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STRUCNE ODUVODNENI

Smeérnice o trzich finanénich nastroji (MiFID, 2004/39/ES), jez je v platnosti od listopadu
2007, je jednim z pilifa finan¢ni regulace EU a navrhovatel uznéava, ze je tieba stavajici
smérnici MiFID zrevidovat (zrevidovand smérnice bude dale nazyvana MiFID II), aby bylo
mozné napravit jeji slabé stranky a zkvalitnit transparentnost 1 regulaci financnich trhi.

Vyjimky ze smérnice MiFID

Navrhovatel se domniva, ze nékteré vyjimky z pisobnosti navrhu smérnice MiFID II jsou
zavadéjici nebo nepfilis jasné, a predlozil proto né¢kolik pozméenovacich navrhi, aby je
vyjasnil.

Obecné¢ se navrhovatel domniva, ze nefinan¢ni podniky, jako jsou komoditni odvétvi, by
vzhledem ke své povaze nemély do plisobnosti smérnice MiFID plné spadat. Tento pfistup je
také plné v souladu s imyslem Komise uvedenym v bodu odiivodnéni 88, Ze je tieba zajistit,
aby ¢innosti nefinan¢nich podnikl zahrnujici naptiklad zajiSt'ovani rizik spojenych s produkci
obchodni aktivity nefinan¢nich podnikd nepiedstavuji systémové riziko a jsou vyznamnou
soucasti ¢innosti podnikii.

Dalsi vyjasnéni se tykaji zejména kritérii pro stanoveni toho, zda je n¢ktera ¢innost
dopliikova, nebo hlavni. Hlavni zésady, na jejichz zaklad¢ se to bude urcovat, by nemély byt
uvedeny pouze v aktech v pienesené pravomoci a tato definice by méla zohlednovat
skute¢nost, ze urcitd ¢innost mize byt doplitkova pouze tehdy, pokud se jedné o prostfedek
fizeni rizik hlavni ¢innosti a pokud je objem této ¢innosti vyrazn€ mensi nez objem hlavni
¢innosti.

Pokud by nefinan¢ni podniky byly v rdmci smérnice MiFID povaZovéany za podniky finanéni,
musely by spliiovat nakladné povinnosti vyplyvajici z nékolika finan¢nich natizeni. Podléhaly
by naptiklad povinnosti zuctovat vSechny své standardizované mimoburzovni derivatové
transakce, jak je stanoveno v nafizeni o infrastruktufe evropskych trhit (EMIR), nebo by od
nich mohlo byt po roce 2014 poZadovano, aby podle smérnice o kapitdlovych poZadavcich
(CRD) mély k dispozici kapitalovou rezervu.

Vysledkem by bylo, Ze jak natfizeni EMIR, tak smérnice CRD by od podnikl vyzadovaly, aby
pro své nezbytné obchodni aktivity mély k dispozici vice rezervniho kapitalu, coz by
naruSovalo schopnost podnikil investovat. Takeé tizeni rizik by se pro n¢které podniky a
zejména pro MSP stdlo ndkladnéjSim, coz by vedlo k tomu, Ze by se n€které podniky ptestaly
veénovat fizeni rizik, nebo by se mu vénovaly v mensi mife.

Vétsina MSP si nemiiZe dovolit se ptimo Uc€astnit obchodnich trhii, aby mohly fidit rizika
spojend s jejich hlavni ¢innosti, a proto zalozily spole¢né subjekty, aby dosahly kritického
mnozstvi, jez jim otevie piistup na obchodni trhy s cilem fidit rizika spojena s jejich hlavni
¢innosti. Je tieba se zaméfit i na tyto podnikové struktury, aby se zajistily vhodné vyjimky pro
nefinanéni MSP a jejich spole¢né subjekty.
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Klasifikace finan¢nich nastroja

Fyzicky vypotadané forwardy jsou v navrhu smérnice MifID II klasifikovany jako finan¢ni
nastroje. Tyto forwardy jsou vSak pro fizeni rizik obchodnich podniki klicové a zasadné se
lisi od spekulativnich finan¢nich nastroji — nezahrnuji Zadné finan¢ni (hotovostni) vypotradéani
a souvisejici fyzicka komodita mtize byt skute¢né poskytnuta v fadném terminu. Fyzicky
vypotradané forwardy tedy neptedstavuji pro finan¢ni trhy zadné riziko. Ze skute¢nosti, ze
jsou fyzicky vypotadané forwardy povazovany za finanéni néstroje, vyplyvaji uréité disledky
v ramci smérnice MiFID, nafizeni EMIR a nafizeni o zneuzivani trhu (MAR).

Stavajici navrh MiFID Il omezuje moznost podnikll vyuzivat vyjimku v souvislosti s
dopliikovou ¢innosti (¢l. 2 odst. 1 pododstavec 1)), protoze vétSina jejich obchodovani spoc¢iva
ve fyzicky vypotadanych forwardovych smlouvach. Fyzicky vypotadané forwardy by tedy
mohly také podléhat limitim pozic uvedenym v ¢lanku 59. V ramci nafizeni EMIR by
klasifikace fyzicky vypotrddanych forwardl jako finan¢nich néstroj zvysila
pravdépodobnost, ze by nefinan¢ni podniky drzely pozice presahujici tzv. zaétovaci prah, a
zacaly by proto podléhat zuctovaci povinnosti. Fyzicky vypofadané forwardy budou také
spadat do ptisobnosti nafizeni MAR.

Pro srovnani, ptislusny navrh zadkona ve Spojenych statech (t.j. Dodd-Frank-Act) pouziva
jinou definici finan¢nich nastroji, ktera mj. vyslovné vyluc€uje fyzicky vypotadané derivaty.
Na fyzicky vyporadané forwardy v odvétvi energie se navic jiz vztahuje nafizeni o integrité a
transparentnosti trhu s energii (REMIT).

Navrhovatel se tedy domniva, Ze by bylo vhodné vyslovné vyloucit produkty, které mohou
byt fyzicky vypofadany a jez jsou ur¢eny k obchodnim G¢eliim a nemaji znaky jinych
derivatovych finan¢nich nastroj.

Limity pozic

Limitovani pozic podniki na trhu s derivaty omezi jejich schopnost u¢inné tidit rizika nebo
ziskat pfistup k trhiim s emisnimi povolenkami, coz v kone¢ném duasledku zvysi naklady a
celkovou uroven rizika v tomto odvétvi. Navic je to mtze nutit k hledani zajistovacich
moznosti na jinych, méné likvidnich a rizikovéjsich trzich, coz povede ke zvySeni nakladf na
fizeni rizik a nasledné cen pro spotiebitele. Navrhovatel tedy uptednostiiuje piistup k fizeni
pozic uvedeny v natizeni MiFIR ¢l. 35 odst. 1, protoze je flexibilngjsi a 1épe ptfizplisobeny
charakteristice tohoto trhu.

