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Uvodni slovo predsedy

V dobé, kdy budete &ist tuto vyroéni zpravu, oslavi Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) jiz
paté vyroCi své existence. PFi pohledu na uplynulych pét let a zejména na rok 2015 je patrné, Ze organ
ESMA usel pfi plnéni svého poslani, které spociva v ochrané investorl a podpofe stabilnich a Fadné
funguijicich finanénich trha, nemaly kus cesty. Dosahl toho vyuzitim Siroké Skaly prostfedkl, zejména
pak posuzovanim rizik ohrozujicich investory, trhy a finanéni stabilitu, vytvofenim jednotného souboru
pravidel, podporou konvergence v oblasti dohledu a dohledem nad ratingovymi agenturami a registry
obchodnich udaju. Organ ESMA se stal vSeobecné uznavanym regulatorem trhé v Evropské unii a svoji
pozici nadale upevriuje prostfednictvim riznych ¢innosti.

V prvnich letech své existence se zaméfil na provedeni zmén v oblasti regulace a dohledu s cilem
zavedeny a pevné zakotveny dohled nad ratingovymi agenturami (CRA), prace na jednotném souboru
pravidel s dalekosahlym dopadem a dal§i prosazovani konvergence v oblasti dohledu napfi¢ vSemi
Clenskymi staty. Nové a aktualizované pravni predpisy, které jsou jiz v platnosti, nebo budou brzy
zavedeny, svédci o tom, Zze vznika soudrznéjsi jednotny evropsky trh s cennymi papiry, ktery bude pro

k hospodarskému rastu.

Jednotny soubor pravidel, ktery organ ESMA vytvofil pro trhy s cennymi papiry, se tyka Siroké Skaly
oblasti, véetné spravy majetku, investi¢nich podnik(l, derivat(, obchodnich systému, ratingovych
agentur a pripravnych praci v oblasti transparentnosti produktl (strukturovanych retailovych
investi¢nich produktl a pojistnych produktu s investiéni slozkou (PRIPS)). O zvySeni transparentnosti
evropského trhu s derivaty se zasadilo vykazovani v oblasti derivatd a dohled organu ESMA nad
registry obchodnich udajli, z €ehoz budou mit prospéch investofi napfi¢ celou Unii. Organ ESMA
rovnéz vyrazné posilil svoji schopnost identifikovat rizika, ktera ohrozuji ochranu investort a finanéni
stabilitu. Nas dohled nad ratingovymi agenturami je ¢im dal vyspélejSi a organ ESMA ve své pravomoci
poprvé ulozil pokutu subjektu podliéhajicimu dohledu. Veskera tato Cinnost je soucasti smyslu existence
organu ESMA.

Ve vS§em, co délame, Uzce spolupracujeme s Evropskym parlamentem, Evropskou komisi a Evropskou
radou, abychom dosahli svych cilll, totiz zvySeni ochrany investorl a zajiSténi stability a Fadného
fungovani finanénich trhl. Pravidelny dialog s Parlamentem a Radou jsme zajistili zejména pro praci
na souboru pravidel k zajisténi toho, aby byly naSe navrhy norem konzistentni s pravnimi pfedpisy
schvélenymi spoluzakonodarci. V ramci spole¢ného vyboru také Uzce spolupracujeme s ostatnimi
evropskymi organy dohledu: Evropskym orgdnem pro bankovnictvi (EBA) a Evropskym organem pro
pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA). Spolecny vybor se za predsednictvi organu
ESMA zaméfil zejména na ochranu spotfebitele a posuzovani rizik mezi odvétvimi.

Zdaleka nejzasadnéjSim pfipadem regulace, jimz se organ ESMA vlbec kdy zabyval, je pfiprava
smérnice MiFID Il. Tato smérnice také pfedstavuje nejvétSi zménu v obchodovani s cennymi papiry
v Evropé béhem poslednich deseti let, protoZze zméni zpUusob fungovani sekundarnich evropskych trh:
ochranu investort napfiklad tim, Ze zlepsi fizeni rozvoje finan¢nich produktd, zajisti, aby byl jejich
prodej transparentni a vyhovoval koncovym uzivateldm. Vyznam smérnice MiFID Il by se nemél
podcefiovat. Jakmile budou provedeny pfedpisy, které organ ESMA v roce 2015 do smérnice MiFID I
dodal, za¢ne pro vétSinu nekapitalovych produktl platit pevny regulaéni rezim a znacéna cast
obchodovani OTC se ocitne na regulovanych platformach. Normy zavedené organem ESMA do
nafizeni o zneuzivani trhu (MAR) posili stavajici ramec zneuzivani trhu tim, Ze jeho rozsah rozsifi na
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nové trhy, platformy a zplsoby jednani. Pfedpisy o centralnich depozitafich cennych papirG zajisti
bezpecnost, GcCinnost a spolehlivost centralnich depozitafi cennych papirll. Spoleéné s novymi
predpisy ohledné vypofadani obchodl (EMIR), zneuzivani trhu (MAR) a centralnich depozitafich
cennych papirtl (CSDR) je bali¢ek smérnice MiFID Il ustfednim prvkem reforem finanénich trha po krizi,
které zemé G20 zah3jily v Pittsburghu, a pfedstavuje vice nez dva roky tvrdé prace organu ESMA.

