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OZNAMENIE KOMISIE RADE A EUROPSKEMU PARLAMENTU
Tieniové bankovnictvo — reakcia na nové zdroje rizik vo finan¢nom sektore

Uvod

Od zaliatku financnej krizy v rokoch 2007/2008 uskutocnila Eurdpska komisia doteraz
najvacsiu reformu finanénych sluzieb v Eurdpe. Cielom je obnovit’ udrzatelné zdravie
a stabilitu tohto sektora rieSenim nedostatkov a slabych stranok, ktoré¢ odhalila kriza.

Pristup Komisie vychadza z celkového a komplexného rieSenia vSetkych financnych rizik
a zo zabezpecenia toho, aby sa prinosy dosiahnuté posilnenim urcitych aktérov a trhov
neoslabovali presunom finanénych rizik do menej regulovanych sektorov. Takato regulatorna
arbitrdz by zdsadne ohrozila vplyv reforiem. Komisia preto v marci 2012 uverejnila Zelenu
knihu o tiefiovom bankovnictve' s ciefom zhromazdit informacie, ako ¢o najlepsie riesit
rizikd vyplyvajuce zo sprostredkovania tverov, ktoré zahfila subjekty a ¢innosti mimo
Standardného bankového systému.

Sektor tienového bankovnictva je prioritnou oblastou zdujmu aj na medzinidrodnej Grovni.
Lidri skupiny G20 poziadali Radu pre finanénu stabilitu (FSB)?, aby preskumala tiefiové
bankovnictvo s cielom identifikovat’ hlavné rizika a vypracovat’ odporucania. Ako opakovane
potvrdila skupina G20 pri niekol’kych prilezitostiach, hlavnym cielom je odstranit’ vSetky
neprehl'adné miesta vo finanénom sektore a rozsirit’ ,,regulaciu a dohl'ad na vSetky systémovo
vyznamné finanéné institacie, nastroje a trhy .

Prvé odporti¢ania FSB schvalia lidri skupiny G20 na stretnuti v Petrohrade, ktoré sa bude
konat' 5. a 6. septembra 2013. Komisia vel'mi aktivne prispievala k praci FSB a zavery
uvedené v tomto oznamenti st plne v sulade so smerovanim, ktoré nacrtla FSB.

V nadviznosti na konzultacie o zelenej knihe a v Case, ked’ sa ma finan¢na regulacia v Europe
vyrazne posilnit’ a zlepsit, Komisia chce vytycit’ plan jej realizdcie na nasledujuce mesiace,
ktory je zamerany na obmedzenie vzniku rizik v neregulovanom systéme, najmid rizik
systémového charakteru®. Rizikd by mohli vznikat najmd z dévodu previazanosti sektora
tienového bankovnictva s regulovanym finanénym systémom.

Aj ked’ pojem ,tienové bankovnictvo* bol formalne vymedzeny na rokovaniach skupiny G20
len nedévno, rizikd s nim suvisiace nie su nové. Komisia uz spolu so spoluzdkonodarcami
vykonala alebo prave vykonéava niekol’ko opatreni s cielom stanovit’ lepSi ramec na rieSenie
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tychto rizik, ako napriklad pravidla, ktorymi sa riadi ¢innost’ hedzovych fondov” a posiliiuje
vzt'ah medzi bankami a neregulovanymi aktérmi®.

V tomto ozndmeni sa uvadza niekolko priorit, v pripade ktorych Komisia planuje prijat
iniciativy, akymi su napriklad transparentnost’ sektora tieiového bankovnictva, vytvorenie
ramca pre fondy penazného trhu, reforma pravidiel pre podniky kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP), pravo v oblasti cennych papierov a rizika

Pozri http://ec.europa.eu/internal market/bank/docs/shadow/green-paper_en.pdf.

Pozri vyhlasenie skupiny G20 v nadvéznosti na samit v Cannes, november 2011.

Pozri vyhlasenie skupiny G20 v nadvéznosti na samit v Londyne, 2. aprila 2009.

Vsetky opatrenia, ktoré navrhla Komisia v tomto dokumente, s konzistentné a zlu€ite'né so sicasnym
viacroénym finan¢nym ramcom (2007 — 2013) a s ndvrhom na nasledujuce obdobie (2014 — 2020).
Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU o spravcoch alternativnych investiénych fondov
(AIFMD) (U. v. EU L 174, 1.7.2011, s.1).

