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1. UvOD

Nafizeni o trzich finanénich néstroji (MiFIR)' a smérnice o trzich finan&nich nastrojii (MiFID
11)? byly dne 12. &ervna 2014 vyhlaseny v Ufednim véstniku, dne 2. Gervence 2014 vstoupily
v platnost a od 3. ledna 2018 jsou pouzitelné.

MiIFID II a MiFIR zavad¢ji strukturu trhu, jejimz cilem je zajistit, aby obchodovani ve
vhodnych ptipadech probihalo na regulovanych platformach aaby bylo transparentni
a zajiSt'ovalo u¢innou a spravedlivou tvorbu cen.

V tomto ramci nafizeni MiFIR udéluje vyjimku z pozadavkl na predobchodni a poobchodni
transparentnost v souvislosti s nekapitalovymi finan¢nimi nastroji v ptipadé obchodi, u nichz
je protistranou ¢len Evropského systému centralnich bank (ESCB) a dany obchod je soucasti
vykonu ménové politiky, politiky sménnych kurzi a politiky finan¢ni stability, kterou je ¢len
ESCB ze zdkona zmocnén provadét, pokud tento ¢len ESCB protistrané pfedem oznamil, Ze
se obchod vyjima z ptsobnosti piislusnych ustanoveni. Krom¢ toho natizeni MiFIR svéfuje
Komisi pravomoc rozsifit oblast pisobnosti této vyjimky na centralni banky tfetich zemi za
ptedpokladu splnéni stanovenych podminek.

Za timto ucelem zadala Evropska komise Centru pro evropska politicka studia (CEPS)
a Boloniské univerzité vypracovani externi studie nazvané ,,Vyjimky pro centrdlni banky
tretich zemi a jiné subjekty podle nafizeni o zneuzivani trhu a nafizeni o trzich finan¢nich
nastroja“ (dale jen ,studie“)’. Studie vychézi z prizkumu a sekundarniho vyzkumu.
Analyzuje pravidla pfedobchodni a poobchodni transparentnosti, ktera se pouziji, kdyz
centralni banky tfetich zemi obchoduji s nekapitalovymi finanénimi nastroji, jakoZz i rozsah,
v jakém tyto centralni banky obchoduji s témito nastroji v Unii.

2. PRAVNI ZAKLAD ZPRAVY: CL. 1 ODST. 9 NARIZENI MiFIR

Ustanoveni ¢l.1 odst. 6 nafizeni MiFIR obsahuje vyjimku z pravidel pro ptedobchodni
a poobchodni transparentnost v piipadé obchodi, u nichz je protistranou ¢len Evropského
systému centralnich bank (ESCB) a Vv ptipad¢, Ze je dany obchod soucasti vykonu ménové
politiky, politiky sménnych kurzl a politiky finan¢ni stability, kterou je ¢len ESCB ze zdkona
zmocnén provadét, pokud tento ¢len ESCB protistrané pfedem oznamil, Ze se obchod vyjima
Z ptisobnosti pfislusnych ustanoveni.

Kromé toho ¢l.1 odst. 9 nafizeni MiFIR svéfuje Komisi pravomoc: ,,/...] prijimat akty
V prenesené pravomoci v souladu s clankem 50, kterymi se rozsiruje oblast piuisobnosti
odstavce 6 na jiné centralni banky.

! Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) & 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finanénich néstroji
a 0 zméné nafizeni (EU) &. 648/2012 (Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 84).

2 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finanénich nastroji a o
zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (Ut. vést. L 173, 12.6.2014).

