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DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT NAVRHU
. Ddvody a ciele navrhu

Tento navrh je sucastou balika opatreni zameranych na d’alSie umoziovanie a podporu
potencialu digitalnych financii z hl'adiska inovacie a hospodarskej sutaze pri zmierfiovani
rizik. Je vsulade s prioritami Komisie pripravit Eurdopu na digitilny vek a vybudovat
hospodarstvo pripravené na buducnost’, ktoré pracuje pre 'udi. Sucast'ou balika tykajiceho sa
digitalnych financii je nova stratégia v oblasti digitalnych financii pre finanény sektor EU?,
ktorej ciefom je zaistit, aby EU vyuzila digitilnu revoluciu a podnecovala ju na &ele
S europskymi inova¢nymi firmami pri spristupiiovani vyhod digitalnych financii europskym
spotrebitelom a podnikom. Balik okrem tohto navrhu zahfiia aj navrh nariadenia na
vybudovanie trhov s kryptoaktivami?, navrh digitalnej prevadzkovej odolnosti® a navrh na
objasnenie alebo zmenu ur€itych suvisiacich pravidiel EU v oblasti finanénych sluzieb®.

Jednou z uréenych prioritnych oblasti stratégie je zaistit, aby bol regula¢ny ramec EU pre
finan¢né sluzby priaznivy pre inovacie a nekladol prekazky pri vyuzivani novych technolégii.
Tento navrh spolu s navrhom individualizovaného rezimu v oblasti kryptoaktiv predstavuje
prveé konkrétne kroky v tejto oblasti, pricom ich cielom je poskytnut’ primeranu troven
ochrany spotrebitel'ov a investorov, pravnu istotu v oblasti kryptoaktiv, umoznit’ inovaénym
firmam vyuzivat'" blockchain, technoldgiu distribuovanej databazy transakcii (d’alej len
,,DLT*) a kryptoaktiva a zaistit’ finan¢nu stabilitu.

Kryptoaktiva predstavuju jeden z hlavnych spésobov vyuzitia technologie blockchainu vo
financiach. Od uverejnenia Akéného planu Komisie pre finanéné technologie® v marci 2018
Komisia skiima prilezitosti a vyzvy, ktoré kryptoaktiva prinaSaju. Komisia v Akénom plane
pre financné technologie z roku 2018 poverila Europsky organ pre bankovnictvo (d’alej len
,EBA®) a Eur6psky organ pre cenné papiere atrhy (dalej len ,,ESMA®), aby posudili
uplatnite'nost’ a vhodnost’ existujiceho regulaéného ramca v oblasti finanénych sluZieb
v stvislosti s kryptoaktivami. V odportéani® vydanom v januari 2019 sa uvédzalo, Ze hoci
niektoré kryptoaktiva moézu patrit do rozsahu pravnych predpisov EU, ich uginné
uplatiiovanie na tieto aktiva nie je vzdy jednoduché. V odporacani sa d’alej konstatovalo, Ze
ustanovenia Vv existujiicich pravnych predpisoch EU mézu branit pouzivaniu technologie
DLT. Organy EBA a ESMA zaroveir zdoraznili, Ze s vynimkou pravnych predpisov EU

Oznamenie Komisie Eurépskemu Parlamentu, Rade, Eurdpskej centralnej banke, Eurépskemu
hospodarskemu a socidlnemu vyboru a Vyboru regiénov s nazvom ,,Stratégia v oblasti digitalnych
financii pre EU“ — COM(2020) 591.

Navrh nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady o trhoch s kryptoaktivami a o zmene smernice (EU)
2019/1937 — COM(2020) 593.

Navrh nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady o digitalnej prevadzkovej odolnosti finanéného
sektora, ktorym sa menia nariadenia (ES) ¢. 1060/2009, (EU) ¢. 648/2012, (EU) ¢&. 600/2014 a (EU)
¢. 909/2014 — COM(2020) 595.

Navrh smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady, ktorou sa menia smernice 2006/43/ES, 2009/65/ES,
2009/138/EU, 2011/61/EU, EU/2013/36, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 a EU/2016/2341 —
COM(2020) 596.

Oznamenie Komisie Eurépskemu parlamentu, Rade, Eurdpskej centralnej banke, Eurépskemu
hospodarskemu a sociadlnemu vyboru a Vyboru regiénov o Akénom plane pre finan¢né technoldgie —
COM(2018) 109 final, 8.3.2018.

ESMA, odporucéanie s ndzvom Initial Coin Offerings and Crypto-Assets (Primarne ponuky tokenov
a kryptoaktiva), 2019; sprava organu EBA s odporucanim v suvislosti s kryptoaktivami, 2019.
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zameranych na boj proti praniu Spinavych penazi a financovaniu terorizmu vécSina
kryptoaktiv nepatri do rozsahu pdsobnosti pravnych predpisov EU v oblasti finanénych
sluzieb, a preto sa na ne nevztahuju okrem iného ani ustanovenia o ochrane spotrebitel'ov
a investorov a integrite trhu, a to napriek tomu, ze tieto rizika so sebou prinasaju. Viaceré
Clenské staty okrem toho nedavno prijali pravne upravy v stvislosti s problémami tykajdcimi
sa kryptoaktiv, ¢o viedlo k fragmentacii trhu.

Vzhl'adom na tento vyvoj a v ramci $irSej digitalnej agendy Komisie predsednic¢ka Ursula von
der Leyenova zdoéraznila potrebu , spolocného pristupu s clenskymi Statmi v oblasti
kryptomien s cielom zaistit, aby sme porozumeli tomu, ako co najlepsie vyuzit prilezitosti,
ktoré vytvarajl, a riesit rizikd, ktoré mézu predstavovat*’. Ber(c na vedomie rizika, ktoré
mozu predstavovat’ kryptoaktiva, Komisia a Rada v decembri 2019 takisto spolo¢ne vyhlasili,
ze ,,su odhodlané zaviest ramec, ktory vyuzije potencialne moznosti, ktoré kryptoaktiva mozu
pontiknut*®. Eurépsky parlament najnoviie pracuje na sprave o digitalnych financiach,
Vv ktorej sa osobitne ststred’'uje na kryptoaktivag.

K tomuto navrhu budu pripojené d’alsie legislativne navrhy s cielom reagovat’ na vsetky tieto
otazky avytvorit ramec EU, ktory umozni vytvaranie trhov s kryptoaktivami, ako aj
tokenizéciu tradi¢nych finanénych aktiv a SirSie vyuzivanie technologie DLT vo finan¢nych
sluzbach. Komisia navrhuje objasnenie toho, ze v existujuicom vymedzeni ,,finanénych
nastrojov*, ktorym sa vymedzuje rozsah pdsobnosti smernice o trhoch s finanénymi nastrojmi
(MIFID 1), sa  zahrnuté finanéné nastroje  zaloZené na technologii DLT
a individualizovany rezim pre kryptoaktiva, na ktoré sa nevztahuju existujlice pravne
predpisy v oblasti finanénych sluZieb, ako aj tokeny elektronickych pefiazi'?.

Tento navrh, ktory sa vztahuje na pilotny rezim trhovych infrastruktar DLT vo forme
nariadenia, ma Styri vSeobecné a navzdjom suvisiace ciele. Prvy ciel’ je zaistenie pravnej
istoty. Aby sa vramci EU mohli rozvinit' sekundarne trhy s kryptoaktivami, ktoré sa
povazuju za finanéné nastroje, je pre nas potrebné presne vediet’, za akych podmienok ramec
uz nie je vhodny na dany ucel. Druhym ciel'om je podporovat’ inovécie. Odstranenie prekazok
uplatiiovania novych technoldgii vo finanénom sektore podporuje stratégiu Komisie v oblasti
digitalnych financii. Na podporu prijimania technoldgii a zodpovednej inovécie je potrebny
pilotny rezim, ktorym sa zaisti, Ze rozsiahlejSie zmeny existujicich pravnych predpisov
Vv oblasti finan¢nych sluzieb su zalozené na dékazoch. Tretim cielom je poskytnit’ ochranu
spotrebitel'om a investorom a integritu trhu, a stvrtym je zaistit’ finan¢nt stabilitu. V pilotnom
rezime sa zavedi primerané zaruky, napriklad obmedzenie druhov finanénych néstrojov,
s ktorymi mozZno obchodovat’. Ustanovenia zamerané osobitne na zaistenie financnej stability
a ochranu spotrebitel'ov a investorov okrem toho nebudu patrit do rozsahu pdsobnosti
ustanoveni, z ktorych by bolo mozné vynat’ trhovu infrastruktaru DLT.

Poverovaci list zvolenej predsednicky von der Leyenovej podpredsedovi Dombrovskisovi,

10. septembra 2019.

Spolo¢né vyhlasenie Europskej komisie a Rady o0 ,,stablecoinoch, 5. decembra 2019.
https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/ECON-PR-650539_SK.pdf.

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi néstrojmi,

ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU.

Navrh smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady, ktorou sa menia smernice 2006/43/ES, 2009/65/ES,

2009/138/EU, 2011/61/EU, EU/2013/36, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 a EU/2016/2341 -

COM(2020) 596.

Navrh nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady o trhoch s kryptoaktivami a o zmene smernice (EU)

2019/1937 — COM(2020) 593.
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. Sulad s existujucimi predpismi v tejto oblasti politiky

Tento navrh je sucastou SirSicho ramca pre kryptoaktiva a technoldgiu distribuovanej
databazy transakcii (DLT), ked’ze st k nemu prilozené aj navrhy, ktorych cielom je zaistit’,
aby existujuce pravne predpisy pri dosahovani svojich cielov nepredstavovali prekazky
prijimania novych technologii ani v suvislosti s individualizovanym rezimom pre
kryptoaktiva, na ktoré sa nevzt'ahuji sucasné pravne predpisy v oblasti financnych sluzieb,
a pre tokeny elektronickych penazi.

Komisia v ramci Akéného planu pre finanéné technolégie prijatého v marci 2018 poverila
organy ESA, aby vypracovali odporucania v suvislosti s uplatnitelnostou a vhodnost'ou
existujuceho regulaéného ramca EU pre finanéné sluzby na kryptoaktiva. V tomto navrhu su
zohladnené odporacania, ktoré poskytli organy EBA a ESMA™. Navrh je takisto zostladeny
s hlavnou ambiciou stratégie v oblasti digitalnych financii, ktorou je zaistit’, aby bol ramec
EU priaznivy pre inovécie.

. Sulad s ostatnymi politikami Unie

Ako uviedla predsednidka von der Leyenové vo svojich politickych usmerneniach® a ako je
stanovené v ozndmeni s nazvom ,,Formovanie digitalnej budticnosti Europy“*®, pre Eurépu je
kla¢ové vyuzivat vyhody digitalneho veku aVvramci bezpeénych a etickych hranic
posiliiovat’ svoje kapacity v oblasti priemyslu a inovacii.

Navrh je v sulade aj s politikami Unie zameranymi na vytvorenie Gnie kapitalovych trhov. Je
odpovedou najma na zavere¢nu spravu fora na vysokej Urovni, v ktorej sa zdéraznil
nedostato¢ne vyuzivany potencial kryptoaktiv a Komisia sa vyzvala k zvySeniu pravnej istoty
a zavedeniu jasnych pravidiel pouZivania kryptoaktiv'’.

Napokon, navrh je v Uplnom sllade s odporacanim Stratégie pre bezpe€nostnu Uniu
v suvislosti s vyvojom legislativneho rdmca pre kryptoaktiva vzhl'adom na narastajuci vplyv
tychto novych technoldgii na to, ako sa finan¢né aktiva emitujld, vymienajt, delia a aky je
k nim pristup®®.

2. PRAVNY ZAKLAD, SUBSIDIARITA A PROPORCIONALITA
. Pravny zéaklad

Névrh je zaloZzeny na ¢lanku 114 ZFEU, ktorym sa eurdpskym institGiciam priznava pravomoc
stanovit’ primerané opatrenia na aproximaciu pravnych predpisov ¢lenskych Statov, ktorych
cielom je vytvorenie a fungovanie vnutorného trhu. Cielom névrhu je umoznit
experimentovanie prostrednictvom odchylok v savislosti s pouzivanim technologie DLT pri
obchodovani a ¢innostiach po obchodovani s kryptoaktivami, ktoré sa povazuju za finan¢né
nastroje, Vv pripadoch, ked’ existujuce pravne predpisy brania ich pouzitiu alebo ho
obmedzuju.
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Eur6pska komisia, Akény plan pre finanéné technologie — COM(2018) 109 final.

ESMA, odporucanie s ndzvom Initial Coin Offerings and Crypto-Assets (Priméarne ponuky tokenov a kryptoaktiva),
2019; sprava organu EBA s odportac¢anim v stvislosti s kryptoaktivami, 2019.

Predsednicka Ursula von der Leyenova, Politické usmernenia pre buducu Europsku komisiu 2019 — 2024.
Oznamenie Komisie Eurépskemu parlamentu, Rade, Eurdpskemu hospodarskemu a sociadlnemu vyboru
a Vyboru regidnov s nazvom ,,Formovanie digitalnej budicnosti Europy* — COM(2020) 67 final.
Odporudanie 7 zavereénej  spravy  Fora na  vysokej udrovni  oUnii  kapitilovych  trhov.
(https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/growth_and_investment/documents/200610-cmu-
high-level-forum-final-report_en.pdf).

Oznamenie Komisie Eurépskemu parlamentu, Eurdpskej rade, Rade, Eurépskemu hospodarskemu a socialnemu
vyboru a Vyboru regiénov o stratégii EU pre bezpe&nostni tniu — COM(2020) 605 final, 24.7.2020.
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Technologia DLT sa v sucasnosti pouziva vo finanénych sluzbach len v obmedzenej miere,
ato trhovymi infrastruktirami (obchodné miesta alebo centrdlne depozitare cennych
papierov). Ako hlavné doévody obmedzeného prijimania tejto potencidlne transformacnej
technologie v trhovych infrastruktirach sa najcastejSie uvadzaju regulaéné prekazky a pravna
istota. EU sa riadi zasadou technologickej neutrality, ale pravidla sa stale vytvaraju na zaklade
trhovych faktov, priCom existujuce pravne predpisy v oblasti finanénych sluzieb neboli
vytvorené tak, aby zohladnovali technologiu DLT a kryptoaktiva. To znamena, Ze su v nich
ustanovenia, ktoré niekedy obmedzuju pouzitie technologie DLT alebo mu dokonca brénia.
Absencia sekundarneho trhu zalozeného na technol6gii DLT obmedzuje zvySenie efektivnosti
a udrzatel'ny rozvoj primarneho trhu s finanénymi nastrojmi vo forme kryptoaktiv.

Zavedenim spolo¢ného pilotného rezimu EU pre experimentovanie s trhovymi
infrastruktirami DLT by firmy v ramci EU mohli naplno vyuZit potencial existujuceho
rdmca, ¢o by umoznilo organom dohl'adu a zakonodarcom uréit’ prekazky v regulacii, pricom
regulacné organy a samotné firmy by ziskali hodnotné poznatky o uplatiiovani technologie
DLT. To by mohlo podporit’ spolahlivej$i a bezpe¢ny sekundarny trh s Kkryptoaktivami
povazovanymi za finanéné nastroje. Takisto by to umoznilo finanénym sluzbam EU zachovat
si svetovi konkurencieschopnost, ked’Ze ostatné jurisdikcie uz zaviedli opatrenia na
umoznenie experimentovania s technolégiou DLT vo finanénych sluzbach. Nakoniec, pilotny
rezim by umoznil pripady skuto¢ného pouzivania a pomohol by vybudovat potrebné
sklsenosti a dokazy, ktorymi by sa mohol inspirovat’ staly regulaény rezim EU.

. Subsidiarita (v pripade inej ako vylu¢nej pravomoci)

Pravidla upravujuce finanéné sluzby, anajmi trhové infradtruktiry vramci Unie sU
V prevaznej miere stanovené na urovni EU. To je doévod, pre ktory sa odchylky alebo vynimky
Z konkrétnych ustanoveni musia uskuto¢nit’ na trovni EU.

Opatrenim na urovni EU, akym je aj navrhované nariadenie, by sa dalej zaistila
konzistentnost’ a rovnaké podmienky udelenim pravomoci organu ESMA, ktory by dohliadal
na experimentovanie a koordinoval by ho, pricom prislusné organy ¢lenskych Statov by
predkladali hodnotené Ziadosti od ucastnikov trhu.

Napokon, dlhodoby ciel’ ziskat" skusenosti v sUvislosti s uplatiovanim a obmedzeniami
existujucich pravnych predpisov v oblasti finanénych sluzieb v trhovych infrastruktarach
DLT si vyzaduje, aby sa tento proces uskutoénil na urovni EU. Organ ESMA preto bude
kazdoro¢ne hodnotit’ vysledky a spolu s Komisiou bude hodnotit’ pilotny reZim najneskor po
uplynuti piatich rokov a predlozi o fiom spravu Rade a Parlamentu.

. Proporcionalita

Podla zasady proporcionality obsah a forma opatrenia EU neprekro¢ia ramec toho, ¢o je
nevyhnutné na dosiahnutie cielov zmliv. Navrhnuté pravidla neprekro¢ia ramec toho, ¢o je
potrebné na dosiahnutie cielov tohto ndvrhu. Budu sa vzt'ahovat’ len na tie aspekty, ktoré
Clenské staty nedokazu dosiahnut’ samy, a na pripady, v ktorych administrativne zat'azenie
a naklady zodpovedaju konkrétnym a vseobecnym ciel'om, ktoré sa maju dosiahnut’.

Navrhovany pilotny rezim =zaisti proporcionalitu tym, Ze orgdnom dohladu poskytne
primeranu flexibilitu pri ur€ovani toho, ktoré ustanovenia sa nepouziju pri teste ucastnika
trhu, aby sa umoznilo vykonanie roéznych skutsobnych pripadov. Pilotny rezim umozni
regulacnym organom odstranit’ regulaéné obmedzenia, ktoré mozu branit’ rozvoju trhovych
infrastruktar DLT, ktoré by mohli umozZnit’ prechod na tokenizované financné nastroje
atrhové infraStruktary DLT, <¢o by viedlo kinovacii azaisteniu svetovej
konkurencieschopnosti EU.

SK



SK

Pristup pilotného rezimu sa v tomto Stadiu povazuje za najprimeranej$i vo vztahu k cielom,
kedze v sucasnosti neexistuje dostatok dokazov, ktoré by podporili vyznamnejSie
arozsiahlejSie stdle zmeny existujuceho ramca pre finanéné sluzby pri usili umoznit
pouzivanie technologie DLT. Podrobnejsic informacie v tejto sdvislosti sa nachadzaju
v sprievodnom postdeni vplyvu, napriklad v kapitolach 6 a 7*°.

. Vyber néastroja

V ¢lanku 114 ZFEU sa umoziiuje prijimanie aktov v podobe nariadenia alebo smernice. Na
ucel tohto navrhu bolo vybraté nariadenie s cielom stanovit’ jednotny subor pravidiel, ktoré
budt okamzite uplatnitel'né v rdmci celého jednotného trhu.