Napriklad ustanovenia o sekuritizacnych expoziciach v revidovanych kapitdlovych poziadavkach, tak
ako sa uvadzaji v nariadeni (EU) &. 575/2013 a smernici 2013/36/EU.
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spojené s transakciami spoc¢ivajucimi vo financovani cennych papierov (najmi s transakciami
pozi¢iavania cennych papierov arepo transakciami) a vytvorenie ramca pre vzajomné
posobenie s bankami. Okrem toho sa osobitna pozornost’ bude venovat’ opatreniam v oblasti
dohladu, aby sa zabezpecilo primerané rieSenie vSetkych vyznamnych rizik. V urcitych
oblastiach je navyse potrebnd podrobnejsia analyza a tieto oblasti budi objasnené neskor v
priebehu tohto roka, najmé na zéklade analyzy utvarov Komisie a prace skupiny G20.

1. DISKUSIA O TIENOVOM BANKOVNICTVE
1.1. Vyznam tiefiového bankovnictva v kontexte finan¢nej reformy v EU
o Co je tiefiové bankovnictvo?

Regulacné organy vymedzuju tiefiové bankovnictvo ako systém sprostredkovania uverov,
ktory zahtfia subjekty a &innosti mimo $tandardného bankového systému’.

Zahtna subjekty, ktoré:
— ziskavaju financovanie, ktoré ma podobny charakter ako vklady,
— vykonavaju transformdaciu splatnosti a/alebo likvidity,
— umoznuju presun kreditného rizika,
— vyuzivaji priamu alebo nepriamu finanéna paku®.

Cinnosti tienového bankovnictva, najmi sekuritizacia, pozi¢iavanie cennych papierov a repo
transakcie, predstavuju pre finanéné subjekty vyznamny zdroj financii.

. Preco treba tomuto systému venovat’ osobitn pozornost’?

Okrem rizik suvisiacich s obchadzanim existujucich pravidiel a skutocnosti, Ze tieto
subjekty/¢innosti moézu posiliiovat nendpadné hromadenie sa vysokych trovni dlhu vo
finan¢nom sektore, je potrebné sledovat’ tiennové bankovnictvo aj z ddvodu jeho velkosti, jeho
uzkych vizieb s regulovanym finanénym sektorom a systémového rizika, ktoré predstavuje.

Prvym faktorom je velkost. Aj ked odhady velkosti systému tieilového bankovnictva
v absolutnych ¢islach a ako podiel na celosvetovom finanénom sektore nie st Uplne presné,
vyplyva z nich, Ze niektoré jeho zlozky by mohli byt systémovo vyznamné. Z najnovsich
stadii FSB® vyplyva, Ze suhrnna hodnota aktiv tiefiového bankovnictva, zastipenych
Statistickou kategoériou ,,ini financni sprostredkovatelia®, predstavuje asi polovicu velkosti
regulovaného bankového systému. Napriek tomu, Ze aktiva tienového bankovnictva sa od
roku 2008 mierne zniZili, celkovy ¢iselny udaj za rok 2011 predstavoval 51 000 miliard EUR.
Z hladiska geografického rozlozenia sa tienové bankovnictvo sustred’uje v Spojenych Statoch

Pozri spravu FSB ,,Systém tieiového bankovnictva — rieSenie problémov* (Shadow System, Scoping
the Issues) z 12. aprila 2011. Bolo zalozenych piat’ pracovnych skupin, aby pracovali na i) vzdjomnom
posobeni medzi systémom tienového bankovnictva a bankami; ii) znizeni rizik spojenych s fondmi
penazného trhu; iii) rizikach, ktoré predstavuju ,,iné* subjekty systému tienového bankovnictva; iv)
ramci stimulov a transparentnosti sekuritizacnych transakcii a v) rizikach spojenych s transakciami
spo¢ivajucimi vo financovani cennych papierov.

Mobze ist’ o ad hoc subjekty, ako napriklad sekuritizaéné nastroje alebo prostriedky, fondy pefiazného
trhu, investicné fondy, ktoré poskytuju uvery alebo vyuzivaju finanéni péku, ako napriklad urcité
hedzové fondy alebo fondy stikromného kapitalu, a finanéné subjekty, ktoré poskytujii tvery alebo
uverové zaruky, ktoré nie su regulované ako banky alebo urcité poistovne alebo zaistovne, ktoré
emituju tverové produkty alebo sa za na ne zarucuju.