> https://www.ceps.eu/publications/study-exemptions-third-country-central-banks-and-debt-management-offices-
under-mifir



Za timto ucelem Komise do 1. cervna 2015 predlozi Evropskému parlamentu a Radé zpravu
0 tom, jak se pristupuje k obchodiim centrdlnich bank tietich zemi, za kterou se pro ucely
tohoto odstavce povazuje téz Banka pro mezinarodni platby. Tato zprava zahrnuje rozbor
Jejich statutdarnich vukolii a objemii jejich obchodii v Unii. V této zprave:

a) se uvede, ktera ustanoveni se Vv prislusnych tretich zemich pouZiji na povinné uverejiiovani
obchodit centralnich bank, vcetné obchodii provadenych cleny ESCB v téchto tretich zemich,
a

b) se vyhodnoti potencialni dopad pozadavkii na povinné uverejiiovani v Unii na obchody
centralnich bank tretich zemi.

Dospéje-li zpréva K zaveru, Ze vyjimka uvedend v odstavci 6 je nezbytnd, pokud se jedna
0 obchody, u nichz je protistranou centralni banka treti zemé provadejici ménovou politiku,
politiku smennych kurzit a politiku financni stability, stanovi Komise, Ze se tato vyjimka
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uplatni na tuto centralni banku treti zemé.

Ve své zpravé® pfijaté dne 9. Gervna 2017 dospéla Komise k zavéru, Ze v souladu s &l. 1
odst. 9 nafizeni MiFIR je vhodné udélit vyjimku z pozadavki na piedobchodni a poobchodni
transparentnost podle natizeni MiFIR centralnim bankam tfetich zemi v téchto jurisdikcich:
Australii, Brazilii, Kanadé, Hongkongu, Indii, Japonsku, Mexiku, Singapuru, Korejské
republice, Svycarsku, Turecku a Spojenych statech americkych — a dale rovnéz Bance pro
mezinarodni platby. Vyjimka z pozadavkt na piedobchodni a poobchodni transparentnost
podle nafizeni MiFIR v souladu s¢l. 1 odst. 9 nafizeni MiFIR byla centralnim bankam
jmenovanych téetich zemi udélena nafizenim v pienesené pravomoci (EU) 2017/1799,
pfijatym dne 14. ¢ervna 2017.

Soubézné stim Komise posuzuje, zda je vhodné pfiznat Cinské lidové bance vyjimku
z pozadavkil na ptedobchodni a poobchodni transparentnost podle natizeni MiFIR v souladu s
¢l. 1 odst. 9 daného nafizeni. Clenské staty jsou ohledn& navrhu zpravy a navrhu nafizeni
V pfenesené pravomoci konzultovany v ramci odborné skupiny Evropského vyboru pro cenné

papiry.

Britskd centralni banka (Bank of England) nebyla ve vyse uvedené zpravé a nafizeni
V pfenesené pravomoci zohlednéna vzhledem ktomu, Zese jednalo o centralni banku
¢lenského statu EU. S ohledem na blizici se zménu statusu Spojeného kralovstvi na tieti zemi
je v8ak nyni vhodné piedlozit Evropskému parlamentu a Rad¢é zpravu podle ¢l. 1 odst. 9
nafizeni MiFIR, kterd analyzuje, zda je vhodné rozsifit vyjimku z oblasti plisobnosti natizeni
MiFIR na Bank of England.

3. ANALYZA SITUACE BANK OF ENGLAND

Kritéria pouZita pro posouzeni
Analyza identifikovanych jurisdikci na zakladé povéfeni podle ¢l. 1 odst. 9 natizeni MiFIR
vychazi ze dvou hlavnich kritérii, kterd byla pro posouzeni Komise zasadni:

* COM(2017) 298 final.



a. ustanoveni, ktera jsou v pfislusnych tietich zemich pouzitelna na povinné uveiejnovani
obchodt centralnich bank, véetné obchodi provadénych ¢lenem ESCB v téchto tietich
zemich. To zahrnuje rezim transparentnosti trhu vztahujici se na obchody centralni banky
(,,transparentnost trhu*) a/nebo transparentnost provozniho ramce centrdlni banky
(,,provozni transparentnost) a

b. potencialni dopad pozadavkl na povinné uveiejiovani v Unii na obchody centralnich
bank tfetich zemi. V této souvislosti se posuzuje objem obchodt, které centralni banka
realizovala s protistranami z EU nebo s finan¢nimi nastroji kotovanymi v EU.

