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Sprievodny dokument
NAVRH NARIADENIA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY,

ktorym sa meni nariadenie (EU) &. 648/2012, pokial’ ide o zii¢tovaciu povinnost’,
pozastavenie uplatiiovania ziuc¢tovacej povinnosti, poZiadavky na ohlasovanie, postupy
zmierfiovania rizika pri zmluvich o mimoburzovych derivatoch, ktoré nezictovava
centrélna protistrana, registraciu archivov obchodnych tidajov a dohl’ad nad nimi
a poziadavky na archivy obchodnych udajov
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Suhrnny prehl'ad

Postidenie vplyvu tykajlice sa moznych zmien nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 648/2012 zo

4. jula 2012 o mimoburzovych derivatoch, centralnych protistranach a archivoch obchodnych Gdajov
A. Potreba konat’

Preco? Aky problém sa riesi?

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 648/2012 zo 4. jdla 2012 o mimoburzovych derivatoch,
centralnych protistranach a archivoch obchodnych udajov (,nariadenie EMIR®) reagovalo na zavazok, ktory
vedlci predstavitelia G20 prijali v septembri 2009, ato zaviest na globalnom zaklade urcité poziadavky
na zmluvy o mimoburzovych derivatoch. Nariadenim EMIR sa sleduje ciel spoc€ivajuci v znizeni systémového
rizika prostrednictvom zvySenia transparentnosti trhu s mimoburzovymi derivatmi a znizenia kreditného rizika
protistrany a prevadzkového rizika sdvisiacich s mimoburzovymi derivatmi. Niektoré poziadavky, ktoré
sa ha tento ucel zaviedli, sa zacali uplathovat, zatial ¢o iné eSte nenadobudli uginnost. Z monitorovania trhu,
ktoré vykonala Komisia, a informécii ziskanych od zainteresovanych stran a organov a Gradov EU vyplynula
Siroka podpora celkovych cielov nariadenia EMIR, zaroven sa ale ukazali aj viaceré zalezZitosti, ktoré neviedli
k najucinnejSiemu a najefektivnejSiemu plneniu cielov nariadenia EMIR. Tieto zaleZitosti sa tykaju najma
i) neprimeranych nakladov na dodrziavanie predpisov, ktoré v mnohych pripadoch prevazuju nad
prudencialnymi prinosmi, ii) nedostato¢nej transparentnosti pozicii a expozicii suUvisiacich s mimoburzovymi
derivatmi a iii) nedostato€ného pristupu niektorych protistran k zictovaniu.

Co sa od tejto iniciativy o¢akava?

Predpokladané moznosti sa pri su¢asnom zachovani ramca stanoveného nariadenim EMIR zameriavaju na to,
aby bolo uplatfiovanie nariadenia EMIR u&innejSie a efektivnejSie na zaklade zvySenia primeranosti pravidiel,
zvySenia transparentnosti pozicii a expozicii suUvisiacich s mimoburzovymi derivatmi a znizenia prekazok
pristupu k zuc¢tovaniu. Na tento UCel sa zvazuje a posudzuje niekolko cielenych Uprav nariadenia EMIR
s ohladom na hlavny ciel nariadenia EMIR, ktorym je ochrana finan¢nej stability.

Aka je pridana hodnota opatreni na tirovni EU?

Nariadenie EMIR je z&vazné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vSetkych &lenskych Statoch. Cielené
Upravy existujucich ustanoveni nariadenia EMIR, ktoré predpoklada tato iniciativa, mozno vykonat' len na drovni
EU na zaklade €lanku 114 Zmluvy o fungovani Eurdpskej Unie.

B. Riesenia

Aké legislativne a nelegislativne moznosti politiky sa zvaZovali? Je niektora 2z moznosti
uprednostiovana? Preco?

Tato iniciativa pozostava z preskiimania existujuceho nariadenia EMIR. Z tohto dévodu sa zvazované moznosti
tykaju cielenych uprav konkrétnych (legislativnych) ustanoveni. Na dosiahnutie Zelanych cielov sa identifikovalo
niekolko uprednostiiovanych moznosti politiky:

o stanovit pre systémy déchodkového zabezpec€enia novu prechodnu vynimku zo zucétovacej povinnosti;
obmedzit rozsah zuc&tovacej povinnosti pre nefinanéné protistrany;

vynat velmi malé finan¢né protistrany z pdsobnosti ziu&tovacej povinnosti;

zrusit povinnost ohlasovat historické udaje (backloading);

oslobodit nefinanéné protistrany od povinnosti ohlasovat vnutroskupinové transakcie;

zaviest pri transakciach s derivatmi obchodovanymi na burze jednostranné ohlasovanie zo strany

centralnych protistran;

e ustanovit v pripade inych transakcii, ako su transakcie s derivatmi obchodovanymi na burze, aby
ohlasovanie obchodu, ktory bol uzavrety s malou nefinanénou protistranou, vykonala finan¢na
protistrana;