Navrhovanym nariadenim sa zavadzaji harmonizované poziadavky na ucastnikov trhu, ktori
checu poziadat’ o povolenie zriadit’ trhovu infrastruktiru DLT. Na tieto trhové infrastruktary
DLT sa nesmu vztahovat’ osobitné vnutrostatne pravidla. Nariadenie je preto vhodnejSie ako
smernica.

3. VYSLEDKY HODNOTENI EX POST, KONZULTACII SO
ZAINTERESOVANYMI STRANAMI A POSUDENI VPLYVU
. Konzultacie so zainteresovanymi stranami

Komisia v ramci celého procesu pripravy tohto ndvrhu konzultovala so zainteresovanymi
stranami. Konkrétne:

) Komisia uskuto¢nila Specializovanii otvoreni verejni  diskusiu
(19. decembra 2019 — 19. marca 2020)%°,

ii)  Komisia konzultovala s verejnostou o Uvodnom posudeni vplyvu
(19. decembra 2019 — 16. januara 2020)%,

iii) utvary Komisie pri dvoch prilezitostiach konzultovali s odbornikmi
z ¢lenskych S$tatov v ramci expertnej skupiny pre bankové, platobné
a poistovacie sluzby (EGBPI) (18. m4ja 2020 a 16. jila 2020)%.

Utelom verejnej konzultacie bolo informovat’ Komisiu o vyvoji potencialneho ramca EU pre
kryptoaktiva. Jej sucastou boli otdzky tykajuce sa kryptoaktiv, na ktoré¢ sa nevztahuju
existujlice pravne predpisy EU v oblasti finanénych sluzieb, kryptoaktiv, na ktoré sa
existujuce pravne predpisy EU v oblasti finanénych sluZieb vztahuji (napr. kryptoaktiva
povaZzované za prevoditelné cenné papiere alebo elektronické papiere), konkrétne otazky
tykajice sa tzv. ,stablecoinov, ako aj vSeobecnejSie otazky tykajuce sa uplatiiovania
technoldgie DLT v oblasti finan¢nych sluzieb.

Mnohi respondenti sa domnievaju, ze uplatiiovanie technologie DLT v oblasti finanénych
sluzieb by vo vSeobecnosti mohlo viest' k zvySeniu efektivnosti a Ze by mohlo ovplyvnit
sucasné infraStruktary finan¢nych trhov. Dospelo sa aj k vSeobecnej zhode, Zze ked su
kryptoaktiva financné néstroje, mali by sa uplatnit’ existujiice pravidlad upravujuce finanéné

9 Posudenie vplyvu, ktoré je sprievodnym dokumentom k ndvrhu nariadenia Eurdpskeho parlamentu

" a Rady o trhoch s kryptoaktivami a 0 zmene smernice (EU) 2019/1937 — SWD(2020) 380.
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2019
-crypto-assets-consultation-document_en.pdf.

Postdenie vplyvu, ktoré je sprievodnym dokumentom k ndvrhu nariadenia Eurdpskeho parlamentu
a Rady o trhoch s kryptoaktivami a 0 zmene smernice (EU) 2019/1937 — SWD(2020) 380.
https://ec.europa.eu/info/publications/egbpi-meetings-2020_sk.
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nastroje. Nakoniec sa v§eobecne uznalo, ze uplatnenie existujucich pravidiel na kryptoaktiva
a obchodné modely zaloZené na technologii DLT mdze vyvolat’ zloZité otazky v oblasti prava
a dohl'adu.

Zastupcovia Clenskych Statov vyjadrili vSeobecnti podporu pristupu vybratému pri vytvarani
pilotného rezimu, ktory ma umoznit experimentovanie s uplatiiovanim technoldégie DLT
Vv oblasti finan¢nych sluzieb. Zdoéraznili, ze rezim by nemal byt prili§ obmedzujuci, ale
zaroven nemdze viest K fragmentacii trhu ani narusit’ dolezité existujiice regulatorne
poziadavky.

V navrhu je takisto zahrnuta spatna vazba prijata na stretnutiach so zainteresovanymi stranami
a organmi a institciami EU.
. Ziskavanie a vyuzivanie odbornych znalosti

Komisia sa pri priprave tohto navrhu spolahla na kvalitativne a kvantitativne dokazy
zozbierané z uznavanych zdrojov vratane sprav predlozenych organmi EBA a ESMAZ. Tieto
dokazy boli doplnené o dbéverné informécie a verejne dostupné spravy organov dohladu,
medzindrodnych normalizaénych organov a poprednych vyskumnych UGstavov, ako aj
0 kvantitativne a kvalitativne informacie od identifikovanych zainteresovanych stran naprie¢
globalnym finan¢nym sektorom.

. Posudenie vplyvu

K tomuto navrhu je prilozené posudenie vplyvu, ktoré bolo predlozené vyboru pre kontrolu
regulacie 29. aprila 2020 a schvalené 29. méja 2020%*. Vybor pre kontrolu regulacie odporugil
zlepSenia v niektorych oblastiach s cielom: i) lepSie zallenit' iniciativu do kontextu
s prebichajicim regulaénym usilim na drovni EU aj na medzinarodnej Grovni; ii) lepsie
objasnit’, ako iniciativa znizi rizikd podvodov, hackingu a zneuzivania trhu, ako aj vysvetlit
sulad s nadchadzajucou reviziou pravnych predpisov Vv oblasti boja proti praniu $pinavych
penazi; aiii) lepSie vysvetlit obavy tykajuce sa financnej stability v sOvislosti so
»stablecoinmi® a takisto objasnit, ako organy dohladu zaistia ochranu investorov
a spotrebitelov. Posudenie vplyvu sa zmenilo zodpovedajicim sposobom tak, ze sa v nom
riesili aj podrobnejsie pripomienky vyboru pre kontrolu regulécie.

Komisia zvazovala viaceré moZnosti politiky tykajuce sa kryptoaktiv, ktoré¢ sa povazuji za
finan&né nastroje podla smernice o trhoch s finanénymi nastrojmi (MiFID 11)%°, konkrétne:

—  moznost’ 1: nelegislativne opatrenia na poskytnutie usmerneni v savislosti
s uplatnitelnostou rdmca EU pre financné sluzby na kryptoaktiva, ktoré sa
povazuju za finanéné nastroje, a na technolégiu DLT,

— moznost’ 2: cielené zmeny ramca EU pre finanéné sluzby,
- moznost’ 3: pilotny rezim — vytvorenie trhovej infrastruktary DLT.

Moznost’ 1 by mohla objasnit’, kedy by sa kryptoaktiva mohli povazovat’ za finan¢né nastroje
podl'a smernice MiFID II. Pomocou usmerneni by sa takisto mohol podporit’ primarny trh
(napr. poskytnutim podrobnejsieho objasnenia toho, ako by sa nariadenie o prospekte mohlo
uplatnit’ na tento druh emisii) a v ur¢itom rozsahu aj sekundarny trh (stanovenim toho, ako by

2 ESMA, odportcanie s nazvom Initial Coin Offerings and Crypto-Assets (Primarne ponuky tokenov

a kryptoaktiva), 2019; sprava organu EBA s odporu¢anim v suvislosti s kryptoaktivami, 2019.
Posudenie vplyvu, ktoré je sprievodnym dokumentom k ndvrhu nariadenia Eurépskeho parlamentu
a Rady o trhoch s kryptoaktivami a 0 zmene smernice (EU) 2019/1937 — SWD(2020) 380.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi néstrojmi,
ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU.
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sa obchodna platforma pre kryptoaktiva mohla prevadzkovat' podla rdmca poskytovaného
smernicou MIFID Il/nariadenim MIFIR?), ako aj rozvoj poobchodnych infrastruktar pre
finan¢né nastroje vo forme kryptoaktiv. Nelegislativne opatrenia podl'a moznosti 1 by vsak
takisto mohli mat’ obmedzeny Uc¢inok. Pravne nezavazné opatrenia nie su vo svojej podstate
zavazneé a jeden cClensky Stat alebo jeden prislusny vnitrostatny organ by sa mohol rozhodnat’
poradenstvo neuplatnit’. Usmernenie tykajice sa toho, ktoré kryptoaktiva predstavujua
,»finan¢né nastroje* podla smernice MiFID II, by mohlo mat obmedzeny ucinok z dévodu
rozdielov v transponovani pojmu ,,finan¢né nastroje vo vnuatrostatnych pravnych predpisoch.

Moznostou 2 by sa mohol poskytnat vysoky stupeni pravnej istoty ucCastnikom trhu
a prislusSnym vnutroStditnym organom v suvislosti so spdsobom uplatiiovania pravnych
predpisov EU v oblasti finanénych sluzieb na sluzby tykajiice sa emisie finanénych nastrojov
vo forme kryptoaktiv, obchodovania avyrovnania transakcii snimi, ako aj pouzivania
technologie DLT. V zadsade by cielené zmeny v presne vymedzenych oblastiach (napr.
nariadenie o prospekte®”, nariadenie o centralnych depozitaroch cennych papierov?®
a smernica o kone¢nom za&tovani®®) mohli byt u&inné pri umoZneni pouZivania technologie
DLT zo strany Uc¢astnikov trhu. Uvedené cielené zmeny by vSak pri samostatnom postdeni
mohli mat obmedzeny vplyv na podporu prijimania finanénych nastrojov vo forme
kryptoaktiv a technologie DLT vo finanénom sektore. Podl'a moznosti 2 by bol pocéet zmien
existujucich pravnych predpisov pomerne obmedzeny. Ked'’Zze technologia DLT a finanéné
nastroje vo forme kryptoaktiv st vo faze vzniku, je tazké urCit’ vSetky regulacné prekazky,
Vv pripade ktorych by boli potrebné okamzité legislativne opatrenia.

Na zaver, moznostou 3 by sa mohla existujlicim investicnym spolo¢nostiam a ucastnikom
trhu poskytnit’ moznost’ vyskusat’ pouzivanie technoldgie DLT v $irSom meradle tak, Ze by sa
zaroven ponukli sluzby tykajuce sa obchodovania aj vyrovnavania transakcii. Technolégia
DLT moéZe umozZnit vyrovnanie transakcii v takmer redlnom case, ¢im zniZuje riziko
protistrany pocas procesu vyrovnania. Distribuovana povaha technologie DLT by takisto
mohla zmiernit' niektoré kybernetické rizika, ktoré vznikaju v suvislosti s centralizovanymi
trhovymi infrastruktirami, napr. jediné miesto zlyhania. Pouzivanie technologie DLT by
mohlo zniZit’ naklady uvol'nenim kapitalu vd’aka nizsej potrebe skladania kolaterdlu a vd’aka
automatizovanym procesom (S pouzitim inteligentnych zmlav), ktoré by mohli zjednodusit’
niektoré procesy backoffice (napr. zosuhlasenie).

Usutdilo sa, ze tieto tri moznosti su v sUlade s existujacimi pravnymi predpismi a cielmi
Komisie, pokial’ ide o digitalne hospodarstvo, a zaroven sa nepovazovali za moznosti, ktoré

by sa navzdjom vylu€ovali, ale nahliada sa na ne ako na doplnenie postupného regula¢ného
pristupu, ktory sa za¢ina pilotnym rezimom.

. Zakladné prava

EU sa zaviazala dodrziavat prisne normy ochrany zakladnych prav a je signatirom mnohych
dohovorov o l'udskych pravach. V tejto suvislosti je nepravdepodobné, ze navrh bude mat

2% Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢.600/2014 z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi

nastrojmi, ktorym sa meni nariadenie (EU) ¢. 648/2012.

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 zo 14. jina 2017 o prospekte, ktory sa ma
uverejnit’ pri verejnej ponuke cennych papierov alebo ich prijati na obchodovanie na regulovanom trhu,
a 0 zruseni smernice 2003/71/ES.

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 909/2014 z 23. jula 2014 o zlepSeni vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi v Eur6pskej Unii, centralnych depozitaroch cennych papierov a 0 zmene
smernic 98/26/ES a 2014/65/EU a nariadenia (EU) &. 236/2012.

Smernica Eur6pskeho parlamentu a Rady 98/26/ES z19.mija 1998 o0 koneénom zG¢tovani
v platobnych systémoch a zi¢tovacich systémoch cennych papierov.
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priamy vplyv na tieto prdva uvedené v hlavnych dohovoroch OSN o l'udskych pravach,
Vv Charte zékladnych prav Eurdpskej unie, ktord je neoddelitelnou sucastou zmlav EU,
a v Europskom dohovore o I'udskych pravach (EDLP).

4, VPLYV NA ROZPOCET

Tento navrh m& vplyv z hladiska nakladov a administrativneho zataZenia pre prislusné
vnutrosStatne organy a pre organ ESMA. Rozsah a rozdelenie tychto nakladov bude zavisiet’
od presnych poziadaviek vztahujicich sa na trhové infrastruktary DLT a od savisiacich Gloh
Vv oblasti dohl'adu a monitorovania.

Odhadované ro¢né naklady na dohlad v kazdom Cclenskom $tate (vratane nakladov na
zamestnancov, odbornt pripravu, infrastruktiru IT) sa moézu pohybovat v rozmedzi od
150 000 do 250 000 EUR za trhovi infrastruktiru DLT. Tieto naklady by vsak boli ¢iasto¢ne
vyvazené poplatkami za dohlad, ktoré by prislusné vnutroStitne organy uctovali trhovym
infrastruktaram DLT.

Odhadované naklady organu ESMA v suvislosti s preskimavanim a koordinaciou st 150 000
az 300 000 EUR celkom, nie za trhovu infrastruktaru DLT, ked'ze nebudu mat priamy
dohl’ad. Tieto naklady sa pokryju z prevadzkového rozpoctu organu ESMA, ktory sa navysi.
Od organu ESMA sa okrem toho ocakava, ze bude viest’ register trhovych infrastruktar DLT
Vv prevadzke, pricom sa zvazuje, Ze naklady v tejto suvislosti sa pokryju nakladmi tykajuacimi
sa vedenia registra, ako sa uvédza v nariadeni o trhoch s kryptoaktivami.

Vsetky vplyvy tohto ndvrhu na rozpocet st podrobnejSie opisané v legislativnom finanénom
vykaze pripojenom k ndvrhu nariadenia o trhoch s kryptoaktivami.

5. INE PRVKY
. Podrobné vysvetlenie konkrétnych ustanoveni navrhu

Cielom tohto navrhu je poskytnit’ pravnu istotu a flexibilitu Gc€astnikom trhu, ktori chcu
prevadzkovat’ trhova infraStruktiru DLT, zavedenim jednotnych poZziadaviek na prevadzku
tychto infraStruktar. Povolenia udelené podl'a tohto nariadenia by t¢astnikom trhu umoznili
prevadzkovat’ trhova infrastruktiru DLT a poskytovat’ svoje sluzby vo vSetkych €lenskych
Statoch.

V ¢lanku 1 sa vymedzuje predmet Upravy arozsah p6sobnosti. Tymto nariadenim sa
stanovuju najmé prevadzkové podmienky trhovych infrastruktar DLT, povolenia na ich
vyuZivanie a dohl'ad a spolupraca prislusnych organov aorgdnu ESMA. Nariadenie sa
vztahuje na ucastnikov trhu (investicné spolocnosti, organizatorov trhu alebo centralne
depozitare cennych papierov), ktori maja povolenie v stlade s ¢lankom 7 alebo ¢lankom 8.
V ¢lanku 2 su stanovené pojmy aich vymedzenie, okrem iného aj: ,trhova infrastruktira
DLT*, ,multilateralny obchodny syst¢tm DLT*“ (alebo ,,MTF DLT*), ,DLT systém
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi“ a ,,DLT prevoditel'né cenné papiere”. V ¢lanku 3
su opisané obmedzenia v savislosti s DLT prevoditelnymi cennymi papiermi prijatymi na
obchodovanie v trhovych infrastruktarach DLT alebo evidovanych tymito infrastruktirami.
V pripade akcii by trhova kapitalizacia alebo predbezna trhova kapitalizacia emitenta DLT
prevoditelnych cennych papierov mala byt nizSia ako 200 milibnov EUR. V pripade
dlhopisov inych ako Statne dlhopisy, kryté¢ dlhopisy a podnikové dlhopisy je limit vo vyske
500 miliénov EUR. Trhové infraStruktary DLT by nemali prijat na obchodovanie ani
evidovat’ Statne dlhopisy. Okrem toho celkové trhova hodnota DLT prevoditelnych cennych
papierov evidovanych centrdlnym depozitdrom cennych papierov, ktory prevadzkuje DLT
systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, alebo multilaterdlnym obchodnym
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systtmom DLT (ak takéto DLT prevoditelné cenné papiere moédze evidovat), nesmie
presiahnut’ 2,5 miliardy EUR.

V clanku 4 su stanovené poziadavky na multilaterdlny obchodny systém DLT, ktoré su
rovnaké ako poziadavky na multilateralny obchodny systém podl'a smernice 2014/65/EU,
a upresiiuju sa vynimky mozné podl'a tohto nariadenia. V ¢lanku 5 su stanovené poziadavky
na centralny depozitar cennych papierov, ktory prevadzkuje systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi, Ktoré su rovnaké ako poziadavky na centralny depozitar cennych
papierov podla nariadenia (EU) ¢&. 909/2014, a upresiiuju sa vynimky mozné podla tohto
nariadenia. V ¢lankoch 4 a 5 sa nachadza obmedzeny zoznam vynimiek, o ktoré mézu trhové
infrastruktiry DLT poziadat, a podmienky, ktoré sa na takéto vynimky vztahuja.

V ¢lanku 6 st stanovené doplilujuce poziadavky, ktoré su uplatnitelné na trhové
infrastruktary DLT, s ciel'om riesit’ nové formy rizik vyplyvajacich z pouzivania technoldgie
DLT. Trhové infrastruktiry DLT musia poskytnut’ vSetkym ¢lenom, tcastnikom, klientom
ainvestorom jasné ajednozna¢né informacie v savislosti stym, ako vykonavaju svoje
funkcie, sluzby a ¢innosti, a ako sa tieto funkcie, sluzby a ¢innosti odlisuju od tradi¢nych
multilateradlnych obchodnych systémov alebo centralnych depozitarov cennych papierov.
Trhové infrastruktary DLT takisto musia zaistit’ primerané IT a kybernetické mechanizmy
tykajuce sa pouzivania technologie DLT. Ak obchodny model trhovej infrastruktary DLT
zahfna uschovu finanénych prostriedkov alebo DLT prevoditelnych cennych papierov
klientov, alebo prostriedkov pristupu k nim, musia mat’ primerané opatrenia na ochranu
uvedenych aktiv.

V clankoch 7 a8 je stanoveny postup na ziskanie osobitného povolenia prevadzkovat
multilateralny obchodny systém DLT, resp. DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi, priCom sa v hich uvadzaju aj podrobnosti 0 informaciach, ktoré sa musia predlozit’
prisluSnému organu.