VS$echna tato prace na jednotném souboru pravidel by nebyla mozna bez vkladl a zpétné vazby Siroké
Skaly zucastnénych stran, které s nami spolupracovaly prostfednictvim konzultaci, slySeni a ucasti ve
skupiné subjektl plsobicich v oblasti cennych papirl a trhli a poradnich pracovnich skupinach. VSem
zUc¢astnénym stranam bych za cennou spolupraci s organem ESMA rad podékoval.

Predsednictvi v organu ESMA v prvnich letech jeho existence pro mé predstavovalo vyjimeénou
zkuSenost a je mi cti, Ze mi rada organu dohledu a Evropsky parlament svéfily vedeni organu ESMA
i do dalSi faze jeho vyvoje. Do budoucna se zaméreni ¢innosti organu ESMA posune od tvorby pravnich
predpist smérem Kk jejich provadéni. V roce 2015 byl proveden strategicky pfezkum s cilem vyjasnit
budouci priority a ¢innost organu ESMA.. V souladu se svym strategickym zaméfenim v letech 2016-
2020 pridéli organ ESMA vice zdroju na ¢innost na poli konvergence v oblasti dohledu a omezi ¢innost
tykajici se jednotného souboru pravidel. U vnitrostatnich regulaénich organu je dostatek prostoru ke
zvySovani sblizovani pfistupd a postupl v oblasti dohledu. Sblizovani dohledu neznamena, Ze si
budeme klast za cil sblizit postupy natolik, aby vyhovovaly jedinému pfistupu, ale znamena, ze organ
ESMA bude pracovat na podpofe konzistentniho a uc¢inného vnitrostatniho uplatfiovani prava EU
zplsobem, ktery zajisti, aby pro U¢astniky trhu platila stejna pravidla bez ohledu na to, kde se nachazi.
Prvni pfiklady tohoto strategického posunu v zaméfeni jsme v roce 2015 mohli zaznamenat na uc¢asti
organu ESMA v kolegiich organ( dohledu nad Ustfednimi protistranami, jakoz ina vzajemném
hodnoceni postupt v oblasti dohledu podle nafizeni MAR.

Prace orgdnu ESMA v oblasti sblizovani bude dulezitym stavebnim kamenem unie kapitalovych trhu
(CMU), nebot k zajisténi toho, aby se jednotny soubor pravidel na papife stal jednotnym trhem v praxi,
je zapotfebi jeho dlsledné uplatiiovani. Pokud jde o priority organu ESMA, patfi k nim provedeni
smérnice MIFID II, disledny dohled nad ustfednimi protistranami a podpora konkrétnich témat
tykajicich se unie kapitalovych trhu, jako jsou napfiklad ,pasové dohody* v oblasti spravy majetku.

Organ ESMA hral vroce 2015 nadéle vyznamnou Ulohu na poli mezindrodni spoluprace v oblasti
regulace a dohledu. Patfilo sem sjednavani podminek spoluprace, které v praxi zajisti spoleéné
fungovani rliznych regionalnich predpisi a pomulze investordm a u€astnikim trhu v SirSim méfitku.
Znamenalo to dal$i uznavani subjektl ze tfetich zemi, jako jsou Ustfedni protistrany, nebo pFipravu
pasovych dohod s neevropskymi alternativnimi investi¢nimi fondy, jakoz i podepisovani memorand
0 porozuméni o derivatech a ratingovych agenturach. Na drovni tvorby pfedpist se organ ESMA dal
aktivné angazoval v Radé I0SCO (Mezinarodni organizace komisi pro cenné papiry), nékolika
vyborech pro zasady IOSCO, jakoz i Evropském vyboru regionu.

Zavérem bych chtél podékovat kolegiim z vnitrostatnich organa ¢lenskych statll EU, ktefi jako ¢lenové
rady organu dohledu pfispéli k vyznamnému pokroku pfi pInéni nasich cili, zatimco mi kolegové ve

spravni radé poskytovali pomoc a poradenstvi pfi zajiStovani hladkého fungovani organu.

A pfedevSim, nic z toho by nebylo mozné bez téch, jejichz odhodlani a nasazeni umoZznilo organu
ESMA dosahnout vSeho, coz v roce 2015 dosahl, tedy bez zaméstnancu organu.

Steven Maijoor
Pfedseda

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy



Uvodni slovo vykonné feditelky

PFi pohledu zpét Ize rok 2015 popsat jako dulezity meznik v ¢innosti organu ESMA. Byl to rok, kdy byly
dokonc&eny kliCoveé prvky jednotného souboru pravidel, ale také rok, kdy probihala intenzivni pfiprava
na zménu zameéfeni organu ESMA smérem ke sblizovani v oblasti dohledu, kde se rysuje mnoho
novych vyzev. Tato zména zaméreni se musela odrazit i v interni struktufe organu ESMA.

Nova faze ve vyvoji organu ESMA si vyzadala revizi strategického zaméfeni na obdobi 2016-2020,
které bylo schvéleno v kvétnu 2015. Na podporu tohoto nového zamérfeni jsme se pustili do interni
reorganizace, ktera odrazi a podporuje ¢innosti, jez nam pomahaji dosahnout nasich statutarnich cilt —
zejména posouzeni rizik, vytvofeni jednotného souboru pravidel, zajisténi sblizovani v oblasti dohledu
a dohled.