Pozri http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_121128.pdf.
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americkych (vo vyske priblizne 17 500 miliard EUR') a v EU' (v eurozéne so 16 800
miliardami EUR a v Spojenom kral'ovstve so 6 800 miliardami EUR).

Druhym faktorom, ktory zvysuje rizikd, je vysoka Uroven vzajomnej previazanosti systému
tieového bankovnictva so zvySkom financného sektora, najmé s regulovanym bankovym
systémom. VSetky nespravne rieSené nedostatky alebo destabilizdcia vyznamného aktéra v
systéme tieiového bankovnictva by mohli spustit’ vinu nakazy, ktord by ovplyvnila sektory
podliehajice prisnym prudencidlnym normam.

Koneénym cielom je zabezpecit' nalezité krytie moznych systémovych rizik ohrozujucich
finan¢ny sektor a obmedzit’ moznosti regulatdrnej arbitraze v zdujme posilnenia integrity trhu
a zvySenia dovery sporitelov a spotrebitelov.

1.2. Odpovede na zeleni knihu Komisie

Vyznam tejto problematiky pre financny systém, nefinancné odvetvie a verejné orgéany
~ - v , , v . , . 412 e e, ,
zdoraznili pocetné prispevky dorucené po uverejneni zelenej knihy ~ a iniciativna sprava

Eurdpskeho parlamentu'?, ktora vyznamne prispela do diskusie.

Viacsina respondentov vyrazne podporila iniciativy zamerané na stanovenie jasnejSich
pravidiel pre tieiové bankovnictvo. Mnohi vyzyvaju Komisiu, aby zaviedla vhodny pristup,
ktory bude prioritne zamerany na ¢innosti alebo subjekty predstavujuce vysoku mieru
systémového rizika pre hospodarsky a finan¢ny sektor. Tento pristup by mal v ¢o najvicsej
miere vyuZivat' existujuci pravny ramec EU, aby sa zabezpe¢ila sidrznost’ a kontinuita.

Navrhnuté vymedzenie tieiového bankovnictva stanovené v zelenej knihe sa stretlo so
vSeobecnym suhlasom respondentov. Niektori pozorovatelia by uprednostnili uZzSie
vymedzenie pojmu, ale ostatni zdoraznili vyznam Sirokého a flexibilného vymedzenia, ktoré
mozno prisposobit’ zmenam v systéme. Mnohi prispievatelia vSak neboli spokojni s pojmom
»tienové bankovnictvo®™ (shadow banking), o ktorom si myslia, Ze mé& negativne konotécie.
Komisia si tieto obavy uvedomuje, ale sama pouziva tento pojem neutralne a bez konotacii. V
tomto Stadiu je vSak velmi tazké zaviest’ alternativnu terminologiu, ked'ze uz ide o pojem,
ktory je vSeobecne znamy a pouzivany v medzinarodnych diskusiach.

Konsenzus existuje aj v stvislosti s potrebou obmedzit’ moznosti regulatornej arbitraze medzi
vysoko regulovanymi sektormi a inymi trhovymi segmentmi, v ktorych by sa mohli
vykonavat' urc¢it¢ podobné finan¢né cCinnosti bez toho, aby podliehali rovnakej urovni
regulacie. Hlavnym cielom Komisie je zaviest sudrzny pristup, ktory zahfila uplatiiovanie
podobnych pravidiel na ¢innosti, ktoré predstavuju podobné rizika.

2. SU USKUTOCNENE REFORMY PRIMERANOU ODPOVEDOU NA RIZIKA SPOJENE
S TIENOVYM BANKOVNICTVOM?

Komisia spustila ambiciézny a bezprecedentny program financnych reforiem, ktory Eurdpsky
parlament a Rada ako spoluzdkonodarcovia povazuju za jednu zo svojich priorit.

10 Udaje v stadii FSB st vyjadrené v USD. Celkovo teda ide 0 67 000 miliard USD, z &oho 23 000 miliard
USD je sustredenych v Spojenych Statoch, 22 000 miliard USD v eurozone a 9 000 miliard USD
v Spojenom kralovstve.