V ¢lanku 9 je vymedzend spolupraca medzi trhovou infrastruktiurou DLT, prisluSnymi
organmi a organom ESMA. Trhové infrastruktiry DLT musia informovat’ prislusné organy
aorgan ESMA napr. o: navrhovanych podstatnych zmenach vo svojich podnikatel'skych
planoch vratane kritického personélu, dékazoch o hackingu, podvode alebo inom zavaznom
zneuziti, podstatnych zmenach v informéciach obsiahnutych v prvej ziadosti, technickych
alebo prevadzkovych t'azkostiach pri realizacii ¢innosti alebo sluzieb, na ktoré sa povolenie
vztahuje, a vSetkych rizikach tykajucich sa ochrany investorov, integrity trhu alebo finan¢nej
stability, ktoré mohli vzniknut’ a nebolo mozné predvidat’ v ¢ase udelenia povolenia. Ked’ sa
tieto informdacie oznamia prisluSnému organu, modze poziadat trhovu infrastruktdru DLT
o0 predlozenie Ziadosti o d’alSie povolenie, vynimku alebo prijat’ napravné opatrenie, ktoré
povazuje za primerané. Trhova infrastruktira DLT je povinna poskytnit’ prislusnému organu,
ktory udelil povolenie, a organu ESMA vsetky informacie, o ktoré poziadaju. Prislusny organ
moze po konzultacii s organom ESMA odporudit’ trhovej infrastruktire DLT napravné
opatrenia s cielom zaistit' ochranu investorov, integritu trhu alebo finan¢nt stabilitu. Je
potrebné, aby trhova infrastruktira DLT podrobne uviedla, ako tieto opatrenia zohl'adnila.
Trhova infraStruktira DLT okrem toho musi vypracovat a predlozit’ spravu prislusnému
orgdnu aorgdnu ESMA, v ktorej podrobne uvedie vSetky uvedené informacie vratane
moznych tazkosti pri uplatiiovani pravnych predpisov EU v oblasti finanénych sluzieb. Organ
ESMA bude pravidelne informovat vSetky prislusné organy o uvedenych spravach
vypracovanych trhovymi infrastruktarami DLT a o vynimkach udelenych v sulade
S ¢lankami 7 a 8, bude monitorovat’ uplatiiovanie tychto vynimiek a predkladat’ Komisii ro¢né
spravy o ich uplatfiovani v praxi.

SK



SK

V ¢lanku 10 sa uvadza, ze najneskér po piatich rokoch predlozi organ ESMA Komisii
podrobnl spravu o pilotnom rezime. Komisia na zaklade posudenia organu ESMA vypracuje
sprévu, v ktorej bude zahrnutd analyza nékladov a prinosov tykajuca sa toho, ¢i by sa mal
pilotny rezim zachovat’ v aktualnej podobe alebo by sa mal zmenit, ¢i by sa mal rozsirit’
0 nové kategorie finanénych nastrojov, ¢ by sa cielené zmeny pravnych predpisov EU mali
povazovat za zmeny, ktoré umoznuju Siroké vyuzivanie technoldgie DLT a ¢i by sa mal
pilotny rezim ukoncit’.

V ¢lanku 11 sa uvadza, Ze nariadenie sa zacne uplatnovat’ 12 mesiacov od jeho nadobudnutia
ucinnosti.
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2020/0267 (COD)
Navrh
NARIADENIE EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY

0 pilotnom rezime pre trhové infrastruktury zaloZené na technologii distribuovanej
databazy transakcii

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKY PARLAMENT a RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej Unie, a najmé na jej ¢lanok 114,

so zretel'om na navrh Eurdpskej komisie,

po

postUpeni navrhu legislativneho aktu narodnym parlamentom,

so zretelom na stanovisko Eurdpskeho hospodarskeho a socialneho vyboru®,

so zretel'om na stanovisko Eurdpskej centralne;j banky31,

konajuc v sulade s riadnym legislativnym postupom,
ked’ze:

@

(@)

Cielom oznamenia Eurépskej komisie o stratégii v oblasti digitalnych financii*2

zabezpedit, aby pravne predpisy Unie v oblasti finanénych sluZieb boli vhodné pre
digitalny vek a prispievali k hospodarstvu pripravenému na budtcnost’, ktoré pracuje
v prospech l'udi, ato aj umoznenim vyuZivania inovativnych technolégii. Unia ma
politicky zaujem na vyvoji a podpore zavadzania transformacnych technologii, ako su
blockchain a technologia distribuovanej databazy transakcii (DLT), vo finan¢nom

sektore. Jednou z hlavnych aplikacii DLT v oblasti financii su kryptoaktiva.

Vigsina kryptoaktiv nepatri do rozsahu pésobnosti pravnych predpisov EU a navyse
znamena vyzvy, pokial’ ide o ochranu investorov, integritu trhu a finan¢nu stabilitu.
Preto si tieto kryptoaktiva vyzaduju osobitny rezim na turovni Unie. Naopak, iné
kryptoaktiva sa kvalifikuju ako finan¢né nastroje v zmysle smernice Europskeho
parlamentu a Rady 2014/65/EU (smernica o trhoch s finanénymi néstrojmi, MiFID
1)®. Pokial' sa kryptoaktivum kvalifikuje ako finan¢ny nastroj podl'a uvedenej
smernice, moze sa na jeho emitenta ana firmy vykonavajuce suvisiace ¢innosti
vztahovat' cely subor finanénych pravidiel Unie vratane nariadenia Eurdpskeho

30
31
32

33

U V. EI:JC R
Uv.EUCI[...L[...I,s. [...].

Oznamenie Komisie Eurdpskemu parlamentu, Rade, EurOpskej centralnej banke, Eurépskemu
hospodarskemu a socialnemu vyboru a Vyboru regidnov o stratégii v oblasti digitalnych financii pre EU

— COM(2020) 591.

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi,

ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (U. v. EU L 173, 12.6.2014, s. 349).
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(3)

(4)

parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 (nariadenie o prospekte)**, smernice Eurépskeho
parlamentu aRady 2013/50/EU  (smernica o transparentnosti)®®, nariadenia
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014 (nariadenie o zneuZivani trhu)®,
nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 236/2012 (nariadenie o predaji
nakréatko)®’, nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 909/2014 (nariadenie
o centralnych depozitaroch cennych papierov)®® a smernice Eurépskeho parlamentu
a Rady 98/26/ES (smernica o kone¢nom zuétovani)®. Ogakéva sa, Ze tzv. tokenizacia
finan¢nych nastrojov, t. j. ich transformacia na kryptoaktiva tak, aby mohli byt
emitované, uchovavané aprevadzané vramci distribuovanej databazy transakcii,
otvori prilezitosti na zlepSenie efektivnosti v celej oblasti obchodovania
a poobchodnych zalezitosti.

Pravne predpisy Unie v oblasti finanénych sluzieb neboli navrhnuté so zretelom na
DLT a kryptoaktiva®® a v existujtcich pravnych predpisoch EU o finanénych sluzbach
existuju ustanovenia, ktoré moézu vylucit’ alebo obmedzit’ pouzivanie DLT pri emisii
kryptoaktiv, obchodovani s kryptoaktivami apri  vyrovndvani  transakcii
s kryptoaktivami, ktoré sa kvalifikuja ako finan¢né nastroje. V stcasnosti takisto
chybaju trhové infrastruktury vyuzivajuce DLT a poskytujuce sluzby obchodovania
a vyrovnania pre kryptoaktiva, ktoré sa kvalifikuji ako finan¢né nastroje. Bez
sekundarneho trhu schopného poskytovat’ likviditu a umoznit’ investorom nakupovat’
a predavat’ takéto aktiva sa primarny trh s kryptoaktivami, ktoré sa kvalifikuju ako
finan¢né nastroje, nikdy nerozsiri udrzateI'nym sposobom.

Zaroven existuju regulatné medzery v dosledku pravnych, technologickych
a prevadzkovych S$pecifik stvisiacich s pouzivanim DLT a kryptoaktiv, ktoré sa
kvalifikujo ako finan¢né nastroje. Neexistuju napriklad Ziadne poZiadavky na
transparentnost’, spol'ahlivost’ a bezpe¢nost’ protokolov a inteligentnych zmlav, ktoré
su zékladom kryptoaktiv, ktoré sa kvalifikuju ako finanéné nastroje. Zakladna
technoldgia by mohla predstavovat’ aj niektoré nové formy kybernetickych rizik, ktoré
nie st primerane rieené v ramci existujicich pravidiel. V Unii sa vypracovalo
niekol’ko  projektov v oblasti  obchodovania  apoobchodnych  zalezitosti
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Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 zo 14. jina 2017 o prospekte, ktory sa ma
uverejnit’ pri verejnej ponuke cennych papierov alebo ich prijati na obchodovanie na regulovanom trhu,
a o zruseni smernice 2003/71/ES (U. v. EU L 168, 30.6.2017, s. 12).

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/50/EU z 22. oktdbra 2013, ktorou sa meni smernica
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/109/ES o0 harmonizicii poziadaviek na transparentnost’
v stvislosti s informaciami o emitentoch, ktorych cenné papiere sU prijaté na obchodovanie na
regulovanom trhu, smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2003/71/ES o prospekte, ktory sa
zverejtiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo ich prijati na obchodovanie, a smernica Komisie
2007/14/ES, ktorou sa stanovuju podrobné pravidla implementicie urcitych ustanoveni smernice
2004/109/ES (U. v. EU L 294, 6.11.2013, s. 13).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 596/2014 zo 16. aprila 2014 o zneuzivani trhu
(nariadenie o zneuZzivani 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 Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 236/2012 zo 14. marca 2012 o predaji nakratko a
uréitych aspektoch swapov na tverové zlyhanie (U. v. EU L 86, 24.3.2012, s. 1).

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 909/2014 z 23. jula 2014 o zlep3eni vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi v Eurdpskej Unii, centralnych depozitaroch cennych papierov a o zmene
smernic 98/26/ES a 2014/65/EU a nariadenia (EU) ¢&. 236/2012 (U. v. EU L 257, 28.8.2014, s. 1).
Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 98/26/ES z 19. maja 1998 o konecnom zuctovani
v platobnych systémoch a ziétovacich systémoch cennych papierov (U. v. ES L 166, 11.6.1998, s. 45).
Eurdpsky orgéan pre cenné papiere a trhy, Sprava s poradenstvom o primarnych ponukéach tokenov a
kryptoaktivach (ESMA50-157-1391).
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S kryptoaktivami, ktoré sa kvalifikuji ako finan¢né nastroje, ale len malo projektov sa
uz vyuziva alebo maji obmedzeny rozsah. Vzhl'adom na tieto obmedzené skusenosti
tykajuce sa obchodovania a poobchodnych zaleZitosti s transakciami s kryptoaktivami,
ktoré¢ sa kvalifikuji ako finan¢né néstroje, by bolo v stcasnosti predcasné
uskutoéiiovat’ vyznamné Gipravy pravnych predpisov Unie v oblasti finanénych sluZieb
s cielom umoznit’ Gplné zavedenie takychto kryptoaktiv a ich zakladnej technologie.
Vytvaranie infraStruktir finanéného trhu pre kryptoaktiva, ktoré sa kvalifikujii ako
finan¢né nastroje, je v sucasnosti takisto obmedzené niektorymi poziadavkami
zakotvenymi v pravnych predpisoch Unie v oblasti finanénych sluzieb, ktoré by neboli
plne prispdsobené kryptoaktivam, ktoré sa kvalifikuji ako finan¢né nastroje,
apouzivaniu DLT. Napriklad obchodné platformy pre kryptoaktiva zvycajne
poskytuju retailovym investorom priamy pristup, zatial’ o tradi¢né obchodné miesta
zvycajne poskytuju pristup prostrednictvom finanénych sprostredkovatel'ov.

S cielom umoznit’ vyvoj kryptoaktiv, ktoré¢ sa kvalifikuji ako finan¢né nastroje
a DLT, azaroven zachovat vysoku urovenl financnej stability, integrity trhu,
transparentnosti a ochrany investorov by bolo uzitoéné vytvorit' pilotny rezim pre
trhové infrastruktary DLT. Pilotny rezim pre trhové infrastruktary DLT by mal
umoznit’, aby takéto trhové infrastruktiry DLT boli doc¢asne oslobodené od niektorych
osobitnych poziadaviek podla pravnych predpisov Unie v oblasti finanénych sluZieb,
ktoré by im inak mohli branit’ pri vypracuvani rieSeni tykajucich sa obchodovania
a vyrovnavania transakcii s kryptoaktivami, ktoré sa kvalifikuji ako finan¢né nastroje.
Pilotny rezim by mal takisto umoznit’ eurépskemu organu pre cenné papiere a trhy
(ESMA) a prislusnym organom ziskat’ skusenosti, pokial’ ide o prilezitosti a konkrétne
rizikd vyplyvajlce z kryptoaktiv, ktoré sa kvalifikuji ako finanéné nastroje, a ich
zékladnej technoldgie.

Na splnenie tohto ciela by sa mal vytvorit novy statat Unie pre trhové infrastruktiry
DLT. Tento §tatht pre trhové infraStruktary DLT by mal byt’ dobrovol'ny a nemal by
infraStruktiram finan¢ného trhu, ako st obchodné miesta, centrdlne depozitare
cennych  papierov  acentralne  protistrany, branit v rozvoji  obchodnych
a poobchodnych sluzieb a ¢innosti pre kryptoaktiva, ktoré sa podla existujucich
pravnych predpisov Unie v oblasti finanénych sluzieb kvalifikuju ako finanéné
nastroje alebo st zalozené na DLT.

Trhova infrastruktira DLT by mala byt vymedzena bud’ ako multilateralny obchodny
systém DLT alebo ako DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi.

Multilateralny obchodny syst¢ém DLT by mal byt multilaterdlny obchodny systém
prevadzkovany investi¢nou spolo¢nostou alebo organizatorom trhu, Ktori prevadzkuju
podnik alebo regulovany trh, a mozno samotny regulovany trh, ktorému bolo udelené
povolenie podl'a smernice 2014/65/EU (smernica o trhoch s finanénymi nastrojmi,
MiIFID I1) aktory ziskal osobitné povolenie podla tohto nariadenia. Takyto
multilateralny obchodny syst¢ém DLT by mal podliechat vSetkym poziadavkdm
uplatnitelnym na multilaterdlny obchodny systém v ramci smernice 2014/65/EU
(smernica o trhoch s finanénymi nastrojmi, MiFID II), nariadenia Europskeho
parlamentu a Rady (EU) & 600/2014 (nariadenie o trhoch s finanénymi néstrojmi,
MiFIR)* alebo akychkolvek inych pravnych predpisov EU v oblasti finanénych
sluzieb, okrem pripadov, ked’ mu jeho prislusny vnutrostatny organ udelil jednu alebo

a4

Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EV) ¢. 600/2014 z 15. maja 2014 o trhoch s finan¢nymi
nastrojmi, ktorym sa meni nariadenie (EU) €. 648/2012 (U. v. EU L 173, 12.6.2014, s. 84).
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viacero vynimiek v silade s tymto nariadenim a smernicou Eurdpskeho parlamentu
a Rady (EU)......*%.

Pouzivanie technologie distribuovanej databazy transakcii so vSetkymi transakciami
zaznamenanymi V decentralizovanej databaze transakcii moéze urychlit' a skratit’
obchodovanie avyrovnanie takmer na realny cas a mohlo by umoznit' zli¢enie
obchodnych a poobchodnych ¢innosti. V sucasnych pravidlach sa vSak predpoklada
vykonavanie ¢innosti obchodovania a vyrovnania prostrednictvom samostatnych
trhovych infrastruktar. V nariadeni Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 909/2014
(nariadenie o centralnych depozitaroch cennych papierov) sa vyzaduje, aby sa
finan¢né nastroje prijaté na obchodovanie na obchodnom mieste v zmysle smernice
2014/65/EU  (smernica o trhoch s finanénymi nastrojmi, MiFID II) evidovali
v centrdlnom depozitari cennych papierov (d’alej len ,,centralny depozitar), zatial’ ¢o
distribuovana databaza transakcii by sa mohla potencidlne pouzivat ako
decentralizovand verzia takéhoto depozitdra. Preto by bolo odovodnené umoznit
multilateralnemu obchodnému systému DLT vykonavat’ niektoré ¢innosti, ktoré bezne
vykondava centralny depozitar. Multilateralny obchodny systém DLT by preto mal mat’
moznost’ zabezpecit' prvotni evidenciu DLT prevoditelnych cennych papierov,
vyrovnanie transakcii s DLT prevoditelnymi cennymi papiermi audschovu DLT
prevoditelnych cennych papierov, ak mu bola udelend prislusnad vynimka (vynimky).

DLT systétm vyrovnania transakcii scennymi papiermi by mal byt systémom
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, ktory prevadzkuje centrdlny depozitar,
ktorému bolo udelené povolenie podla nariadenia (EU) &. 909/2014 (nariadenie
o0 centrélnych depozitaroch cennych papierov) a ktory ziskal osobitné povolenie podl'a
tohto nariadenia. DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi a centralny
depozitar, ktory ho prevadzkuje, by mali podliechat prisluSnym poziadavkam
nariadenia (EU) ¢&. 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych
papierov) svynimkou pripadov, ked vsllade stymto nariadenim prislusny
vnutro§tatny organ udelil centralnemu depozitaru, ktory prevadzkuje DLT systém
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, jednu alebo viacero vynimiek.

Multilateralny obchodny systém DLT alebo centralny depozitar, ktory prevadzkuje
DLT systém vyrovnania transakcii scennymi papiermi, by mali prijat na
obchodovanie alebo evidovat’ vo svojej distribuovanej databaze transakcii len DLT
prevoditelné cenné papiere. DLT prevoditelné cenné papiere by mali byt
kryptoaktiva, ktoré sa kvalifikuju ako ,,prevoditel'né cenné papiere* v zmysle smernice
2014/65/EU (smernica o trhoch s finanénymi nastrojmi, MiFID II) aktoré s
emitované, prevadzané a uchovavané v distribuovanej databaze transakcii.

S cielom umoznit’ inovaciu a experimentovanie v zdravom regulacnom prostredi pri
siCasnom zachovani financnej stability by druh prevoditelnych cennych papierov
prijatych na obchodovanie v multilaterdlnom obchodnom systéme DLT alebo
zaevidovanych v centrdlnom depozitari, ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi, mal byt obmedzeny na cenné papiere, ako su akcie
a dlhopisy, ktoré nie su likvidné. V zaujme uréenia, ¢i su akcia alebo dlhopis likvidné
alebo nie, by sa v tomto nariadeni mali stanovit’ urcité prahové hodnoty. S cielom
zabranit vzniku akéhokol'vek rizika pre finan¢nu stabilitu by sa mala obmedzit’ aj

42

Navrh smernice Europskeho parlamentu a Rady, ktorou sa menia smernice 2006/43/ES, 2009/65/ES,
2009/138/EU, 2011/61/EU, EU/2013/36, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 a EU/2016/2341 — COM(2020)
596.
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celkova trhovd hodnota DLT prevoditelnych cennych papierov zaevidovanych
centralnym depozitarom, ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi, alebo prijatych na obchodovanie v multilateralnom obchodnom
systtme DLT. Takisto by sa malo zabranit tomu, aby trhové infraStruktary DLT
prijimali na obchodovanie alebo evidovali v distribuovanej databaze transakcii $tatne
dlhopisy. V zaujme overenia, ¢i DLT prevoditelné cenné papiere obchodované
v trhovej infrastruktare DLT alebo zaevidované touto infrastruktirou spliiaju
podmienky stanovené v tomto nariadeni, by prislusné vnutroStatne organy mali mat’
moznost’ pozadovat’, aby takéto trhové infrastruktury DLT predkladali spravy.