Pro ucely posouzeni se splnéni téchto dvou kritérii povazovalo za zasadni, nebot’ jsou
vyjadienim faktorti stanovenych v ¢l. 1 odst. 9 nafizeni MiFIR. V tomto ohledu se
otransparentnost trhu“ vztahuje k transparentnosti jednotlivych obchodi v souvislosti
S jednotlivymi cennymi papiry, zatimco ,,provozni transparentnost” oznacuje Sir§i pravidla
transparentnosti, kterymi se fidi fungovani centrdlni banky. Aby bylo mozné posoudit
vhodnost udé€leni vyjimky centralnim bankam tfetich zemi podle ¢l. 1 odst. 9 pism. a) nafizeni
MiFIR, byla vzhledem k ciliim a oblasti pisobnosti natizeni MiFIR povazovana za nezbytnou
analyza regulacnich pozadavkll tykajicich se transparentnosti trhu pro obchody
I transparentnosti provozniho ramce. Dale je dulezity objem obchodlii mezi centralni bankou
prislusné tieti zemé a EU, nebot’ se jedna o ukazatel potencialniho dopadu, ktery mohou mit
pozadavky na povinné zvefejiiovani v Unii na obchody centrdlni banky tfeti zemé ve smyslu
¢l. 1 odst. 9 pism. b) nafizeni MiFIR.

Kromé toho s ohledem na pozadavky a cile vyplyvajici z nafizeni MiFIR byla zvazena jesté
nasledujici kritéria:

1)  existence postupu oznamovani, kterym centralni banka tfeti zemé oznamuje protistrané
z EU, Ze se na obchod vztahuje vyjimka;

i)  schopnost centralni banky tieti zemé odliSit obchody zdivoda souvisejicich
s klicovymi politikami stanovenymi v natizeni MiFIR od obchodu realizovanych pouze
Z ,,Ciste* investi¢nich duvodi a

iii) existence podobné vyjimky dostupné centralnim bankam tfetich zemi v posuzované
jurisdikei.

Vyse uvedena dopliujici kritéria byla posouzena s piihlédnutim K pozadavkim a cilim
nafizeni MiFIR. Pfedev§im se pfi posouzeni zjistovalo to, zda centralni banka tfeti zemé
zavedla postup pro informovani své protistrany z EU o tom, Ze se na urCitou transakci
vztahuje vyjimka. Vyjimky podle ¢l. 1 odst. 6 natfizeni MiFIR nelze podle tohoto nafizeni
udélit centralnim bankédm, kdyz realizuji operace z ¢isté investi¢nich diivodu. Pti posouzeni se
tudiz zjistovalo, zda jsou centralni banky tfetich zemi schopny rozlisit obchody realizované
z divodu regulace a z investi¢nich divodt. S ohledem na dopad pozadavkil na zvetejiiovani
informaci na trh a potencialni vliv na u¢innost ménové politiky se rovnéz posuzuje dostupnost
zakonné vyjimky pro centralni banky obchodujici v obchodnich systémech tieti zemé.



Podrobny popis kritérii 1ze najit ve studii, kterou vypracovalo Centrum pro evropska politicka
studia (CEPS).

Shrnuti analyzy situace Bank of England

Komise dospéla k zavéru, ze Bank of England ma zaveden pravni rdmec, ktery zajistuje
dostate¢nou Groven transparentnosti’. Kromé toho obchodni &innost v EU pochézejici
ze Spojen¢ho kralovstvi je dostateCné vyznamna na to, aby odiivodnila udéleni vyjimky
z pozadavki na predobchodni a poobchodni transparentnost pro Bank of England.

