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Trhy s finanénymi nastrojmi, zneuzivanie trhu a vyrovnanie transakcii s cennymi papiermi

Navrh nariadenia (COM(2016)0057 — C8-0027/2016 — 2016/0034(COD))

Pozmenujici navrh 1

POZMENUJUCE NAVRHY EUROPSKEHO PARLAMENTU"

k navrhu Komisie

Navrh

NARIADENIE EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY,

ktorym sa meni nariadenie (EU) €. 600/2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi, nariadenie
(EU) &. 596/2014 o zneuZivani trhu a nariadenie (EU) & 909/2014 o zlep$eni vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi v Europskej unii a o centralnych depozitaroch cennych

papierov, pokial’ ide o urcité terminy

(Text s vyznamom pre EHP)

*

Pozmeiujice navrhy: novy alebo zmeneny text je vyznaceny hrubou kurzivou;
vypustenia sa oznacuju symbolom I .
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EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie, a najmé na jej ¢lanok 114,

so zretel'om na navrh Europskej komisie,

po postupeni navrhu legislativneho aktu narodnym parlamentom,

so zretelom na stanovisko Eurdpskej centralnej banky?,

so zretelom na stanovisko Eurdpskeho hospodarskeho a socialneho vyboru?,

konajlc v sulade s riadnym legislativnym postupom,

ked’ze:

(1)

(@)

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014° a smernica
Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU* su hlavné finanéné pravne predpisy
prijaté v dosledku finan¢nej krizy, pokial’ ide o trhy s cennymi papiermi,
investiénych sprostredkovatel'ov a miesta obchodovania. Novym ramcom sa

posiliiuje a nahradza smernica Europskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES>.

V nariadeni (EU) ¢&. 600/2014 a smernici 2014/65/EU sa stanovuju poziadavky na
udelenie povolenia a prevadzku investi¢nych spolo¢nosti, regulovanych trhov a
poskytovatel'ov sluZieb vykazovania udajov. V novom ramci sa harmonizuje rezim
obmedzovania pozicii (position-limits) pre komoditné derivaty s cielom zvysit
transparentnost’, podporit’ riadnu tvorbu cien a zabranit’ zneuZivaniu trhu. Zavadzaju
sa v iom aj pravidla vysokofrekven¢ného obchodovania a zlepsuje dohl'ad nad

finan¢nymi trhmi prostrednictvom harmonizacie spravnych sankcii. Novy ramec

U.v.EUC..s..

UVv.EUC..s.. ]

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

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 z 15. méaja 2014

o trhoch s finanénymi nastrojmi a ktorym sa meni nariadenie (EU) ¢. 648/2012
(U.v.EU L 173, 12.6.2014, s. 84).

Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch s
finanénymi nastrojmi, o zmene a doplneni smernic Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a
smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES a o zruSeni smernice Rady
93/22/EHS (U. v. EU L 145, 30.4.2004, s. 1).
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3)

(4)

()

(6)

vychadza z existujucich pravidiel a takisto posiliiuje ochranu investorov zavedenim
prisnych poziadaviek na organizaciu a spravanie. Nové pravidla sa maji zacat’

uplatnovat’ od 3. januara 2017.

Novy ramec zavedeny nariadenim (EU) &. 600/2014 a smernicou 2014/65/EU
vyzaduje, aby miesta obchodovania a systematicki internalizatori poskytli
prislusnym organom referen¢né udaje o finanénych nastrojoch, ktoré jednotnym
sposobom opisuju charakteristiky kazdého finanéného nastroja, na ktory sa vztahuje
uvedena smernica. Tieto daje sa pouzivaju aj na iné ucely, napriklad pri vypocte
prahovych hodnot transparentnosti a likvidity, ako aj na podavanie sprav o poziciach

komoditnych derivatov.