POZMENOVACIi NAVRHY

Vybor pro primysl, vyzkum a energetiku vyzyva Hospodaisky a ménovy vybor jako vécné
pfislusny vybor, aby do své zpravy zaclenil tyto pozménovaci navrhy:
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Pozménovaci navrh 1

Navrh smérnice
Bod odiivodnéni 22 a (novy)

Zneni navrzené Komisi Pozménovaci navrh

(22a) Pro dobre fungujici vnitini trh s
elektiinou a zemnim plynem a pro vykon
tikolit provozovatelii pienosové soustavy
podle smérnice 2009/72/ES, smérnice
2009/73/ES, naiizeni (ES) ¢. 714/20009,
naiizent (ES) ¢ 715/2009 nebo podle
kodexi sité ¢i pokyni piijatych podle
uvedenych naiizeni je nezbytné, aby byli
provozovatelé prenosové soustavy a jejich
poskytovatelé sluZeb vyjmuti 7 piisobnosti
smérnice pri vydavani pienosovych prav,
bud’ v podobé fyzickych pienosovych
prav, nebo financnich prenosovych pray,
a pii poskytovani platformy pro
sekundarni obchodovani. Aby se umoZnilo
ucinné obchodovani s pirenosovymi pravy,
Jje také nezbytné vyjmout 7 pitsobnosti
smérnice vSechny osoby kupujici nebo
prodavajici tato prenosovd prava.

Oduvodnent

Vymezeni fyzickych prenosovych prav a financnich prenosovych prav jako financnich nastroju
by mohlo vést k tomu, Ze by subjekty na trhu omezily své obchodovani s prenosovymi pravy,
protoze by pozadavky vyplyvajici ze smérnice MiFID povazovaly za prilis zatéZujici. Avsak
obchodovani s fyzickymi a financnimi prenosovymi pravy ma diky své funkci pri zajistovani
rizik vyznamny prinos pro ucinné fungovani vnitiniho trhu s energii, a proto by mélo byt z
pusobnosti smérnice MiFID vynato.

Pozménovaci navrh 2

Navrh smérnice

Bod odiivodnéni 88

Znéni navrzené Komisi Pozménovaci navrh
(88) Vzhledem ke sdé€leni ministrd financi (88) Vzhledem ke sd€leni ministrl financi
a guvernéru centralnich bank skupiny G20 a guvernéru centralnich bank skupiny G20
ze dne 15. dubna 2011, v némz zZadaji, aby ze dne 15. dubna 2011, v némz zZadaji, aby
Ucastnici trhi s komoditnimi derivaty ucastnici trhi s komoditnimi derivaty
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podléhali nalezité regulaci a dohledu, by
mély byt zménény vyjimky ze smérnice
2004/39/ES pro rtizné ucastniky, kteii na
trzich s komoditnimi derivaty aktivné
pusobi, aby se zajistilo, ze ¢innosti
podnik, které nejsou soucasti financni
skupiny, vCetné zajistovani rizik spojenych
s produkci a dalSich rizik a poskytovani
investi¢nich sluzeb v oblasti komodit nebo
exotickych derivatl jako doplitkovych
sluZeb klientiim hlavni ¢innosti, z@istanou z
oblasti plisobnosti smérnice vyjmuty, avSak
podniky, které se specializuji na
obchodovani s komoditami a komoditnimi
derivaty, se do oblasti ptisobnosti této
smérnice zahrnuiji.

podléhali nalezité regulaci a dohledu, by
mély byt zménény vyjimky ze smérnice
2004/39/ES pro rtizné ucastniky, kteii na
trzich s komoditnimi derivaty aktivné
pusobi, aby se zajistilo, ze ¢innosti
podnik, které nejsou soucasti financni
skupiny, vCetné€ zajist'ovani rizik spojenych
s produkci a dalSich rizik a poskytovani
investi¢nich sluzeb v oblasti komodit nebo
exotickych derivata jako dopliikovych
sluzeb klientim k hlavni ¢innosti, ziistanou
z oblasti plisobnosti smérnice vyjmuty. Je
tireba mit na zieteli, Ze podniky, jejichZ
hlavni ¢innosti je produkce nebo dodavani
urcité komodity a které v ramci doplitkové
cinnosti obchoduji na vlastni ucet s
komoditnimi derivaty, jiz podléhaji
specifickému regulacnimu dohledu a
oznamovaci povinnosti regulacnimu
organu, jez jsou konkrétné zaméieny na
spotové a fyzicky vypoiddané forwardové
transakce podle naiizeni 2011/1227/ES
(REMIT) a podléhaji oznamovaci
povinnosti regulacnimu orgdnu v
souvislosti se standardnimi derivatovymi
transakcemi a regulacnimu dohledu podle
nai‘izeni [ ] (EMIR). Podniky, které se
specializuji na obchodovani s komoditami
a komoditnimi derivaty, by v§ak mély byt
do oblasti pisobnosti této smérnice
zahrnuty.

Oduvodneni

Obchodni podniky, na néz se vztahuje narizeni EMIR a zvlastni odvétvové predpisy (t.].
REMIT, narizeni 2011/1227/ES), by mély z oblasti piisobnosti smérnice MiFID zustat vynaty
pod podminkou, Ze se jedna o doplikovou cinnosti k hlavni ¢innosti. Narizeni REMIT
obsahuje ucinny a vhodny ramec pro trzni dohled a pozZadavky na podavani zprav o
transakcich a vyslovné se vztahuje na transakce, jez nespadaji do puisobnosti smérnice
MiFID. Také narizeni EMIR poskytne ramec pro podavani zprav o transakcich a centralnim
zuctovani nebo o jinych povinnostech v souvislosti s rizenim rizik.

Pozménovaci navrh 3

Navrh smérnice
Cl.2 -odst. 1 —pism. b
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Znéni navrzené Komisi Pozmeérnovaci navrh

b) osoby, které poskytuji investi¢ni sluzby b) b) osoby, véetné spolecné Fizenych

vyhradné pro vlastni matetsky podnik, své podnikii, které poskytuji investi¢ni sluzby
dcefiné podniky nebo jiné dcefiné podniky vyhradné pro vlastni matei'sky podnik, své
vlastniho matefského podniku; dcefiné podniky nebo jiné dcefiné podniky

vlastniho matetského podniku;

Pozménovaci navrh 4

Navrh smérnice
Cl. 2 —odst. 1 — pism. d — bod ii

Zneni navrzené Komisi Pozmenovaci navrh
i1) nejsou ¢leny nebo ucastniky i1) i1) nejsou ¢leny nebo ucastniky
regulovaného trhu nebo systému MTF regulovaného trhu nebo systému MTF a
nebo pouzivaji algoritmické obchodovani nebo
Oduvodnéni

Tuto vyjimku je treba vyjasnit, aby se zajistilo, Ze redlna ekonomika nepovede k tomu, Ze
veSkeré obchodovani s cennymi papiry (i v tom nejmensim objemu) bude podléhat smérnici
MIFID (napriklad pri zajistovani proti rizikiim vyplyvajicim z cen komodit a ze sménnych
kurzii nebo pri nakupu ¢i prodeji podilu viastnénych podnikem,).