S cielom zabezpecit' rovnaké podmienky pre prevoditeIné cenné papiere prijaté na
obchodovanie na tradiénom obchodnom mieste v zmysle smernice 2014/65/EU
(smernica o trhoch s finan¢nymi nastrojmi, MiFID II) a vysoku troven integrity trhu
by DLT prevoditelné cenné papiere prijaté na obchodovanie v multilateralnom
obchodnom systétme DLT mali vzdy podliehat ustanoveniam zakazujicim
zneuZivanie trhu uvedenym v nariadeni (EU) ¢&. 596/2014 (nariadenie o zneuZivani
trhu).

Multilateralny obchodny systém DLT by mal mat moznost docasne poziadat
prislusny organ o udelenie jednej alebo viacerych vynimiek uvedenych v tomto
nariadeni, ak spliia podmienky spojené s takymito vynimkami, ako aj dodatoéné
poziadavky stanovené v tomto nariadeni na rieSenie novych foriem rizik vyplyvajucich
Z pouzivania DLT. Multilateralny obchodny syst¢ém DLT by mal byt takisto v stlade
s akymkol'vek kompenzacnym opatrenim uloZenym prisluSnym organom, aby sa
splnili ciele sledované ustanovenim, v suvislosti s ktorymi sa pozaduje vynimka.

Ak je finan¢ny nastroj prijaty na obchodovanie v multilateralnom obchodnom
systéme, ma sa zaevidovat’ v centralnom depozitari cennych papierov, ktorému bolo
udelené povolenie v sulade s nariadenim (EU) &. 909/2014 (nariadenie o centralnych
depozitaroch cennych papierov). Zatial’ ¢o evidencia prevodite’'ného cenného papiera
a vyrovnanie suvisiacich transakcii by sa potencidlne mohli uskutocnit
v distribuovanej databaze transakcii, nariadenim (EU) &. 909/2014 sa vyzaduje
sprostredkovanie zo strany centralneho depozitara a uklada sa povinnost’ zopakovat’
evidenciu v distribuovanej databaze transakcii na Grovni centralneho depozitara, ¢o by
mohlo viest’ k funkéne nadbytocnému prekryvaniu v zivotnom cykle obchodovania
S finanénym nastrojom, ktory sa spravuje trhovymi infrastruktirami DLT, na ktoré sa
vztahuje toto nariadenie. Multilateralny obchodny syst¢ém DLT by preto mal mat
moznost’ poziadat’ o vynimku z poziadavky na zaknihovanie a evidenciu v centralnom
depozitari stanovenej nariadenim (EU) & 909/2014, ak multilateralny obchodny
systém DLT spiita rovnaké poziadavky, ako su tie, ktoré sa vztahuju na centralny
depozitar. Multilaterdlny obchodny systém DLT by mal evidovat’ prevoditelné cenné
papiere vo svojej distribuovanej databaze transakcii, zabezpecCovat integritu emisii
v distribuovanej databaze transakcii, zavddzat a udrziavat postupy na zabezpecenie
uschovy DLT prevoditelnych cennych papierov, dokoncit vyrovnanie transakcii
a predchadzat’ zlyhaniam vyrovnania.

Pri vyrovnavani transakcii s DLT prevoditelnymi cennymi papiermi by mal
multilateralny obchodny systém DLT zabezpecit', aby sa platba za DLT prevoditel'né
cenné papiere od kupujuceho uskutocnila sucasne s dodanim DLT prevoditelnych
cennych papierov od predavajuceho (dodanie proti zaplateniu). Ak je to mozné
a dostupné, hotovostné platby by sa mali vyrovnat prostrednictvom pefiazi centralnych
bank a, ak to nie je mozné alebo dostupné, prostrednictvom penazi komerénych bank.
Scielom otestovat’ inovativne rieSenia aumoznit, aby sa hotovostné platby
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uskuto¢novali v distribuovanej databaze transakcii, by sa multilateralnemu
obchodnému systému DLT malo umoznit’ aj pouzivanie tzv. za¢tovacich tokenov, t. j.
penazi komercnych bank v tokenizovanej forme alebo tokenov elektronickych penazi
vymedzenych v nariadeni 2021/XX o trhoch s kryptoaktivami*. Pri pouZivani pefiazi
komer¢nych bank na hotovostné platby by multilaterdlny obchodny systém DLT mal
obmedzit’ riziko protistrany stanovenim prisnych kritérii pre averové instittcie, ako su
ich regulacia a dohl'ad nad nimi, Giverova bonita, kapitalizacia, pristup k likvidite
a prevadzkova spolahlivost, a monitorovanim dodrziavania tychto kritérii zo strany
uverovych institucii, prostrednictvom ktorych sa vyrovnévaji hotovostné platby.

Podl'a smernice (EU).../....* ktorou sa meni smernica 2014/65/EU (smernica o trhoch
s finanénymi nastrojmi, MiFID II), mdéze multilaterdlny obchodny systém DLT
poziadat’ o vynimku z povinnosti sprostredkovania. Tradi¢né multilateralne obchodné
systémy mozu prijat’ ako ¢lenov alebo ucastnikov iba investi¢né spolo¢nosti, iverové
inStiticie ainé osoby, ktoré maji dostatoéni urovent obchodnych schopnosti
a sposobilosti a primerané organiza¢né opatrenia a zdroje. Naopak, mnohé obchodné
platformy pre kryptoaktiva ponukaju nesprostredkovany pristup a poskytujd priamy
pristup retailovym klientom. Jednou z potencidlnych regula¢nych prekazok rozvoja
multilaterdlneho obchodného systému pre DLT prevoditeI'né cenné papiere by mohla
byt’ povinnost’ sprostredkovania zakotvena v smernici 2014/65/EU (smernica o trhoch
S finanénymi néstrojmi, MiFID II). Multilaterdlny obchodny syst¢ém DLT mdze
poziadat o do¢asnu vynimku ztakejto povinnosti sprostredkovania a poskytnat
pristup retailovym investorom za predpokladu, ze by boli zavedené primerané zaruky
ochrany investorov a e tito retailovi investori spifaju poziadavky na odbornost
a vhodnost’ na ucely boja proti praniu $pinavych penazi a financovaniu terorizmu.

Na udelenie vynimky podl'a tohto nariadenia by multilateralny obchodny systém DLT
mal preukdzat’, Ze vynimka je primerana a obmedzena na pouzivanie DLT, ako je
opisané v jeho podnikatel'skom plane, a Ze pozadovana vynimka je obmedzend na
multilateralny obchodny systém DLT anevztahuje sa na ziadny iny multilateralny
obchodny systém prevadzkovany tou istou investicnou spolo¢nostou alebo
organizatorom trhu.

Centralny depozitar, ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi, by mal mat’ moznost’ docasne poziadat’ dotknuty prislusny organ o udelenie
jednej alebo viacerych vynimiek uvedenych v tomto nariadeni, ak splnil podmienky
tykajuce sa takychto vynimiek, ako aj dodato¢né poziadavky na rieSenie novych
foriem rizik vyplyvajucich z pouzivania DLT. Centralny depozitar, ktory prevadzkuje
DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, by mal dodrziavat’ akékol'vek
kompenzacné opatrenie ulozené prisluSnym organom, aby splnil ciele sledované
ustanovenim, v savislosti s ktorymi sa pozaduje vynimka.

Centrélny depozitar, ktory prevadzkuje system vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi, by mal mat’" moznost poziadat o vynimky zr6znych ustanoveni, ktoré
pravdepodobne vytvoria regulacné prekazky pre rozvoj systémov vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi pre prevoditel'né cenné papiere. Centralny depozitar by

* Névrh nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady o trhoch s kryptoaktivami a 0 zmene smernice (EU)
2019/1937 — COM(2020) 593.

44

Navrh smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady, ktorou sa meni smernica 2013/36/EU, smernica
2014/65/EU, smernica (EU) 2015/2366, smernica 2009/138/ES, smernica (EU) 2016/2341, smernica
2009/65/ES, smernica 2011/61/EU a smernica 2006/43/ES — COM(2020) 596.
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mal mat’ napriklad moznost poziadat’ o vynimku z niektorych vymedzeni pojmov
nariadenia (EU) & 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych
papierov), ako je napriklad pojem ,,dematerializovand podoba“, ,ucet cennych
papierov®, , prevodné prikazy”, ako aj vynimky z ustanoveni, ktoré odkazuju na
pojem ,ucet cennych papierov, ako su pravidla tykajuce sa evidencie cennych
papierov, integrity emisie alebo oddelenia Gétov. Centralne depozitare prevadzkujd
systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi prostrednictvom pripisovania
V prospech Uctov cennych papierov svojich tucastnikov a odpisovania na tarchu
uvedenych Gctov. Podvojné (alebo viacnasobné) uctovnictvo v pripade uctov cennych
papierov vSak v systéme DLT nemusi vzdy existovat. Centralny depozitar, ktory
prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, by preto mal mat’
moznost poziadat’ o vynimku z pravidiel odkazujucich na pojem ,,ucet cennych
papierov‘ alebo ,,zaknihovana podoba“, ak by bolo potrebné umoznit’ evidenciu DLT
prevoditelnych cennych papierov v distribuovanej databaze transakcii, zabezpecit’
integritu emisie DLT prevoditelnych cennych papierov v distribuovanej databaze
transakcii a oddeleniec DLT prevoditelnych cennych papierov patriacich roznym
ucastnikom.

Podl'a nariadenia (EU) & 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych
papierov) moze centralny depozitar externe zabezpecovat’ jednu zo svojich hlavnych
¢innosti len po ziskani povolenia od prislusného organu. Od centralneho depozitara sa
takisto vyzaduje dodrziavanie nieckolkych podmienok, aby externé zabezpecovanie
¢innosti neviedlo k delegovaniu jeho zodpovednosti alebo k Uprave povinnosti
centralneho depozitara voci jeho ucastnikom alebo emitentom. Centrélny depozitar,
ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, by mohol
byt v zévislosti od svojho podnikatel'ského planu ochotny rozdelit’ zodpovednost’ za
vedenie svojej distribuovanej databazy transakcii, v ktorej st evidované prevoditel'né
cenné papiere, s inymi subjektmi vratane jeho u¢astnikov. DLT systém vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi by mal mat’ moznost’ poziadat’ o vynimku z poziadaviek
na externé zabezpeCovanie ¢innosti s cielom rozvijat' takéto inovativne obchodné
modely. V takom pripade by mali preukazat, ze ustanovenia o externom
zabezpecovani ¢innosti st nezlucite'né s pouzivanim DLT, ako sa predpoklada v ich
podnikatel'skom plane, a takisto by mali preukazat, ze st splnené urcité minimalne
poziadavky na externé zabezpeCovanie ¢innosti.

Povinnost’ sprostredkovania prostrednictvom uverovej institicie alebo investicnej
spolo¢nosti tak, aby retailovi investori nemohli ziskat’ priamy pristup k Systémom
vyrovnania a dodania, ktoré prevadzkuje centralny depozitar, by potenciadlne mohla
vytvorit’ regulant prekazku pre vyvoj alternativnych modelov vyrovnania zalozenych
na DLT, ktoré retailovym klientom umoziiuji priamy pristup. Centralny depozitar,
ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, by preto
mal mat’ moznost’ poziadat’ o vynimku z pojmu ucastnik, ako sa stanovuje v nariadeni
(EU) & 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych papierov).
V pripade Ziadosti o vynimku z povinnosti sprostredkovania podl'a nariadenia (EU) &.
909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych papierov) by centralny
depozitar, ktory prevadzkuje systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, mal
zabezpedit, aby tieto osoby mali dostatoénu dobra povest’ a aby spliali poziadavky na
odbornost’ a vhodnost’” na ucely boja proti praniu S$pinavych penazi a financovaniu
terorizmu. Centralny depozitar, ktory prevadzkuje system vyrovnania transakcii
S cennymi papiermi, by mal takisto zabezpecit, aby tito i¢astnici mali dostatocnu
uroven schopnosti, sposobilosti, skusenosti aznalosti v oblasti poobchodnych
zalezitosti a fungovania DLT.
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(23)  Subjekty, ktoré st opravnené zcastnovat' sa na centralnom depozitari, na ktory sa
vzt'ahuje nariadenie (EU) &. 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych
papierov), su zalozené na subjektoch, ktoré si opravnené zucastiiovat’ sa na systéme
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, ktory je urCeny a 0zndmeny Vv sulade so
smernicou 98/26/ES (smernica 0 koneénom zaétovani), pretoze v nariadeni (EU) &.
909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych papierov) sa vyzaduje, aby
systémy vyrovnania transakcii s cennymi papiermi prevadzkované centralnymi
depozitarmi boli urCené aoznamené podla smernice 98/26/ES. DLT systém
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, ktory poziada o oslobodenie od
poziadaviek na ucast podla nariadenia (EU) &. 909/2014 (nariadenie o centralnych
depozitaroch cennych papierov), by nebol v sllade spoziadavkami na ucast
stanovenymi v smernici 98/26/ES. Takyto DLT systém vyrovnania transakcii
S cennymi papiermi by preto nebolo mozné urcit’ a oznamit’ podl'a uvedenej smernice.
To by vSak nebranilo tomu, aby DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi, ktory splia vietky poziadavky smernice 98/26/ES, bol takto urdeny
a 0znameny.

(24) Nariadenie (EU) & 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych
papierov) podporuje vyrovnanie transakcii v peniazoch centralnych bank. Ak
vyrovnanie hotovostnych platieb v peniazoch centralnych bank nie je dostupné
a uskutocnitel'né, toto vyrovnanie sa moze uskuto¢nit’ v peniazoch komerénych bank.
Toto ustanovenie sa moze tazko uplatinovat’ na centralny depozitar, ktory prevadzkuje
DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, ked'Ze takyto centralny
depozitar by musel vykonavat'" pohyby na peniaznych Gétoch sucasne s dodanim
cennych papierov do DLT. Centralny depozitar, ktory prevadzkuje DLT systém
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, by mal mat’ moznost’ poziadat’ o vynimku
z pravidiel nariadenia (EU) & 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch
cennych papierov) o finanénom vyrovnani s cielom vyvinat’ inovativne rieSenia, ako
je pouzivanie zuctovacich tokenov alebo ,tokenov elektronickych penazi*
vymedzenych v nariadeni 2021/XX o trhoch s kryptoaktivami®.

(25) V nariadeni (EU) & 909/2014 (nariadenie o centralnych depozitaroch cennych
papierov) sa vyzaduje, aby centralny depozitar poskytol pristup inému centrdlnemu
depozitaru alebo inym trhovym infrastrukturam. Pristup k centralnemu depozitaru,
ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, moze byt
zat'azujuci alebo tazko dosiahnutelny, kedZe eSte nebola testovand interoperabilita
povodnych systémov s DLT. DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi
by takisto mal mat' moznost' poZziadat' o vynimku z takychto pravidiel, ak moze
preukdzat, ze uplatiovanie takychto pravidiel je neprimerané vel'kosti DLT systému
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi.

(26) Bez ohl'adu na pravidlo, v suvislosti s ktorym sa pozaduje vynimka, by centralny
depozitar, ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi,
mal preukdzat, ze pozadovana vynimka je primerand a odévodnena pouzivanim DLT.
Vynimka by sa mala takisto obmedzit na DLT systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi a nemala by sa vztahovat na iné systémy vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi prevadzkované tym istym centralnym depozitarom.

* Navrh nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady o trhoch s kryptoaktivami a o zmene smernice (EU)
2019/1937 — COM(2020) 593.
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Trhové infrastruktary DLT by mali podlichat aj d’alsim poziadavkam v porovnani
s tradi¢nymi trhovymi infrastruktirami. Tieto poziadavky st potrebné na to, aby sa
zabranilo rizikam vyplyvajucim z pouzivania DLT alebo nového sposobu, akym by
trhova infraStruktara DLT vykonavala svoje ¢innosti. Trhova infrastruktira DLT by
preto mala vypracovat’ jasny podnikatel'sky plan, v ktorom sa podrobne opise, ako sa
bude pouzivat’' DLT, a zaved( sa pravne opatrenia.

Ak centralny depozitar, ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi, alebo multilateralny obchodny systém DLT maju povolenie
vyrovnavat transakcie s DLT prevoditelnymi cennymi papiermi sami, mali by
stanovit’ pravidld fungovania proprietarnych DLT, ktoré prevadzkuju, vratane
pravidiel pristupu k DLT a prijimania v ramci DLT, pravidiel pre zGéastnené uzly
a pravidiel rieSenia potencialnych konfliktov zaujmov, ako aj opatrenia na riadenie
rizik.

Od trhovych infraStruktar DLT by sa malo vyzadovat, aby ¢lenov, Uc€astnikov,
emitentov a klientov informovali 0 tom, ako planuju vykonavat’ svoje ¢innosti, a ako
sa pouzivanim DLT vytvoria odchylky v porovnani so spdsobom, akym sluzbu bezne
poskytuje tradi¢ny multilaterdlny obchodny systém alebo centrélny depozitar, ktoré
prevadzkuji systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi.

Trhova infrastruktra DLT by mala mat’ osobitné a spolahlivé IT a kybernetické
mechanizmy suvisiace s pouzivanim DLT. Tieto opatrenia by mali byt primerané
povahe, rozsahu a zlozitosti podnikatel'ského planu trhovej infrastruktiry DLT.
Tymito opatreniami by sa mala zabezpecit' aj nepretrzitd spolahlivost’, kontinuita
a bezpec¢nost’ poskytovanych sluZieb vratane spol'ahlivosti inteligentnych zmlav, ktoré
sa pripadne vyuZzivajl. Trhové infraStruktary DLT by mali takisto zabezpecit’ integritu,
bezpecnost’, dovernost, dostupnost a pristupnost’ udajov uchovavanych v DLT.
Prislusny organ trhovej infrastruktary DLT by mal mat moznost’ poziadat o audit
s cielom zabezpecit', aby celkové IT a kybernetické mechanizmy boli vhodné na dany
ucel. Naklady na takyto audit by mala znaSat’ trhova infrastruktira DLT.