Reorganizace probéhla v listopadu 2015, pfi¢emz hlavni organizacni zmény spocivaly ve vytvoreni
prifezového oddéleni pro analyzu rizik a ekonomii, soustfedéni ¢innosti v oblasti dohledu do jediného
oddéleni dohledu a vytvofeni nového oddéleni pro firemni zalezitosti, které bude fungovat jako
prifezova jednotka na podporu nasi &innosti v oblasti fizeni, planovani a informacéni &innosti. Za
ucelem sblizovani v oblasti dohledu byl vytvofen maly ustfedni tym, jehoz ukolem je koordinovat ¢innost
sblizovani v oblasti dohledu probihajici napfi¢ celou organizaci. OCekavame, Ze nova struktura ndm
umozni vice pracovat na multidisciplinarnich projektech ¢erpajicich z rliznych oblasti odbornosti,
abychom zajistili, Ze jsme schopni se vyporadat s naro€nymi tkoly, které pfed nami stoji.

Diky vynikajici spolupraci napfi¢ oddélenimi a mezi zaméstnanci na vSech urovnich probéhl pfechod
ze staré struktury na novou velmi hladce. Ukotveni nové organizace bude od nas vSech vyzadovat
vytrvalé Usili a soustfedéni, stejné jako zabezpeceni toho, abychom zustali dobfe zavedeni a mohli
dalSich pét a vice let s Uspéchem plnit strategické zaméreni organu.

Ponechame-li stranou zménu strategického zaméfeni a interni reorganizaci, byl rok 2015 velmi ruSnym
rokem, béhem kterého organ ESMA pinil naro¢ny pracovni program. Udrzet krok s neustéle se
zvySujicimi naroky kladenymi na organ ESMA a plnit je i pfes omezené prostfedky nékdy pfedstavuje
naroc¢ny ukol. Organ ESMA vsak v loriském roce dokazal, ze je schopen narocné ukoly plnit a postavit
se problémim Celem. K patému vyroci své existence je ESMA jiz zavedenym a uznavanym organem
EU, ktery nadale pIni své ukoly i pfes narocny program reforem. Pro mé jako vykonnou feditelku to
znamenalo zaméfit se pfedevSim na kazdodenni provoz, v€etné Fizeni rozpoctu a lidskych zdroju
a planovani, monitorovani a realizaci pracovniho programu organu ESMA.

Organ ESMA vroce 2015 pokracoval ve zdokonalovani svého interniho provozu, zavadél novéa
pravidla, zdsady a postupy v oblasti lidskych zdrojd, financi a zadavani zakazek, ale také v oblasti
spravy zafizeni a informacnich technologii. K jejich podpofe byly otestovany nékteré nové elektronické
pracovni postupy, které budou realizovany a dale rozSifeny v roce 2016. Tyto zmény nam umozni
zjednodusit administrativni postupy a zvySit efektivitu celé organizace. V roce 2015 se zdokonalil
nastroj stanovovani nakladd podle ¢innosti, coz organu ESMA umoznilo zvysSit transparentnost a Iépe
monitorovat sva nakladova stfediska, coz je zvlast dullezité v pfipadé, kdy jsou poplatky ziskavany
pfimo z daného odvétvi (v sou€asné dobé se jedna o &innost orgdnu ESMA v oblasti dohledu nad
ratingovymi agenturami a registry obchodnich udaji). Pokud jde o informacni technologie, zavedli jsme
pét novych systém( na podporu agendy v oblasti regulace poskytovanim informaci jak subjektim
v ramci spole€enstvi dohledu, tak Siri vefejnosti.

Sméfovani k implementaci jednotného souboru pravidel a vétSimu sblizovani v oblasti dohledu také
znamena, ze organ ESMA bude i nadale hlavnim centrem pro pfislusné vnitrostatni organy. V roce
2015 sem patfilo zahajeni vyvoje a provozu IT systému na sbér a publikovani dat v ramci celé EU, coz
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umozni Uspésné fungovani trh v EU. PFisluSné vnitrostatni organy z 27 zemi souhlasily s tim, Zze vyvoj
a provoz nékterych systéma IT, které se tykaji smérnice MiFID I, svéfi organu ESMA, zatimco centralni
feSeni IT pro vykazovani obchodovani s derivaty bude vyvijeno podle nafizeni EMIR. V dlsledku toho
se nyni stavame jadrem systémové infrastruktury evropskych kapitalovych trhii a trhu jako takového.
Nase IT schopnosti bude zapotfebi nadale vylepSovat, pfi€emz budeme vychazet z jiz dodanych
uspésnych IT projektl. Pravé tyto spoleéné systémy a pfistupy ke sbéru dat, jejich zvefejhovani
a pouziti pro ucely regulace jsou jadrem skutec¢né integrovanych trhGi a spoleénych feSeni v oblasti
dohledu.

Jednim z koneénych vylepSeni v oblasti technologii a komunikaci bylo na konci roku 2015 spusténi
novych internetovych stranek. Pfi designu a tvorbé internetovych stranek jsme angazovali také nase
externi zu€astnéné subjekty, abychom méli jistotu, Zze bude novy design stranek co do uc€elnosti
a obsahu vyhovovat jejich uzivatelskym potfebam. Doufam, Ze se mnou budete souhlasit, Ze vysledkem
je pfistupnéjsi zdroj informaci pro vSechny zucastnéné subjekty.