Pozménovaci navrh 5

Navrh smérnice
Cl. 2 — odst. 1 — pism. d — pododstavec 1

Zneéni navrzené Komisi Pozmeénovaci navrh
Tato vyjimka se nevztahuje na osoby Osoby, které jsou vynaté podle pism. i),
vynaté podle ¢l. 2 odst. 1 pism. i), které také nemusi spliiovat podminky stanovené
Jjako clenové nebo ucastnici regulovaného V tomto pismeni, aby mohly byt vyriaty, ani
trhu nebo systému MTF, véetné tviircit to nebrani jejich vynéti na zdakladé jiné
trhu, obchoduji na viastni uicet s prislusné vyjimky uvedené v tomto ¢lanku,

finanénimi nastroji v souvislosti s
komoditnimi derivaty, povolenkami na
emise nebo jejich derivaty;

Tato vyjimka se uplatni na osoby, které
PFi obchodovani s povolenkami na emise
neposkytuji Zadné investi¢ni sluzby nebo
cinnosti kromé obchodovani na vlastni
ucet a neprovadeji prikazy klientii a které
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vlastni nebo primo spravuji zarizeni ve
smyslu smérnice 2003/87/ES.

Oduvodneni

Vztah mezi vyjimkami podle pismene d) a pismene i) je tieba vyjasnit.

Pozménovaci navrh 6

Navrh smérnice
Cl. 2 —odst. 1 — pism. i — odrazka 2 a (nova)

Zneni navrzené Komist Pozménovaci navrh

— poskytuji investi¢ni sluzby v oblasti
komoditnich derivadtii nebo derivdtovych
smluv uvedenych v pitiloze I oddil C 10
nebo povolenek na emise i jejich deriviatit
pro klienty, pod podminkou, Ze:

i) tyto osoby umoZiiuji klientiim
vykondavat jejich priimyslové ¢innosti
poskytovanim nezbytné infrastruktury a
sluZeb a

ii) hlavni innosti klientii pii posuzovani
v ramci skupiny neni poskytovani
investi¢nich sluZeb ve smyslu této
smérnice ani bankovnich sluZeb ve smyslu
smérnice 2006/48/ES

nebo

Oduvodnent

Je treba nastolit rovnocenné podminky pro velké priimyslové spolecnosti, které obchoduji na
vilastni ucet s financnimi nastroji, a pro mensi aktéry, kteri k tomu, aby byli
konkurenceschopni, musi vyuzivat produkcni zarizeni (véetné podpiirnych sluzeb a know-how)
spravovanda tietimi stranami. Provozovatele vyrobnich zarizeni, kteri obchoduji na viastni
ucet, aby poskytli investicni sluzby mensim spolecnostem vykonavajicim své prumyslové
cinnosti v jejich vyrobnim zarizeni, je také tieba vyjmout, pokud se jedna o doplnkovou
cinnost k jejich hlavni cinnosti.
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Pozménovaci navrh 7

Navrh smérnice
Cl. 2 —odst. 1 — pism. i — odrazka 3 a (nova)

Zneni navrzené Komisi Pozménovaci navrh

— na vlastni ucet obchoduji s financnimi
ndstroji tim, Ze plni piikazy svych
vlastnikii a partnerii v pripadé spole¢né
Fizenych podnikii;

Odiivodneéni

Vyjimky popsané v navrhu Komise dostatecné nezohlednuji charakteristické podnikové
struktury, zejména pokud jde o MSP. Tento pozménovaci navrh ma za cil zabranit
diskriminaci MSP, které si nemohou dovolit se primo ucastnit obchodnich trhii, a proto
zakladaji spolecné subjekty nebo uzaviraji strategické smlouvy se tretimi stranami, aby
dosahly kritického mnoZstvi, jez jim otevie pristup na obchodni trhy, aby mohly ridit rizika
spojend s jejich hlavni cinnosti. Souvisi s pozmériovacim navrhem 5.

Pozménovaci navrh 8

Navrh smérnice
Cl. 2 — odst. 1 — pism. i — pododstavec 2

Znéni navrzené Komisi Pozmeénovaci navrh
pokud se pii posuzovani v ramci skupiny pokud se pti posuzovani v ramci skupiny
jedna ve vSech ptipadech vzhledem k jedna ve vSech ptipadech vzhledem k
hlavni ¢innosti o ¢innost doplitkovou a hlavni ¢innosti o ¢innost doplitkovou nebo
pokud hlavni ¢innosti neni poskytovani vzhledem k hlavni Cinnosti vlastnikii a
investi¢nich sluzeb ve smyslu této Jjejich partnerit, pokud jsou sluZby
smérnice nebo bankovnich sluzeb ve poskytovany spolecné rFizenymi podniky, a
smyslu smérnice 2006/48/ES; pokud hlavni ¢innosti neni poskytovani

investi¢nich sluzeb ve smyslu této
smérnice nebo bankovnich sluzeb ve
smyslu smérnice 2006/48/ES;

Odivodnéni

Vyjimky popsané v navrhu Komise dostatecné nezohlednuji charakteristické podnikové
struktury, zejména pokud jde o MSP. Tento pozmériovaci navrh md za cil zabrdnit
diskriminaci MSP, které si nemohou dovolit se primo ucastnit obchodnich trhi, a proto
zakladaji spolecné subjekty nebo uzaviraji strategické smlouvy se tretimi stranami, aby
dosahly kritickeho mnozZstvi, jez jim otevie pristup na obchodni trhy, aby mohly ridit rizika
spojena s jejich hlavni cinnosti. Souvisi s pozmeénovacim navrhem 4.
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Pozménovaci navrh 9

Navrh smérnice
Cl. 2 —odst. 1 — pism. i — pododstavec 1

Znéni navrzené Komisi

pokud se pfi posuzovani v ramci skupiny
jedna ve vSech ptipadech vzhledem k
hlavni ¢innosti o ¢innost doplitkovou a
pokud hlavni ¢innosti neni poskytovani
investi¢nich sluzeb ve smyslu této
smérnice nebo bankovnich sluzeb ve
smyslu smérnice 2006/48/ES;

Pozmeérnovaci navrh

pokud se pfi posuzovani v ramci
konsolidované nebo nekonsolidované
skupiny jedna ve vSech ptipadech
vzhledem k hlavni ¢innosti o ¢innost
doplikovou a pokud hlavni ¢innosti neni
poskytovani investi¢nich sluzeb ve smyslu
této smérnice nebo bankovnich sluzeb ve
smyslu smérnice 2006/48/ES;

Oduvodneni

Cilem tohoto pozménovaciho ndavrhu je zabranit diskriminaci obchodnich spolecnosti, které si
nemohou dovolit se primo ucastnit obchodnich trhii, aby mohly ridit rizika spojend s jejich
hlavni ¢innosti. VétsSinou tvori se svou obchodni spolecnosti nekonsolidovanou skupinu, aby
dosahly kritického mnoZstvi a ziskaly pristup na obchodni trhy. Stdavajici definice materské a
dceriné spolecnosti nejsou v tomto kontextu vhodné, protoze nejsou zaméreny primo na

charakteristiky této podnikové struktury.