Ak by podnikatel'sky plan trhovej infrastruktiry DLT zahfnal Gschovu finan¢nych
prostriedkov klientov, ako su penazné platby alebo penazny ekvivalent, DLT
prevoditelné cenné papiere alebo prostriedky pristupu k takymto DLT prevoditelnym
cennym papierom, a to aj vo forme Sifrovacich kl'aicov, trhova infrastruktira DLT by
mala mat’ zavedené primerané opatrenia na ochranu aktiv svojich klientov. Aktiva
klientov by nemala pouzivat’ na vlastny ucet, s vynimkou pripadov, ked’ na to jej
klienti vopred dali vyslovny sthlas. Trhova infrastruktira DLT by mala oddelit
finan¢né prostriedky klientov, DLT prevoditelné cenné papiere alebo prostriedky
pristupu k takymto aktivam od svojich vlastnych aktiv alebo aktiv inych klientov.
Celkové IT akybernetické mechanizmy trhovych infrastruktir DLT by mali
zabezpelit, aby boli aktiva klientov chranené pred podvodmi, kybernetickymi
hrozbami alebo inymi poruchami.

V case udelenia osobitného povolenia by trhové infraStruktiry DLT mali mat aj
doveryhodnt stratégiu ukoncenia v pripade, Ze by sa rezim pre trhové infrastruktiry
DLT prerusil alebo by sa malo odnat’ osobitné povolenie ¢i niektoré udelené vynimky.

Osobitné povolenie udelené trhovej infrastruktire DLT by sa malo riadit’ rovnakymi
postupmi ako povolovanie tradicného multilateralneho obchodného systému alebo
centrélneho depozitara, ak takyto centralny depozitar chce prevadzkovat' novy systém
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi. Pri Zziadosti o povolenie by vSak ziadajica
infrastruktira DLT mala uviest vynimky, o ktoré chce poziadat. Pred udelenim
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povolenia trhovej infrastruktire DLT by mal prislu$ny organ konzultovat’ s organom
ESMA. Organ ESMA by mal vydat nezavidzné stanovisko a vydat odporucania
tykajuce sa ziadosti alebo pozadovanych vynimiek. Orgdn ESMA by mal konzultovat
aj s prislusnymi organmi ostatnych ¢lenskych Statov. Pri vydavani svojho nezavazného
stanoviska by sa mal organ ESMA zamerat' na zabezpecenie financnej stability,
integrity trhu aochrany investorov. S cielom zabezpeCit rovnaké podmienky
a spravodliva hospodarsku sut'az na jednotnom trhu by sa organ ESMA vo svojom
nezavdznom stanovisku mal zamerat’ aj na zabezpeCenie konzistentnosti
a proporcionality vynimiek udelenych réznymi prislusnymi organmi v celej Unii.

Prislusny orgén, ktory by preskumal Ziadost’ predlozenu potencidlnou trhovou
infrastruktirou DLT, by mal mat moznost zamietnut povolenie, ak by existovali
dovody domnievat sa, ze trhova infrastruktira DLT by predstavovala hrozbu pre
finan¢nu stabilitu, ochranu investorov alebo integritu trhu, alebo ak by sa v Ziadosti
pokusala obist’ existujuce poziadavky.

V osobitnom povoleni, ktoré prislusny organ udelil danej trhovej infrastruktare DLT,
by sa mali uviest vynimky udelené uvedenej trhovej infrastruktare DLT. Takéto
povolenie by malo platit’ v ramci Unie. Organ ESMA by mal na svojom webovom
sidle uverejnit’ zoznam trhovych infrastruktar DLT azoznam vynimiek udelenych
kazdej z nich.

Osobitné povolenie a vynimky udelované prislusnymi vnitro§tatnymi organmi by sa
mali udelit’ do¢asne na obdobie najviac Siestich rokov od datumu udelenia osobitného
povolenia. Po uplynuti patrocného obdobia od zacatia uplatiiovania nariadenia by sa
od orgdnu ESMA a Komisie vyzadovalo, aby vykonali posudenie tohto pilotného
rezimu pre trhové infrastruktiry zaloZené na technoldgii digitalnej databazy transakecii.
Uvedené Sestrocné obdobie poskytuje trhovym infraStruktaram DLT dostato¢ny cas
na to, aby prisposobili svoje obchodné modely akymkol'vek tpravam tohto rezimu
a fungovali v ramci pilotného projektu komeréne zivotaschopnym spdsobom. Organu
ESMA aKomisii by to umoznilo zhromazdit' uzito¢ny stbor udajov zahfnajuci
priblizne tri kalendarne roky prevadzky pilotného reZzimu po udeleni kritického
mnozstva osobitnych povoleni a suvisiacich vynimiek apodavat o fiom spravy.
Zaroven by sa poskytol ¢as na to, aby trhové infraStruktary DLT podnikli potrebné
kroky bud’ na ukoncenie prevadzky alebo na prechod na novy regula¢ny rdmec na
zéklade sprav orgdnu ESMA a Komisie.

Bez toho, aby boli dotknuté prisluiné ustanovenia smernice 2014/65/EU (smernica
o trhoch s finanénymi néstrojmi, MiFID II) alebo nariadenia (EU) & 909/2014
(nariadenie o centralnych depozitaroch cennych papierov), by prislusné organy mali
mat’ pravomoc odiiat’ osobitné¢ povolenie alebo akékol'vek vynimky udelené trhove;j
infrastruktare DLT, ak sa v zakladnej technoldgii, sluzbach alebo cinnostiach
poskytovanych infrastruktirou DLT zisti nedostatok, a to za predpokladu, Ze tento
nedostatok prevazuje nad vyhodami, ktoré poskytuje predmetnd sluzba, alebo ak
trhova infraStruktira DLT poruSila nejaké podmienky, ktoré k uloZzenym vynimkdm
pripojil prislusny organ V c¢ase udelenia osobitného povolenia, alebo ak trhova
infrastruktara DLT zaevidovala finanéné nastroje, ktoré nespliiajti podmienky DLT
prevoditenych cennych papierov podl'a tohto nariadenia. V ramci svojej ¢innosti by
trhova infrastruktura DLT mala mat’ moznost’ poziadat’ o dodato¢né vynimky k tym,
ktoré boli pozadované v Case udelenia povolenia. V takom pripade by tieto dodatocné
vynimky pozadované trhovymi infrasStruktGrami DLT mali podliehat osobitnému
povoleniu prislusnych orgénov, rovnako ako tie, ktoré¢ boli pozadované v Case
prvotného povolenia trhovej infrastruktary DLT.
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KedZe trhové infrastruktary DLT by mohli ziskat' do¢asné vynimky z existujlcich
pravnych predpisov Unie, mali by po¢as platnosti osobitného povolenia tuzko
spolupracovat’ s prislusnymi organmi a Eurépskym organom pre cenné papiere a trhy
(ESMA). Trhové infrastruktary DLT by mali prislusné organy aorgdn ESMA
informovat’ o kazdej podstatnej zmene tykajicej sa ich podnikatel'ského planu
a kritickych zamestnancov, o akychkol'vek dokazoch o kybernetickych hrozbach alebo
utokoch, podvodoch alebo zdvaznych pochybeniach, o akejkol'vek zmene informacii
poskytnutych v ¢ase podania prvej ziadosti o povolenie, 0 akychkol'vek technickych
t'azkostiach, a najma o tych, ktoré sdvisia s pouzivanim DLT, a 0 akychkol'vek novych
rizikach tykajucich sa ochrany investorov, integrity trhu a finan¢nej stability, ktoré sa
v Case udelenia osobitného povolenia nepredpokladali. prislusny orgédn by mal
Vv pripade, Zze mu je oznamena takato podstatna zmena, od trhovej infrastruktiry DLT
vyzadovat’, aby poziadala o nové povolenie alebo vynimku, alebo by mal prijat’ vSetky
napravné opatrenia, ktoré povazuje za vhodné. Trhové infrastruktary DLT by mali
prislusSnym orgadnom a organu ESMA poskytnut’ vSetky relevantné udaje vzdy, ked
0to poziadaju. S cielom zabezpe€it' ochranu investorov, integritu trhu a finan¢na
stabilitu by prislusny organ, ktory trhovej infrastruktire DLT udelil osobitné
povolenie, mal mat moznost odporucit akékol'vek napravné opatrenia, ato po
konzultacii s ESMA.

Trhové infraStruktiry DLT by okrem toho mali pravidelne podavat spravy svojim
prislusnym organom a orgdnu ESMA. Organ ESMA by mal organizovat’ diskusie
0 tychto spravach s cielom umoznit’ vietkym prisluinym organom v celej Unii ziskat
skusenosti, pokial' ide 0 vplyv pouzivania DLT a0 akékol'vek upravy pravnych
predpisov Unie v oblasti finanénych sluZieb, ktoré by mohli byt’ potrebné na to, aby sa
umoznilo pouZivanie DLT vo vd¢Som rozsahu.

Pét’ rokov po zacati uplatiovania tohto nariadenia by mal orgdn ESMA podat’ Komisii
spravu o tomto pilotnom rezime pre trhové infrastruktiry DLT vratane potencialnych
prinosov spojenych s pouzivanim DLT, vzniknutych rizik a technickych tazkosti. Na
zaklade spravy organu ESMA by Komisia mala podat’ spravu Rade a Eurdpskemu
parlamentu. V tejto sprave by sa mali posudit’ naklady a prinosy, pokial’ ide
0 prediZenie tohto rezimu pre trhové infrastruktary DLT na d’alsie obdobie, rozsirenie
tohto reZimu na novy typ finanénych ndstrojov, zabezpecenie, aby bol tento rezim
trvaly, a to so Upravami alebo bez nich, vykonanie tprav v pravnych predpisoch Unie
Vv oblasti finan¢nych sluZieb alebo ukoncenie tohto rezimu.

V existujucich pravidlach EU v oblasti finanénych sluzieb sa zistili ur¢ité potencialne
nedostatky, pokial ide o ich uplatiiovanie na kryptoaktiva, ktoré sa kvalifikuju ako
finan¢né néstroje46. Najma niektoré regulacné technické predpisy podla nariadenia
(EU) ¢&. 600/2014 (nariadenie o trhoch s finanénymi nastrojmi) tykajiice sa uréitych
poziadaviek na vykazovanie udajov a poziadaviek na predobchodni a poobchodnu
transparentnost’ nie si dostatocne prisposobené finanénym néstrojom emitovanym
v ramci technoldgie distribuovanej databazy transakcii. Sekundarne trhy s finanénymi
nastrojmi emitovanymi v ramci technoldgie distribuovanej databazy transakcii alebo
podobnej technologie este len vznikaja, a preto sa ich vlastnosti moézu odliSovat’ od
trhov s finan¢nymi nastrojmi, ktoré pouzivaju tradicné technologie. Pravidla stanovené
Vv tychto regulaénych technickych predpisoch by sa mali dat’ G¢inne uplatiovat’ na
vSetky finan¢né nastroje bez ohladu na pouziti technoldgiu. Organ ESMA by preto

46

Eurdpsky organ pre cenné papiere a trhy, Sprava s poradenstvom o primarnych ponukach tokenov a
kryptoaktivach (ESMA50-157-1391).
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mal byt povereny vykonanim komplexného posudenia tychto regulacnych
technickych predpisov prijatych na zaklade nariadenia (EU) &. 600/2014 a navrhnutim
akychkol'vek potrebnych zmien zameranych na zabezpeenie toho, aby sa pravidla
Vv lom stanovené mohli u¢inne uplatiiovat’ na finan¢né nastroje emitované v ramci
technoldgie distribuovanej databéazy transakcii. Pri vykonévani tohto postdenia by mal
orgdn ESMA zohladnit' Specifikd uvedenych finan¢nych ndstrojov emitovanych
vramci technoldgie distribuovanej databazy transakcii ato, ¢i si vyZzadujt
prisposobené predpisy, ktoré by umoznili ich vyvoj bez toho, aby boli ohrozené ciele
pravidiel stanovenych v regulaénych technickych predpisoch prijatych na zaklade
nariadenia (EU) ¢. 600/2014.

Ak ciele tohto nariadenia nie je mozné uspokojivo dosiahnut’ na trovni ¢lenskych
Statov, pretoze v pravnych predpisoch Unie v oblasti finanénych sluzieb st zakotvené
urcité regulacné prekazky rozvoja trhovych infrastruktur DLT pre kryptoaktiva, ktoré
sa podl'a smernice 2014/65/EU (smernica o trhoch s finanénymi nastrojmi, MiFID II)
kvalifikuja ako finanéné nastroje, takéto ciele mozno lepsie dosiahnut’ na irovni Unie.
Unia preto moZe prijat’ opatrenia v stilade so zasadou subsidiarity stanovenou v ¢lanku
5 Zmluvy o Eurdpskej Unii. V stlade so zasadou proporcionality podla uvedeného
¢lanku toto nariadenie neprekracuje rdmec nevyhnutny na dosiahnutie tychto cielov.

Na to, aby Unia udrzala krok sinovaciami, je dolezité, aby sa rezim trhovych
infraStruktar DLT zacal uplatiiovat’ ¢o najskor po tom, ako ¢lenské Staty transponuju
smernicu Eurépskeho parlamentu a Rady (EU).../..."".

V sulade s¢lankom 42 ods. 1 nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU)
2018/1725 (ES)*® sa uskutocnili konzultacie s eurépskym dozornym dradnikom pre
ochranu udajov a Europskym vyborom pre ochranu udajov, ktori zaujali stanovisko...
[datum stanoviska (stanovisk)],

PRIJALI TOTO NARIADENIE:

Clanok 1

Predmet Upravy a rozsah pésobnosti

Tymto nariadenim sa stanovuju poziadavky na multilaterdlne obchodné systémy
asystémy vyrovnania transakcii s cennymi papiermi vyuzivajice technologiu
distribuovanej databazy transakcii ,,trhové infraStruktary DLT*, ktorym sa udel'uju
osobitné povolenia na prevadzku v sulade s ¢lankami 7 a 8.

V tomto nariadeni sa stanovuji poziadavky na:
a) udelovanie a odoberanie takychto osobitnych povoleni;

b)  udelovanie, Gpravu a zrusenie prislusnych vynimiek;

47

48

Navrh smernice Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorou sa menia smernice 2006/43/ES, 2009/65/ES,
2009/138/EU, 2011/61/EU, EU/2013/36, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 a EU/2016/2341 — COM(2020)
596.

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2018/1725 z 23. okt6bra 2018 o ochrane fyzickych
0sdb pri spracivani osobnych Udajov institaciami, organmi, tradmi a agentirami Unie a o volnom
pohybe takychto udajov, ktorym sa zrusuje nariadenie (ES) ¢. 45/2001 a rozhodnutie ¢. 1247/2002/ES
(U.v. EU L 295, 21.11.2018, s. 39).
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c)  splnomocnenie, Upravu a zrusenie suvisiacich podmienok, kompenzaénych
alebo napravnych opatreni;

d) prevadzkovanie takychto trhovych infrastruktar DLT;
e)  dohlad nad takymito trhovymi infraStruktarami DLT a

f)  spolupracu medzi prevadzkovatelmi trhovych infrastruktar DLT, prislusnymi
organmi a orgdnom ESMA.

Clanok 2

Vymedzenie pojmov

Na ucely tohto nariadenia sa uplatiuje toto vymedzenie pojmov:

1.

10.

»technoldgia distribuovanej databdzy transakcii® alebo ,,DLT* je trieda technologii,
ktoré podporuju distribuované zaznamenavanie Sifrovanych udajov;

»trhova infraStruktira DLT* je bud’ ,,multilateralny obchodny systém DLT* alebo
»DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi‘;

,multilaterdlny obchodny syst¢ém DLT*“ alebo ,,DLT MTF* je ,multilateralny
obchodny systém® prevadzkovany investi¢nou spolo¢nostou alebo organizatorom
trhu, v ramci ktorého sa prijimaji na obchodovanie len DLT prevoditelné cenné
papiere a ktorému moze byt’ na zaklade transparentnych, nediskre¢nych a jednotnych
pravidiel a postupov povolené:

a)  zabezpecovat prvotnu evidenciu DLT prevoditeI'nych cennych papierov;
b)  vyrovnavat transakcie s DLT prevoditelnymi cennymi papiermi za odplatu a

€c) poskytovat' sluzby tschovy (safekeeping) vo vztahu k DLT prevoditelnym
cennym papierom alebo pripadne vo vzt'ahu k suvisiacim platbdm a kolateralu
poskytnutym prostrednictvom multilateralneho obchodného systému DLT,;

»DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi® je systém vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi prevadzkovany ,.centralnym depozitirom cennych
papierov®, vramci ktorého sa vyrovnavaju transakcie sDLT prevoditelnymi
cennymi papiermi za odplatu;

»DLT prevoditel'né cenné papiere su ,,prevoditelné cenné papiere” v zmysle ¢lanku
4 ods. 1 bodu 44 pism.a) ab) smernice 2014/65/EU, ktoré sa emituju, eviduju,
prevadzaju a uchovavaju prostrednictvom DLT;

»multilateralny obchodny system™ je ,multilateralny obchodny systém®, ako je
vymedzené v ¢lanku 4 ods. 1 bode 22 smernice 2014/65/EU;

~centralny depozitar cennych papierov™ alebo ,.centralny depozitar je ,.centralny
depozitar cennych papierov®, ako je vymedzené v ¢lanku 2 ods. 1 nariadenia (EU) ¢.
909/2014;

»finan¢ny nastroj* je ,,financny nastroj*, ako je vymedzené v €lanku 4 ods. 1 bode 15
smernice 2014/65/EU;

,vyrovnanie“ je ,,vyrovnanie®, ako je vymedzené v ¢lanku 2 ods. 7 nariadenia (EU)
¢. 909/2014;

.pracovny det“ je ,,pracovny defi, ako je vymedzené v clanku 2 ods. 14 nariadenia
(EU) €. 909/2014;
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

»dodanie proti zaplateniu“ je ,,dodanie proti zaplateniu®, ako je vymedzené v clanku
2 0ds. 27 nariadenia (EU) ¢. 909/2014;

,zlyhanie vyrovnania® je ,,zlyhanie vyrovnania®, ako je vymedzené v ¢lanku 2 ods. 1
bode 15 nariadenia (EU) ¢. 909/2014;

,Statny dlhopis® je dlhopis vydany Statnym emitentom, ktorym je bud’:

a)  Unia;

b)  cClensky Stat vratane ministerstva, agentary alebo tc¢elovo vytvoreného subjektu
Clenského Statu alebo iného Statneho subjektu;

C)  Statny subjekt, ktory nie je uvedeny v pismenéch a) a b);

,»iny verejny dlhopis® je dlhopis vydany niektorym z tychto verejnych emitentov:

a) Vv pripade federativneho ¢lenského $tatu clenom danej federacie;

b)  ucelovo vytvorenym subjektom pre niekol’ko ¢lenskych statov;

C) medzinarodnou finan¢nou institiciou zriadenou dvoma alebo viacerymi
Clenskymi $tatmi, ktorej Ucelom je mobilizovat finanéné prostriedky
a poskytovat’ finan¢ni pomoc v prospech svojich ¢lenov s cielom zabezpecit
stabilitu eurozony ako celku;

d)  Eurdpskou investicnou bankou;

e)  verejnym subjektom, ktory nie je emitentom Statneho dlhopisu, ako sa uvadza
v bode 13.