Nize je uvedeno stru¢né shrnuti analyzy situace Bank of England s ohledem na vys$e zminéna
kritéria.
Hlavni kritéria

Z hlediska provozni transparentnosti poskytuje Bank of England informace o polozkach ve
své rozvaze, oznamuje svoje kazdodenni operace na volném trhu a prostfednictvim
elektronickych zpravodajskych sluzeb podava souhrnné informace o svych obchodech pote,
co k témto obchodiim dolo®.

Evropska komise obdrzela udaje o obchodni ¢innosti Bank of England na finan¢nich trzich
EU a s protistranami z EU. Objemy obchodovani Bank of England s protistranami z EU jsou
VySOKe.

Doplnujict kritéria
Vyjimka z pozadavkll na transparentnost pro zahrani¢ni centrdlni banky obchodujici ve
Spojeném kralovstvi je k dispozici.

Bank of England je schopna rozliSovat mezi obchody z duvodt politik a obchody z jinych
divodi (zejména ,,investi¢nich®), které maji okrajovou ulohu.

Existuje také oznamovaci postup pro informovani protistran z EU, ze transakce nepodléhaji
poZadavklim na transparentnost.

Piehled kritérii

Hlavni kritéria Transparentnost trhu Vysoka

® Ukelem této zpravy neni posoudit, zda vySe uvedend jurisdikce ma pravidla transparentnosti obchodovani,
ktera lze povazovat za rovnocenna pravidlim uplatiovanym podle nafizeni MiFIR. Pfipadné takové hodnoceni
neni zavery v této zpraveé dotceno.

® Udaje o oficialnich sazbach a rozmezich podle udrzovaciho obdobi a aktivech a zavazcich ménového ramce
Sterlinkd podle udrzovaciho obdobi jsou od ¢ervna 2006 k dispozici kazdy mésic. Denni tidaje o dennich tocich —
operace na volném trhu podle udrzovaciho obdobi jsou k dispozici od kvétna 2006. Udaje o Bank of England
Asset Purchase Facility jsou k dispozici tydné pii ukonceni obchodniho dne ve étvrtek od Unora 2009 do 16. zafti
2016 apii ukondeni obchodniho dne ve stiedu od 22. zaii 2016. Udaje o Bank of England Asset Purchase
Facility — Term Funding Scheme jsou k dispozici od zati 2016. Ke zvetejnéni idaji obvykle dochazi v pondéli
nasledujici po rozhodnuti MPC o interaktivni databazi a 21. pracovni den kazdého kalendainiho mésice. Bank of
England Asset Purchase Facility a Bank of England Asset Purchase Facility — Term Funding Scheme se
aktualizuji kazdy tyden. Udaje v Bank of England Discount Window Facility lending se zvefejiiuji étvrtletng.
Dostupné tdaje nejsou o¢istény od sezénnich vliva.



Provozni transparentnost Vysoka
Nezbytnost Ano
RozliSeni ucelu transakce Ano
Postup oznamovani Ano
Dalsi kritéria Vyjimka pro zahrani¢ni centralni banky [Ano]
Typ provadéni Bilateralni (50—%;)8_‘?3, (;:Schodm’ systémy
Vyjimka Ano
4. ZAVERY

Na zaklad¢ ziskanych informaci Komise dospéla k zavéru, ze je v souladu s¢l. 1 odst. 9
nafizeni MiFIR vhodné udélit Bank of England vyjimku z pozadavkd na ptfedobchodni
a poobchodni transparentnost podle natfizeni MiFIR.

Tento zavér nevylucuje piipadné zmény v budoucnu s ohledem na nové podklady piedlozené
ze strany Bank of England, zmény pravnich ptfedpisii ve Spojeném kralovstvi nebo zmény
redlnych okolnosti. V dusledku téchto udalosti mize byt nezbytné provést revizi seznamu

centralnich bank tietich zemi, na které se vyjimka vztahuje.