Pozménovaci navrh 10

Navrh smérnice
Cl. 2 —odst. 1 — pism. k

Znéni navrzene Komisi

k) podniky, které poskytuji investi¢ni
sluzby nebo provadéji investi¢ni ¢innost
spo¢ivajici vyhradné v obchodovani na
vlastni Gi¢et na finan¢nich terminovych
nebo opcnich trzich nebo trzich jinych
derivati a na penéznich trzich, pokud je
vyhradnim ucelem této Cinnosti zajisténi
pozice na derivatovych trzich, nebo
podniky, které obchoduji na ucet jinych
¢lent té€chto trhi ¢i pro né vytvafeji ceny,
jez jsou garantovany Cleny zictovacich
systému téchto trhii, kdy odpovédnost za
zajisténi plnéni smluv uzavienych témito

PE486.104v02-00

Pozménovaci navrh

k) podniky, které:

AD\903603CS.doc



podniky ptebiraji ¢lenové zuctovacich
systému téchto trhi;

i) poskytuji investi¢ni sluzby nebo
provadeéji investicni ¢innost spocivajici
vyhradné v obchodovéni na vlastni ucet na
finan¢nich terminovych nebo op¢nich
trzich nebo trzich jinych derivatt a na
penéznich trzich, pokud je vyhradnim
ucelem této Cinnosti zajisténi pozice na
derivatovych trzich, nebo

il) obchoduji na ucet jinych ¢lent téchto
trhii ¢i pro n€ vytvaieji ceny, jez jsou
garantovany Cleny zuctovacich systémt
téchto trhii, kdy odpovédnost za zajisténi
plnéni smluv uzavienych témito podniky
ptebiraji clenové zuctovacich systému
téchto trhu;

Odiivodnent

Text by mél byt rozdélen podle dvou rozdilnych charakteristik, aby bylo zcela jasné, Ze
podniky mohou vyuzit vyjimku bud’ podle pododstavce k) i) nebo k) ii).

Pozménovaci navrh 11

Navrh smérnice
Cl 2 - odst. 1 — pism. n

Znéni navrzené Komisi

n) provozovatelé ptenosové soustavy podle
definice v ¢l. 2 odst. 4 smérnice
2009/72/ES nebo v ¢l. 2 odst. 4 smérnice
2009/73/ES pti plnéni svych ukola podle
uvedenych smérnic nebo natizeni (ES) €.
714/2009 nebo natizeni (ES) €. 715/2009
nebo podle kodext site ¢i pokynll piijatych
podle uvedenych nafizeni.
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Pozmérnovaci navrh

n) provozovatelé pifenosové a distribucni
soustavy podle definice v ¢l. 2 odst. 4 a 6
smérnice 2009/72/ES nebo v €l. 2 odst. 4 a
6 smérnice 2009/73/ES i provozovatelé
skladovacich zaiizeni a zaiizeni LNG ve
smyslu ¢l. 2 odst. 10 a 12 smérnice
2009/73/ES a osoby puisobici jako jejich
poskytovatelé sluZeb pii plnéni ukolt
provozovatelii soustavy podle uvedenych
smérnic nebo nafizeni (ES) ¢. 714/2009
nebo nafizeni (ES) ¢. 715/2009 nebo podle
kodexi sité ¢i pokynt piijatych podle
uvedenych nafizeni, jako je vydavani
Ppienosovych prav nebo jinych prav na
kapacitu a poskytovani platformy pro
sekundarni obchodovani, a veskeré dalsi
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osoby, které tato prenosova prava nebo
jina prava na kapacitu kupuji nebo
prodavaji; tato vyjimka se vztahuje pouze
na vySe uvedené Cinnosti.

Oduvodneni

Provozovatelé prenosové soustavy, provozovatelé distribucni soustavy a provozovatelé
skladovacich zarizeni hraji klicovou ulohu pro dobré fungovani vnitiniho trhu s energii,
zajistuji zabezpeceni dodavek a poskytuji pristup k prepravnim, distribucnim nebo
skladovacim kapacitam konkurenceschopnym a spravedlivym zpusobem. Rezim vyjimek by
mél byt proto rozsiren, aby se na tyto ¢innosti provozovatelii infrastruktury plné vztahoval.

Pozménovaci navrh 12

Navrh smérnice
Cl. 2 — odst. 3 — pododstavec 2

Znéni navrzené Komisi

Kriréria pro urceni, zda se jednd o ¢innost
dopliikkovou k hlavni ¢innosti, zohledni
alespoi tyto prvky:

—rozsah, v némz je mozno ¢innost
objektivné méfit jako ¢innost snizujici
rizika piimo souvisejici s obchodni ¢innosti
nebo korporatnim financovanim,

— kapital pouzity k vykonu €innosti.

Pozménovaci navrh

Kriréria pro urceni, zda se jednd o ¢innost
dopliikovou k hlavni ¢innosti, zohledni
alespoii tyto prvky:

a) rozsah, v némz je mozno ¢innost
objektivné méfit jako Cinnost sniZujici
rizika pfimo souvisejici s obchodni ¢innosti
nebo korporatnim financovanim,

b) kapital pouzity k vykonu ¢innosti nebo
rizika vyplyvajiciho 7 této Cinnosti, oboji
jako podil na ¢innostech skupiny,

¢) ¢innost souvisi s iizenim komoditnich
rizik nebo jinych rizik vyplyvajicich z
obchodni innosti skupiny.

Oduvodneni

Aby bylo mozné uplatnit zasady uvedené v bodu odiivodnéni 88, je nezbytné poskytnout jasnou
vyjimku pro cinnosti neobchodnich podnikii, které zahrnuji ,, zajistovani rizik spojenych s
produkci a dalsich rizik“. Vedle pism. a) je treba doplnkovou cinnost prokdzat srovndanim
objemu cinnosti (prostrednictvim zahrnutého kapitalu nebo rizika) s objemem hlavni ¢innosti
a je treba zajistit, aby obchodni podniky obchodovaly pouze s financnimi nastroji
souvisejicimi s hlavni cinnosti skupiny podniku, k nimz subjekt/osoba patri.