»konvertibilny dlhopis“ je nastroj pozostavajici z dlhopisu alebo sekuritizovaného
dlhového néstroja s vloZzenym derivatom, ako napriklad opcia na kipu podkladove;j
akcie;

,kryty dlhopis® st dlhopisy uvedené v ¢lanku 52 ods. 4 smernice Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2009/65/ES*;

,podnikovy dlhopis® je dlhopis vydany eurdpskou spolo¢nost'ou zriadenou v stlade
s nariadenim Rady (ES) & 2157/2001°° alebo niektorou z foriem spolo&nosti
uvedenych v prilohe | k smernici Eurépskeho parlamentu a Rady 2017/1132/ES>
alebo ich ekvivalentom v tretich krajinach;

»iny dlhopis“ je dlhopis, ktory nepatri k ziadnemu z druhov dlhopisov, ktoré su
uvedené v bodoch 13 az 17;

»investiénd spolocnost™ je ,,investi¢na spolo¢nost™, ako je vymedzené v ¢lanku 4
0ds. 1 bode 1 smernice 2014/65/EU;

»organizator trhu® je ,,organizator trhu®, ako je vymedzene v ¢lanku 4 ods. 1 bode 18
smernice 2014/65/EU;

,»prislusny orgdn* je jeden alebo viac prislusnych organov uréenych bud”

49

50

51

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jala 2009 o koordinacii zakonov, inych
pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajlcich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) (U. v. EU L 302, 17.11.20009, s. 32).

Nariadenie Rady (ES) ¢. 2157/2001 z 8. oktobra 2001 o stanovach eurdpskej spolocnosti (SE)

(U.v.ES L 294,10.11.2001, s. 1 — 21). )
Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/1132 zo 14. jina 2017 tykajuca sa niektorych
aspektov prava obchodnych spolo¢nosti (U. v. EU L 169, 30.6.2017, s. 46).
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a) v sOlade s ¢lankom 67 smernice 2014/65/EU pre investi¢né spolo&nosti
a organizatorov trhu prevadzkujucich multilateradlny obchodny systém
DLT,;

b) v stlade s¢lankom 11 nariadenia (EU) & 909/2014 pre centralny
depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi; alebo

c) inak urCenych Clenskymi $tatmi na ucely dohladu nad uplathovanim
tohto nariadenia;

,,domovsky ¢lensky §tat“ je v pripade:

a) investi¢nej spolo¢nosti prevadzkujucej multilateralny obchodny systém
DLT ¢lensky 3tat urceny v sulade s ¢lankom 4 ods. 55 pism. a) bodmi ii)
a iii) smernice 2014/65/EU;

b)  organizétora trhu prevadzkujiceho multilateralny obchodny systém DLT
Clensky §tat, v ktorom je organizator trhu multilateralneho obchodného
systému DLT zaregistrovany, alebo ak podla prava uvedeného ¢lenského
Statu nema registrované sidlo, ¢lensky §tat, v ktorom sa nachadza Ustredie
organizatora trhu multilaterdlneho obchodného systému DLT,;

c) centralneho depozitara prevadzkujiceho DLT systém vyrovnania
transakcif s cennymi papiermi ¢lensky Stat urceny v sUlade s ¢lankom 2
ods. 23 nariadenia (EU) ¢. 909/2014;

,tokeny elektronickych penazi“ su ,tokeny elektronickych penazi“, ako je
vymedzené v &lanku XX nariadenia 2021/XX o trhoch s kryptoaktivami®2.

Clanok 3

Obmedzenia tykajice sa prevoditelnych cennych papierov prijatych na obchodovanie v ramci

trhovej infrastruktury DLT alebo vyrovnavanych v ramci takejto infrastruktury

Centralny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi moze prijat’ na obchodovanie v multilaterdlnom obchodnom systéme DLT
a zaevidovat' v distribuovanej databaze transakcii len DLT prevoditelné cenné
papiere, ktoré spifiaju tieto podmienky:

a) akcie, ktorych emitent ma trhov kapitalizaciu alebo predbeznti trhovu
kapitalizaciu niZ$iu ako 200 milionov EUR; alebo

b)  konvertibilné dlhopisy, kryté dlhopisy, podnikové dlhopisy, iné verejné
dlhopisy a iné dlhopisy s velkost'ou emisie mensou ako 500 milionov EUR.

Investi¢na spolocnost’ alebo organizator trhu prevadzkujuci multilaterdlny obchodny
systtm DLT neprijimaju podla tohto nariadenia na obchodovanie Statne dlhopisy.
Centralny depozitar, ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi, alebo investi¢na spolo¢nost’ alebo organizator trhu, ktorym sa v sulade
s ¢lankom 4 ods.2 a3 povoluje evidovat DLT prevoditelné cenné papiere

Navrh nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady o trhoch s kryptoaktivami a o zmene smernice (EU)
2019/1937 — COM(2020) 593.
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v multilaterdlnom obchodnom systéme DLT, neeviduji podl'a tohto nariadenia Statne
dihopisy.

Celkova trhova hodnota DLT prevoditelnych cennych papierov zaevidovanych
v centrdlnom depozitari, ktory prevadzkuje DLT systém vyrovnania transakcii
S cennymi papiermi, nesmie presiahnut’ 2,5 miliardy EUR. Ak sa DLT prevoditel'né
cenné papiere eviduju v stlade s ¢lankom 4 ods. 2 a 3 v multilateralnom obchodnom
systtme DLT namiesto v centralnom depozitari, celkovd trhova hodnota DLT
prevoditelnych cennych papierov zaevidovanych investi¢nou spolocnost'ou alebo
organizatorom trhu prevadzkujucimi multilateradlny obchodny systém DLT nesmie
presiahnut’ 2,5 miliardy EUR.

Na ucely urcenia a monitorovania celkovej trhovej hodnoty DLT prevoditelnych
cennych papierov podla odseku 1 sa celkova trhova hodnota DLT prevoditelnych
cennych papierov:

a) urCuje denne, pricom ju urCuje bud centralny depozitar, alebo dotknuta
investi¢na spolocnost’ ¢i organizator trhu, a

b)  rovna sa siétu: dennej zavereénej ceny kazdého DLT prevoditel'ného cenného
papiera prijatého na obchodovanie v multilateralnom obchodnom systéme DLT
vynasobenej po¢tom DLT prevoditelnych cennych papierov s rovnakym
¢islom ISIN, ktoré boli v dany den uplne alebo Ciastocne vyrovnané v DLT
systéme vyrovnania transakcii s cennymi papiermi alebo Vv prislusnom
multilaterdlnom obchodnom systéme DLT.

Prevadzkovatel trhovej infraStruktary DLT predkladd prislusSnému orgénu, ktory
udelil osobitné povolenie v sulade s ¢lankom 7 alebo 8, mesaéné spravy, v ktorych
preukazuje, Ze vSetky DLT prevoditelné cenné papiere, ktoré sa eviduji
a vyrovnavaju v multilaterdlnom obchodnom systéme DLT, ktorému bolo v stlade
s ¢lankom 4 ods.2 a3 na tento Ucel udelené povolenie, alebo prostrednictvom
centralneho depozitara v DLT systéme vyrovnania transakcii s cennymi papiermi,
spifaju podmienky podl'a odsekov 1 az 3.

Ak celkova trhova hodnota DLT prevoditelnych cennych papierov vykazanych
Vv spravach podla odseku 1 dosiahne 2,25 miliardy EUR, investi¢na spolo¢nost’ alebo
organizator trhu prevadzkujuci prislusny multilateralny obchodny systém DLT alebo
centralny depozitar prevadzkujici prislusny DLT systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi aktivuju stratégiu prechodu uvedeni v ¢lanku 6 ods. 6.
Prislusnému orgdnu oznédmia vo svojej mesacnej sprave aktivaciu stratégie prechodu
a Casovy horizont takéhoto prechodu.

Dotknuty prislusny organ moéze povolit, aby prislusna trhové infrastruktira DLT
pokracovala v prevadzke dovtedy, kym celkova trhova hodnota DLT prevodite'nych
cennych papierov vykéazanych v spravach podl'a odseku 1 nedosiahne 2,75 miliardy
EUR, ato za predpokladu, ze o takyto priestor poziada prevadzkovatel’ prislusnej
trhovej infrastruktury DLT a Ze takyto priestor je objektivne nevyhnutny na riadne
vykonavanie stratégie prechodu.

Nariadenie (EU) ¢. 596/2014 sa uplatiiuje na DLT prevoditelné cenné papiere prijaté
na obchodovanie v multilateralnom obchodnom systéme DLT.
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Clanok 4

PozZiadavky a vynimky tykajuce sa multilateralnych obchodnych systémov DLT

1. Na multilateralny obchodny systém DLT sa vzt'ahuju vSetky poziadavky uplatnitel'né
podla smernice 2014/65/EU a nariadenia (EU) &. 600/2014 na multilateralny
obchodny systém okrem pripadov, ak investicna spolo¢nost’ alebo organizator trhu
prevadzkujuci multilateralny obchodny systém DLT:

a) poziadali ovynimku uvedend vodseku 2 alebo vsmernici (EU) ../.%

a prislusny organ, ktory udelil osobitné povolenie v stlade s ¢lankom 7, im
takato vynimku udelil; a

b)  dodrziavaju povinnosti stanovené v ¢lanku 6 a

¢)  spliiajt podmienky stanovené v odsekoch 2 az 4 a dodrziavaju akékolvek
d’al§ie kompenzacné opatrenia, ktoré prisluSny orgédn, ktory udelil osobitné
povolenie, povazuje za vhodné na splnenie ciel'ov sledovanych ustanoveniami,
v suvislosti s ktorymi sa ziada o vynimku, alebo na zabezpeCenie ochrany
investorov, integrity trhu a/alebo financnej stability.

2. Investi¢nej spolocnosti alebo organizatorovi trhu prevadzkujacim multilateralny
obchodny systém DLT sa na ich ziadost’ mdze povolit, aby prijali na obchodovanie
DLT prevoditelné cenné papiere, ktoré nie si zaevidované v centralnom depozitari
v stlade s ¢lankom 3 ods. 2 nariadenia (EU) &. 909/2014, ale sG namiesto toho
zaevidované v distribuovanej databdze transakcii multilateralneho obchodného
systému DLT.

Investicna spolo¢nost’ alebo organizator trhu, ktori Ziadaji o vynimku podla
odseku 1, navrhnii kompenzaéné opatrenia na splnenie cielov sledovanych
ustanoveniami, v suvislosti s ktorymi sa Ziada o vynimku, a zabezpec¢ia minimalne:

a) evidenciu DLT prevoditelnych cennych papierov v ramci technoldgie
distribuovanej databazy transakcii;

b) to, aby sa pocet DLT prevoditelnych cennych papierov evidovanych
v multilaterdlnom obchodnom systéme DLT rovnal celkovému poétu takychto
DLT prevoditel'nych cennych papierov, ktoré st v ktoromkol'vek okamihu
v obehu v ramci technoldgie distribuovanej databazy transakcii;

c) to, aby sa v ramci multilaterdlneho obchodného systému DLT viedli zaznamy,
ktoré investinej spoloCnosti alebo organizatorovi trhu prevadzkujucim
multilaterdlny obchodny syst¢tm DLT umoznia v ktoromkol'vek okamihu
bezodkladne oddelit DLT prevoditelné cenné papiere c¢lena, UcCastnika,
emitenta alebo klienta od DLT prevoditelnych cennych papierov
ktoréhokol'vek iného Clena, ticastnika, emitenta alebo klienta.

Ak nebola vramci multilateralneho obchodného systému DLT podana ziadost’
0 vynimku v stlade s prvym pododsekom, DLT prevoditel'né cenné papiere sa bud’
zaeviduju v zaknihovanej podobe v centralnom depozitari alebo v technoldgii

>3 Navrh smernice Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorou sa menia smernice 2006/43/ES, 2009/65/ES,

2009/138/EU, 2011/61/EU, EU/2013/36, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 a (EU) 2016/2341 -
COM(2020) 596.
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distribuovanej databazy transakcii centrdlneho depozitara prevadzkujuceno DLT
systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi.

Ak investi¢na spoloc¢nost’ alebo organizator trhu prevadzkujuci multilateralny
obchodny syst¢ém DLT poziadali o vynimku podl’a odseku 2, musia prostrednictvom
spolahlivych postupov a mechanizmov zabezpedit, aby sa multilaterdlnym
obchodnym systémom DLT:

a)

b)

d)

f)

9)

zarucovalo, ze pocet DLT prevoditelnych cennych papierov v emisii alebo
V Casti emisie prijatych investicnou spolocnostou alebo organizatorom trhu,
ktori prevadzkuju multilateralny obchodny systéem DLT, sa v ktoromkol'vek
okamihu rovna suctu DLT prevoditel'nych cennych papierov tvoriacich takuto
emisiu alebo ast’ emisie evidovanych v DLT;

zarucovala uschova (safekeeping) akychkol'vek DLT prevoditelnych cennych
papierov, ako aj akychkol'vek financnych prostriedkov na uskuto¢nenie platieb
za takéto cenné papiere alebo akéhokol'vek kolaterdlu poskytnutého
v suvislosti  stakymito transakciami  prostrednictvom  multilateralneho
obchodného systému DLT,;

umoziiovalo jasné, presné a vcasné potvrdenie podrobnosti o transakciach
S DLT prevoditelnymi  cennymi  papiermi  vratane vSetkych platieb
uskutoénenych v sdvislosti snimi, ako aj ouvolneni alebo uplatneni
stvisiaceho kolateralu;

poskytovali jasné, presné avcéasné informacie v suvislosti s vyrovnanim
transakcii vratane kone¢ného zuétovania, ato vymedzenim okamihu, od
ktorého clen, ucastnik, emitent alebo klient nemdze odvolat’ prevodné prikazy
alebo iné vopred urcené inStrukcie;

vyrovnavali transakcie s DLT prevoditelnymi cennymi papiermi takmer
V redlnom Case alebo pocas daného dna a v kaZzdom pripade najneskor druhy
pracovny den po uzatvoreni obchodu;

zabezpecovalo dodanie proti zaplateniu.

Vyrovnanie platieb sa moze uskutociiovat’ prostrednictvom penazi centralnych
bank, ak je to mozné a dostupné, alebo ak to nie je mozné a dostupne,
prostrednictvom petiazi komerénych bank vratane penazi komerénych bank
v podobe tokenov alebo v tokenoch elektronickych penazi.

Ak sa vyrovnanie uskuto¢iiuje prostrednictvom penazi komerénych bank alebo
tokenov elektronickych penazi, investicna spolo¢nost’ alebo organizator trhu
prevadzkujici multilateralny obchodny systém DLT identifikuja, meraja,
monitorujy, riadia a minimalizuju akékol'vek riziko protistrany vyplyvajuce
Z pouzivania takychto penazi, a

bud’ zabratiovalo zlyhaniam vyrovnania, alebo v pripade, Ze to nie je mozné,
aby sa nim takéto zlyhania vyrovnania riesili.
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1.

d)

Ak investina spolocnost’ alebo organizator trhu prevadzkujici multilaterdlny
obchodny systém DLT Ziadaju o vynimku v sulade s odsekom 2 alebo v sulade so
smernicou (EU) .../..>*, v kazdom pripade preukézu, Ze pozadovana vynimka je:

a)  primerand a odovodnena vzhl'adom na pouzivanie DLT a

b)  obmedzena na multilateralny obchodny systém DLT, pricom sa nevztahuje na
ziadny iny multilateralny obchodny systém prevadzkovany uvedenou
investi¢nou spolo¢nostou alebo organizatorom trhu.

Clanok 5

Poziadavky a vynimky tykajuce sa DLT systému vyrovnania transakcii s cennymi papiermi

Na centralny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi sa vztahuji poZiadavky uplatnitelné na centralny depozitar podla
nariadenia (EU) ¢. 909/2014 okrem pripadov, ak takyto centralny depozitar:

a) poziadal o vynimky uvedené v odsekoch 2 az 6 a prislusny organ, ktory udelil
osobitné povolenie v stlade s ¢lankom 8, mu takéto vynimky udelil;

b)  dodrziava povinnosti stanovené v ¢lanku 6 a

¢)  spifia podmienky stanovené v odsekoch 2 az 7 a dodrziava akékol'vek dalsie
kompenzacné opatrenia, ktoré prislusny organ, ktory udelil osobitné povolenie,
povazuje za vhodné na splnenie cielov sledovanych ustanoveniami,
v stvislosti s ktorymi sa ziada o vynimku, alebo na zabezpeCenie ochrany
investorov, integrity trhu a/alebo finanénej stability.

Centralny depozitar prevadzkujaci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi moéze byt na vlastni Ziadost oslobodeny prislusSnym organom od
uplatiiovania ¢lanku 2 ods. 4 tykajuceho sa dematerializovanej podoby, ¢lanku 2
ods. 9 tykajiceho sa prevodnych prikazov, ¢lanku 2 ods. 28 tykajuceho sa uétov
cennych papierov, ¢lanku 3 tykajuceho sa evidovania cennych papierov, ¢lanku 37
tykajuceho sa integrity emisie a¢lanku 38 tykajuceho sa oddelovania aktiv
nariadenia (EU) &. 909/2014 za predpokladu, Ze centralny depozitar prevadzkujici
DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi:

preukaze, ze pouzivanie ,,uc¢tu cennych papierov vymedzeného v ¢lanku 2 ods. 28
nariadenia (EU) €. 909/2014 alebo pouzivanie zaknihovanej podoby je nezlucitel'né
S pouzivanim jeho konkrétnej DLT;

navrhne kompenza¢né opatrenia na splnenie cielov sledovanych ustanoveniami,
v suvislosti s ktorymi sa ziada o vynimku, a zabezpe¢i minimalne:

evidenciu DLT prevoditelnych cennych papierov v distribuovanej databaze
transakcii;

to, aby sa pocet DLT prevoditelnych cennych papierov v emisii alebo v Casti emisie
prijatych centrdlnym depozitarom prevadzkujacim DLT systém vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi rovnal su¢tu DLT prevoditelnych cennych papierov
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Navrh smernice Europskeho parlamentu a Rady, ktorou sa menia smernice 2006/43/ES, 2009/65/ES,
2009/138/EU, 2011/61/EU, EU/2013/36, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 a (EU) 2016/2341 -
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tvoriacich takito emisiu alebo ¢ast’ emisie evidovanych v ktoromkol'vek okamihu
v distribuovanej databaze transakcii, a

vedenie zdznamov, ktoré centralnemu depozitaru umoznia v ktoromkol'vek okamihu
bezodkladne oddelit DLT prevoditeI'né cenné papiere Clena, ucastnika, emitenta
alebo klienta od DLT prevodite'nych cennych papierov ktoréhokol'vek iného ¢lena,
ucastnika, emitenta alebo klienta.