e dalej harmonizovat pravidla a postupy ohlasovania a pozadovat od archivov obchodnych udajov, aby
zabezpecili kvalitu udajov;

e zvySit horné limity zakladnych sim pokut za porusenia poziadaviek, ktoré su ustanovené v nariadeni
EMIR, spbsobené archivmi obchodnych Gdajov;

e oObjasnit vzajomny vztah medzi nastrojmi nariadenia EMIR na riadenie zlyhania a vnutrostatnymi
pravnymi predpismi o konkurznom konani azaviest zasadu poskytovat zucétovacie sluzby
za spravodlivych, primeranych a nediskriminacnych obchodnych podmienok (,FRAND®) v nariadeni
EMIR.

Kto podporuje ktorii moznost'?

Spatna véazba od zainteresovanych stran o fungovani nariadenia EMIR bola ziskana prostrednictvom dvoch
verejnych konzultécii, ktoré vykonala Komisia. V ramci konzultacie bolo vznesenych niekolko konkrétnych
otazok, ale nezdéraznili sa Ziadne konkrétne moznosti politiky, ktoré by sa mohli zvazit. VSetky skupiny
zainteresovanych stran vyjadrili zvySeniu primeranosti pravidiel Siroku podporu. Vela pozornosti bolo venovanej
ohlasovaniu obchodov. Respondenti, najmd podniky a odvetvové zdruzenia, zZiadali o znizenie poziadaviek
na ohlasovanie v pripade nefinanénych protistran. Velky pocet respondentov zrbznych kategérii
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zainteresovanych stran sa tieZ domnieva, Zze obojstranné ohlasovanie by sa malo nahradit jednostrannym
ohlasovanim — tato moznost sa posudila, ale zamietla v tomto posudeni vplyvu. Respondenti takisto poukazali
na potrebu zaviest' vynimky zo zucétovacich a marzovych poZiadaviek pre protistrany, ktoré nie su systémovo
doleziteé.

Diskusie s odbornikmi z €lenskych Statov, ktoré sa konali v neskorSom Stadiu, zahfhali konkrétne zvazované
moznosti politiky. Vac¢sina odbornikov z €lenskych Statov sa vyjadrila v prospech uprednostfiovanych moznosti
ponechanych v tomto posuideni vplyvu.

C. Vplyvy uprednostiovanej moznosti

Aké su prinosy uprednostiovanej moznosti (ak nejaké existuju, inak hlavné)?

Po prvé, navrhované Upravy povedu Kk znizeniu nakladov na dodrziavanie predpisov a k znizeniu zatazenia
pre u€astnikov trhu, a to bez nepriaznivého vplyvu na finanénu stabilitu. Z vacSej primeranosti pri uplatiovani
zuctovacich pravidiel budi mat prospech nefinanéné protistrany, pretoze planovanymi opatreniami sa zabezpeci
lepSia uroven rovnakych podmienok, kedZe v dosledku vysSieho prahu sa budld poziadavky na zuctovanie
vztahovat len na najvacsSie nefinanéné protistrany. Nové nastavenie kritérii na uréenie subjektov ako malych
finanénych protistran, na ktoré by sa vztahovala zu&tovacia povinnost, umozni znizit zatazenie tychto (velmi)
malych finanénych protistran, v pripade ktorych centralne zucétovanie nie je ekonomicky prijatelné. Systémy
dochodkového zabezpec€enia budi mat prospech z novej prechodnej vynimky zo zuctovacej povinnosti z toho
dbvodu, Z?e sa doteraz nedospelo k Ziadnemu uskuto&nitefnému technickému rieSeniu zucétovania. VSetky
protistrany budu mat prospech zo zniZenia urcitych poZiadaviek na ohlasovanie, ako je napriklad zrudenie
povinnosti ohlasovat historické udaje (backloading). Po druhé, vacsia transparentnost pozicii a expozicii
slvisiacich s mimoburzovymi derivatmi umozni organom identifikovat akékolvek potencialne problémy uz
v skorSej faze a prijat véasné opatrenia na rieSenie akychkolvek rizik, ¢im sa podpori odolnost finanénych trhov.
Po tretie, zlepSeny pristup k zdc¢tovaniu umozni dalSim ucastnikom trhu riadenie a hedzing ich rizik a znizenim
pravdepodobnosti vyskytu nahlych Sokov a naruseni €innosti prispeje k stalejSiemu rozvoju podnikania a k istote
zamestnania ich zamestnancov

Aké su naklady uprednostiovanej moznosti (ak nejaké existuju, inak hlavné)?