Aby sa umoznilo porovnanie v medzinarodnom meradle, pouzivaju sa udaje FSB. Studie uskutoénili aj
Komisia, Eurdpska centralna banka, ESMA a ESRB. V tychto studiach sa pouzivaju odlisné metodiky,
vymedzenia pojmov a zdroje udajov, ¢o moze viest’ k vyraznym rozdielom v odhadoch.

Pozri http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/docs/2012/shadow/replies-summary_en.pdf.
Pozri
http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2012/2115(INI).
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2.1. Opatrenia zamerané na finan¢né subjekty

. Posilnenie poziadaviek ulozenych bankam vo vztahu k ich c¢innostiam
suvisiacim so systémom tieiového bankovnictva

Subjekty tienového bankovnictva mozno do urcitej miery monitorovat’ prostrednictvom ich
vztahov sbankami. V tejto stvislosti st obzvlast dolezité dva subory poZiadaviek:
poziadavky suvisiace s transakciami uzavretymi medzi bankami aich finanénymi
protistranami a uctovné pravidla tykajuce sa konsolidacie.

V prvom rade boli prijaté opatrenia s cielom zabezpecit’ dokladné zosuladenie zaujmov 0sob
iniciujicich sekuritiza¢né transakcie so zdujmami koncovych investorov. Od nadobudnutia
(&innosti revidovanej smernice o kapitalovych poziadavkach (CRD II)'* na konci roka 2010
su uverové institucie povinné kontrolovat, ¢i inStitacia, ktora je originatorom alebo
sponzorom transakcie, ma hospodarsky podiel vo vyske aspon 5 % sekuritizovanych aktiv. V
smernici CRD 11" sa potom posilnili kapitalové poziadavky na rizika stvisiace so
sekuritizaCnymi transakciami, najmi v pripade, ked’ tieto Struktiry zahfhaja niekol'’ko trovni
sekuritizcie, a zvysili sa prudencidlne poziadavky na podporu poskytovanu sekuritizaénym
nastrojom'®.

V druhom rade, u¢tovné poziadavky tykajice sa transparentnosti takisto zohravaju vyznamnua
ulohu, ked’ze umoziuju investorom identifikovat’ rizikd, ktoré znasaju banky, a ich expozicie
voci sektoru tienového bankovnictva. V uctovnych Standardoch tykajlcich sa konsolidacie sa
najma stanovuje, ¢i subjekt musi alebo nemusi byt’ zahrnuty do konsolidovanej suvahy banky.
Zmenami, ktoré uskutocnila IASB v ustanoveniach IFRS 10, 11 a 12 a ktoré v Europe
nadobudnu uc¢innost’ v roku 2014, sa nastolia poziadavky na u¢tovni konsolidaciu a zvysi sa
mnozstvo zverejiiovanych informacii o nekonsolidovanych Struktirovanych uctovnych
jednotkach. Bazilejsky vybor pre bankovy dohlad navySe zacal preskimavat’ aj postupy
prudenciélnej konsolidacie a svoje zavery zverejni do konca roka 2014. Komisia tento vyvoj
dokladne sleduje.

IASB v roku 2010 posilnila poZiadavky na zverejfiovanie informécii o podsuvahovych
expoziciach v pripade prevodov finan¢nych aktiv, ktoré v Eurépe nadobudli ucinnost’ 1. jula
2011 (IFRS 7). Nedostatok informéacii o tomto druhu zavédzku pocas krizy viedol k tomu, Ze
investori a organy pre bankovnictvo neboli schopné spravne identifikovat’ vSetky rizika, ktoré
znasaju banky.
J Posilnenie poziadaviek ulozenych poistovniam vo vztahu k ich Cinnostiam
suvisiacim so systémom tieiového bankovnictva

Smernicou Solventnost II'" sa takisto rie§i niekolko otazok stvisiacich s tielovym
bankovnictvom pomocou pristupu zalozeného na riziku, ako aj ulozenim prisnych
poziadaviek na riadenie rizik vratane zésady obozretnosti v pripade investicii. Podobne ako
v pravnych predpisoch EU v oblasti bankovnictva sa v nej stanovuje pristup zalozeny na

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/111/ES zo 16. septembra 2009, ktorou sa menia a
dopliiaju smernice 2006/48/ES, 2006/49/ES a 2007/64/ES, pokial’ ide o banky pridruzené k ustrednym
instituciam, niektoré polozky vlastnych zdrojov, velkt majetkovi angazovanost’, mechanizmy dohl'adu
a krizové riadenie (U. v. EU L 302, 17.11.2009, s. 97).