Pozménovaci navrh 13
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Navrh smérnice
Cl. 3 —odst. 2

Znéni navrzené Komisit

2. Osoby vyloucené z oblasti pisobnosti
této smernice podle odstavce 1 nepozivaji
volného pohybu sluzeb nebo vykonu
¢innosti ani svobody zfizovani pobocek
ve smyslu ¢lankt 36 a 37.

Pozménovaci navrh 14

Névrh smérnice
Cl. 4 —odst. 2 — bod 25 a (novy)

Zneni navrzené Komist

Pozmeérnovaci navrh

2. Osoby vyloucené z oblasti pisobnosti
této smernice podle odstavce 1 nepozivaji
volného pohybu sluzeb nebo vykonu
¢innosti ani svobody ziizovani pobocek

ve smyslu ¢lankt 36 a 37. V pripadé
dceriné spolecnosti je tieba ucinit
Srovnani s kapitdalem pouZitym na innosti
skupiny.

Pozménovaci navrh

25a) ,,spolecné Fizenym podnikem* se
rozumi spolecné Fizeny podnik ve smyslu
Clanku 32 smérnice 83/349/EHS;

Oduvodneni

Pro uplatnéni nové zavedené vyjimky v pozménovacich navrzich 4 a 5 je nezbytné odkdzat na

smérnici 83/349/EHS.
Pozménovaci navrh 15

1:1 avrh smérnice
Cl. 4 — odst. 2 —bod 25 b a (novy)

Znéni navrzené Komisi

AD\903603CS.doc

Pozmeériovaci navrh

25b) ,,na zdakladé skupiny“ se rozumi
podniky, které vytvori skupinu na zakladé
vzdjemné nebo jednostranné ucasti bez
ohledu na to, zda jsou konsolidovany, ¢i
nikoli; v této souvislosti se skupina
povaZuje za jediny podnik;
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Oduvodneni

Cilem tohoto pozménovaciho navrhu je zabranit diskriminaci obchodnich spolecnosti, které si
nemohou dovolit se piimo ucastnit obchodnich trhii, aby mohly ridit rizika spojend s jejich
hlavni cinnosti. Vétsinou tvori se svou obchodni spolecnosti nekonsolidovanou skupinu, aby
dosahly kritického mnoZstvi a ziskaly pristup na obchodni trhy. Stavajici definice materské a
dceriné spolecnosti nejsou v tomto kontextu vhodné, protozZe nejsou zaméreny primo na
charakteristiky této podnikové struktury.

Pozménovaci navrh 16

Navrh smérnice
Cl. 4 — odst. 2 — bod 33 a (novy)

Zneni navrzené Komist Pozménovaci navrh

33a) ,transakcemi, které je moZné
objektivné mérit jako transakce sniZujici
rizika pFimo souvisejici s obchodni
¢innosti nebo korpordatnim
financovanim*, se rozumi transakce,
které pi‘i posuzovani v ramci skupiny a

v kombinaci s dalsimi smlouvami maji za
cil snizit:

i) mozné vystaveni zméndm ocenéni aktiv,
sluZeb, vstupii, produktii, komodit,
zavazkii, které protistrana nebo jeji
skupina vlastni, vyrabi, zpracovava,
poskytuje, uvadi na trh, pujéuje, prodava
nebo nabude ¢i rozumné ocekava, e bude
vilastnit, produkovat, vyrabét, zpracovavat,
poskytovat, kupovat, uvadét na trh,
piijcovat, proddavat nebo nabude v béZném
rdamci své ¢innosti nebo

ii) ii) moZné vystaveni zméndm ocenéni
aktiv, sluZeb, vstupii, produktii, komodit,
zdvazkit uvedenych v pismenu a
vyplyvajicim z fluktuace arokovych sazeb,
cen komodit nebo povolenek na emise ¢
Jjinych vyznamnych proménnych veli¢in;

Pozménovaci navrh 17

ltlzivrh smérnice
Cl. 4 — odst. 2 — bod 33 b (novy)
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Znéni navrzené Komisi

Pozmeérnovaci navrh

33b) ,,zajist’ovaci transakci bona fide* se
rozumi bud’:

a) transakce nebo pozice

i) predstavujici nahradu za transakce,
které se uskutecnily nebo maji byt
uskutecnény, Ci za pozice, které byly
PprFijaty nebo maji byt piijaty pozdéji

v rdmci fyzického obchodniho obéhu;

il) Z hospoddi'ského hlediska vhodné
ke sniZeni rizik ve spravé a iizeni
obchodniho podniku a

iii) vyplyvajici z mozné zmény hodnoty

— aktiv, ktera urcita osoba vlastni,
produkuje, vyrébi, zpracovava nebo uvadi
na trh ¢ se chysta viastnit, produkovat,
vyrabét, zpracovavat nebo uvadét na trh;

— zavazku, které osoba urditda vlastni nebo
u kterych Ilze ocekavat, Ze vzniknou; nebo

— sluzeb, které urcita osoba poskytuje,
kupuje nebo u kterych Ize oéekavat, Ze je
bude poskytovat ¢i kupovat;

nebo

b) transakce (i pozice, kterd sniZuje riziko
spojené s pozici plynouci z derivéatu, ktery
i) byl proveden vici protistrané, v jejimz,
Ppripadé by se transakce posuzovala jako

zajist'ovaci transakce v dobré viie podle
pismene a) nebo

ii) spliiuje poZadavky pismene a).

Oduvodneni

Ma-li byt podporovan hospoddarsky prinos komoditnich trii, je dilezité definovat hedge.
Dohled nad trhem by podporoval zajmy téch stran, které jsou vystaveny volatilité komoditnich
cen, coz je nevyhnutelny diisledek obchodu, a nikoli cenovych sazek. Vyjimky by mély souviset
s touto definici, jako v pripade narizeni o infrastrukture evropskych trhit nebo zakona Dodd-

Frank.

Pozménovaci navrh 18
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Navrh smérnice

Nadpis 1V

Zneni navrzene Komisi Pozmeénovaci navrh
LIMITY POZIC A PODAVANI ZPRAV RIZENI POZIC A PODAVANI ZPRAV
O POZICICH O POZICICH

Odiivodneéni
Obchodni mista musi mit k dispozici soubor ruznych ridicich nastrojii/opatreni. Limity pozic
jsou jednim z techto nastrojii, avsak obchodni mista by méla mit moznost pouzit i jind
,,opatieni s rovnocennym ucinkem *, jako je rizeni pozic.
Pozménovaci navrh 19

