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Navrh smérnice

POZMENOVACI NAVRHY EVROPSKEHO PARLAMENTU*

k ndvrhu Komise

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

kterou se méni smérnice 2014/65/EU za ticelem zvySeni atraktivity vefejnych
kapitalovych trhii v Unii pro spole¢nosti a usnadnéni pristupu malych a stfednich

podniki ke kapitalu a kterou se zruSuje smérnice 2001/34/ES

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,
s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na clanek 50, ¢l. 53 odst. 1

a ¢lanek 114 této smlouvy,

s ohledem na navrh Evropské komise,

Pozménovaci navrhy: novy text €i text nahrazujici piivodni znéni je oznaen tucné a
kurzivou; vypusténi textu je oznaceno symboleml .
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po predani navrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentiim,
s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socidlniho vyboru!,

v souladu s fadnym legislativnim postupem,

1 Uk. vést. C 184, 25.5.2023, s. 103.
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vzhledem k témto divodum:

(D) Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU? byla zménéna nafizenim
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/21153, které zavedlo pfiméfené tlevy
s cilem posilit vyuzivani trhli pro rist malych a stfednich podniki a snizit nadmérné
regulacni poZadavky na emitenty, kteti usiluji o pfijeti cennych papirt na trhy pro
rust malych a stfednich podnikt, a zdroven zachovat pfiméfenou troven ochrany
investorl a integrity trhu. Pro zefektivnéni procesu kotace a flexibilng;si zachézeni se
spole¢nostmi umérn¢ jejich velikosti jsou vSak nezbytné dalsi zmény smérnice

2014/65/EU.

2) Smérnice 2014/65/EU a smérnice Komise v pienesené pravomoci (EU) 2017/5934
stanovi podminky, za nichz se poskytovani investi¢niho vyzkumu tfetimi stranami
investi¢nim podnikiim poskytujicim spravu portfolia nebo jiné investi¢ni ¢i
doplitkové sluzby nepovazuje za pobidku. Aby se podpofil vétsi investiéni vyzkum
tykajici se spolecnosti v Unii, zejména spolecnosti s malou a sti‘edni kapitalizaci,

a aby se tyto spolecnosti vice zviditelnily a mély vétsi Sanci ptilakat potencialni

investory, je nutné zaélenitl do smérnice 2014/65/EU zmény.

2 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finanénich nastrojii a o zmén& smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (UF. vést.
L 173, 12.6.2014, s. 349).

3 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2115 ze dne 27. listopadu 2019,
kterym se méni smérnice 2014/65/EU a natizeni (EU) €. 596/2014 a (EU)
2017/1129, pokud jde o podporu vyuZzivani trhii pro riist malych a stfednich podnikt
(Uf. vést. L 320, 11.12.2019, s. 1).

4 Smérnice Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/593 ze dne 7. dubna 2016,
kterou se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde
o ochranu finan¢nich néstroji a penéznich prostiedkil patiicich zdkazniklim,
povinnosti pfi fizeni produktl a pravidla vztahujici se na poskytovani nebo piijimani
poplatkii, provizi nebo jinych penéznich &i nepenéznich vyhod (Ut. vést. L 87,
31.3.2017, s. 500).
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3)

“4)

Podle ustanoveni tykajicich se vyzkumu obsazenych ve smérnici 2014/65/EU se
vyzaduje, aby investi¢ni podniky oddé¢lily platby, které dostavaji jako maklétské
provize, od nahrady, kterou obdrzi za poskytnuti investi¢niho vyzkumu (déle jen
,pravidla pro oddéleni vyzkumu*), nebo aby hradily investi¢ni vyzkum z vlastnich
zdrojii a posuzovaly kvalitu vyzkumu, ktery potizuji, na zakladé spolehlivych kritérii
kvality a schopnosti takového vyzkumu pfispét k lepSim investi¢nim rozhodnutim. V
roce 2021 byla tato pravidla zménéna smérnici Evropského parlamentu a Rady (EU)
2021/3385, aby se umoznily sdruzené platby za sluzby provadéni transakci a vyzkum
u spolecnosti s malou a stfedni kapitalizaci s trzni kapitalizaci niz$i nez

1 miliarda EUR. Pokles investi¢niho vyzkumu se vSak nezpomalil.

V zajmu oziveni trhu pro investi¢ni vyzkum a zajisténi dostate¢ného pokryti
vyzkumu spolecnosti, zejména u spolecnosti s malou a stiedni kapitalizaci, je tieba
pravidla pro oddéleni vyzkumu ddle upravit tak, aby investicnim podnikiim
poskytla vétsi flexibilitu, pokud jde o zpiisob, jakym se rozhodnou organizovat
platby za sluZby provadéni transakci a vyzkum, éimz se omezi situace, kdy oddélené

platby mohou byt piilis téZkopadné.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2021/338 ze dne 16. unora 2021,
kterou se méni smérnice 2014/65/EU, pokud jde o pozadavky na informace, fizeni
produktt a limity pozic, a smérnice 2013/36/EU a (EU) 2019/878, pokud jde

o pouziti té&chto smérnic v piipad¢ investi¢nich podniki, s cilem napomoci oZiveni po
krizi zptisobené onemocnénim COVID-19 (Ut. vést. L 68, 26.2.2021, s. 14).
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V souladu s tim by méla byt odstranéna prahova hodnota trini kapitalizace pro
spoleCnosti, u nichz je mozné opétovné spojit platby za sluZby provadéni transakci

a vyzkum, aby investi¢ni podniky mohly postupovat zpitsobem, ktery povaZuji

za nejvhodnéjsi, pokud jde o platby za sluZby provadéni transakci a vyzkum. To by
vSak vyZadovalo transparentnost viici zakaznikiim, pokud jde o volbu zpiisobu
platby. Investic¢ni podniky by tudii mély své zakazniky informovat o tom, zda

za vyzkum a sluZby provadéni transakci poskytované tietimi stranami uplatiiuji
metodu oddélenych nebo spojenych plateb. Volba investicniho podniku, zda bude

za vyzkum a sluzby provadéni transakci uplatiiovat oddélené nebo spojené platby, by
méla byt provedena v souladu se zdasadami daného investi¢niho podniku. Tyto zdsady
by mély byt poskytnuty zakaznikiim a v zavislosti na zpiisobu platby zvoleném
podnikem by mély uvadét druh informaci o nakladech, které vyplyvaji 7 vyzkumu
poskytnutého tieti stranou. V pripadé spojenych plateb za vyzkum a sluZby provadéni
transakci by zakaznici méli mit narok obdrZet na poZadani a na rocni bazi informace
o celkovych ndkladech vyplyvajicich z vyzkumu, ktery tieti strana poskytla
investicnimu podniku, jsou-li podniku znamy. Zdsady investicniho podniku tykajici
se oddélenych nebo spojenych plateb by mély rovnéZ zahrnovat informace