Celkovo by nemali existovat Ziadne podstatné socialne a hospodarske naklady. Planované zjednoduSenie
a zvySena primeranost pravidiel ohlasovania umoznia dosiahnut ciele nariadenia EMIR a vyrazne znizit celkové
administrativne zatazenie, ktoré znasaju protistrany podliehajlce poziadavkam na ohlasovanie podla nariadenia
EMIR. V pripadoch, pre ktoré sa uvazZuje o prenose ohlasovacej povinnosti, su subjekty, ktoré by mali
v buducnosti na seba prevziat’ ohlasovaciu povinnost, lepSie vybavené na plnenie tejto ulohy, priCom relevantné
celkové agregované naklady by sa mali z dévodu Uspor zrozsahu znizit. DalSie zosuladenie pravidiel
a postupov ohlasovania mdze zahffiat nanajvy$ urCité obmedzené dodatoéné administrativne naklady
v pociato€nych Stadiach implementacie, pricom takéto zosuladenie by ale malo v strednodobom horizonte viest
k vacsej efektivnosti a znizeniu celkového zatazenia. Podobne sa v suvislosti s poziadavkou na dodrziavanie
spravodlivych, primeranych a nediskriminaénych obchodnych podmienok poskytovania zuctovacich sluzieb,
ktoré su prinosné pre mnohé protistrany, o€akavaju len obmedzené dodatocné administrativne naklady.
Kombinovanym vysledkom vSetkych uprednostfiovanych moznosti je vyrazné znizenie nakladov. Odhady
potencialnych uspor vypocCitanych vyluéne na ucely tohto posudenia vplyvu a s prihliadnutim na vdetky zakladné
predpoklady uvedené v prilohe 8 sa pohybuju v rozmedzi od 2,3 miliardy EUR do 6,9 miliardy EUR vo fixnych
(jednorazovych) nakladoch aod 1,1 miliardy EUR do 2,66 miliardy EUR v prevadzkovych nakladoch.
Spolahlivost tychto odhadovanych znizeni nakladov ovplyvnuji viaceré obmedzenia. Po prvé, tieto odhady
su platné iba teraz. Poziadavky, ktoré sa budu uplathovat v neskorSom Stadiu, ako napriklad postupné
uplatiiovanie marzovych poziadaviek, neboli v tychto vypoétoch zohladnené. Po druhé, vypolty vychadzaju
z obmedzeného mnoZstva Udajov, ktoré su verejne dostupné, ako aj z nepodlozenych trhovych informacii, ktoré
nemusia presne zachytavat réznorodost a osobitost dotknutych protistran. Po tretie, vypoc&ty vychadzaju
z predpokladu, Ze zniZenie nakladov sa Uplne prenesie na koneénych pouzivatelov. Po Stvrté, naklady
na minimalnu Upravu vyplyvajuce napriklad zo zavedenia podmienok FRAND (oakavany vplyv na zuctovacich
¢lenov) a z opatreni na zvySenie kvality udajov (oCakavany vplyv na archivy obchodnych Gdajov) neboli do tohto
vypoctu zahrnuté.

Ako to bude vplyvat’ na podniky, MSP a mikropodniky?

Podniky, MSP a mikropodniky budi mat predovSetkym prospech z mozZnosti zameranych na i) zniZenie
regulacnych poziadaviek v pripadoch, v ktorych sa neprimerané naklady na dodrzZiavanie predpisov javia ako
prevazujuce nad prudencialnymi prinosmi a ii) zlepSenie pristupu k zt¢tovaniu. Nefinanéné protistrany budi mat
prospech z upravy rozsahu pdsobnosti zu&tovacej povinnosti. ZjednoduSenie poZiadaviek na ohlasovanie bude
prinosom pre v3etky protistrany vratane MSP. A napokon, zavedenim novych zasad FRAND sa pre mnohé
protistrany ulahéi ziskanie pristupu k zuétovaniu.

Ocakava sa vyznamny vplyv na statne rozpocty a verejna spravu?

Nie. ZvaZované zmeny by nemali viest k relevantnym nakladom pre $tatne rozpocty a verejnu spravu.

Ocakavaju sa iné vyznamné vplyvy?

Nie.




D. Nadvazné opatrenia

Kedy sa tato politika preskiima?

Vzhladom na to, Ze poziadavky ustanovené v nariadeni EMIR nadobudli G¢innost v r6znom ¢ase a Ze niektoré
z nich u&innost edte nenadobudli, malo by sa vykonat hodnotenie nariadenia EMIR v celom jeho rozsahu
s osobitnym dérazom na jeho u€innost a efektivnost pri plneni jeho pévodnych cielov. Toto hodnotenie by malo
zahfnat cielené zmeny, s ktorymi sa uvazuje v tejto iniciative, a malo by sa uskutocnit najmenej 3 roky po zacati
uplatiiovania tychto zmien. V uréitych pripadoch, najma pokial' ide o systémy déchodkoveho zabezpecenia, je
déleZité priebeZzne monitorovat’ pokrok v dostupnosti rieSeni pre zu&tovanie tykajuce sa systémov déchodkového
zabezpecenia.