Centralny depozitar prevadzkujaci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi moéze byt na vlastni ziadost' oslobodeny prislusSnym organom od
uplatiiovania ¢lanku 19 a ¢lanku 30 nariadenia (EU) ¢. 909/2014 za predpokladu, Ze:

1.  takéto ustanovenia su nezlucitelné s pouzivanim DLT planovanym
vramci konkrétnej DLT prevadzkovanej dotknutym centralnym
depozitarom a

2. centralny depozitar prevadzkujici DLT systém vyrovnania transakcii
S cennymi papiermi zabezpeci, aby boli splnené podmienky stanovené
v ¢lanku 30 ods. 1 pism. ¢) az i) a v &lanku 30 ods. 2 nariadenia (EU)
¢. 909/2014.

Centralny depozitar prevadzkujaci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi moéze byt na vlastni ziadost' oslobodeny prisluSnym organom od
uplatiiovania &lanku 2 ods. 19 nariadenia (EU) &. 909/2014 tykajuceho sa uéastnikov
a mozno mu povolit, aby ako G¢astnikov prijimal fyzické a pravnické osoby iné nez
tie, ktoré sa uvadzaju v ¢lanku 2 ods. 19, za predpokladu, Ze tieto osoby:

1.  maja dostato¢ne dobru povest’, odbornost’ a vhodnost’ a

2.  maju dostatoénu uroven schopnosti, sposobilosti, skusenosti a znalosti
v oblasti poobchodnych zalezitosti a fungovania DLT.

Centralny depozitar prevadzkujaci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi moéze byt na vlastni Ziadost oslobodeny prislusSnym organom od
uplatiiovania ¢&lanku 40 nariadenia (EU) & 909/2014 tykajiceho sa finanéného
vyrovnania za predpokladu, Ze centradlny depozitar zabezpec¢i dodanie proti
zaplateniu.

Vyrovnanie platieb sa moZe uskutocnovat’ prostrednictvom penazi centralnych bank,
ak je to mozné a dostupné, alebo ak to nie je mozné a dostupné, prostrednictvom
penazi komerénych bank vratane penazi komerénych bank v podobe tokenov alebo
Vv tokenoch elektronickych penazi.

Ak sa vyrovnanie uskutociiuje prostrednictvom penazi komerénych bank alebo
tokenov elektronickych penazi, investicna spolo¢nost alebo organizator trhu
prevadzkujaci multilaterdlny obchodny systém DLT identifikuju, merajq,
monitoruju, riadia a minimalizuji akékol'vek riziko protistrany vyplyvajtce
Z pouzivania takychto penazi.

Centrélny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi moéze byt na vlastni ziadost’ oslobodeny prisluSnym organom od
uplatiiovania ¢lanku 50 nariadenia (EU) &. 909/2014 tykajlceho sa pristupu v ramci
Standardného prepojenia a/alebo ¢lanku 53 uvedeného nariadenia tykajuceho sa
pristupu medzi centralnymi depozitarmi a inymi trhovymi infraStruktirami, a to za
predpokladu, Ze preukaze, Ze pouzivanie DLT je nezluCitelné s pdvodnymi
systémami inych centralnych depozitarov alebo inych trhovych infrastruktar alebo ze
udelenie takéhoto pristupu inému centralnemu depozitaru alebo inej trhovej
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infrastrukture pouZzivajlicej povodné systémy by vzhl'adom na velkost’ DLT systému
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi viedlo k vzniku neprimeranych nakladov.

Ak centrélny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi poziada o vynimku v sulade sprvym pododsekom, udeli pristup inym
centralnym depozitarom prevadzkujacim DLT systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi alebo multilateralnym obchodnym systémom DLT.

Ak centrélny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi poziada o vynimku v sulade s odsekmi 2 az 6, v kazdom pripade preukaze,
ze:

a) pozadovana vynimka je primerand a oddévodnena vzhl'adom na pouzivanie
DLT a

b) pozadovana vynimka je obmedzena na DLT systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi a nevzt'ahuje sa na Ziaden iny systém vyrovnania transakcii
scennymi papiermi vymedzeny v ¢&lanku 2 ods. 10 nariadenia (EU)
¢. 909/2014, ktory je prevadzkovany tym istym centralnym depozitarom.

Ak centralny depozitar poziadal o vynimku podla odseku 3 a takato vynimka mu
bola udelena, na DLT systém vyrovnania transakcii scennymi papiermi sa
neuplatiiuje poziadavka uvedena v &lanku 39 ods. 1 nariadenia (EU) &. 909/2014, aby
Clenské Staty v stilade so smernicou 98/26/ES ur€ili a oznamili systém vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi, ktory prevadzkuje centralny depozitar. Uvedena
skuto¢nost’ nebrani ¢lenskym Statom v tom, aby v stlade so smernicou 98/26/ES
ur¢ili a oznamili DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, ak DLT
systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi spiia vetky poziadavky uvedenej
smernice.

Clanok 6

Dodatocné pozZiadavky na trhové infrastruktury DLT

Prevadzkovatelia trhovych infrastruktar DLT vypracuju jasny a podrobny
podnikatel'sky plan, v ktorom opiSu, ako planuji vykondvat’ svoje sluzby a Cinnosti,
vratane opisu kritickych zamestnancov, technickych aspektov, pouzivania DLT
a informacii pozadovanych v odseku 3.

Okrem toho disponuju aktualizovanou, jasnou a podrobnou verejne dostupnou
pisomnou dokumenticiou, ktora moéZze byt spristupnend elektronickymi
prostriedkami av ktorej sa vymedzuju pravidla, podla ktorych musi trhova
infrastruktara DLT fungovat’, vratane dohodnutych savisiacich pravnych podmienok
vymedzujucich préva, povinnosti, ulohy azaviazky prevadzkovatela trhovej
infrastruktary DLT, ako aj ¢lenov, ucCastnikov, emitentov a/alebo klientov
pouzivajucich prislusnt trhova infrastruktaru DLT. V takychto pravnych opatreniach
sa upresni rozhodné pravo, mechanizmus urovnavania sporov pred zacatim stidneho
konania a sudna prislusnost’ na podanie Zaloby.

Centralny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi a investi¢na spolo¢nost’ alebo organizator trhu prevadzkujiaci multilateralny
obchodny systém DLT, ktori Ziadajii o vynimku z ¢lanku 3 ods. 2 nariadenia (EU)
¢. 909/2014, stanovia pravidla fungovania DLT, ktor( prevadzkuju, vratane pravidiel
pristupu k technoldgii distribuovanej databazy transakcii, G¢asti overovacich uzlov,

31

SK



SK

rieSenia pripadnych konfliktov zidujmov ariadenia rizik vratane akychkol'vek
zmiernujucich opatreni.

Prevéadzkovatelia trhovych infrastruktir DLT poskytuju svojim ¢lenom, Gc¢astnikom,
emitentom a klientom na svojom webovom sidle jasné ajednozna¢né informaécie
0 tom, ako vykonavaju svoje funkcie, sluzby a ¢innosti a ako sa toto vykonavanie
funkcii, sluzieb a ¢innosti 1iSi od multilateralneho obchodného systému alebo
systému vyrovnania transakcii s cennymi papiermi. Tieto informacie zahffiaji typ
pouzitej DLT.

Prevadzkovatelia trhovych infrastruktar DLT zabezpecia, aby celkové IT
a kybernetické mechanizmy suvisiace s pouzivanim ich DLT boli primerané povahe,
rozsahu a zlozitosti ich podnikania. Tymito mechanizmami sa zabezpeci nepretrzita
transparentnost’, dostupnost’, spol'ahlivost’ a bezpecnost’ ich sluzieb a ¢innosti vratane
spolahlivosti inteligentnych zmlav  pouzivanych v ramci DLT. Tymito
mechanizmami sa takisto zabezpeCi integrita, bezpecnost' a dOvernost” vsetkych
uchovavanych udajov, ako aj ich dostupnost’ a pristupnost’.

Prevadzkovatelia trhovych infraStruktar DLT disponuji osobitnym postupom pre
prevadzkové rizika, ktory sa tyka rizik spojenych s pouzivanim DLT a kryptoaktiv,
ako aj toho, ako by sa tieto rizika riesili, keby sa naplnili.

Na postdenie spolahlivosti celkovych IT a kybernetickych mechanizmov trhovej
infraStruktury DLT moze prislusny orgén pozadovat audit. PrisluSny orgdn vymenuje
nezavislého auditora, ktory audit vykona. Naklady na takyto audit znaSa trhova
infraStruktura DLT.

Ak prevadzkovatel’ trhovej infrastruktary DLT zabezpecuje uschovu (safekeeping)
financnych prostriedkov, kolaterdlu a DLT prevoditelnych cennych papierov
ucastnikov, ¢lenov, ucastnikov, emitentov alebo klientov, ako aj prostriedkov na
zabezpecenie pristupu k takymto DLT prevoditelnym cennym papierom, a to aj vo
forme Sifrovacich kl'icov, prevadzkovatelia takychto trhovych infraStruktar DLT
musia mat’ zavedené primerané mechanizmy na zabranenie pouZitiu uvedenych
finan¢nych prostriedkov, kolateralu alebo DLT prevoditel'nych cennych papierov na
ich vlastnom ucte inak neZ s vyslovnym suhlasom prislusného ucastnika, clena,
emitenta alebo klienta v pisomnej podobe, ktory méze byt udeleny prostrednictvom
elektronickych prostriedkov.

Prevadzkovatel' trhovej infrastruktiry DLT vedie bezpecné, presné, spolahlivé
a vyhladatelné zédznamy o finan¢nych  prostriedkoch, kolaterale a DLT
prevoditelnych cennych papieroch, ktoré st vedené vradmci jeho trhovej
infrastruktary DLT pre clenov, Uc€astnikov, emitentov alebo klientov, ako aj
0 prostriedkoch na zabezpecenie pristupu k takymto aktivam.

Prevadzkovatel trhovej infraStruktary DLT oddel'uje finan¢né prostriedky, kolateral
a DLT prevoditelné cenné papiere ¢lenov, ucastnikov, emitentov alebo klientov,
ktori pouzivaji jeho trhovu infrastruktiru DLT, ako aj ich prostriedky na
zabezpecCenie pristupu k takymto aktivam od svojich vlastnych aktiv a od rovnakych
aktiv inych ¢lenov, ucastnikov, emitentov alebo klientov.

Celkovymi IT a kybernetickymi mechanizmami uvedenymi v odseku 4 sa zabezpeci,
aby uvedené finan¢né prostriedky, kolateral a DLT prevoditel'né cenné papiere, ako
aj prostriedky na zabezpecenie pristupu k takymto aktivam boli chranené pred
rizikami neopravneného pristupu, hackingu, znehodnotenia, straty, kybernetickych
utokov alebo kradeze.
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f)
9)

Prevadzkovatel' trhovej infrastruktary DLT vypracuje jasnd, podrobnu a verejne
dostupnu stratégiu na prechod z konkrétnej trhovej infrastruktary DLT alebo na jej
zrusenie (d’alej len ,,stratégia prechodu®), ktord bude pripravend na v€asné uplatnenie
Vv pripade, Ze sa povolenie alebo niektora z vynimiek udelenych v sulade s ¢lankom 4
alebo 5 budu musiet’ odnat’ alebo sa ich uplatiiovanie bude musiet’ inak prerusit,
alebo v pripade akéhokol'vek dobrovolného alebo nedobrovolného ukoncenia
¢innosti multilateralneho obchodného systému DLT alebo DLT systému vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi. V stratégii prechodu sa stanovi, ako sa ma
zaobchadzat’ s ¢lenmi, Gcastnikmi, emitentmi a klientmi v pripade takéhoto odnatia,
prerusenia uplatiiovania alebo ukoncenia ¢innosti. Stratégia prechodu sa priebezne
aktualizuje, ato na zaklade predchadzajuceho suhlasu prislusného organu, ktory
udelil povolenie na prevadzku a savisiace vynimky podla ¢lankov 4 a 5.

Clanok 7

Osobitné povolenie na prevadzkovanie multilateralneho obchodného systému DLT

Pravnické osoba, ktorej bolo podl'a smernice 2014/65/EU udelené povolenie bud’ ako
investicnej spolocnosti, alebo na prevadzkovanie regulovaného trhu, méze poziadat’
0 osobitné povolenie na prevadzkovanie multilateralneho obchodného systému DLT
podla tohto nariadenia.

K ziadostiam o osobitné povolenie na prevadzkovanie multilateralneho obchodného
systému DLT podl’a tohto nariadenia sa prikladaju tieto informacie:

informacie pozadované podla ¢lanku 7 ods. 4 smernice 2014/65/EU;

podnikatel'sky plan, pravidla multilateralneho obchodného systému DLT a svisiace
pravne opatrenia uvedené v ¢lanku 6 ods. 1, ako aj informacie tykajice sa
fungovania, sluzieb a ¢innosti multilateralneho obchodného systému DLT uvedené
Vv ¢lanku 6 ods. 3;

pripadne fungovanie jej proprietarnej DLT, ako sa uvadza v ¢lanku 6 ods. 2;
jej celkové IT a kybernetické mechanizmy uvedené v ¢lanku 6 ods. 4;

pripadne opis mechanizmov Uschovy (safekeeping) DLT prevoditelnych cennych
papierov klientov, ako sa uvadza v ¢lanku 6 ods. 5;

stratégia prechodu uvedena v ¢lanku 6 ods. 6 a

vynimky, o ktoré Ziada v sulade s ¢lankom 4, odovodnenie kazdej pozadovanej
vynimky, akékol'vek navrhované kompenzacné opatrenia, ako aj planované
prostriedky na splnenie podmienok spojenych s takymito vynimkami podla ¢lanku 4.

PrisluSny organ domovského c¢lenského Statu pred tym, ako rozhodne o Ziadosti
0 osobitné povolenie na prevadzkovanie multilateralneho obchodného systému DLT
podla tohto nariadenia, ozndmi a poskytne organu ESMA vSetky relevantné
informécie o multilaterdlnom obchodnom systéme DLT, vysvetlenie tykajuce sa
pozadovanych vynimiek, ich oddévodnenia a akékol'vek kompenzacné opatrenia
navrhované Ziadatel'om alebo pozadované prisluSnym orgdnom.

Organ ESMA do troch mesiacov od prijatia ozndmenia poskytne prisluSnému organu
nezavazné stanovisko k Ziadosti a vyda pripadné odporacania tykajice sa vynimiek
pozadovanych ziadatel'om, ktoré su potrebné na zabezpecenie ochrany investorov,
integrity trhu a finan¢nej stability. Organ ESMA takisto podporuje konzistentnost’
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a primeranost’ vynimiek, ktoré prislusné orgdny udel'uju investicnym spolo¢nostiam
alebo organizatorom trhu prevadzkujacim multilateralne obchodné systémy DLT
v celej Unii. Na tento ucel organ ESMA véas konzultuje s prislusnymi organmi
ostatnych ¢lenskych $tatov a ich ndzory v ¢o najviésej miere zohl'adiuje vo svojom
stanovisku.

Bez toho, aby boli dotknuté &lanky 7 a 44 smernice 2014/65/EU, prislu$ny organ
odmietne udelit ziadatelovi povolenie na prevadzkovanie multilateralneho
obchodného syst¢ému DLT podla tohto nariadenia, ak existuju objektivne dovody
domnievat’ sa, Ze doslo k niektorej z tychto skuto¢nosti:

a)  ziadatel' riadne nerieSi anezmierfiuje zna¢né rizikd ohrozujuce ochranu
investorov, integritu trhu alebo finan¢nu stabilitu; alebo

b)  osobitné povolenie na prevadzkovanie multilateralneho obchodného systému
DLT podla tohto nariadenia a pozadované vynimky sa ziadaju s cielom obist’
pravne a/alebo regula¢né poziadavky.

Osobitné povolenie udelené investi¢nej spoloc¢nosti alebo organizatorovi trhu na
prevadzkovanie multilateralneho obchodného systému DLT je platné v celej Unii,
a to najviac Sest’ rokov od ddtumu jeho udelenia. Uvadzaji sa v ilom vynimky, ktoré
sa udel'uju v sulade s ¢lankom 4.

Organ ESMA uverejiluje na svojom webovom sidle zoznam multilateralnych
obchodnych systémov DLT, ditum zacatia a skoncenia platnosti ich osobitnych
povoleni a zoznam vynimiek udelenych kazdému z nich.

Bez toho, aby boli dotknuté ¢lanky 8 a 44 smernice 2014/65/EU, prislusny organ,
ktory udelil osobitné povolenie podla tohto nariadenia, odnime takéto povolenie
alebo ktorukol'vek z udelenych vynimiek po konzultacii s orgdnom ESMA v sulade
s odsekom 3, ak doslo k niektorej z tychto skutoénosti:

a) vo fungovani DLT alebo vsluzbach a ¢innostiach poskytovanych
prevadzkovatelom multilaterdlneho obchodného systétmu DLT sa zistil
nedostatok, ktory predstavuje riziko pre ochranu investorov, integritu trhu
alebo finan¢nt stabilitu, ktoré prevazuje nad prinosmi sluzieb a ¢innosti, ktoré
su predmetom experimentovania,;

b) investicna spolo¢nost’ alebo organizator trhu prevadzkujici multilateralny
obchodny systém DLT porusili podmienky spojené s vynimkami udelenymi
prisluSnym orgénom;

C) investicnd spolocnost alebo organizator trhu prevadzkujici multilateralny
obchodny syst¢ém DLT prijali na obchodovanie finan¢né nastroje, ktoré
nespliiaju podmienky stanovené v ¢lanku 3 ods. 1 a 2;

d) investicnd spolo¢nost’ alebo organizator trhu prevadzkujuci multilaterdlny
obchodny systém DLT, ktori poziadali o vynimku z ¢lanku 3 ods. 2 nariadenia
(EU) ¢.909/2014, zaevidovali DLT prevoditelné cenné papiere, ktoré
nespliaju podmienky stanovené v ¢lanku 3 ods. 1 a 2;

e) investicnd spolo¢nost’ alebo organizator trhu prevadzkujuci multilateralny
obchodny systém DLT, ktori poziadali o 0sobitné povolenie na oslobodenie od
uplatiiovania &lanku 3 ods. 2 nariadenia (EU) &. 909/2014, presiahli prahové
hodnoty uvedené v ¢lanku 3 ods. 3 alebo v ¢lanku 3 ods. 5 tretom pododseku;
alebo
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f)  prislusny organ sa dozvie, ze investicna spolo¢nost’ alebo organizator trhu,
ktori poziadali o osobitné povolenie na prevadzkovanie multilateralneho
obchodného systému DLT, ziskali takéto povolenie alebo suvisiace vynimky
na zaklade zavadzajucich informacii vratane akéhokol'vek podstatného
vynechania informécii.

Ak investicnd spoloc¢nost’ alebo organizator trhu prevadzkujuci multilateralny
obchodny systém DLT v priebehu svojej ¢innosti navrhnd, ze vo fungovani DLT
alebo vo svojich sluzbach alebo ¢innostiach vykonajd podstatni zmenu, ktora si
vyZzaduje nové povolenie, novi vynimku alebo upravu jednej alebo viacerych z ich
existujucich vynimiek alebo akychkol'vek podmienok, ktoré st s nimi spojeng,
poziadaju o takéto povolenie, vynimku alebo Upravu v stlade s ¢lankom 4. Takéto
povolenie, vynimku alebo upravu spractiva prislusny organ v stlade s odsekmi 2 az
5.