o nastavenych opatienich k prevenci nebo Fizeni stietit zajmu vyplyvajicich 7 toho, Ze
dany podnik vyuZiva vyzkum provadeény tieti stranou nebo jej poskytuje zakaznikiim
a zdroveri danym zdkaznikiim poskytuje investicni sluzZby. Bez ohledu na zvolenou
platebni metodu by investicni podnik mél rovnéZ posoudit kvalitu, pouZitelnost

a hodnotu vyzkumu, ktery vyuZivd, aby se zajistilo, Ze tento vyzkum prispéje

k posileni investi¢niho rozhodovaciho procesu zdkaznikit podniku, pokud je tento
vyzkum distribuovdn piimo jim nebo pokud je vyuZivan sluzbami spravy portfolia
podniku. Komentar k prodeji a obchodovani zahrnuje analyzy trinich podminek,
predstayv o obchodovani a provadéni obchodii, nastroje pro Fizeni provadéni obchodii
a dalsi individualni analyzy tykajici se provadéni obchodu s financnimi ndstroji.
Tento komentar k prodeji a obchodovani je ve vitahu k provadéni transakci

S financnimi nastroji vedlejsi, nebot’ investicnim podnikiim nabizejicim sluZby
provadéni transakci umoZziiuje prokazat, jaké kvality provedeni pro své zakazniky
dosahuji. Komentai k prodeji a obchodovani proto nelze oddélit od sluZeb provadéni

transakci a nemél by byt povaZovan za investicni vyzkum.
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) Uprava pravidel pro oddéleni sama o sobé nebude stacit k ofiveni trhu s investicemi
do vyzkumu a k ieSeni dlouhodobého nedostatku pokryti vyzkumu ve spolecnostech
s malou a stfedni kapitalizaci. Méla by byt zavedena dalsi opatieni ke zlepSeni

pokryti vyzkumu ve spolecnostech s malou a stiedni kapitalizaci.
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Zavedeni organizacnich opatieni zajistujicich, Ze vyzkum sponzorovany emitentem
bude provadén v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany
emitentem, by mélo zvysit ditvéru v takovy vyzkum a jeho vyuZivani. Tento kodex
chovani EU by mél byt stanoven na zdkladé regulacnich technickych norem, které
vypracuje Evropsky organ dohledu (Evropsky orgdn pro cenné papiry a trhy)
(ESMA) zi'izeny naiizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) & 1095/2010°.

Ke zlepSeni pokryti vyzkumu ve spoleCnostech s malou a stiedni kapitalizaci by
dale méla prispét moZnost, aby emitenti, kteii plati za vyzkum sponzorovany
emitentem, tento vyzkum pro verejnost zviditelnili tim, Ze emitentiim bude
umoznéno predloZit takovy vyzkum piisluSnému organu shromaid’ujicimu
informace, jak je definovin v ¢l. 2 bodé 2 naiizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) 2023/2859, a to pokud k nému budou p¥ipojena nezbytna metadata. Tato
opati‘eni by neméla bradnit ¢lenskym stativm nebo organu ESMA v tom, aby zvadZily
a posoudily dal§i opatieni zaloZend na veiejnych nebo soukromych iniciativach,
jako je ziizeni specializovanych trhii s vyzkumem, piicemz se mohou inspirovat
uspésSnymi iniciativami, které byly v poslednich letech zahdjeny nap¥ic¢ nékolika
finanénimi centry, s cilem oZivit vyzkum tykajici se spolecnosti s malou a stiedni

kapitalizaci a zvySit jejich viditelnost.

6 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu
2010 o zfizeni Evropského organu dohledu (Evropského organu pro cenné papiry
a trhy), o zméné rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti Komise
2009/77/ES (Ut. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84).

7 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2023/2859 ze dne 13. prosince 2023,
kterym se zfizuje jednotné evropské piistupové misto poskytujici centralizovany
pfistup k vefejné dostupnym informacim o finan¢nich sluzbach, kapitalovych trzich
a udrzitelnosti (Uf. vést. L, 2023/2859, 20.12.2023, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j).
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Aby se posililo uznavani vyzkumu sponzorovaného emitentem, ktery byl
vypracovan v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany
emitentem, a aby se zabrdnilo zaméné tohoto vyzkumu s jinymi formami
doporuceni, které nejsou v souladu s timto kodexem, mélo by byt povoleno, aby
jako takovy byl oznacen pouze vyzkum sponzorovany emitentem, ktery byl
vypracovan v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany
emitentem. S doporucenimi typu, na néz se vitahuje ¢l. 3 odst. 1 bod 35 naiizeni
(EU) & 596/2014%, kterd nespliiuji podminky poZadované pro vyzkum
sponzorovany emitentem, by se pro ucely smérnice 2014/65/EU mélo zachazet jako

s propagacnimi sdélenimi a méla by byt jako takova oznacena.

Aby se zajistilo, Ze vyzkum sponzorovany emitentem a oznaceny jako takovy bude
provadén v souladu s kodexem chovani EU, mély by byt piisluSnym organitm
svéreny pravomoci dohledu, aby mohly ovéiovat, Ze investicni podniky, které
takovy vyzkum provadéji nebo distribuuji, maji zavedena organizacni opatieni

k zajisténi tohoto souladu. Pokud tyto podniky kodex chovani EU nedodrZuji, mély
by byt prisluSné orgdany opravnény pozastavit distribuci tohoto vyzkumu a varovat
verejnost, Ze navzdory jeho oznaceni nebyl vyzkum sponzorovany emitentem
vytvoien v souladu s kodexem chovani EU. Témito pravomocemi dohledu by

nemély byt dotéeny obecné pravomoci dohledu ani pravomoc prijimat sankce.