S ciel'om zbierat’ Udaje efektivnym a harmonizovanym sp6sobom sa vyvija nova
infrastruktira zberu udajov. Eurdpskemu organu pre cenné papiere a trhy (d’alej len
,»ESMA®) tak v spojeni s prisluSnymi vnutrostatnymi orgdnmi vyplyva povinnost’
vytvorit’ systém referenénych udajov finan¢nych nastrojov (d’alej len ,,FIRDS®).
Uvedeny systém sa bude sa vztahovat’ na Siroké spektrum finan¢nych néstrojov
zahrnutych do rozsahu pdsobnosti nariadenia (EU) &. 600/2014 a v ramci neho sa
prepoja tidaje medzi orginom ESMA, prislu$nymi vnuatro$tatnymi organmi a
miestami obchodovania v celej Unii. Prevazna vi¢§ina novych informaénych
systémov, ktoré podporujt systém FIRDS, sa bude musiet’ vypracovat’ tiplne od

zaciatku, a to na zéklade novych parametrov.

Vzhl'adom na zlozitost’ nového ramca a potrebu vyrazného poctu delegovanych a
vykonavacich aktov bol ddtum zadatia uplatiiovania nariadenia (EU) ¢. 600/2014
odloZeny o 30 mesiacov od datumu nadobudnutia u¢innosti. Napriek tomuto
nezvyc¢ajne dlhému obdobiu zainteresované strany, ako st obchodné platformy,
prislusné vnuatrostatne organy a orgdn ESMA, nie s schopné zabezpecit', aby
potrebné datové infrastruktury boli zavedené a funkéné do 3. janudra 2017. Je to v
dosledku velkosti a zlozitosti tidajov, ktoré je potrebné zbierat’ a spracovat’, aby bolo
mozné novy ramec sfunk¢nit, najméa na ucely oznamovania transakcii, vypoctov

transparentnosti a vykazovania pozicii v komoditnych derivatoch.

Neexistencia infraStruktar zberu udajov mé dosledky na cely rozsah pdsobnosti

nariadenia (EU) ¢. 600/2014 a smernice 2014/65/EU. Bez udajov nebude mozné
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stanovit’ presné vymedzenie finan¢nych nastrojov, ktoré¢ patria do rozsahu pdsobnosti
nového ramca. Okrem toho nebude mozné prispdsobit’ pravidla transparentnosti pred
obchodovanim a po iom tak, aby sa urcilo, ktoré nastroje su likvidné a kedy by sa

mala udelit’ vynimka alebo odklad uverejnenia.

(7) Miesta obchodovania a investi¢né spolo¢nosti nebudu moct’ v pripade chybajucich
udajov podavat prislusnym organom spravy o vykonanych transakciach. V dosledku
nepodavania sprav o poziciach pre komoditné derivaty bude zlozité presadzovat’
obmedzovanie pozicii na uvedené kontrakty. Ak nebude dochadzat’ k podavaniu
sprav o poziciach, kapacita ucinne zistovat’ porusenia obmedzenia pozicii je
limitovana. Napriklad mnohé poziadavky suvisiace s algoritmickym obchodovanim

takisto zavisia od Gdajov.

(8) V dosledku neexistencie infrastruktir zberu udajov bude pre investi¢né spolo¢nosti
zloZitejSie aj uplatiovanie pravidiel vykonania pokynu najlep$im sposobom (,,best
execution®). Miesta obchodovania a systematicki internalizatori nebudi moct’
uverejnit’ udaje o kvalite vykonu transakcii na danych obchodnych miestach.
Investiénym spolo¢nostiam nebudu poskytnuté dolezité tidaje o vykone, ktoré by im

pomohli urcit’ najlepsi spésob vykonania pokynov klienta.

9) S cielom zabezpecit’ pravnu istotu a zamedzit’ pripadnému naruseniu trhu je potrebné
a opodstatnené prijat’ naliechavé opatrenia na odlozenie zacatia uplatiiovania celého

ramca vratane vSetkych delegovanych a vykonavacich aktov.

(10) Proces vykonavania stvisiaci s datovou infrastruktiurou pozostava z piatich krokov:
obchodné poziadavky, Specifikécie, vyvoj, testovanie a zavedenie. Organ ESMA
odhaduje, zZe tieto kroky by mali byt’ ukoncené¢ do januéra 2018 za predpokladu, Ze
najneskor do jina 2016 bude existovat’ pravna istota tykajlica sa konecnych

poziadaviek podl'a prislusnych regulaénych technickych predpisov.