Aby mohl organ ESMA i nadale hrat svoji tlohu a pinit v§echny své Ukoly, je zapotfebi, aby byla nase
organizace silna a stabilni, coz je plné vrukou zaméstnanci organd ESMA. Proto bych rada
podékovala véem svym koleglim za neunavné Usili v roce 2015. MGzeme byt py$ni na Uspéchy, kterych
jsme dosahli, ato diky osobnimu nasazeni a nadSeni, s nimz vSichni v nasi organizaci pfispivaji
k plnéni cild organu ESMA.

Jsem rovnéz velmi vdééna koleglim ze spravni rady a rady organt dohledu za jejich podporu v roce
2015. NaSe cile pro nadchazejici Iéta jsou velmi ambiciézni a ja se t&€Sim na dalSi vynikajici spolupraci
s ostatnimi subjekty v oblasti dohledu a regulace a jejich aktivni zapojeni do naSeho spole¢ného usili.

Verena Rossova
Vykonna feditelka

Evropsky orgén pro cenné papiry a trhy
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1. Poslaniacile organu ESMA

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) je nezavislym organem EU zfizenym podle nafizeni
ESMAL, jehoz ukolem je posilit ochranu investorli a podporovat stabilni a dobfe fungujici finanéni trhy.
Jako nezavisla instituce dosahuje organ ESMA téchto cilll tak, Ze posuzuje rizika ohrozujici investory,
trhy afinanéni stabilitu, dokoncuje jednotny soubor pravidel pro finanéni trhy v EU, podporuje
konvergenci v oblasti dohledu a pfimo dohlizi na konkrétni financéni subjekty.

Organ ESMA je soucasti Evropského systému dohledu nad finanénim trhem (ESFS), coz je
decentralizovany vicevrstvy systém mikroobezfetnostnich a makroobezfetnostnich organl zfizenych
evropskymi institucemi za ucelem zabezpeceni jednotného a soudrzného finanéniho dohledu
v Evropské unii. Tento systém sestava z Evropské rady pro systémova rizika (ESRB) a tfi evropskych
organl dohledu: organu ESMA se sidlem v Pafizi, Evropského organu pro bankovnictvi (EBA) se
sidlem v Londyné a Evropského organu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA)
se sidlem ve Frankfurtu, a také z pfislusnych vnitrostatnich organt ¢lenskych statd. Organ ESMA je
spole¢né s organy EBA a EIOPA soucasti spoleéného vyboru, ktery zajistuje meziodvétvové jednotnou
¢innost a zaujima spole¢né postoje v oblasti dohledu nad finanénimi konglomeraty a v dalSich
meziodvétvovych otazkach.

Organ ESMA je odpovédny Evropskému parlamentu a Evropské radé a Uzce spolupracuje s Evropskou
komisi (Komise).

Poslani a cile v roce 2015

Poslanim organu ESMA je podle natizeni ESMAZ? posilovani ochrany investorll a podpora stabilnich
a fadné funguijicich finanéni trh v Evropské unii.

Radna a efektivni regulace trhi s cennymi papiry je kli¢em k integrit&, G&innosti a rastu finanénich trhi
a ekonomiky Evropské unie a efektivni regulace a dohled jsou nepostradatelnym faktorem pfi
zajistovani a udrzovani davéry mezi uCastniky trhu. S cilem podpofit tyto podminky pracuje organ
ESMA na zlepSeni harmonizace v regulaci i postupech dohledu.

Aby dosahl uplatiiovani harmonizovanych pravidel v celé EU, slouzi orgdn ESMA jako normalizacni
subjekt v oblasti pravnich pfedpisu tykajicich se trhi s cennymi papiry a poskytuje odborné poradenstvi
Komisi. Rovnéz zastava dulezitou tlohu v pfimém dohledu nad aktéry finan¢niho trhu s celoevropskym
dosahem, jako jsou nyni ratingové agentury a registry obchodnich Gdajd. Organ ESMA se rovnéz podili
na dohledu nad ustfednimi protistranami prostfednictvim kolegii organt dohledu.

Vyro¢ni zprava je dulezitym nastrojem pfi zajiStovani odpovédnosti v souvislosti s tim, jak orghn ESMA
plni své cile a ro¢ni pracovni program.

Ulohu organu ESMA Ize Iépe pochopit prostfednictvim t¥i cil(, a to jmenovité:

1. Ochrana investoru: zajistit, aby byly Iépe uspokojovany potfeby spotfebiteld na finanénim trhu,
posilovat prava spotfebiteltl jakozto investor a zaroven potvrzovat jejich povinnosti,

2. Radné fungovani trhii: podporovat integritu, priihlednost, efektivitu a Fadné fungovani
finan€nich trhl a silné finan&ni infrastruktury a

! Nafizeni o ESMA (1095/2010)
2 Nafizeni ESMA (1095/2010)



http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX:32010R1095
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX:32010R1095

3. Financni stabilita: posilovat finan¢ni systém, aby byl schopen zvladnout otfesy a Fesit finanéni
nerovnovahu, a sou¢asné posilovat hospodarsky rist.

Tyto tfi cile jsou vzajemné propojené: napfiklad ochrana investorl a fadné fungovani trhti podporuiji
celkovou stabilitu trh(. Posilena finanéni stabilita zarovef podporuje fadné fungovani trhi a ochranu
investory.