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 1 — pododstavec 1 — navéti

Znéni navrzené Komisi Pozménovaci ndavrh
1. Clenské staty zajisti, aby regulované 1. Clenské staty zajisti, aby regulované
trhy, provozovatelé systémt MTF a trhy a provozovatelé systému MTF, kteti
systémit OTF, ktefi ptijimaji pfijimaji k obchodovani komoditni
k obchodovéani komoditni derivaty nebo derivaty nebo s nimi obchoduji, uplatiiovali
s nimi obchoduji, uplatiovali limity na limity na oteviené pozice komoditnich
pocet smluv, jeZ mohou ¢lenové nebo derivatii, jez mohou ¢lenové nebo ucastnici
ucastnici trhu uzavit za urcité obdobi, trhu mit, & na expozice takovym
nebo jind opatieni s rovnocennym investicim nebo jina opatieni s
ucinkem, napf. fizeni pozic s prahovymi rovnocennym ucinkem, napft. fizeni pozic,
hodnotami automatickych kontrol, uloZzena uloZena s cilem:
s cilem:

Odiivodneéni

Prahové hodnoty by nemély odkazovat na pocet smluv, které miize urcita osoba uzavrit.
Pokud by se na komoditni derivaty méla vztahovat néjaka prahova hodnota, méla by
odkazovat na oteviené pozice (v ¢lanku 59iv ¢l. 72 odst. 1 pism. g). Viz ¢l. 60 odst. 1 druhy
pododstavec: ,,otevirené pozice“. Viz také vypocet zuctovaciho prahu v clanku 7 narizeni o
infrastrukture evropskych trhu.

Pozménovaci navrh 20

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 1 — pododstavec 1 — pism. a
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Znéni navrzené Komisi Pozmeérnovaci navrh

a) podpofit likviditu; a) zajistit dostatecnou trzni likviditu pro
zajist’ovaci transakce v dobré vire;

Oduvodneni

Hlavnim cilem regulace komoditniho trhu musi byt umoznit realnym hospodarskym
producentiim a konzumentiim zajistit se na radném trhu za ceny, které predstavuji, pokud jde
0 jejich Uroveri i volatilitu, zakladni hnaci mechanismy nabidky a poptavky, spise nez
volatilitu zajmii financnich spekulanti.

Pozménovaci navrh 21

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 1 — pododstavec 1 — pism. ¢

Znéni navrzené Komisi Pozmenovaci navrh
C) podpo¥it Fadné stanoveni cen a C) zajistit, e funkce uréovdni cen a
podminky vypotadani. podminky vypotadani zakladniho trhu

nebudou naruseny;

Oduvodneni

Hlavnim cilem regulace komoditniho trhu musi byt umoznit redalnym hospodarskym
producentiim a konzumentim zajistit se na radném trhu za ceny, které predstavuji, pokud jde
o jejich uroven i volatilitu, zakladni hnaci mechanismy nabidky a poptavky, spise nez
volatilitu zajmu financnich spekulantii.

Pozménovaci navrh 22

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 1 — pododstavec 1 a (novy)

Znéni navrzené Komisi Pozmenovaci navrh
Pii stanovovani limiti ¢lenské stdaty
zajisti, aby byly zohledrfiovdny legitimni
zajmy ucastniku provadéjicich zajist’ ovaci
Cinnosti v dobré viie.

Oduvodneni

Pokud spekulativni zajem vyrazné prevysi zdajem zajistovatelii, existuje riziko, ze budou trhy
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vedeny spise dostupnosti kapitalu z fondii nez dlouhodobymi trznimi faktory. Je dulezité
vyjasnit, Ze v takove situaci trh nefunguje ve prospéch téch, kdoz jsou nevyhnutelné vystaveni
riziku spojenému s cenou komodit. Organy dohledu by mély byt podobné jako v USA
povereny, aby prijaly opatieni, jez zabrani kazdému ohrozeni hospodarského prinosu trhii pro

zajistovani v dobré vire.

Pozménovaci navrh 23

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 1 — pododstavec 2

Znéni navrzené Komisi

Uvedené limity nebo opatteni musi byt
transparentni a nediskriminac¢ni, uvadét
osoby, na né¢z se vztahuji, a veskeré
vyjimky a zohlediiovat povahu a sloZeni
ucastnikd trhu a zpasob, jakym vyuzivaji
smlouvy pfijaté k obchodovani. Musi jasné
specifikovat mnoZstevni prahové hodnoty,
jako je maximalni pocet smluv, jez mohou
dané osoby uzaviit, a piihlizet

k vlastnostem zakladniho komoditniho
trhu, véetné modell vyroby, spotieby a
pievozu na trh.

Pozménovaci navrh

Uvedené limity nebo opatteni musi byt
transparentni a nediskriminac¢ni, uvadét
osoby, na n¢z se vztahuji, a veskeré
vyjimky a zohlediiovat povahu a sloZeni
ucastnika trhu, zptisob, jakym vyuzivaji
smlouvy pfijaté k obchodovani a vlastnosti
zakladniho komoditniho trhu, véetné
modell vyroby, spotieby a pfevozu na trh.
Zejména rozliSuji mezi pozicemi, které
objektivné sniZuji rizika piimo spojend

S obchodnimi ¢innostmi souvisejicimi

s komoditou, a ostatnimi pozicemi.

Oduvodneni

Prahové hodnoty by nemély odkazovat na pocet smluv, které miize urcita osoba uzavrit.
Automatické prahové hodnoty mohou mit negativni dopad na likviditu obchodnich mist.
Pokud by se na komoditni derivaty mela vztahovat néjaka prahova hodnota, mela by
odkazovat na oteviené pozice (v ¢lanku 59 a ¢l. 72 odst. 1 pism. g). Viz také clanek 7 a ¢l. 60
odst. 1. Pouzivani dalsich kontrol pozic by mélo predstavovat doplnék, nikoli alternativu k
pouzivani limitii pozic. Pri stanovovani téchto limitii by se vsak mélo rozliSovat mezi pozicemi
spjatymi s obchodni cinnosti v souvislosti s komoditou a ostatnimi pozicemi.

Pozménovaci navrh 24

Navrh smérnice
Article 59 — paragraph 1a (new)

Znéni navrzené Komisi

PE486.104v02-00

Pozmérnovaci navrh

la. Obchodni firmy nepodléhaji limitiim

pozic v pripadé produktii, které se
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pouZivaji k éinnostem v souvislosti s
Fizenim rizik nebo jez vyuZivaji vysledky
vyplyvajici 7 piredepsanych poZadavkii.

Odiivodneéni

Limitovani pozic firem na trhu s derivaty omezi jejich schopnost ucinné ridit rizika nebo
ziskat pristup k trhiim s emisnimi povolenkami, coz v konecném dusledku zvysi naklady a
celkovou uroven rizika v tomto odvetvi. Miize je to nutit k hledani zajistovacich moznosti na
Jjinych, méné likvidnich a rizikovéjsich trzich. Pristup k rizeni pozic uvedeny v narizeni MiFIR

¢l. 35 odst. 1 je lepsi alternativou.
Pozménovaci navrh 25

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 2

Zneni navrzené Komist

2. Regulované trhy, systémy MTF a
systémy OTF informuji o podrobnostech
limitti nebo opatieni svij ptislusny organ.
Ptislusny organ sd¢li tytéz informace
organu ESMA, ktery na svych
internetovych strankach zvetejni a udrzuje
databazi s piehledy platnych limitt a
opatfeni.