Ak investina spolocnost’ alebo organizator trhu prevadzkujici multilateralny
obchodny systém DLT v priebehu svojej ¢innosti poziadaji o nové povolenie alebo
vynimku, urobia to v sulade s ¢lankom 4. Takéto povolenie alebo vynimku spractiva
prislusny organ v stlade s odsekmi 2 az 5.

Clanok 8

Osobitné povolenie na prevadzkovanie DLT systému vyrovnania transakcii s cennymi

papiermi

Pravnicka osoba, ktorej bolo podla nariadenia (EU) & 909/2014 udelené povolenie
ako centralnemu depozitaru, méze poziadat’ o 0sobitné povolenie na prevadzkovanie
DLT systému vyrovnania transakcii s cennymi papiermi podl'a tohto nariadenia.

K Ziadostiam o 0sobitné povolenie na prevadzkovanie DLT systému vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi podl'a tohto nariadenia sa prikladaju tieto informécie:

a)  informacie pozadované podla ¢lanku 7 ods. 9 nariadenia (EU) &. 909/2014;

b)  podnikatel'sky plan, pravidla DLT systému vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi asuvisiace pravne opatrenia uvedené v ¢lanku 6 ods. 1, ako aj
informdcie tykajuce sa fungovania, sluzieb a ¢innosti DLT systému vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi uvedené v ¢lanku 6 ods. 3;

c) fungovanie jej proprietarnej DLT uvedené v ¢lanku 6 ods. 2;

d) jej celkové IT a kybernetické mechanizmy uvedené v ¢lanku 6 ods. 4;
e)  mechanizmy uschovy (safekeeping) uvedené v ¢lanku 6 ods. 5;

f)  stratégia prechodu uvedend v ¢lanku 6 ods. 6;

g)  vynimky, o ktoré ziada v sulade s ¢lankom 5, odévodnenie kazdej pozadovanej
vynimky, akékol'vek navrhované kompenzac¢né opatrenia, ako aj planované
opatrenia na splnenie podmienok spojenych s takymito vynimkami podla
¢lanku 5.

Prislusny organ pred tym, ako rozhodne o ziadosti o osobitné povolenie na
prevadzkovanie multilaterdlneho obchodného systému DLT podla tohto nariadenia,
oznami aposkytne organu ESMA vSetky relevantné informacie o DLT systéme
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, vysvetlenie tykajice sa pozadovanych
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vynimiek, ich oddvodnenie aakékol'vek kompenza¢né opatrenia navrhované
ziadatel'om alebo pozadované prisluSnym organom.

Orgéan ESMA do troch mesiacov od prijatia ozndmenia poskytne prislusnému orgénu
nezavazné stanovisko k Ziadosti a vyda pripadné odportacania tykajuce sa vynimiek
pozadovanych ziadatelom, ktoré su potrebné na zabezpecenie ochrany investorov,
integrity trhu a finan¢nej stability. Organ ESMA takisto podporuje konzistentnost’
a primeranost’ vynimiek, ktoré prislusné organy udel'uju centrdlnym depozitdrom
prevadzkujucim DLT systémy vyrovnania transakcii s cennymi papiermi Vv celej
Unii. Na tento ucel organ ESMA véas konzultuje s prislusnymi organmi ostatnych
¢lenskych $tatov a ich ndzory v ¢o najvacsej miere zohl'adiiuje vo svojom stanovisku.

Bez toho, aby bol dotknuty &lanok 17 nariadenia (EU) &. 909/2014, prisluny organ
odmietne udelit’ osobitné povolenie podla tohto nariadenia, ak existuji dévody
domnievat’ sa, Ze doslo k niektorej z tychto skuto¢nosti:

a)  ziadatel' riadne nerie$i anezmierfiuje zna¢né rizika ohrozujice ochranu
investorov, integritu trhu alebo finan¢nu stabilitu; alebo

b)  osobitné povolenie na prevadzkovanie DLT systému vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi a pozadované vynimky sa Ziadaju s cielom obist’ pravne
a/alebo regula¢né poziadavky.

Osobitné povolenie udelené na prevadzkovanie DLT systému vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi je platné v celej Unii, a to najviac Sest’ rokov od datumu jeho
udelenia. Uvéadzaju sa v iom vynimky, ktoré sa udel'uju v stlade s ¢lankom 5.

Organ ESMA uverejiiuje na svojom webovom sidle zoznam DLT systémov
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, datum zacatia a skonéenia platnosti ich
osobitnych povoleni a zoznam vynimiek udelenych kazdému z nich.

Bez toho, aby bolo dotknuté uplatiiovanie ¢lanku 20 nariadenia (EU) &. 909/2014,
prislusny orgén, ktory udelil osobitné povolenie podl'a tohto nariadenia, odnime
takéto povolenie alebo ktortikol'vek z udelenych vynimiek po konzultécii s organom
ESMA v sulade s odsekom 3, ak doslo k niektorej z tychto skuto¢nosti:

a) vo fungovani DLT alebo v sluzbach a ¢innostiach poskytovanych
centralnym depozitarom prevadzkujacim DLT systém vyrovnania
transakcii s cennymi papiermi sa zistil nedostatok, ktory predstavuje
riziko pre integritu trhu, ochranu investorov alebo finan¢nu stabilitu,
ktoré prevazuje nad prinosmi sluzieb a Cinnosti, ktoré su predmetom
experimentovania; alebo

b) centralny depozitar prevadzkujaci DLT systém vyrovnania transakcii
scennymi papiermi porusil podmienky spojené s vynimkami udelenymi
prislusnym organom; alebo

c) centralny depozitar prevadzkujoci DLT systém vyrovnania transakcii
S cennymi papiermi zaevidoval finan¢né néstroje, ktoré nespliiaju podmienky
stanovené v ¢lanku 3 ods. 1 a 2; alebo

d) centralny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii
s cennymi papiermi presiahol prahové hodnoty uvedené v ¢lanku 3 ods. 3
a Vv ¢lanku 3 ods. 5 trefom pododseku; alebo

e) prislusny organ sa dozvie, ze centralny depozitar prevadzkujuci DLT systém
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, ktory poziadal o osobitné povolenie

36

SK



SK

na prevadzkovanie DLT systému vyrovnania transakcii s cennymi papiermi,
ziskal takéto povolenie alebo suvisiace vynimky na zaklade zavadzajlcich
informécii vratane akéhokol'vek podstatného vynechania informacii.

Ak centralny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi v priebehu svojej ¢innosti navrhne, Ze vo fungovani DLT alebo vo svojich
sluzbach alebo cinnostiach vykona podstatni zmenu, ktora si vyzaduje nové
povolenie, novi vynimku alebo Upravu jednej alebo viacerych z jeho existujdcich
vynimiek alebo akychkol'vek podmienok, ktoré su s nimi spojené, poziada o takéto
povolenie, vynimku alebo Upravu v sulade s ¢lankom 5. Takéto povolenie, vynimku
alebo upravu spracuva prislu$ny organ v sulade s odsekmi 2 az 5.

Ak centrélny depozitar prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi V priebehu svojej c¢innosti poziada o nové povolenie alebo vynimku,
poziada o takéto povolenie alebo vynimku v stlade s ¢lankom 5. Takéto povolenie,
vynimku alebo tGpravu spractiva prislu$ny organ v sulade s odsekmi 2 az 5.

Clanok 9

Spoluprdaca medzi prevadzkovatelmi trhovych infrastruktur DLT, prislusnymi orgdnmi

a organom ESMA

Bez toho, aby bolo dotknuté uplatiiovanie akychkol'vek relevantnych ustanoveni
smernice 2014/65/EU a nariadenia (EU) & 909/2014, prevadzkovatelia trhovych
infraStruktar DLT spolupracujii s prisluSnymi organmi, ktoré st poverené
udel'ovanim osobitnych povoleni podl'a tohto nariadenia, a s organom ESMA.

Prevadzkovatelia trhovych infraStruktar DLT predovSetkym ihned’, ako sa dozvedia
0 ktorejkol'vek z d’alej uvedenych skuto¢nosti, ozndmia tito skuto¢nost’ uvedenym
prislusnym organom a organu ESMA. Takéto skuto¢nosti zahfiiaju okrem iného:

a)  akukol'vek navrhovanu podstatnti zmenu ich podnikatel'ského planu vréatane
kritickych zamestnancov, pravidiel trhovej infrastruktary DLT a slvisiacich
pravnych opatreni aspon Styri mesiace pred planovanou zmenou bez ohl'adu na
to, €1 si navrhovand podstatnd zmena vyZaduje zmenu osobitného povolenia
alebo suavisiacich vynimiek alebo podmienok, ktoré su s nimi spojene, v stlade
s ¢lankom 7 alebo ¢lankom 8§;

b) akékol'vek dokazy o neoprdvnenom pristupe, podstatnej poruche, strate,
kybernetickych utokoch alebo inych kybernetickych hrozbach, podvode,
kradezi alebo inych zavaznych pochybeniach, ktoré zasiahli trhovd
infrastruktaru DLT;

c) akukol'vek podstatni zmenu informacii poskytnutych prislusnému organu,
ktory udelil osobitné povolenie;

d) akékol'vek technické alebo prevadzkové tazkosti pri poskytovani cinnosti
alebo sluzieb, na ktoré sa vzt'ahuje osobitné povolenie, vratane tazkosti
stvisiacich s vyvojom alebo pouzivanim DLT a DLT prevoditelnych cennych
papierov; alebo

e)  akékol'vek vzniknuté rizika pre ochranu investora, integritu trhu alebo finan¢na
stabilitu, s ktorymi sa v ziadosti 0 osobitné povolenie alebo v ¢ase udelenia
osobitného povolenia nepocitalo.
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Ak sa prislusSnému orgdnu oznamia takéto informdcie, prisluSny organ mdze
poziadat’ dotknutt trhovl infraStruktaru DLT, aby podala ziadost” podla ¢lanku 7
0ds. 7 alebo ¢lanku 8 ods. 7, a/alebo moze prijat’ akékol'vek pozadované napravné
opatrenia uvedené v odseku 3.

Prevadzkovatelia trhovych infrastruktar DLT poskytnt prislusnému orgénu, ktory
udelil osobitné povolenie, a organu ESMA vsetky relevantné informacie, ktoré mézu
pozadovat'.

Prislusny organ, ktory udelil osobitné povolenie, mdéze pozadovat akékol'vek
napravné opatrenia Vv savislosti s podnikatel'skym planom, pravidlami trhovej
infrastruktury DLT a savisiacimi pravnymi opatreniami s cielom zabezpecit’ ochranu
investorov, integritu trhu alebo finan¢nt stabilitu. Prislusny organ pred tym, ako
poziada o napravné opatrenia, konzultuje s organom ESMA v sulade s ¢lankom 7
0ds. 3 alebo ¢lankom 8 ods. 3. Trhova infrastruktira DLT oznamuje opatrenia, ktoré
boli prijaté scielom vykonavat napravné opatrenia pozadované prislusSnym
organom, vo svojich spravach uvedenych v odseku 4.

Kazdych Sest’ mesiacov od datumu udelenia osobitného povolenia prevadzkovatel
trhovej infrastruktury DLT predklada spravu prislusnému organu a orgdnu ESMA.
Takato sprava zahfna okrem iného:

a)  zhrnutie vSetkych informacii uvedenych v odseku 1 druhom pododseku;

b) pocet ahodnotu DLT prevoditelnych cennych papierov prijatych na
obchodovanie v multilateralnom obchodnom systéme DLT, pocet a hodnotu
DLT prevoditelnych cennych papierov  zaevidovanych centralnym
depozitarom prevadzkujucim DLT systémy vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi apripadne pocet ahodnotu prevoditelnych cennych papierov
zaevidovanych investicnou spolocnostou alebo organizatorom trhu
prevadzkujucimi multilateralny obchodny systém DLT;

c) pocet ahodnotu transakcii, sktorymi sa obchoduje v multilaterdlnom
obchodnom systétme DLT aktoré vyrovnava bud’ centralny depozitar
prevadzkujuci DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, alebo
pripadne investi¢na spolo¢nost’ ¢i organizator trhu prevadzkujici multilateralny
obchodny systém DLT;

d) odovodnené postdenie akychkolvek tazkosti pri uplathovani pravnych
predpisov Unie v oblasti finanénych sluzieb alebo vnutrostatnych pravnych
predpisov a

e)  opatrenia prijaté na vykonanie akychkol'vek kompenzac¢nych alebo napravnych
opatreni pozadovanych prisluSnym organom alebo podmienok uloZenych
prisluSnym organom.

Organ ESMA plni koordina¢nt ulohu medzi prisluSnymi orgdnmi s cielom
dosiahnut’ spolo¢né chapanie technolédgie distribuovanej databazy transakcii a trhovej
infraStruktury DLT, ako aj spolocnu kulturu dohl'adu a konvergen¢né postupy
dohl'adu, pricom zabezpecuje konzistentné pristupy a konvergenciu vysledkov
Vv oblasti dohl'adu.

Organ ESMA pravidelne informuje vSetky prislusné organy o:

a)  spravach predlozenych v stlade s odsekom 4;
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b)

osobitnych povoleniach a vynimkach udelenych v sulade s ¢lankami 7 a 8, ako
aj podmienkach, ktoré st s nimi spojené;

akomkol'vek odmietnuti zo strany prislusSného organu udelit’ osobitné
povolenie alebo vynimku v sulade s c¢lankami 7 a8, akomkol'vek odnati
takéhoto osobitného povolenia alebo vynimiek aakomkol'vek ukonceni
¢innosti trhovej infrastruktary DLT.

Organ ESMA monitoruje uplatiovanie osobitnych povoleni, sdvisiacich vynimiek
a podmienok, ktoré su s nimi spojené, udelenych v sulade s ¢lankami 7 a 8, ako aj
akychkol'vek pozadovanych néapravnych opatreni a predkladda Komisii vyrocnt
spravu o tom, ako sa uplatituju v praxi.

Clanok 10

Podavanie sprav a preskimanie

Najneskor pat’ rokov od zacatia uplatiiovania tohto nariadenia organ ESMA predlozi
Komisii spravu o:

a)
b)

d)

f)
9)

h)

)

fungovani trhovych infrastruktar DLT v celej Unii;

po¢te multilateralnych obchodnych systémov DLT a centralnych depozitarov
prevadzkujacich DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi,
ktorym bolo udelené osobitné povolenie podl'a tohto nariadenia;

druhu vynimiek pozadovanych trhovymi infrastruktirami DLT a druhu
vynimiek udelenych prisluSnymi organmi;

pocte ahodnote DLT prevoditelnych cennych papierov prijatych na
obchodovanie v multilateralnych obchodnych systémoch DLT, poéte a hodnote
DLT prevoditelnych cennych papierov zaevidovanych centralnymi
depozitarmi prevadzkujucimi DLT systémy vyrovnania transakcii s cennymi
papiermi a pripadne poéte ahodnote prevoditelnych cennych papierov
zaevidovanych multilateralnymi obchodnymi systémami DLT;

pocte ahodnote transakcii, sktorymi sa obchoduje v multilateralnych
obchodnych systémoch DLT a ktoré st vyrovnavané centralnymi depozitarmi
prevadzkujucimi DLT systém vyrovnania transakcii s cennymi papiermi
a pripadne multilateralnymi obchodnymi systémami DLT;

druhu pouzitej DLT a technickych otazkach suvisiacich s pouzivanim DLT
vratane skuto¢nosti uvedenych v ¢lanku 9 ods. 1 druhom pododseku pism. b);

postupoch zavedenych v ramci multilateradlnych obchodnych systémov DLT
v stlade s ¢lankom 4 ods. 3 pism. Q);

akychkol'vek rizikach, ktoré¢ predstavuje pouzivanie DLT;
akychkol'vek problémoch s interoperabilitou medzi trhovymi infrastruktirami
DLT a inymi infrastruktirami vyuzivajucimi pévodné systémy;

prinosoch vyplyvajucich z pouzivania DLT, pokial’ ide o akékol'vek zlepSenie
efektivnosti a zniZzovanie rizik v celom obchodnom a poobchodnom ret’azci,
okrem iného aj pokial' ide o evidenciu auschovu (safekeeping) DLT
prevoditelnych cennych papierov, vysledovatelnost’ transakcii, korporatne
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udalosti, podavanie sprav a funkcie dohl'adu na trovni trhovej infrastruktary
DLT,;

K)  akychkol'vek odmietnutiach zo strany prislusného organu udelit' osobitné
povolenia alebo vynimky v sulade s ¢lankami 7 a 8, upravach alebo odnatiach
takychto osobitnych povoleni alebo vynimiek, ako aj akychkol'vek
kompenzacnych alebo napravnych opatreniach a

I)  akomkol'vek ukonéeni <¢innosti trhovej infrastruktiry DLT a dOvodoch
takéhoto ukoncenia.

2. Na zaklade spravy uvedenej v odseku 1 Komisia predlozi Europskemu parlamentu

a Rade spravu vratane analyzy nakladov a prinosov o tom, ¢i by sa rezim pre trhové
infrastruktiry DLT podl'a tohto nariadenia mal:

a)
b)

c)
d)

e)

prediZit na d’alsie obdobie;

rozsirit na dalSie druhy finanénych néastrojov, ktoré mozno emitovat’,
evidovat, prevadzat’ alebo uchovavat’ v ramci DLT,;

zmenit’;

stat’ trvalym so zmenami alebo bez nich; alebo

ukongéit’.

Komisia moZe vo svojej sprave navrhnut’ akékol'vek vhodné Gpravy ramca Unie pre
pravne predpisy V oblasti finan¢nych sluZieb alebo harmonizaciu vnutroStatnych
pravnych predpisov, ktoré by ulahCili pouzivanie technologie distribuovane;j
databazy transakcii vo finanénom sektore, ako aj akékol'vek opatrenia potrebné na
preklenutie prechodu trhovych infrastruktir DLT z pilotného rezimu.

Clanok 11

Nadobudnutie ucinnosti a uplatiiovanie

Toto nariadenie nadobtida u¢innost’ dvadsiatym diiom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku
Eurdpskej unie.

Uplatiuje sa od [/viozZit datum: 12 mesiacov po nadobudnuti ucinnosti tohto nariadenia] .

Do troch mesiacov od nadobudnutia Gi¢innosti tohto nariadenia ¢lenské $taty oznamia organu
ESMA a Komisii svoje prislusné organy, ak existuju, v zmysle ¢lanku 2 ods. 21 pism. c).
Orgén ESMA uverejni na svojom webovom sidle zoznam takychto prislusnych organov.
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Toto nariadenie je zavdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vsetkych ¢lenskych

Statoch.

V Bruseli

Za Eurdpsky parlament
predseda

Za Radu
predseda
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