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014
o zneuzivani trhu ( ,,nafizeni o zneuzivani trhu*) a o zruSeni smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES

a 2004/72/ES (Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 1).
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Smérnice 2014/65/EU zavedla kategorii trhii pro riist malych a stfednich podniki

s cilem zlepsit viditelnost a profil trhii specializovanych na malé a stfedni podniky

a podpofit rozvoj spolecnych regulacnich norem v Unii pro trhy zamétfené na malé

a stiedni podniky. Trhy pro riist malych a stfednich podnikt plni klicovou funkci pti
usnadiiovani pfistupu mensich emitentt ke kapitalu tim, Ze uspokojuji jejich potieby.
Aby se podpoiil rozvoj takovychto specializovanych trhii a omezila organizacni
zatéz provozovateli mnohostrannych obchodnich systémt, je tfeba umoznit, aby
mohl urcity segment mnohostranného obchodniho systému pozadat o to, aby se stal
trhem pro rtist malych a stfednich podnik, je-li tento segment jasn¢ oddélen

od zbyvajici ¢asti mnohostranného obchodniho systému.

v rv

S cilem sniZit riziko roztiiSténosti likvidity u akcii malych a stiednich podniki
stanovi, e financni ndstroj, ktery je prijat k obchodovani na jednom trhu pro rist
malych a stiednich podnikii, miiZe byt obchodovan také na jiném trhu pro rist
malych a stiednich podnikii, pouze pokud o tom byl emitent daného financéniho
ndstroje informovdn a nevinesl namitku. Uvedeny Clanek vSak v soucasné dobé
nestanovi odpovidajici podminku — tj. e emitent nevznesl namitku — pro pvipady,
kdy je druhy obchodni systém jinym typem obchodniho systému nez trh pro riist
malych a stiednich podnikii. PoZadavek, aby emitent nevznesl namitku viici tomu,
aby k obchodovani na trhu pro riist malych a stiednich podnikii byl pFijat jeho
ndstroj, ktery jiZ byl piijat k obchodovani na jiném trhu pro riist malych

a stiednich podnikii, by proto méla byt rozSifen na jakykoli jiny typ obchodniho
systému, aby se ddle sniZilo riziko roztiisténosti likvidity danych ndstrojii. Pokud je
financni ndstroj, ktery byl prijat k obchodovani na trhu pro riist malych

a stiednich podnikii, obchodovan také v jiném typu obchodniho systému, mél by
emitent ve vitahu k danému jinému obchodnimu systému splnit veSkeré povinnosti
tykajici se spravy a Fizeni spolec¢nosti nebo pocdtecniho, pribéiného nebo

Jjednorazového zverejiiovani informaci.
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Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2001/34/ES?® stanovi pravidla pro kotovani
na trzich Unie. Zminéné smérnice ma koordinovat pravidla pro pfijimani cennych
papirt ke kotovani na burze cennych papirti a pro zvetejiiovani informaci o téchto
cennych papirech, aby byla na tirovni Unie zaji$téna rovnocenna ochrana investoru.
Uvedena smérnice stanovi rovnéz pravidla regula¢niho a dohledového ramce pro
primarni trhy Unie. Smérnice 2001/34/ES byla n€kolikrat vyrazné pozménéna.
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES!° a 2004/109/ES!! nahradily
vétSinu ustanoveni harmonizujicich podminky pro poskytovani informaci tykajicich
se zadosti o piijeti cennych papirti ke kotovani na burze cennych papirt a informaci
o cennych papirech pfijatych k obchodovani, ¢imz se zna¢na ¢ast smérnice
2001/34/ES stala nadbytecnou. S ohledem na dané zmény a na skutecnost, Ze
smérnice 2001/34/ES jakoZzto smérnice zavadéjici minimalni harmonizaci dava
Clenskym statihm pomérné Siroky prostor pro odchyleni se od pravidel v ni
stanovenych, by smérnice 2001/34/ES méla byt zrusena, aby bylo dosaZeno

jednotného souboru pravidel na #rovni Unie.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2001/34/ES ze dne 28. kvétna 2001

o pfijeti cennych papirti ke kotovani na burze cennych papirt a o informacich, které
k nim maji byt zvefejnény (Ut. vést. L 184, 6.7.2001, s. 1).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES ze dne 4. listopadu 2003

o prospektu, ktery mé byt zvetejnén pii vefejné nabidce nebo pfijeti cennych papirt
k obchodovani, a o zméné smérnice 2001/34/ES (UF. vést. L 345, 31.12.2003, s. 64).
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004

o harmonizaci pozadavku na prahlednost tykajicich se informaci o emitentech,
jejichz cenné papiry jsou piijaty k obchodovani na regulovaném trhu, a 0 zméné
smérnice 2001/34/ES (Ut. vést. L 390, 31.12.2004, s. 38).
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Smérnice 2014/65/EU, stejné jako smérnice 2001/34/ES, stanovi regulaci trhli

s finan¢nimi néstroji a posiluje ochranu investori v Unii. Smérnice 2014/65/EU
stanovi také pravidla pro piijiméni finan¢nich néastroji k obchodovani. I Roz§ifenim
oblasti ptisobnosti smérnice 2014/65/EU tak, aby zahrnovala konkrétni ustanoveni
smérnice 2001/34/ES, se zajisti, ze vSechna pfislusna ustanoveni smérnice
2001/34/ES budou zachovana. Rada ustanoveni smérnice 2001/34/ES, véetnd
pozadavkl na volné obchodovany objem a trzni kapitalizaci, které se dosud
uplatiuji, je ptisluSnymi organy prosazovana a je povazovana za dilezita pravidla,
Jimiz se maji ucastnici trhu zadajici o pfijeti akcii k obchodovani na regulovanych
trzich v Unii fidit. Je proto nezbytné pievést tato pravidla do smérnice 2014/65/EU,
aby byly v novém ustanoveni uvedené smérnice stanoveny zvlastni minimalni
podminky pro piijeti akcii k obchodovani na regulovanych trzich. Uplatiovani
tohoto nového ustanoveni by mélo dopliiovat obecné ustanoveni o pfijeti finan¢niho

nastroje k obchodovani stanovena ve smérnici 2014/65/EU.
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Ma se za to, Ze minimalni uroveii volné obchodovaného objemu ve vysi 25 %,
kterou poZaduje smérnice 2001/34/ES, je piilis vysoka a jii neni vhodnd. Aby se
emitentim umoznila vétsi flexibilita a zvySila se konkurenceschopnost kapitalovych
trhti v Unii, mél by byt pozadavek na minimalni voln¢ obchodovany objem sniZzen
na 10 %, coz je prahova hodnota, ktera zajist'uje dostatecnou uroven likvidity