Pozmériovaci navrh

2. Regulované trhy a systémy MTF
informuji o podrobnostech limitii nebo
opatfeni sviij ptislusny orgéan. Piislusny
organ sdé€li tytéz informace orgdnu ESMA,
ktery na svych internetovych strankéach
zvetejni a udrzuje databazi s piehledy
platnych limitd a opatieni.

Oduvodneni

Nadmérné spekulace s komoditami by se mély zakdzat. V tomto ohledu by pouzivani dalsich
kontrol pozic mélo predstavovat doplnék, nikoli alternativu k pouzivani limitu pozic. Pri
stanovovani téchto limitii by se vsak mélo rozlisovat mezi pozicemi spjatymi s obchodni
¢innosti v souvislosti s komoditou a ostatnimi pozicemi.

Pozménovaci navrh 26

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 3

Zneni navrzene Komisi

3. Komise je zmocnéna k pfijimani aktl v
pfenesené pravomoci v souladu s ¢lankem
94 s cilem stanovit limity nebo jina
opatteni k poctu smluv, jez dana osoba
muze uzaviit za konkrétni obdobi, a
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Pozmérnovaci navrh

3. Komise je zmocnéna k pfijimani akth v
pfenesené pravomoci v souladu s ¢lankem
94 s cilem stanovit limity nebo jina
opatteni k otevienym pozicim komoditnich
derivdtit, jez dana osoba mize mit, a
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nezbytné rovnocenné ucinky jinych
opatfeni zavedenych v souladu

S odstavcem 1, jakoz i podminky udélovani
vyjimek. V téchto limitech nebo jinych
opattenich musi byt zohlednény podminky
uvedené v odstavci 1 a limity, které byly
stanoveny regulovanymi trhy, systémy
MTF a systémy OTF. Limity nebo jina
opatfeni stanovené v ramci akta

V pienesené pravomoci maji rovnez
piednost pted opatfenimi ulozenymi
pfislusnymi organy v souladu s ¢l. 72 odst.
1 pism. g) této smérnice.

nezbytné rovnocenné ucinky jinych
opatieni zavedenych v souladu

s odstavcem 1, jakoz 1 podminky ud€lovani
vyjimek. V téchto limitech nebo jinych
opattfenich musi byt zohlednény podminky
uvedené v odstavci 1 a limity nebo jina
opati'eni, které byly stanoveny
regulovanymi trhy, systémy MTF a
systémy OTF. Limity nebo jind opatieni
stanovené v ramci aktl v pfenesené
pravomoci maji rovnéz piednost pied
opatfenimi uloZenymi piisluSnymi orgény
Vv souladu s €l. 72 odst. 1 pism. g) této
smérnice.

Oduvodneni

Pro jind opatreni by se nemély vyzadovat automatické prahové hodnoty. V zavislosti na
strukture trhu mohou mit automatické prahové hodnoty negativni dopad na likviditu
transparentnich obchodnich mist a riziko ridici mimoburzovni obchodni ¢innost. Prahové
hodnoty by nemély odkazovat na pocet smluv, které miize urcita osoba uzavrit. Pokud by se na
komoditni derivaty méla vztahovat néjaka prahova hodnota, méla by odkazovat na oteviené

pozice (v clanku 59 iv ¢l. 72 odst. 1 pism. g).

Pozménovaci navrh 27

Navrh smérnice
Cl. 59 — odst. 3

Znéni navrzené Komisi

3. Komise je zmocnéna k pfijimani akt v
pfenesené pravomoci v souladu s ¢lankem
94 s cilem stanovit limity nebo jina
opatieni k poctu smluv, jez dana osoba
muze uzaviit za konkrétni obdobi, a
nezbytné rovnocenné Gcinky jinych
opatfeni zavedenych v souladu

S odstavcem 1, jakoZ i podminky udé€lovani
vyjimek. V téchto limitech nebo jinych
opatfenich musi byt zohlednény podminky
uvedeneé v odstavci 1 a limity, které byly
stanoveny regulovanymi trhy, systémy
MTF a systémy OTF. Limity nebo jina
opatfeni stanovené v rdmci akt

V pfenesené pravomoci maji rovnéz
pfednost pied opatfenimi uloZzenymi
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Pozménovaci navrh

3. Komise je zmocnéna k pfijimani aktt v
ptrenesené pravomoci v souladu s ¢lankem
94 s cilem stanovit limity nebo jina
opatieni k expozici komoditnim derivatiim,
jez dana osoba muze uzavtit za konkrétni
obdobi, a nezbytné rovnocenné uc€inky
jinych opatfeni zavedenych v souladu

S odstavcem 1, jakoZ i podminky udé€lovani
vyjimek. V téchto limitech nebo jinych
opatfenich musi byt zohlednény podminky
uvedeneé v odstavci 1 a limity, které byly
stanoveny regulovanymi trhy, systémy
MTF a systémy OTF. Limity nebo jina
opatfeni stanovené v ramci aktli

V pfenesené pravomoci maji rovnéz
prednost pied opatfenimi uloZzenymi
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piislusnymi organy v souladu s ¢l. 72 odst.

1 pism. g) této smérnice.

Pozménovaci navrh 28

Navrh smérnice
Cl. 60 — odst. 2

Zneni navrzené Komisi

2. S cilem umoznit zvetejnéni zpravy
uvedené v odst. 1 pism. a) Clenské staty
pozaduji od ¢lent a Gcastnikl
regulovanych trhi, systémia MTF a
systému OTF, aby piislusSnému
obchodnimu mistu podali zpravu s
podrobnymi Udaji o svych pozicich v
realném case, véetné pozic, které drzi na
ucet svych klienti.

prislusnymi organy v souladu s ¢l. 72 odst.
1 pism. g) této smérnice.

Pozmeérnovaci navrh

2. S cilem umoznit zvetejnéni zpravy
uvedené v odst. 1 pism. a) Clenské staty
pozaduji od ¢lent a Gcastnikl
regulovanych trha, systémia MTF a
systému OTF, aby piislusSnému
obchodnimu mistu kaZdy tyden podavali
zpravu s podrobnymi Udaji o svych
pozicich, véetné pozic, které drzi na ucet
svych klientd.

Oduvodneni

Pozadavky na podavani zprav musi byt pro neobchodni podniky unosné. Platformy
nepotiebuji informace v redlném case, aby byl schopny vydavat tydenni zpravy o pozicich.
Podavani zprav v realném case by bylo pro neobchodni podniky extrémné nakladné a

zatézujici.
Pozménovaci navrh 29

Navrh smérnice
Clanek 69 — odst. 3 a (novy)

Znéni navrzené Komisi

Pozmérnovaci navrh

3a. ESMA zridi specificky utvar pro
komodity s cilem ucinné plnit své
povinnosti v souvislosti s komoditnimi
trhy a koordinovat ¢innosti stanovenych
PprisluSnych vnitrostdtnich orgdni
odpovédnych za tyto trhy v oblasti
dohledu.