PInéni poslani a cild organu ESMA napomahaji tyto ¢tyfi Cinnosti:
l. Sblizovani

Ugelem podpory sblizovani dohledu je zabezpegit rovné podminky kvalitni regulace a dohledu bez
regulatorni arbitraZze mezi ¢lenskymi staty nebo zredukovani predpist na absolutni minimum. DUsledné
provadéni a uplatiiovani pravidel zajisti bezpe¢nost finanéniho systému, ochrani investory a zajisti
fadné fungovani trh.

Sblizovani dohledu znamena sdileni osvédéenych postupl a zvySeni efektivity jak pro pfislusné
vnitrostatni organy, tak pro finanéni primysl. Tato ¢innost probiha v Uzké spolupraci s pfislusnymi
vnitrostatnimi organy. Organ ESMA je diky svému postaveni v systému ESFS kompetentni k provadéni
srovnavacich hodnoceni, zpracovavani evropskych pozZadavk( na vykazovani udajt, provadéni
tematickych studii a spoleénych pracovnich program(, navrhovani stanovisek, pokyn( a otazek
a odpovédi, ale také k vytvareni tésné sité pro sdileni osvédéenych postupl a $koleni organt dohledu.

Ugast organu ESMA v kolegiich organt dohledu pro Ustfedni protistrany pfispiva k sblizovani v této
konkrétni oblasti. Organ ESMA aktivhé podporuje mezinarodni koordinaci a sblizovani v oblasti
dohledu, napfiklad svou ucasti v IOSCO.

Il Monitorovani a analyza rizik

Ugelem posuzovani rizik ohroZujicich investory, trhy a finanéni stabilitu je rozeznat nové trendy, rizika
a zranitelna mista, a pokud je to mozné, najit vhodnou pfilezitost, kdy na né v€as reagovat. Organ
ESMA vyuZiva své jedine¢né postaveni k tomu, aby na trzich rozpoznal vyvojové trendy, které ohroZuji
finanéni stabilitu, ochranu investori nebo fadné fungovani evropskych finanénich trhu.

Organ ESMA vychazi pfi posuzovani rizik z doplfikovych hodnoceni rizik provedenych ostatnimi
evropskymi organy pro cenné papiry a pfisluSnymi vnitrostatnimi organy a pfispiva k systémové
¢innosti rady ESRB, ktera se stale vice zaméfuje na rizika ohrozujici stabilitu na finan¢nich trzich.
Vystupy Cinnosti v oblasti posuzovani rizik pfispivaji k interni praci orgadnu ESMA na jednotném
souboru pravidel, sbliZovani dohledu a pfimém dohledu nad konkrétnimi finan€nimi subjekty.

Externi prace spociva v podporfe transparentnosti a ochrany investor tim, ze davame investoriim
k dispozici informace prostfednictvim nasich vefejnych registrl a databazi a v pfipadé potfeby pro né
vydavame varovani. Cinnost v oblasti analyzy rizik peélivé monitoruje vyhody a rizika finanénich inovaci
na evropskych finanénich trzich.

Il Jednotny soubor pravidel

Ugelem zpracovani jednotného souboru pravidel pro finanéni trhy v EU je posilit jednotny trh EU
vytvofenim rovnych podminek pro investory a emitenty napfi¢ celou Evropskou unii. Organ ESMA
prispiva ke zlepSovani kvality jednotného souboru pravidel pro finanéni trhy v EU pfipravou technickych
standardu a poskytovanim poradenstvi evropskym institucim pfi zakonodarné ¢innosti. Tato uloha
spocivajici ve vytvareni standardd byla hlavnim ukolem organu ESMA v prvnich letech jeho ¢€innosti,
kdy dodal celou Fadu podrobnych technickych provadécich standard(l platnych pro evropské trhy
cennych papirQ v celé jejich Sifi.



V. Dohled

ESMA je pfimym organem dohledu nad konkrétnimi finan€nimi subjekty: ratingovymi agenturami (CRA)
a registry obchodnich udaji (TR). Tyto subjekty predstavuji nejdulezitéjsi soucasti infrastruktury trhu
EU. Dohled nad ratingovymi agenturami napomaha posilovat integritu, zodpovédnost, fadnou spravu
a nezavislost ratingové Cinnosti. Dohled organu ESMA tudiZz zajiStuje kvalitu uvérovych hodnoceni
a pomaha chranit zajmy investori. Dohled organu ESMA nad registry obchodnich Gdajii pomaha
zajistovat, aby byly registry obchodnich Udaji neustale v souladu s pozadavky nafizeni EMIR, a tim
poskytuje organiim pfistup k idajiim a podrobnostem derivatovych smluv a umoznuje jim plnit jejich
vlastni poslani. Dohled organu ESMA nad registry obchodnich Udajii tudiz hraje klicovou ulohu
v zabezpeceni kvality udaju a zajisténi transparentnosti na trzich s derivaty.

Tyto Ctyfi oblasti Cinnosti organu ESMA jsou Uzce propojeny. Poznatky ziskané z posouzeni rizik
napomahaji praci na jednotném souboru pravidel, sblizovani dohledu a pfimém dohledu a naopak.
Sblizovani dohledu povazujeme za jasny dikaz provadéni a uplatiiovani jednotného souboru pravidel.
PFfimy dohled nad ratingovymi agenturami a registry obchodnich udajd vyuziva nasi ¢innost v oblasti
posuzovani rizik a tvorby jednotného souboru pravidel a zaroven je podporuje.

