijma a uverejnia opatrenia potrebné na dosiahnutie sdladu s:
a) ustanoveniami tejto smernice, pokial sa tykaja Gverovych institicif;
b) clankom 1 ods. 1 a 9 tejto smernice v stvislosti s ¢ldnkom 2 ods. 5 a 6 a ¢lankom 21b smernice 2013/36/EU, pokial sa

tykajii Gverovych institticii a investi¢nych spolo¢nosti.

Bezodkladne ich ozndmia Komisii.
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Uvedené opatrenia uplatiiujd od 29. decembra 2020. Ustanovenia potrebné na dosiahnutie stladu so zmenami
stanovenymi v ¢lanku 1 bode 21 a bode 29 pism. a), b) a ¢) tejto smernice, pokial ide o ¢ldnok 84 a ¢ldnok 98 ods. 5 a 5a
smernice 2013/36/EU, sa vsak uplatiiujii od 28. jina 2021, a ustanovenia potrebné na dosiahnutie siladu so zmenami
stanovenymi v ¢ldnku 1 bodoch 52 a 53 tejto smernice, pokial ide o ¢ldnky 141b, 141c a cldnok 142 ods. 1 smernice
2013/36/EU, sa uplatiiuji od 1. janudra 2022.

Clenské staty prijmd, uverejnia a uplatiiuji do 26. jina 2021 opatrenia potrebné na dosiahnutie sdladu s ustanoveniami
tejto smernice, pokial' sa tykaja investi¢nych spolo¢nosti, s vynimkou opatreni uvedenych v pismene b) prvého pododseku.

Clenské $téty uvedd priamo v prijatych opatreniach alebo pri ich dradnom uverejneni odkaz na ttito smernicu. Podrobnosti
o odkaze upravia ¢lenské staty.“

Cldnok 3
Zmeny smernice 2013/36/EU

V ¢lanku 94 ods. 2 sa treti, $tvrty a piaty pododsek nahrddzaja takto:

,Na ucely identifikdcie zamestnancov, ktorych profesiondlne ¢innosti majii vyznamny vplyv na rizikovy profil institicie,
ako sa uvddza v clanku 92 ods. 3, okrem zamestnancov investiénych spolo¢nosti, EBA vypracuje ndvrh regulacnych
technickych predpisov, v ktorych stanovi kritérid na vymedzenie tychto aspektov:

a) riadiaca zodpovednost a kontrolné funkcie;

b) vyznamny obchodny Gtvar a vyznamny vplyv na rizikovy profil prislusného obchodného ttvaru, a

) dalsie kategérie zamestnancov, ktoré sa vyslovne neuvadzaji v ¢lanku 92 ods. 3, ktorych odborné ¢innosti maji na
rizikovy profil institdcie vplyv, ktory je rovnako vyznamny ako vplyv kategoril zamestnancov, ktoré sa v fiom uvadzaja.

EBA predloZi uvedeny ndvrh regula¢nych technickych predpisov Komisii do 28. decembra 2019.

Na Komisiu sa deleguje prdivomoc doplnit tito smernicu prijatim regulacnych technickych predpisov uvedenych v tomto
odseku v sdlade s ¢linkami 10 az 14 nariadenia (EU) & 1093/2010. Pokial ide o regulaéné technické predpisy vztahujtice
sa na investicné spolo¢nosti, splnomocnenie stanovené v ¢linku 94 ods. 2 tejto smernice, zmenenej smernicou
Eur6pskeho parlamentu a Rady (EU) 2018/843 (¥), sa nadalej uplatiuje do 26. jina 2021.

(*) Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2018/843 z 30. mdja 2018, ktorou sa meni smernica (EU) 2015/849
o predchddzani vyuZivaniu financného systému na tcely prania $pinavych peflazi alebo financovania terorizmu
a smernice 2009/138/ES a 2013/36/EU (U.v. EUL 156, 19.6.2018, 5. 43).%,

Cldnok 4
Transpozicia

1. Clenské 3tty prijmt a uverejnia do 28. novembra 2021 zékony, iné pravne predpisy a spravne opatrenia potrebné na
dosiahnutie stiladu s touto smernicou. Znenie tychto opatreni bezodkladne ozndmia Komisii.

Tieto opatrenia sa uptlatiiuji od 28. februdra 2022.

2. Clenské $tity oznadmia Komisii znenie hlavnych ustanoveni vnitrostatneho préva, ktoré prijmu v oblasti posobnosti
tejto smernice.

3. Odchylne od odseku 1 sa zmeny smernic 2013/36/EU a (EU) 2019/878 uplatiiuji od 28. decembra 2020.



L 68/28 Uradn)'f vestnik Eurdpskej tnie 26.2.2021

Cldnok 5
Preskidimanie
Komisia do 31. jala 2021 na zdklade vysledkov verejnej konzulticie, ktord uskutocnila, preskima okrem iného a)
fungovanie $truktdry trhov s cennymi papiermi, ktord odrdza novii hospodarsku realitu po roku 2020, otdzky tykajtice sa
tdajov a kvality ddajov v stivislosti so $truktirou trhu, a pravidld transparentnosti vratane otdzok tykajucich sa tretich
krajin, b) pravidla tykajiice sa vyskumu, c) pravidld tykajice sa vietkych foriem platieb pre poradcov a ich drovne odbornej

kvalifikdcie, d) spravu produktov, €) informovanie o stratich a f) kategorizdciu klientov. Komisia v nalezitom pripade
predlozi legislativny ndvrh Eurdpskemu parlamentu a Rade.

Cldnok 6
Nadobudnutie G¢innosti

Této smernica nadobuda G¢innost diiom nasledujiicim po jej uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Cldnok 7
Adresiti
Tdto smernica je urcend clenskym Statom.
V Bruseli 16. februdra 2021
Za Eurdpsky parlament Za Radu
predseda predsednicka

D. M. SASSOLI A.P. ZACARIAS
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