Oduvodneni

Klicova uloha komoditnich trhit vyzaduje konkrétni odborné znalosti. Vzhledem k tomu, Ze
schopnost dohlizet na komoditni trhy je v zajmu zajistovatelu v dobré vire, Sirsiho
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hospoddrstvi i jednotlivei, jejichz Zivoty jsou oviivitovany cenami komodit, je diilezité, aby
organ ESMA mél pro tuto oblast vyhrazeny a specializovany utvar.

Pozménovaci navrh 30

Navrh smérnice
Cl. 94 — odst. 2

Znéni navrzené Komisit

2. Pfeneseni pravomoci uvedené v ¢lanku
93 je svéteno Komisi na dobu neurcitou po
vstupu této smérnice v platnost.

Pozménovaci navrh 31

Navrh smérnice
Cl. 97 — odst. 1 — pododstavec 3

Znéni navrzené Komisi

Clenské staty tyto predpisy pouziji od [...]
s vyjimkou ustanoveni provadéjicich do
vnitrostatniho prava €l. 67 odst. 2, ktery se
pouzije od /2 roky ode dne pouZitelnosti
zbytku smérnice].

PE486.104v02-00
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Pozmeérnovaci navrh

2) Pfeneseni pravomoci uvedené v ¢lanku
93 je svéteno Komisi na dobu péti let po
vstupu této smérnice v platnost.

Komise predloZi zpravu o pFeneseni
pravomoci nejpozdéji devét mésicii pied
koncem tohoto pétiletého obdobi.
Pieneseni pravomoci se prodluiuje o
stejné dlouhda obdobi, pokud se Evropsky
parlament ¢ Rada proti tomuto

oo _wve

mésice pied uplynutim kaZdého obdobi.

Pozmérnovaci navrh

Clenské staty tyto predpisy pouziji od ...*
S vyjimkou ustanoveni provad¢jicich do
vnitrostatniho prava ¢l. 67 odst. 2, ktery se
pouzije od ...**,

Clenské stity uplatni tato opatieni
nejdiive od...** na osoby, jejich? hlavni
cinnosti je obchodovani s komoditami
nebo komoditnimi derivaty na vlastni
lcet.

Pododstavec 3 stavajici smérnice se
uplatni tehdy, pokud jsou osoby, které
obchoduji s komoditami nebo
komoditnimi derivdty na vlastni ucet,
soucasti skupiny, jejiz hlavni éinnosti je
poskytovani jinych investicnich sluZeb ve
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smyslu této smérnice nebo bankovni
sluzby podle smérnice 2000/12/ES;

* UF. vést.: vioite prosim datum
odpovidajici dvéma rokitm po vstupu této
smérnice v platnost.

* UF. vést.: vioite prosim datum
odpovidajici dvéma rokiim po zahdjeni
obecného uplatiiovdni ustanoveni této
smérnice, v souladu s pododstavcem 3.

Oduvodneni

Narizeni MiFIR se bude v budoucnu uplatniovat na nové ucastniky trhu, kteri drive do jeho
oblasti pusobnosti nespadali a kteri budou poprvé nuceni splnit jeho komplexni pozadavky a
provest odpovidajici restrukturalizaci, na rozdil od financnich podnikii, které musi pouze
splnit dodatecné pozadavky. Proto budou potrebovat delsi termin pro splnéni téchto
pozadavkil.

Pozménovaci navrh 32

Navrh smérnice
Priloha I — oddil C — bod 6

Zneni navrzené Komisi Pozmeénovaci navrh
6) opce, futures, swapy a jakékoli jiné 6) opce, futures, swapy a jakékoli jiné
derivatové smlouvy tykajici se komodit, derivatové smlouvy tykajici se komodit,
které 1ze vypotadat fyzicky za které 1ze vypotadat fyzicky za
predpokladu, ze jsou obchodovany na predpokladu, ze jsou obchodovany na
regulovaném trhu , v systému OTF nebo regulovaném trhu , v systému OTF nebo
MTF; MTF, nejsou urcéeny k obchodnim ucelitm

a maji znaky jinych derivatovych
financnich nastrojit;

Oduvodnent

Fyzicky vyporadané forwardy jsou pro obchodni podniky klicovée. Pokud by byly povazZovany

za financni nastroje, byly by diisledky této skutecnosti pro neobchodni firmy neumeérné a mély

by mj. nasledujici negativni dopady:

— omezeni moznosti vyuzit vyjimku v souvislosti s doplitkovou cinnosti uvedenou v ¢l. 2 odst.
1 pododstavec i);

— soulad s narizenim o zneuzivani trhu;
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— zvySena pravdépodobnost, ze by nefinancni podniky drzely pozice presahujici zuctovaci
prah podle narizeni EMIR a zacaly by podléhat zuctovaci povinnosti;
—  fyzicky vyporadané forwardové smlouvy by zacaly podléhat limitiim pozic.

Pozménovaci navrh 33

Navrh smérnice
Priloha I — oddil C — bod 7

Zneni navrzené Komisi

7) opce, futures, swapy, forwardy

a jakékoli jiné derivatove smlouvy tykajici
se komodit, které Ize vypoiddat fyzicky,
neuvedené jinak v oddile C odstavci 6

a neurcené k obchodnim tucelim, které
maji znaky jinych derivatovych finan¢nich
nastrojii, mimo jiné s ohledem na to, zda
jsou zuctovany a vypotradany
prostiednictvim uznavanych zactovacich
stfedisek nebo pomoci vyzvy k dodatkové
uhradg;

Pozménovaci navrh

7) opce, futures, swapy, forwardy

a jakékoli jiné derivatove smlouvy tykajici
se komodit, které nejsou uréeny

K fyzickému vypoiddani, neuvedené jinak
v oddile C odstavci 6 a neuréené

k obchodnim uceltim, které maji znaky
jinych derivatovych finan¢nich nastroj,
mimo jiné s ohledem na to, zda jsou
zuctovany a vyporadany prostrednictvim
uznavanych zuctovacich stredisek nebo
pomoci vyzvy k dodatkové thradé;

Oduvodneni

Revidovana definice financnich nastroju souvisejicich s komoditami zalozend na vyslovném
vylouceni produktit poskytovanych v budoucnosti je nezbytna k tomu, aby se s konecnou
platnosti vyjasnilo, Ze tyto produkty nebudou povazovany za ,,derivatové financni ndstroje “
bez ohledu na misto jejich provadeéni. Tento navrh by pravni predpisy EU sladil s definici
swaptu podle amerického zdakona ,, Dodd-Frank Act“.
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