2. Vysledky organu ESMA z hlediska jeho cilli pro rok 2012

2.1. Sblizovani

Organ ESMA byl spolu s dalSimi organy dohledu zfizen s cilem podporovat sblizovani dohledu
omezenim regulatorni arbitraze vyplyvajici z odliSnych postupt dohledu v celé EU. A to z toho dlivodu,
Ze tyto rizné postupy mohou ohrozit nejen integritu, ic¢innost a fadné fungovani trhd, ale v kone€¢ném
disledku také finan¢ni stabilitu a ochranu investor(.

Organ ESMA si klade za cil vykonavat svou €innost v oblasti dohledu mimo jiné vydavanim pokyn
a doporuceni tam, kde existuji rozdily v uplatnéni, poskytovanim otazek a odpovédi k provadéni
pravnich pfedpisi a usnadniovanim vymény zkuSenosti mezi pfisluSnymi vnitrostatnimi organy,
koordinaci €innosti v oblasti dohledu, vyvijenim G&innych pfistupl k dohledu, posuzovanim dohledu ze
strany pfislusnych vnitrostatnich organl prostfednictvim vzajemnych hodnoceni a odhalovanim
prekazek, které brani jednotnému dohledu.

Uginny dohled nad finan&nimi trhy je sloZity kol a u vnitrostatnich regulagnich organd je v sougasné
dobé dostatek prostoru k vét§imu sblizovani pfistupll a postupll v oblasti dohledu. Organ ESMA bude
s pfislusnymi vnitrostatnimi organy spolupracovat na vylepSeni postupu a jejich sblizovani a zajisti
pFitom co nejlepsi vyuziti dostupnych zdroju.

Celkovym cilem je dosazeni vysoké a konzistentni urovné dohledu v celé EU.

Vroce 2015 se nové zaméfeni Cinnost organu ESMA projevilo vytvofenim stalého vyboru pro
sblizovani dohledu, ktery trvale povede program sblizovani. K uspéchim organu ESMA v oblasti
sblizovani patfi vydani pokynl k prosazeni konzistentniho uplatfiovani smérnice MiFID Il / nafizeni
MiFIR a nafizeni o zneuzivani trhu (MAR). Za u¢elem posileni regula¢nich opatfeni v oblasti sblizovani
organ ESMA koordinoval pfechodné zakazy na zakladé nafizeni o prodeji na kratko a vyhodnotil
sblizovani kolegii organi dohledu nad ustfednimi protistranami.

V oblasti spravy majetku zase organ ESMA pomohl prosadit harmonizaci pfedpist pro hedgeové fondy
(AIFMD) a fondy obchodované na burze (ETF), jakoz i pouzivani kliCovych informaci pro investory
(KIID). Organ ESMA rovnéz navrhl rozsifeni pasu AIFMD na subjekty z nékterych tfetich zemi.

Pomoc pfi sblizovani dohledu spocivala také ve zlepSeni politické agendy a zasazeni se o to, aby
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vstoupila v platnost nafizeni o centralnich depozitafich cennych papird (CSDR), podpore
harmonizovaného uplatnéni smérnice o priihlednosti, jakoz i pfispéni k rozvoji ucetnich (IFRS)
a auditorskych standard( a soubézném zajistovani spolecnych priorit v oblasti uplatfiovani standard(.

V neposledni fadé pak probihala fada Cinnosti v oblasti sblizovani mezi odvétvimi, které byly provadény
spolec¢né s organy EBA a EIOPA v ramci spoleéného vyboru evropskych organu pro cenné papiry, aby
bylo zajisténo sblizovani regulaénich pfistupl mezi bankovnim a pojistovacim trhem a trhem cennych
papirt. Sem spadala v roce 2015 prace na otazkach, jako je sekuritizace, boj proti prani penéz, finanéni
konglomeraty a poskytovani poradenstvi finanénimi roboty.

ESMA zfizuje staly vybor pro sblizovani dohledu

V souladu se strategickym zaméfenim organu ESMA v letech 2016-2020 se posun smérem k vét§Simu
podilu €innosti v oblasti sblizovani projevil zfizenim stalého vyboru pro sblizovani dohledu (SCSC)
a zruSenim odborné skupiny pro pfezkum. Prvni jednani se konalo na konci roku 2015 a v lednu 2016
schvalila rada organu dohledu mandat nového stalého vyboru pro sblizovani dohledu. Novy staly vybor
ma na starosti podporu spoleé¢ného ramce organu ESMA v oblasti sblizovani dohledu, hledani témat

a dozor nad provadénim pracovniho programu v oblasti sblizovani.

Vzajemna hodnoceni se budou nadale fidit metodikou® byvalé odborné skupiny pro pfezkum. Staly
vybor pro sblizovani dohledu tvofi vysoce postaveni zastupci, ktefi maji dobry pfehled o ¢innosti
pFislusnych vnitrostatnich organd v oblasti dohledu na vnitrostatni Grovni.

