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Souhrnny piehled (max. 2 strany)

A. Potfeba opatieni

V ¢em spoc€iva problém a pro¢ se jedna o problém na drovni EU?

Zaprvé posouzeni dopadi zkouma disledky absence regula¢nich pravomoci v nafizeni o referen¢nich
hodnotach, aby byl zajistén hladky piechod od referencni hodnoty s kritickym vyznamem (v tomto
piipadé se jedna o londynskou mezibankovni nabidkovou sazbu neboli sazbu ,,LIBOR*, ktera by méla byt
ukoncéena do konce roku 2021). Hodnota diive uzavienych smluv, které budou na sazbu LIBOR pro USD
odkazovat k datu jejiho ukonceni, se odhaduje na 8 az 12 biliont USD po celém svété (z velké Casti v
rozvahach bank ve vSech Clenskych statech). Pokud nebude stanovena ,néstupnicka“ sazba, existuje
vysoké riziko, Ze bude maren el téchto smluv. Zadruhé posouzeni dopadi posuzuje disledky nafizeni o
referen¢nich hodnotach pro evropské aktéry, ktefi pouzivaji spotové sménné kurzy, aby se chranili
(zajistili) pted zménami sménnych kurzl. ProtoZe se ocekdva, Ze mnohé spotové sménné kurzy nebudou
splnovat pozadavky nafizeni o referencnich hodnotach, aby mohly byt pouzivany v EU, nebudou evropské
banky nabizet evropskym vyvozciim a investorim zajistovaci smlouvy, které jsou s nimi spojeny.

Ceho by mélo byt dosaZeno?

Iniciativa ma za cil zavést: 1) nové zdkonné pravomoce v ramci nafizeni o referencnich hodnotach, které
umozni regula¢nim orgdnim odpovédnym za referencni hodnoty stanovit ¢asové omezenou ndhradni
sazbu za ukon¢ovanou referen¢ni hodnotu s kritickym vyznamem, jako je sazba LIBOR, ktera bude
pouzita ve stavajicich smlouvach; ii) cilené vynéti nékterych spotovych sménnych kurzi z oblasti
pusobnosti nafizeni o referen¢nich hodnotach.

Jakou pridanou hodnotu budou mit tato opatieni na arovni EU (subsidiarita)?

Banky ve vSech clenskych statech EU maji ve svych rozvahach smlouvy odkazujici na referenéni
hodnoty s kritickym vyznamem. Opatieni na Grovni ¢lenskych stati by vyzadovalo, aby se vnitrostatni
zakonodarci dohodli na jednotné spole¢né sazbé. Opatieni na vnitrostatni Grovni by nepostacovala k
zajisténi nepretrzitého pouzivani spotovych sménnych kurzi, protoze na tyto kurzy se jiz vztahuje
nafizeni pfijaté na urovni EU (nafizeni o referen¢nich hodnotach).

B. ReSeni

Prostiednictvim kterych moznosti lze cili dosahnout? Je néktera mozZnost uprednostiiovana? Pokud
ne, proc¢?

Upfednostiiovanou moznosti pro referencni hodnoty s kritickym vyznamem je povéfit administratora
koncici sazby tim, ze zvefejni Casové omezenou ndhradni sazbu pro vsSechny odkazy ve smlouvéach
splatnych po datu ukonceni ptivodni sazby. Dal$i moznosti by bylo ponechat koncepci nastupnické sazby
na trhu a stanovit pro takovou sazbu zjednodusené povoleni. Tieti moznosti by bylo vyjmout nastupnickou
sazbu navrzenou soukromym sektorem po omezenou dobu z oblasti plisobnosti natfizeni o referencnich
hodnotach. Ctvrtou moznosti by bylo stanovit trvalou nastupnickou sazbu, ktera by slouzila jak pro
stavajici, tak pro nové smlouvy. Upfednostiovanou moznosti, jak zajistit nepietrzité pouzivani spotovych
sménnych kurzi, je vyjmout ur¢ité sazby stanovené Komisi pro ucely vefejné politiky z oblasti
pusobnosti nafizeni o referencnich hodnotach. Dal§i moznosti je poskytnout Komisi pravomoc stanovit
,kritické* sazby tfetich zemi (na které se budou vztahovat pravidla nafizeni o referencnich hodnotach).




Dal$imi dvéma moznostmi by bylo bud’ povolit derivitové smlouvy odkazujici na sazby za ucelem
zajisténi proti ménovému riziku, nebo tyto smlouvy vyjmout z oblasti plisobnosti nafizeni o referencnich
hodnotéach.

Jaké jsou nazory jednotlivych zaucéastnénych stran? Kdo podporuje kterou moznost?