(11) Vzhl'adom na vynimo¢né okolnosti a s cielom umoznit’ organu ESMA, prislusnym
vnatroStatnym organom a zainteresovanym stranam, aby dokoncili operacné
vykonavanie, je vhodné odlozit’ datum zalatia uplatiiovania nariadenia (EU) ¢&.
600/2014 o0 12 mesiacov do 3. januéra 2018. Spravy a preskumania sa mali

prislusnym sposobom odlozit.
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(11a)

(12)

(13)

Investi¢né spolocnosti Casto vykondvaju, na vlastny ucet alebo v mene svojich
klientov, transakcie s derivatmi a d’alSimi financénymi ndstrojmi alebo aktivami,
ktoré pozostavaju z niekol’kych prepojenych, podmienenych obchodov. Takéto
balikové transakcie umoZitujit investicnym spolocnostiam a ich klientom lepSie
riadit’ riziko, pricom cena kaZdej zloZky balikovej transakcie odzrkadluje skor
celkovy rizikovy profil balika neZ prevladajuce trhové ceny kaZdej zloZky. Balikové
transakcie moZu mat’ rozne formy, napriklad vymenu za fyzické aktiva, obchodné
stratégie vykonavané na obchodnych miestach, alebo uvedené balikoveé transakcie,
a je doleZité, aby sa tieto osobitosti zohladnili pri vymedzovani prisluSného reZimu
transparentnosti. Preto je vhodné stanovit’ na tiely nariadenia (EU) & 600/2014
Specifické okolnosti, za ktorych by sa transparentnost’ pred obchodovanim nemala
vzt’ahovat’ na balikové transakcie, ani na Ziadnu jednotlivi zloZku takychto

transakcii.

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014* obsahuje odkaz na
datum zacatia uplatiovania nariadenia (EU) &. 600/2014 a smernice 2014/65/EU. S
cielom zabezpegit, aby sa odkazy v nariadeni (EU) ¢. 596/2014 na organizované
obchodné systémy, malé a stredné podniky (MSP), rastové trhy, emisné kvoty alebo
drazené produkty na nich zalozené neuplatiovali do datumu uplatiiovania nariadenia
(EU) &. 600/2014 a smernice 2014/65/EU, &lanok 39 ods. 4 nariadenia (EU) &.
596/2014, v ktorom sa uvadza, Ze odkazy na ne sa rozumejui ako odkazy na smernicu
2004/39/ES, by sa mal upravit’ tak, aby sa zohl'adnilo oddialenie datumu zacatia

uplatiovania uvedenych aktov.

Vyrovnanie transakcii s cennymi papiermi je Uzko spojené s obchodovanim s
cennymi papiermi. Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 909/20142
obsahuje ako také odkazy na datum uplatiiovania nariadenia (EU) &. 600/2014 a
smernice 2014/65/EU. Pred tymto datumom by sa odkazy na tieto dva akty mali

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014 zo 16. aprila 2014 o
zneuzivani trhu (nariadenie o zneuzivani trhu) a o zruseni smernice Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2003/6/ES a smernic Komisie 2003/124/ES, 2003/125/ES a
2004/72/ES (U.v. EU L 173, 12.6.2014, s. 1).

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 909/2014 z 23. jula 2014 o
zlepSeni vyrovnania transakcii s cennymi papiermi v Eurdpskej Unii, centralnych
depozitaroch cennych papierov a 0 zmene smernic 98/26/ES a 2014/65/EU a
nariadenia (EU) ¢. 236/2012 (U. v. EU L 257, 28.8.2014, s. 1).
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chapat’ ako odkazy na smernicu 2004/39/ES. V nariadeni (EU) ¢. 909/2014 sa d’alej
zavadza prechodny rezim na uplatiiovanie pravidiel tykajticich sa discipliny pri
vyrovnani v multilateralnych obchodnych systémoch (d’alej len ,,MTF*) ziadajicich

0 registraciu ako rastové trhy MSP v stlade so smernicou 2014/65/EU.