Podrobnéjsi informace naleznete v Gplné verzi vyro¢ni zpravy orgdnu ESMA v anglictiné:

2.2. Monitorovani a analyza rizik

Posuzovani rizik ohrozujicich investory, trhy a financni stabilitu je kli¢em k rozpoznani novych trendd,
rizik a zranitelnych mist a k pfipadnému nalezeni pfilezitosti, jak na né v€as zareagovat. Organ ESMA
vyuziva své jedine€né postaveni k tomu, aby na trzich rozpoznal vyvojové trendy, které ohroZuji
finanéni stabilitu, ochranu investor(i nebo fadné fungovani finanénich trh. Organ ESMA pfi posuzovani
rizik vychazi z doplfikovych hodnoceni rizik provedenych ostatnimi evropskymi organy pro cenné papiry
a prispiva k systémové ¢innosti rady ESRB, ktera se stale vice zamé&fuje na rizika ohroZujici stabilitu
na finan&nich trzich. Vystupy ¢innosti v oblasti posuzovani rizik pfispivaji k interni praci orgahnu ESMA
na jednotném souboru pravidel, sblizovani dohledu a pfimém dohledu nad konkrétnimi finanénimi
subjekty. Externi prace spoclivd v podporfe transparentnosti a ochrany investord tim, Zze davame
investordm k dispozici informace prostfednictvim naSich vefejnych registri a databazi a v pfipadé
potfeby pro né vydavame varovani. Cinnost v oblasti analyzy rizik peglivé monitoruje vyhody a rizika
finan&nich inovaci na finanénich trzich v EU.

Organ ESMA v roce 2015 monitoroval trendy, rizika a zraniteln& mista na trzich s cennymi papiry v EU
arovnéz pfispival k posouzeni rizik provedenych evropskymi organy pro cenné papiry a Evropskou
radou pro systémova rizika (ESRB). Organ ESMA rovnéz upozornil investory na velmi vysokou Uroven
trznich rizik v poloviné roku 2015 a dal vedl projekty podrobného vyzkumu o otdzkach s moznym
dopadem na systémové riziko, jako jsou investi¢ni fondy, stinové bankovnictvi a likvidita dluhopisovych
trh.

Organ ESMA v roce 2015 rovnéz pfipravil svoji prvni zatéZzovou zkouSku Ustfednich protistran na
celoevropské Urovni: zpracoval metodiku, definoval postupy a shromazdil data.

Organ ESMA navic zavedl| Evropskou ratingovou platformu, ktera se stane uzite€nym nastrojem pro
monitorovani a porovnavani ratingové ¢innosti. Tento pocin doplnila zprava o proveditelnosti mapovani

3 (ESMA/2013/1709)
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uvérovych hodnoceni.

Organ ESMA také monitoroval finanéni ¢innost, inovace a trendy u drobnych investor(i, aby udrzel krok
s finanénimi inovacemi, které si v souvislosti s novymi trendy a produkty zadaji posouzeni rizik
a prinosu. K feSenym otazkam patfily virtualni mény a strukturované financovani. V souvislosti s tim se
organ ESMA v roce 2015 pfipravoval na to, Ze podle nafizeni MiFID |l ziska nové pravomoci tykajici se
zasahu u produktl od varovani az po mozny zakaz produkta.

Podrobnéjsi informace naleznete v Uplné verzi vyro¢ni zpravy organu ESMA v angli¢tiné:

2.3. Jednotny soubor pravidel

Finan&ni krize odhalila, jaké negativni vlivy mohou mit nejednotné uplatiiované pravni pfedpisy na
finanéni trhy, jejich spotfebitele a ekonomiky obecné. Proto bylo povazovano za nezbytné zavést
Uucinné nastroje pro harmonizovangjs$i uplatiovani prava EU. S cilem podpofit vétSi soudrznost
pravnich pfedpisi o cennych papirech a pfi jejich uplathovani miaze organ ESMA vydavat regulaéni
technické standardy (RTS) a provadéci technické normy (ITS), aby zajistil rovné podminky a nalezitou
ochranu investor(, které podrobnéji popisuji a vyjasnuji ramcové pravni predpisy EU Urovné 1.

Tyto technické normy se zaméfuji na zvySeni kvality a jednotnosti vnitrostatniho dohledu, posileni
kontroly nad skupinami plisobicimi pfeshraniéné a vytvoreni jednotného souboru pravidel EU, ktery by
se vztahoval na vSechny uc¢astniky finan¢niho trhu na vnitfnim trhu. Organ ESMA je zodpovédny za
pfipravu technickych standard( u pravnich texti upravujicich evropské trhy s cennymi papiry (MiFID),
jejich infrastrukturu (EMIR) a fadné fungovani (prodej na kratko, smérnice MAD), ale téz pro klicové
Ucastniky finanénich trhd, jako jsou ratingové agentury a investiéni fondy (UCITS, AIFMD).

Po dokonceni jednotného souboru pravidel pro trhy s cennymi papiry v roce 2015 organ ESMA vytvofil
ramec pro provedeni smeérnice MiFID Il prostfednictvim technickych norem. Tyto souvisely s otazkami,
jako je novy rezim transparentnosti pro akciové i neakciové produkty a pozadavky na mista a firmy
a pozadavky tykajici se ochrany finan¢nich spotfebitelt a zprostfedkovatel.

Vytvoreni jednotného souboru pravidel pro vypofadani obchodl predstavovalo kliCovy uUspéch
a vyzadalo si praci na nafizeni EMIR i nafizeni CSDR. Orgdn ESMA se v roce 2015 zaméfil na fadné
provadéni nafizeni EMIR zavedenim pravidel validace pro vykazovani obchod( a interpretace
clearingovych povinnosti pro Urokové sazby a swapy uvérového selhani, jakoz i pro kontrakty NDF.
Organ ESMA také pfispél ke zlepSeni pravniho ramce nafizeni EMIR. Dal$im dulezitym meznikem
v Cinnosti organu ESMA byla pfiprava provedeni nafizeni CSDR, k némuz poskytl technické normy
tykajici se centralnich depozitafli cennych papirQ a internalizovaného vypofadani.