na trhu. Aby vsak byly lépe zohlednény charakteristiky a objemy emisi akcii, mély
by ¢lenské stdty povolit alternativni zpiisoby, jak mé¥it, zda byl verejnosti
distribuovdn dostatecny pocet akcii. V okamZiku p¥ijeti k obchodovani by mél byt
posouzen soulad s prahovou hodnotou 10 % nebo s alternativnimi poZadavky
stanovenymi na vnitrostdatni urovni za ucelem zajisténi minimdlniho volné
obchodovaného objemu. Pozadavek na volné obchodovany objem stanoveny ve
smérnici 2001/34/ES, podle n€jz mé byt dostateény pocet akcii distribuovan
vefejnosti v jednom nebo vice ¢lenskych statech, by nemél byt zachovan, nebot’
smérnice 2014/65/EU takové zemépisné omezeni pro financni nastroje ptijaté

k obchodovani nestanovi.
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Nékteré poZadavky stanovené ve smérnici 2001/34/ES jsou bud’to jiz pokryty
ustanovenimi jinych platnych pravnich piedpisu Unie, nebo zastaraly. Dané
pozZadavky by tudii nemély byt pievedeny do smérnice 2014/65/EU. Napviklad
pozadavek, aby spole¢nost uveiejnila nebo podala k uloZeni ro¢ni ucetni zavérku
za urcité obdobi, je jiZ zahrnut v natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2017/1129'2. Podobné smérnice 2014/65/EU jiz obsahuje ustanoveni o uréeni
pfislusnych organt. Kromé toho I pozadavek na I minimdlni vysi uvéru na dluhové
cenné papiry jii neodrdZi trini praxi. Tato ustanoveni by proto neméla byt

prevedena do smérnice 2014/65/EU.

12 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. ¢ervna 2017
o prospektu, ktery ma byt uvetejnén pii vetejné nabidce nebo pfijeti cennych papirt
k obchodovani na regulovaném trhu, a o zrugeni smérnice 2003/71/ES (Ut. vést.
L 168, 30.6.2017, s. 12).
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(13)

Koncept ,,ptijeti cennych papir ke kotovani na burzach cennych papiri* vymezeny
ve smérnici 2001/34/ES se vzhledem k vyvoji trhu jiz pievazné nepouZiva

a smérnice 2014/65/EU jiz vymezuje koncept ,,pfijeti financnich nastrojii

k obchodovani na regulovaném trhu*. Zatimco v nékterych ¢lenskych statech jsou
oba koncepty ,,piijeti ke kotovani a ,,pfijeti k obchodovéni na regulovaném trhu*
pouzivany zaméniteln€, v jinych Clenskych statech hraje koncept ,,piijeti ke
kotovani“ i naddle dileZitou ulohu soubéiné s konceptem ,ptijeti k obchodovani
na regulovaném trhu*, zejména tim, Ze poskytuje alternativu emitentiim cennych
papirit — zejména dluhovych cennych papirii —, kteii usiluji o vétsi viditelnost, ale
pro néZ neni piijeti k obchodovani relevantni nebo Zivotaschopnou moZnosti.
ZruSenim smérnice 2001/34/ES by neméla byt dotcena platnost a pokracovani
reZimii prijimdni ke kotovdani na burzdch cennych papirii v téch clenskych stdtech,
které chtéji takové reZimy naddle uplatiovat. V kazdém piipadé by si clenské stdaty
mély ponechat moZnost stanovit a regulovat tyto reZimy podle vnitrostdtnich

pravnich pitedpisii’3.

13

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/57/EU ze dne 16. dubna 2014
o trestnich sankcich za zneuZivani trhu (smérnice o zneuZivani trhu) (UF. vést.
L 173, 12.6.2014, s. 179).
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(14)

Za ucelem vétsiho zviditelnéni kotovanych spolecnosti, zejména spolecnosti s malou
a stiedni kapitalizaci, a ptizpisobeni podminek kotovani s cilem zlepsit pozadavky
na emitenty by Komisi méla byt svéfena pravomoc piijimat akty v souladu

s ¢lankem 290 Smlouvy o fungovani Evropské unie, pokud jde o zménu smérnice
2014/65/EU. Prijeti pravidel pro kotovani v Unii by mélo rovnéz odrazet trzni praxi,
aby bylo ucinné a podporovalo hospodarskou soutéz. Je obzvlasté dulezité, aby
Komise v ramci pfipravné ¢innosti vedla odpovidajici konzultace, a to i na odborné
urovni, a aby tyto konzultace probihaly v souladu se zdsadami stanovenymi

v interinstitucionalni dohod¢ ze dne 13. dubna 2016 o zdokonaleni tvorby pravnich
predpist'4. Pro zajisténi rovné Gcasti na vypracovavani aktl v pienesené pravomoci
obdrzi Evropsky parlament a Rada veskeré dokumenty soucasné s odborniky

z ¢lenskych statl a jejich odbornici maji automaticky pfistup na zasedani skupin

odbornikli Komise, jez se vénuji ptipraveé aktl v pfenesené pravomoci.

14

Uk, vést. L 123, 12.5.2016, s. 1.
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(15) Jelikoz cilii této smérnice, totiz usnadnéni piistupu spolecnosti s malou a stiredni
kapitalizaci v Unii na kapitalové trhy a zvySeni soudrznosti pravidel Unie pro
kotovani, nemutze byt dosazeno uspokojiveé na tirovni ¢lenskych stati, ale spise jich
muze byt z divodu pozadovanych zlepseni a u¢inkti 1épe dosazeno na urovni Unie,
muzZe Unie pfijmout opatfeni v souladu se zasadou subsidiarity stanovenou
v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii. V souladu se zasadou proporcionality
stanovenou v uvedeném clanku neptekracuje tato smérnice ramec toho, co je

nezbytné pro dosazeni téchto cild,
(16) Smérnice 2014/65/EU by proto méla byt odpovidajicim zpiisobem zménéna,

PRIJALY TUTO SMERNICI:
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Clanek 1
Zmeény smérnice 2014/65/EU

Smérnice 2014/65/EU se méni takto:
1) V €l. 4 odst. 1 se bod 12 nahrazuje timto:

»12) ,,trhem pro rist malych a sttednich podnikid* mnohostranny obchodni systém
nebo segment mnohostranného obchodniho systému, ktery je registrovan jako

trh pro rist malych a stiednich podnikl v souladu s ¢lankem 33;*.
2) Clanek 24 se méni takto:
a)  vkladaji se nové odstavce I , které znéji:

»3a. Vyzkum provedeny investi¢nimi podniky nebo tietimi stranami
a pouzivany témito investi¢énimi podniky, jejich zakazniky nebo
potencialnimi zakazniky nebo jim distribuovany je korektni, jasny
a nezavad¢jici. Vyzkum je jednoznacné identifikovatelny jako takovy
nebo podobnym zplisobem, za ptredpokladu, ze jsou splnény vSechny
podminky stanovené v narizeni v pienesené pravomoci (EU)

2017/565%, které se na vyzkum vztahuji.