(14) Na zabezpe&enie toho, aby sa na smernicu 2004/39/ES odkazovalo v nariadeni (EU)
&.909/2014 az do odlozeného datumu uplatiiovania nariadenia (EU) ¢. 600/2014 a
smernice 2014/65/EU a aby sa prechodné ustanovenia pre MTF Ziadajuce o
registraciu ako rastové trhy MSP podl’a nariadenia (EU) ¢. 909/2014 zachovali tak,
aby sa pre MTF poskytol dostato¢ny ¢as na podanie ziadosti o takuto registraciu

podl'a smernice 2014/65/EU, by sa nariadenie (EU) &. 909/2014 malo zmenit’.

(15)  Nariadenia (EU) &. 600/2014, (EU) &. 596/2014 a (EU) &. 909/2014 by sa preto mali

zodpovedajucim sposobom zmenit,
PRIJALI TOTO NARIADENIE:
Clanok 1
Nariadenie (EU) &. 600/2014 sa meni takto:
-1. Do élanku 1 sa vklada tento odsek:

w6a. Hlava II a hlava IIl sa neuplatiiuju na transakcie financovania
prostrednictvom cennych papierov vymedzené v ¢lanku 3 ods. 11 nariadenia

(EU) & 2015/2365.“
-la. Do Clanku 2 ods. 1 sa vkladaju tieto pismena:

,»28a),,transakcia financovania prostrednictvom cennych papierov alebo ,,SFT*
je transakcia spocivajuca vo financovani cennych papierov, ako je

vymedzené v Elanku 3 ods. 11 nariadenia (EU) & 2015/2365;“

»48) ,vymena za fyzické aktiva® alebo ,,EFP* je transakcia v derivatovej zmluve
alebo iny financny nastroj zavisly na sucasnom vykonani ekvivalentného

mnozstva podkladového fyzického aktiva;

49) |, balikovd transakcia“ je
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2a.

b)

EFP; alebo

transakcia zahvriajuca vykonanie dvoch alebo viacerych zloZkovych

transakcii s finanénymi ndstrojmi a spliiajiica vietky tieto kritérid:

1) transakcia sa uskutoCituje medzi dvoma alebo viacerymi

protistranami;

i) kaZda zloZka transakcie zndSa vyznamné hospodarske alebo

financné riziko tykajuce sa vietkych ostatnych zloZiek;

iii)  Vvykonanie kaZdej zloZky je simultinne a podmienené vykonanim

vSetkych ostatnych zloZiek.*;

V ¢lanku 4 ods. 7 sa datum ,,3. januara 2017 nahradza ddtumom ,,3. januara 2018,

a datum ,,3. januara 2019 sa nahradza datumom ,,3. januéara 2020,

V ¢lanku 5 ods. 8 sa datum ,,3. januara 2016 nahradza datumom ,,3. januara 2017

Clanok 9 ods. 1 sa meni takto:

a)

b)

Dopliia sa toto pismeno:

»d) balikovd transakcia, ktord spliia jedno alebo viacero 7 tychto kritérii:

i aspoii jedna z jej zlofiek je finanénym ndstrojom, pre Ktory

neexistuje likvidny trh, alebo je EFP;

i) aspori jedna 7 jej zloZiek je vel’kého rozsahu v porovnani s beZnou

vel’kost’ou trhu;

iii)  aspori jedna 7 jej zloZiek sa vykondva v systéme Ziadosti o kotdcie
alebo hlasového obchodovania a tdto zloZka presahuje vel’kost’,

ktora je Specificka pre ndastroj;

dopliia sa tento pododsek:
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2b.

»Ak balikovd transakcia spliia niektoré z kritérii stanovenych v pismene d)
prvého pododseku, prislusny orgdn maozZe upustit’ od povinnosti uvedenej v

Clanku 8 ods. 1 pre kaZdu jednotlivu zloZku balika.“;
Clinok 18 sa meni takto:
a) Vklada sa tento odsek:

w2a. V pripade balikovej transakcie, 7 ktorej jedna alebo viacero zloZiek transakcie
pozostava 7 finanénych ndstrojov, pre ktoré neexistuje likvidny trh,
systematicki internalizatori spristupnia kotacie svojim klientom na
poZiadanie, ak suhlasia s poskytnutim kotdcie. Tuto povinnost’ moZno zrusit’,

ak su splnené podmienky uvedené v ¢lanku 9 ods. 1.
b)  nakoniec odseku 5 sa pridava tato veta:

»Bez toho, aby bol dotknuty odsek 2a, ak systematicky internalizator suhlasi s
poskytnutim kotdacie podla odseku 1 pri balikovej transakcii, povinnost’ v tomto

odseku sa uplatiiuje len na balik ako celok a nie na kaZdu zloZku balika oddelene. “
V ¢lanku 19 ods. 1 sa vyraz ,,3. janudra 2019 nahraddza vyrazom,,3. januéara 2020.
V ¢lanku 26 ods. 10 sa vyraz ,,3. januara 2019* nahradza vyrazom ,,3. januara 2020
Clanok 35 ods. 5 sa meni takto:

a)  vyraz,3.januara 2017 sa nahradza vyrazom ,,3. januara 2018%;

b)  vyraz,3.jula 2019* sa nahradza vyrazom ,,3. jula 2020%;

V ¢lanku 37 ods. 2 sa vyraz ,,3. janudra 2017 nahradza vyrazom ,,3. januara 2018*;
Clanok 52 sa meni takto:

a)  Vvodseku 1 savyraz,,3. marca 2019 nahradza vyrazom ,,3. marca 2020,

b) v odseku 4 sa vyraz ,,3. marca 2019 nahradza vyrazom ,,3. marca 2020%;

C) V odseku 5 sa vyraz ,,3. marca 2019 nahrddza vyrazom ,,3. marca 2020°;
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d) v odseku 6 sa vyraz ,,3. marca 2019 nahradza vyrazom ,,3. marca 2020°;
e) Vv odseku 7 sa vyraz ,,3. jala 2019 nahradza vyrazom ,,3. jila 2020,
f)  vodseku 8 sa vyraz ,,3. jula 2019 nahradza vyrazom ,,3. jala 2020%;

g) v odseku 9 prvom pododseku sa vyraz ,,3. jala 2019 nahradza vyrazom ,,3.

jala 2020

h) v odseku 9 druhom pododseku sa vyraz ,,3. jala 2021 nahradza vyrazom ,,3.

jula 2022%;

)] v odseku 10 prvom pododseku sa vyraz ,,3. jala 2019* nahradza vyrazom ,,3.
jula 2020%;

J)  Vvodseku 11 sa vyraz ,,3. jula 2019* nahradza vyrazom ,,3. jula 2020%;

k) v odseku 12 druhom pododseku sa vyraz,,3. januara 2017 nahradza vyrazom

,,3. janudra 2018

8. v ¢lanku 54 ods. 2 prvom pododseku sa vyraz ,,3. jula 2019 nahradza vyrazom ,,3.
jula 2020%;
9. Clanok 55 sa meni takto:

a)  druhy odsek sa nahradza takto:
,, Toto nariadenie sa uplatiiuje od 3. januara 2018.*
b)  Stvrty odsek sa nahradza takto:

,Bez ohl'adu na druhy odsek sa ¢lanok 37 ods. 1, 2 a 3 uplatiiuje od 3. janudra

2020.%
Clanok 2
Nariadenie (EU) &. 596/2014 sa meni takto:

1. v ¢lanku 39 ods. 4 prvom pododseku sa vyraz ,,3. januara 2017 nahraddza vyrazom

,»3. janudra 2018,

PE582.703/ 9

SK



2. v ¢lanku 39 ods. 4 druhom pododseku sa vyraz ,,3. januara 2017 nahradza vyrazom

,»3. januara 2018
Cldanok 3
Nariadenie (EU) &. 909/2014 sa meni takto:

1. V ¢lanku 76 ods. 5 druhom pododseku pism. b) sa vyraz ,,13. jina 2017 nahradza
vyrazom ,,13. juna 2018

2. V clanku 76 ods. 7 sa vyraz ,,3. januarom 2017%“ nahradza vyrazom ,,3. januarom

2018¢.
Clanok 4

Toto nariadenie nadobuda t¢innost’ dvadsiatym ditom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku

Eurdpskej unie.

Toto nariadenie je zdvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vSetkych ¢lenskych

Statoch.

\%

Za Eurdpsky parlament Za Radu
predseda predseda
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