Organ ESMA vyjasnil rdmec pro fondy rizikového kapitalu a fondy socialniho podnikéani a vyzval Komisi
ke zméné smérnice UCITS.

S ohledem na ratingové agentury pfinesly pokroky pfi vytvafeni jednotného souboru pravidel nutnost
zabyvat se oblastmi, které potfebovaly vylepsit, aby se mezi ratingovymi agenturami zvysila konkurence
a moznost volby.

Pokud jde o integritu trhli, poskytl organ ESMA provadéci opatfeni pro nafizeni o zneuzivani trhu
(MAR) s cilem posilit integritu a ochranu investor(i. Organ ESMA mimoto vypracoval provadéci opatfeni
pro budouci nafizeni o referenénich standardech a pfepracované zasady pro poskytovatele prazkum
a analyz o hlasovani akcionar.
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Smérnice o trzich finanénich nastrojua (MiFID) I

Prepracovani smeérnice MiFID pravdépodobné predstavuje nejdiikladnéjsi revizi evropskych pravnich
predpisl v oblasti cennych papirt za uplynulych deset let a je jednou z hlavnich odpovédi EU na
finanéni krizi.

Smérnice MiFID Il / MiFIR zavadi zmény, které budou mit velky dopad na finanéni trhy v EU, mezi jinym
pozadavky na transparentnost u SirSi Skaly kategorii aktiv; povinnost obchodovat s derivaty
v obchodnim systému; pozadavky na algoritmické a vysokofrekvenéni obchodovani a nové nastroje
dohledu pro komoditni derivaty. Posili rovnéz ochranu drobnych investor(i prostfednictvim omezeni
vyuzivani provizi; podminek poskytovani nezavislého investiéniho poradenstvi; pfisnéjSich
organizacnich pozadavkl na tvorbu a distribuci produktd; pravomoci tykajicich se zasah( u produktu;
a zvefejiovani nakladd a poplatku.

Ugelem nového ramce smérnice MiFID Il je zvysit bezpeénost, transparentnost a Gginnost na trzich
v EU a zajistit rovné podminky G¢astnikim trhu napfi¢ celou Unii. Spoluzakonodarci dospéli ke
vzajemné politické shodé pocatkem roku 2014, balicek MIFID Il vstoupil v platnost v &ervenci a bude
uplathovan od ledna 2018.

3. Organizace organu ESMA

V roce 2015 patfilo k hlavnim Gspéchim, kterych organ ESMA dosahl v ramci své organizace, trvalé
zdokonaleni vnitfnich postupl a reorganizace odrazejici novou strategii organu.

Vedle téchto celkovych Uspéchu se €innost organu soustredila pfedevs§im na centralizované projekty
IT apokracujici Uspéchy pfi jejich zavadéni. Patfily k nim projekty souvisejici s dohledem nad
ratingovymi agenturami (CRA lll), nafizeni o prodejich na kratko, nafizeni EMIR, MiFIR a MAR.
Program svéfenych projektl IT byl zdaleka nejvyznamnéjSi tam, kde pFislusné vnitrostatni organy
svefily organu ESMA nékteré konkrétni Ukoly podle nafizeni EMIR a MiFIR. DalSi projekty IT se tykaly
interniho zdokonalovani podpurnych funkci organu ESMA.

Organ ESMA mimoto pokragoval v rozvoji svych lidskych zdroji a posilovani svého fizeni a vnitfni
kontroly.

Kazdodenni fizeni

Za kazdodenni fizeni organu ESMA odpovida vykonna feditelka a vedouci jednotlivych oddéleni.
Organ ESMA ma Sest oddéleni. Vedouci oddéleni odpovidaji za €innost v pfisluSnych provoznich
oblastech. V nékolika oblastech byly zavedeny pozice vedoucich tymu, jejichz ukolem je asistovat
vedoucim oddéleni a koordinovat praci mezi oddélenimi. Podrobné udaje o spravni radé a radé organu
dohledu, které pfedstavuji rozhodovaci organy ESMA, jsou uvedeny v kapitole 1 na strané 9.

Vedeni organu ESMA se schazi jednou tydné, aby projednalo Cinnost organu ESMA i otazky, které jeji
kompetence pfesahuji, a v pfipadé potfeby schvalilo jejich FfeSeni. Kli€¢ovou ulohou vedeni, ktera
pfispiva k systému vnitini kontroly organu ESMA, je planovéani a monitoring ¢innosti.

Kazdy rok v zafi schvaluje rada organu dohledu ro¢ni pracovni program na nasledujici rok. Ten vychazi
z viceletého planovani, vcetné viceletého planu zaméstnanecké politiky. Pracovni program je
v pribéhu roku interné monitorovan a jednou za &tvrt roku se spravni radé podava hlaseni o jeho
pinéni.

Vykonné Feditelce je jednou mési¢né (a spravni radé jednou za Ctvrtleti) vykazovan uceleny soubor
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zprav o kliovych spravnich ¢innostech, jako je nabor a pinéni rozpoctu.

Podrobnéjsi informace naleznete v Uplné verzi vyrocni zpravy organu ESMA v angli¢tiné:
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