3b. Investi¢ni podniky poskytujici spravu portfolia nebo jiné investicni ¢i
doplitkové sluZby zajisti, Ze vyzkum, ktery distribuuji zakaznikiim nebo
potencidlnim zikazniklim a ktery zcela nebo zCdsti hradi emitent, bude
oznacen jako ,,vyzkum sponzorovany emitentem®, pouze pokud byl
proveden v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany

emitentem uvedenym v odstavci 3c.
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3c. Organ ESMA vypracuje navrhy regulacnich technickych norem
za ucelem vytvoreni kodexu chovani EU pro vyzkum sponzorovany
emitentem. Tento kodex chovani stanovi normy nezavislosti

a objektivity a vymezi postupy a opatieni pro ucinné Zjist’ovani

a prevenci stietit zajmit a sdélovani informaci o nich.

Pii vypracovavani regulacnich technickych norem tykajicich se kodexu
chovani EU orgdan ESMA zohledni obsah a parametry kodexii chovani
pro vyzkum sponzorovany emitentem, které byly stanoveny

na vnitrostdtni urovni pied datem pouZitelnosti regulacnich
technickych norem, zejména pokud byly dané kodexy Siroce
akceptovany a dodriovany. Organ ESMA rovnéZ pripadné zohledni
prislusné povinnosti a normy tykajici se investicnich doporuceni

stanovené v clanku 20 narizeni (EU) ¢. 596/2014.

Orgdan ESMA predloZi navrh regulacnich technickych norem Komisi

do ... [12 mésicit ode dne vstupu této pozméiiujici smérnice v platnost].
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Komisi je svéFena pravomoc doplnit tuto smérnici piijetim regulacnich
technickych norem uvedenych v prvnim pododstavci tohoto odstavce
v souladu s clanky 10 aZ 14 navizeni Evropského parlamentu a Rady

(EU) ¢ 1095/2010°°.

Kodex chovani EU pro vyzkum sponzorovany emitentem se zverejni

na internetovych strankdach organu ESMA.

Organ ESMA nejméné kaZdych pét let po prijeti regulacnich
technickych norem uvedenych v prvnim pododstavci tohoto odstavce
posoudi, zda je tieba kodex chovani EU pro vyzkum sponzorovany
emitentem zménit, piicemz v takovém pripadé predlozi navrhy

regulacnich technickych norem Komisi.

Clenské stity stanovi, aby investiéni podniky, které provddéji nebo
distribuuji vyzkum sponzorovany emitentem, mély nastavena
organizacni opatieni k zajisténi toho, aby byl tento vyzkum provadén

v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany emitentem

a byl v souladu s odstavci 3a, 3b a 3e.

15 Navizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu
2010 o ziizeni Evropského organu dohledu (Evropského orgdanu pro cenné papiry
a trhy), o zméné rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti Komise
2009/77/ES (UF. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84).
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3d. Clenské staty zajisti, aby kazdy emitent mohl piedlozZit sviij vyzkum
sponzorovany emitentem, jak je uvedeno v odstavci 3b tohoto ¢lanku,
pfislusnému organu shromazd’ujicimu informace ve srnyslul ¢l. 2 bodu 2

navizeni (EU) 2023/2859**.

Pii predkladani daného vyzkumu orgdanu shromaZd’ujicimu informace
emitent zajisti, aby k nému byla p¥iloZena metadata upiesnujici, Ze
informace jsou v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum
sponzorovany emitentem. Dany vyzkum se nepovazuje za regulované
informace ve smyslu smérnice Evropského parlamentu a Rady
2004/109/ES'0 ani ze investi¢ni vyzkum ve smyslu této smérnice,

a proto nepodléha stejné urovni regulacni kontroly jako regulované

informace nebo investi¢ni vyzkum.

3e. 'V ptipad¢ vyzkumu, ktery je oznacen jako ,,vyzkum sponzorovany
emitentem*, musi byt na titulni stran¢ jasn¢ a zfeteln¢ uvedeno, ze byl
vypracovan v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany
emitentem. Jakykoli jiny vyzkumny material, ktery je pln€ nebo ¢aste¢né
hrazen emitentem, avSak neni vypracovdn v souladu s uvedenym
kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany emitentem I , se oznaci

jako ,,propagacni sdéleni®.

Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne

25. dubna 2016, kterym se doplituje smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/65/EU, pokud jde o organiza¢ni pozadavky a provozni
podminky investi¢nich podnikli a 0 vymezeni pojmi pro Gcely zminéné

smérnice (UE. vést. L 87, 31.3.2017, s. 1).

*k

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2023/2859 ze dne 13. prosince
2023, kterym se ziizuje jednotné evropské ptistupové misto poskytujici

centralizovany pfistup k vefejné dostupnym informacim o finan¢nich sluzbach,

16 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004
0 harmonizaci poZadavki na prithlednost tykajicich se informaci o emitentech,
JjejichZ cenné papiry jsou piijaty k obchodovani na regulovaném trhu, a o zméné
smérnice 2001/34/ES (UF. vést. L 390, 31.12.2004, s. 38).
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kapitalovych trzich a udrzitelnosti (Uf. vést. L, 2023/2859, 20.12.2023, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j).;
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b)

I odstavec 9a se méni takto:

i) prvni pododstavec se nahrazuje timto:

»9a. JestliZe tieti strany poskytuji vyzkum investi¢nim podnikiim, které

poskytuji spravu portfolia Ci jiné investi¢ni nebo dopliikové sluZby

zakaznikiim, ma se za to, Ze jsou splnény podminky stanovené

v odstavci 1, pokud:

a)

b)

byla uzaviena dohoda mezi investicnim podnikem a tieti

stranou poskytujici vyzkum a sluZby provadéni transakci,
kterad stanovi metodiku odmériovani, véetné toho, jak jsou
celkové naklady na vyzkum obecné zohledriovany pri

stanoveni celkovych poplatkii za investic¢ni sluZby;

investicni podnik informuje své zakazniky o tom, zda zvolil
spojené nebo oddélené platby za sluzby provadéni transakci
a vyzkum, a zpiistupni jim své zdasady tykajici se plateb

za sluZby provadeéni transakci a vyzkum, véetné druhu
informaci, které Ize poskytnout v zavislosti na metodé
platby, kterou si podnik zvolil, a pripadné véetné informaci
o0 tom, jak investic¢ni podnik pFi uplatiiovani metody
spojenych plateb za sluZby provadéni transakci a vyzkum