Evropské banky se obavaji, ze nebude-li stanovena jednotna nastupnicka sazba ukoncované referenéni
hodnoty s kritickym vyznamem, smluvni protistrany piestanou provadét platby, napf. splacet své avéry
(mafeni ucelu smlouvy). Maji strach, ze v nejhorSim ptipad¢ protistrany smlouvy jednoduSe ukonci.
Administratori referencnich hodnot se zdrahaji zvetejnit nastupnickou sazbu podle vlastniho vybéru,
kterd ma nahradit ukon¢ovanou referencni hodnotu s kritickym vyznamem. Obévaji se, ze bez regula¢niho
mandatu by se pfechod na takovou nastupnickou sazbu mohl stat piedmétem soudniho sporu. Evropsti
uzivatelé sménnych kurzi vyjadtili podporu pro vynéti spotovych sménnych kurzi z oblasti ptisobnosti
nafizeni o referen¢nich hodnotach. Ptivitali by i pfistup, kdy organ stanovi referen¢ni hodnoty ttetich
zemli, jejichz pouzivani v Unii bude podminéno ziskanim licence.

C. Dopady upiednostiiované moZnosti

Jaké jsou prinosy uprednostiiované moznosti (je-li néjaka doporucena, jinak prinosy hlavnich
moZznosti)?

Uptednostiiovand moznost ma nejlepsi vysledky z hlediska zajisténi kontinuity smluv a zamezeni mateni
jejich uéelu &i jejich predéasnému ukonéeni. Casové omezena sazba pro difve uzaviené smlouvy okamzité
nahrazuje ukoncovanou sazbu LIBOR a nese totozny obchodni nazev. V piipad¢ vSech ostatnich moznosti
by se automaticky nenahradily veskeré smluvni odkazy na sazbu LIBOR. Stejné¢ tak vychazi
upfednostiiovana moznost pro spotové sménné kurzy z hodnoceni jako nejlepsi, pokud jde o umozZnéni
pokracujiciho zajiStovani podnikii proti expozici vuci riziku sménnych kurzt, jakoz i pokud jde o
efektivnost a soudrZznost regulacniho rezimu.

Jaké jsou niklady na uprednostiiovanou mozZnost (je-li néjaka doporucena, jinak naklady na hlavni
moznosti)?

Uptednostiiovana moznost pro referen¢ni hodnoty s kritickym vyznamem je nékladové efektivni, nebot’
nastupnickou sazbu by pfislusny organ stanovil pomoci odkazu na sazbu vytvofenou na zaklad¢
bezrizikové sazby, kterou zvetejiuje americky Federdlni rezervni systém (US Federal Reserve). Ocekava
se, ze licen¢ni poplatek za takovou ndhradni sazbu pro diive uzaviené smlouvy zaloZenou na vzorci bude
nizky. Ani v piipadé spotovych sménnych kurza by volba obecné vyjimky pro sazby pro ucely politiky
neznamenala néklady pro evropské subjekty, nebot’ by nemusely zadat o povoleni ani o vyjimku ad hoc.

Jaky bude dopad na malé a stfedni podniky a na konkurenceschopnost?

Sazba LIBOR hraje kli¢ovou ulohu ve financovani malych a stfednich podniki. Jeji ukonceni bez patiicné
nastupnické sazby by zptlisobilo pravni nejistotu. I malé a stfedni podniky podnikaji ve tetich zemich a
museji nadale zajiStovat svoji podnikatelskou ¢innost s evropskymi protistranami. Pokud by nebylo pfijato
zadné opatieni, velmi by to ¢innost malych a stfednich podnika poskodilo, a to zejména vzhledem k tomu,
ze krize COVID 19 ohroZuje jejich samotné pieziti.

Ocekavaji se vyznamné dopady na vnitrostatni rozpocty a spravni organy?

Neocekava se zadny dopad. Dohled nad nahradnimi sazbami pro diive uzaviené smlouvy a sazbami pro




ucely politiky mimo EU bude méné naro¢ny na zdroje.

Ocekavaji se jiné vyznamné dopady?

Zmény by se rovnéz tykaly potencidlniho ukonceni referencnich hodnot s kritickym vyznamem v
budoucnu (napt. sazby EURIBOR).

Proporcionalita?

Zamysleny zasah ptfedstavuje minimum, které je nutné pro zajisténi spolehlivosti smluv i po ukonceni

vvvvvv

D. Navazna opatieni

Kdy bude tato politika prezkoumana?

Néahradni sazba pro diive uzaviené smlouvy bude zvefejnéna na obdobi péti let. Po uplynuti tohoto obdobi
regulacni orgdn posoudi, zda se objem dfive uzavienych smluv snizil do té miry, Ze je mozné danou sazbu
ukoncit. Vyjimka pro sazby pro ucely politiky bude ptezkouméana kazdych pét let, jak pozaduje natfizeni o
referencnich hodnotach. Bude posouzeno, zda jsou derivatové smlouvy z EU vhodné jako zajiSt'ovaci
nastroje proti expozici podniki EU vii€i riziku sménnych kurza.