Ppredchazi stietium zajmii nebo je i'idi podle clanku 23;
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¢)  investicni podnik kaZdorocéné posuzuje kvalitu, pouZitelnost
a hodnotu vyuZitého vyzkumu, jako? i to, zda pouZity
vyzkum miiZe prispét k lepsSim investi¢nim rozhodnutim.
Organ ESMA miiZe vypracovat pokyny pro investicni

podniky pro ucely provadéni danych posouzeni;

d) v priipadech, kdy se investi¢ni podnik rozhodne pro oddélené
platby za sluZby provadéni transakci a vyzkum provadény
tieti stranou, je vyzkum, ktery tieti strany poskytuji

investi¢nimu podniku, hrazen jednim 7 téchto zpiisobii:

i)  piimymi platbami, které investic¢ni podnik hradi

z vlastnich zdrojii;

ii)  platbami ze samostatného platebniho vuctu pro vyzkum

kontrolovaného investicnim podnikem. “;
i)  doplnuji se nové pododstavce, které znéji:

wPro ucely tohoto ¢lanku se komentdie k obchodovani a jiné
individuadlni obchodni poradenské sluzby, které jsou neoddélitelné
spojeny s provdadénim transakce s financénimi ndstroji, nepovaZuji

za vyzkum.
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Pokud investic¢nimu podniku poskytuje vyzkum poskytovatel vyzkumu,
ktery nevykonava sluzby provadéni transakci a neni soucdsti skupiny
poskytujici financni sluzby, ktera zahrnuje investicni podnik, jenZ
nabizi sluzby provadéni transakci nebo makléiské sluzby, md se za to,
Ze poskytovani takového vyzkumu danému investicnim podniku spliiuje
povinnosti podle odstavce 1. V takovych pripadech musi investi¢ni
podnik splnit poZadavek podle prvniho pododstavce pism. c) tohoto

odstavce.

Investi¢ni podniky vedou zaznamy o celkovych nakladech vyplyvajicich
z vyzkumu provedeného tieti stranou, ktery jim byl poskytnut, pokud
Jjim jsou tyto naklady znamy. Na poZddani se tyto informace kaZdorocné

zpFistupni zakaznikim investicniho podniku.

Do ... [4 roky ode dne vstupu této pozménujici smérnice v platnost/
vypracuje organ ESMA zprdavu s komplexnim posouzenim vyvoje trhu

v oblasti vyzkumu ve smyslu tohoto ¢lanku. Toto posouzeni zahrnuje
prinejmensim pokryti vyzkumu kotovanych podnikii, vyvoj nakladi

a kvality tohoto vyzkumu, dopad spolecnych plateb na kvalitu provedeni
transakci, podil oddélenych a spojenych plateb, které investi¢ni podniky
uhradily tietim strandam za sluZby provadéni transakci a vyzkum,

a uroveri uspokojeni poptavky po vyzkumu ze strany investorii a dalSich

kupujicich.
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Na zakladé této zpravy miize Komise pripadné predloZit Evropskému
parlamentu a Radé legislativni navrh tykajici se zmén pravidel

stanovenych v této smérnici v oblasti vyzkumu. “
3) Clanek 33 se méni takto:
a) odstavce 1 a 2 se nahrazuji timto:

1. Clenské staty zajisti, aby provozovatel mnohostranného obchodniho
systému mohl u svého domovského piislusného organu pozadat
o registraci mnohostranného obchodniho systému nebo jeho segmentu

jako trhu pro riist malych a stiednich podnikii.

2. Clenské staty zajisti, aby domovsky piisluiny organ mohl zaregistrovat
mnohostranny obchodni systém nebo jeho segment jako trh pro rlst
malych a stfednich podniki, pokud obdrzi Zadost podle odstavce 1
a presveédci se, ze ve vztahu k danému mnohostrannému obchodnimu
systému jsou splnény podminky vymezené v odstavci 3 a s ohledem
na segment mnohostranného obchodniho systému jsou splnény

pozadavky podle odstavce 3a.*;
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b)  vklada se novy odstavec, ktery zni:

,3a. Clenské staty zajisti, aby se na pfislusny segment mnohostranného
obchodniho systému vztahovaly u¢inné ptredpisy, systémy a postupy,
které zajist'uji splnéni podminek vymezenych v odstavci 3 a vSech téchto

podminek:

a)  segment mnohostranného obchodniho systému registrovany jako
,trh pro riist malych a stfednich podniki* je jednozna¢né oddélen
od ostatnich segmentl trhu provozovanych provozovatelem
mnohostranného obchodniho systému, coz je mimo jiné naznaceno
prostiednictvim odlisného nazvu, odlisného souboru pravidel,
odlisné strategie uvadéni na trh a odliSné propagace, jakoz
1 prostfednictvim zvlastniho ptidéleni identifika¢niho kodu trhu

segmentu trhu pro rast malych a sttednich podniki;

b)  obchody uskutecnéné ve specifickém segmentu trhu pro rist
malych a stfednich podniki jsou jasné€ odliSeny od ostatnich trznich
¢innosti v rdmci ostatnich segmentii mnohostranného obchodniho

systému;

c) na zédost domovského prislusného organu mnohostranného
obchodniho systému poskytne mnohostranny obchodni systém
uplny seznam néstroji kotovanych v daném segmentu trhu pro rist
malych a stfednich podnikd, jakoz i veskeré informace o fungovani
segmentu trhu pro rast malych a sttednich podnikda, které si

ptisluSny organ muize vyzadat.;
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c)

odstavce 4 az 8 se nahrazuji timto:

4.

Tim, Ze investicni podnik nebo organizdtor trhu, ktery provozuje
mnohostranny obchodni systém nebo jeho segment, plni podminky
vymezené v odstavcich 3 a 3a, neni dotceno plnéni jinych povinnosti
podle této smérnice, které jsou relevantni pro provozovani
mnohostrannych obchodnich systémii, ze strany daného investi¢niho
podniku nebo organizdtora trhu. Aniz je dotéen odstavec 7, investic¢ni
podnik nebo organizdtor trhu, ktery provozuje mnohostranny obchodni

systém nebo jeho segment, mohou uloZit dalsi poZadavky.

Clenské staty stanovi, Ze ptislu$ny organ domovského ¢lenského statu
mnohostranného obchodniho systému muze zrusit registraci
mnohostranného obchodniho systému nebo jeho segmentu jako trhu pro

rist malych a sttednich podnikil v téchto ptipadech:

a)  investicni podnik nebo organizator trhu, ktery provozuje
mnohostranny obchodni systém nebo jeho segment, pozada

o zruSeni jeho registrace;

b) v souvislosti s danym mnohostrannym obchodnim systémem nebo

jeho segmentem jiz nejsou splnény pozadavky odstavce 3 nebo 3a.

JestliZe ptisluSny orgdn domovského ¢lenského statu mnohostranného
obchodniho systému podle tohoto ¢lanku zaregistruje mnohostranny
obchodni systém nebo jeho segment jako trh pro rist malych a sttednich
podnikl nebo jeho registraci zrusi, ¢lenské staty vyzaduji, aby tuto
skutecnost co nejdiive oznamil organu ESMA. Organ ESMA na své
internetové strance zvetejni seznam trha pro rist malych a stfednich

podnikt a pravidelné jej aktualizuje.
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Clenské stdty vyiaduji, aby v piipadech, kdy je finanéni ndstroj
emitenta prijat k obchodovani na jednom trhu pro riist malych

a stiednich podnikii, bylo mozno s danym finanénim ndstrojem rovné;
obchodovat v ramci jiného obchodniho systému, pouze pokud o tom byl
emitent informovdn a nevznesl vii¢i tomu namitku. Pokud je danym
Jjinym obchodnim systémem jiny trh pro rist malych a stirednich
podnikii, na emitenta se nevztahuji Zadné zavazky tykajici se spravy

a iizeni spolecnosti nebo pocatecniho, pritbézného nebo jednorazového
zverejitovani informaci v souvislosti s danym jinym trhem malych

a stiednich podnikii. Pokud dany jiny obchodni systém neni trhem pro
ritst malych a stiednich podnikii, je emitent informovdn o veSkerych
povinnostech, které se na néj budou vztahovat v oblasti spravy a Fizeni
spolecnosti nebo pocatecniho, priubéZného nebo jednorazového
zverejiiovdni informaci, pokud jde o dany jiny obchodni systém. Organ
ESMA vypracuje do ... [datum pouZitelnosti této pozménujici smérnicef
pokyny tykajici se postupit pro informovdni emitentii a procesu

vzndSeni namitek, jako? i p¥islusnych lhit.

AM\P9 AMA(2023)0303(002-002) CS.docx 28/36 PE760.624v01-00

CS



8.  Komisi je svéfena pravomoc piijimat akty v pfenesené pravomoci
v souladu s ¢lankem 89, kterymi tuto smérnici doplni upfesnénim
pozadavku stanovenych v odstavcich 3 a 3a tohoto ¢lanku. Tyto
pozadavky zohledni potfebu zachovat vysokou troven ochrany investora
za ucelem podpory divery investort v uvedené trhy a zaroven snizi
administrativni zatéz pro emitenty na trhu. Rovnéz zohledni skute¢nost,
Ze registrace nejsou ruSeny ani zamitany v ptipadech, kdy dojde pouze
k do¢asnému neplnéni pozadavku stanoveného v odst. 3 pism. a) tohoto

¢lanku.*
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4) Vklada se novy &lanek || , ktery zni:

,,Clanek 51a
Zvlastni podminky pro pfijeti akcii k obchodovani

1. Clenské staty zajisti, aby regulované trhy vyzadovaly, aby predpokladana trzni
kapitalizace spole¢nosti, jejiz akcie jsou predmétem zadosti o piijeti
k obchodovani, nebo, neni-li ji mozné posoudit, vlastni kapital a rezervy dané
spole¢nosti, véetné hospodaiského vysledku za posledni tcetni obdobi, Cinily
alesponi 1 000 000 EUR nebo odpovidajici ¢astku v jiné ndrodni méné nez

curo.

2. Odstavec 1 se nevztahuje na pfijeti k obchodovani v ptipad¢ akcii, které jsou

zastupitelné s akciemi jiz pfijatymi k obchodovani.

3. Jestlize v disledku Gpravy odpovidajici ¢astky v ndrodni méné jiné nez euro
dojde k tomu, Ze trzni kapitalizace vyjadiend v narodni meéné je po dobu
jednoho roku nejméné o 10 % vyssi nebo nejméné o 10 % nizsi ne?

1 000 000 EUR, upravi ¢lensky stat do dvanacti méesicti od uplynuti této doby

své pravni a spravni predpisy tak, aby byly v souladu s odstavcem 1.

4.  Clenské staty zajisti, aby regulované trhy vyZadovaly, aby alespoi 10 %
upsaného kapitalu pfedstavovaného druhem akcii, kterého se zZadost o pfijeti
k obchodovani tyka, bylo v okamZiku p¥ijeti k obchodovdni v drZzeni

vetejnosti.
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5. Odchylné od odstavce 4 mohou Clenské staty poZadovat, aby regulované trhy
DFi pFijeti stanovily pro Zadost o p¥ijeti akcii k obchodovani alespori jeden

z téchto poZadavkii:
a)  vdrZeni veiejnosti je dostatecny pocet akcii;
b)  akcie drii dostatecny pocet akcionarii;

c¢)  trini hodnota akcii drienych verejnosti piedstavuje v ramci dotéeného

druhu akcii dostate¢nou uroverii upsaného kapitdlu.

6.  Pokud se zada o pfijeti k obchodovani v ptipadé akcii, které jsou zastupitelné
s akciemi jiz pfijatymi k obchodovani, posoudi regulované trhy za ticelem
splnéni pozadavku stanoveného v odstavci 4 to, zda je vetfejnosti distribuovan
dostatecny pocet akcii, ve vztahu ke vS§em vydanym akciim, a nikoli pouze ve

vztahu k akciim, které jsou zastupitelné s akciemi jiz pfijatymi k obchodovani.

7. Komisi je svéfena pravomoc piijimat akty v pfenesené pravomoci v souladu
s ¢lankem 89 za ucelem zmeény této smérnice, a to Upravou prahovych hodnot
uvedenych v odstavcich 1 a 3 nebo prahové hodnoty uvedené v edstavci 4,
nebo vSech téchto prahovych hodnot, pokud pfislusné prahové hodnoty brani

likvidité na vetejnych trzich, pficemz zohledni finan¢ni vyvoj.*“
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5) V ¢él 69 odst. 2 prvnim pododstavci se doplituji nova pismena, kterd znéji:

»V)  DFijmout veSkerd nezbytna opatieni s cilem ovérit, Ze investi¢ni podniky
zavedly organizacni opatieni k zajisténi toho, aby vyzkum sponzorovany
emitentem, ktery provadéji nebo distribuuji, byl realizovan v souladu

s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany emitentem;

w)  pozastavit distribuci veSkerého vyzkumu sponzorovaného emitentem, ktery
neni provadén v souladu s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany

emitentem, provdadénou investicnimi podniky;

X)  pokud vyzkum sponzorovany emitentem neni provadén v souladu s kodexem
chovani EU pro vyzkum sponzorovany emitentem, vydat varovani s cilem
informovat veiejnost o tom, Ze tento vyzkum neni provadén v souladu

s kodexem chovani EU pro vyzkum sponzorovany emitentem.
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(6)

Clanek 89 se méni takto:

a)

odstavce 2 a 3 se nahrazuji timto:

”2'

Pfeneseni pravomoci uvedené v €l. 2 odst. 3 a 4, ¢l. 4 odst. 1 bodé 2
druhém pododstaveci, €l. 4 odst. 2, ¢€l. 13 odst. 1, ¢1. 16 odst. 12, ¢1. 23
odst. 4, ¢l. 24 odst. 13, ¢l. 25 odst. 8, ¢l. 27 odst. 9, ¢l. 28 odst. 3, ¢l. 30
odst. 5, ¢l. 31 odst. 4, ¢l. 32 odst. 4, ¢l. 33 odst. 8, ¢l. 51a odst. 7, ¢l. 52
odst. 4, ¢l. 54 odst. 4, ¢l. 58 odst. 6, ¢l. 64 odst. 7, ¢l. 65 odst. 7 a ¢l. 79

odst. 8 je svéfeno Komisi na dobu neurcitou.

Evropsky parlament nebo Rada mohou pfeneseni pravomoci uvedené

v €l. 2 odst. 3 a 4, ¢l. 4 odst. 1 bod¢ 2 druhém pododstavci, €l. 4 odst. 2,
¢l. 13 odst. 1, ¢1. 16 odst. 12, ¢l. 23 odst. 4, ¢l. 24 odst. 13, ¢l. 25 odst. 8,
¢l. 27 odst. 9, ¢1. 28 odst. 3, ¢1. 30 odst. 5, ¢l. 31 odst. 4, ¢1. 32 odst. 4,

¢l. 33 odst. &, ¢l. 51a odst. 7, ¢l. 52 odst. 4, ¢l. 54 odst. 4, ¢l. 58 odst. 6,
Cl. 64 odst. 7, Cl. 65 odst. 7 a ¢l. 79 odst. 8 kdykoli zrusit. Rozhodnutim
o zruseni se ukoncuje pieneseni pravomoci v ném blize urcené.
Rozhodnuti nabyva uéinku prvnim dnem po zvefejnéni v Utednim
veéstniku Evropské unie, nebo k pozdéjSimu dni, ktery je v ném uptesnén.

Nedotyka se platnosti jiz platnych aktl v pfenesené pravomoci.®;
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b)  odstavec 5 se nahrazuje timto:

.

Akt v pfenesené pravomoci piijaty podle ¢l. 2 odst. 3 nebo 4, ¢l. 4 odst. 1
bodu 2 druhého pododstavce, €l. 4 odst. 2, ¢l. 13 odst. 1, ¢1. 16 odst. 12,
¢l. 23 odst. 4, ¢1. 24 odst. 13, ¢1. 25 odst. 8, ¢1. 27 odst. 9, ¢1. 28 odst. 3,
¢l. 30 odst. 5, ¢l. 31 odst. 4, ¢l. 32 odst. 4, ¢l. 33 odst. &, ¢l. 51a odst. 7,
¢l. 52 odst. 4, ¢l. 54 odst. 4, ¢l. 58 odst. 6, ¢l. 64 odst. 7, ¢l. 65 odst. 7

a ¢l. 79 odst. 8 vstoupi v platnost, pouze pokud viici nému Evropsky
parlament ani Rada nevyslovi namitky ve lhtté tfi mésict ode dne, kdy
jim byl tento akt ozndmen, nebo pokud Evropsky parlament 1 Rada pied
uplynutim této lhiity informuji Komisi o tom, ze namitky nevyslovi.

Z podnétu Evropského parlamentu nebo Rady se tato lhita prodlouzi o tii

meésice.

(7) V ¢élanku 90 se dopliiuje novy odstavec, ktery zni:

) 6.

Do ... [EtyFi roky po dni vstupu této smérnice v platnost] Komise
piezkoumad a posoudi dopad ustanoveni o neuplatnéni namitek v ¢l. 33
odst. 7 na hospoddiskou souté? mezi obchodnimi systémy, zejména trhy
pro rist malych a stiednich podnikii, a jeho dopad na pFistup malych

a stiednich podniku ke kapitalu. “
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Clanek 2
ZruSeni smérnice 2001/34/ES

Smérnice 2001/34/ES se zrusuje s u¢inkem od ... [24 mésict ode dne vstupu této pozménujici

smérnice v platnost].

Clanek 3

Provedeni a uplatiiovani

Clenské staty do ... [I8 mésicli ode dne vstupu této pozméhujici smérnice v platnost]
uvedou v ucinnost pravni a spravni predpisy nezbytné pro dosazeni souladu s touto

smérnici. Znéni téchto predpisi neprodlené sdéli Komisi.

Pouziji tyto piedpisy ode dne ... [18 mésict plus 1 den ode dne vstupu této

pozméiujici smérnice v platnost].l

Tyto predpisy piijaté clenskymi staty musi obsahovat odkaz na tuto smérnici nebo
musi byt takovy odkaz u€inén pfi jejich Gfednim vyhlaSeni. Musi rovnéZ obsahovat
prohléaseni, ze odkazy ve stavajicich pravnich a spravnich predpisech na smérnici
zruSenou touto smérnici se povazuji za odkazy na tuto smérnici. Zptsob odkazu

a znéni prohlaSeni si stanovi ¢lenské staty.

Clenské staty sdéli Komisi znéni hlavnich ustanoveni vnitrostatnich pravnich

predpist, které piijmou v oblasti ptisobnosti této smérnice.
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Clanek 4
Vstup v platnost

Tato smérnice vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské

unie.
Clanek 5
Urceni
Tato smérnice je urena ¢lenskym statm.
V...dne...
Za Evropsky parlament Za Radu
predseda/predsedkyne predseda/predsedkyne
Or. en
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