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2010/76/EU z 24.novembra 2010 , ktorou sa menia a
doplnaji smernice 2006/48/ES a 2006/49/ES, pokial’ ide o kapitalové poziadavky na obchodnii knihu a
na resekuritizécie a preverovanie politik odmetiovania organmi dohladu (U. v. EU L 302, 14.12.2010,
s. 3).

Komisia takisto sleduje pracu, ktort uskutocnil v tejto oblasti Bazilejsky vybor pre bankovy dohl'ad, a
jeho navrhnuté zmeny tykajuce sa sucasnych mechanizmov.

Pozri http://ec.europa.eu/internal _market/insurance/solvencyy/.
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celkovej suvahe, vramci ktorého vSetky subjekty a expozicie podlichaju skupinovému
dohl’adu.

Ur&ité &innosti, ako napriklad poistenie hypotekarneho uveru'®, dohody o likvidnych swapoch
tykajiice sa riadenia rizik a kapitalovych poziadaviek, ktoré sa blizSie urc¢ia v technickych
opatreniach, ktorymi sa vykonava smernica Solventnost’ II, zabezpecia dostatocné krytie rizik
spojenych s tymito Cinnostami a obmedzenie moznosti regulatdrnej arbitraze. V smernici
Solventnost’ II sa konkrétne stanovuje, ze priame pdzZicky budu podliehat’ kapitdlovym
poziadavkdm a Ze na vytvaranie sekuritizaénych néstrojov bude potrebné povolenie organov
dohl'adu. Vykonévacie predpisy k tejto smernici budi zahfiiat’” poziadavky na udelovanie
povoleni a priebezné regulacné poziadavky tykajuce sa platobnej schopnosti, spravy a
riadenia a podévania sprav, pokial’ ide o uc¢elovo vytvorené subjekty v oblasti poistenia.

J Harmonizovany ramec pre spravcov alternativnych investi¢nych fondov

Europa uz prijala opatrenia tykajuce sa ucastnikov finanénych operacii, ktori predtym
nepodliehali regulacii na trovni EU. V smernici o spravcoch alternativnych investiénych
fondov (AIFMD)' sa stanovuju harmonizované poziadavky na subjekty zodpovedné za
riadenie a spravu tohto druhu fondov. Od 22. jula 2013 sa tieto pravidla musia uplatiiovat’ na
vietky hedzové fondy, fondy sukromného kapitalu a na realitné fondy™.

Aby spravca ziskal povolenie, musi spifiat’ poziadavky z hladiska kapitalu, riadenia rizik
a likvidity, vymenovania jedného depozitara a pravidiel transparentnosti uplatiiovanych na
investorov a organy dohladu. Vyuzivanie financnej péky bude podliehat osobitnému
monitorovaniu. Ak sa preukaze, ze je neprimerané¢ vzhl'adom na rizika ohrozujuce stabilitu
finan¢ného systému, vnutroStatne organy by na zdklade odporacania Eurdpskeho organu pre
cenné papiere a trhy (ESMA) mohli ulozit obmedzenia tykajice sa jej vyuzivania.

2.2 Opatrenia prijaté na posilnenie integrity trhu
J Rémec pre néstroje na presun rizika

Nékaza medzi regulovanym finan¢nym systémom a tienovym bankovnictvom moze byt
vazna a moze sa zhorSit nedostatonou transparentnost’ou, najmé v stresovych situdcidch.
Finan¢na kriza odhalila kI"ai¢ovu ulohu, ktort zohravaji OTC derivaty, ako napriklad kreditné
derivaty. V nariadeni o mimoburzovych derivatoch, centralnych protistrandch a archivoch
obchodnych udajov?' (znamom ako ,,EMIR® — nariadenie o infrastruktire eurépskych trhov)
sa vyzaduje centralne zuctovanie vSetkych Standardizovanych derivatovych zmlav, ako aj
poziadaviek na doplnenie marze v pripade neStandardizovanych zmluv. Takto sa umozni
zabezpecit, aby sa informdcie tykajuce sa vSetkych eurdpskych transakcii s derivatovymi
produktmi uchovavali v archive obchodnych udajov pristupnom pre vsetky dotknuté organy
dohl'adu. Zabezpecenim transparentnosti tychto transakcii bude mozné jasne vymedzit’ tlohu
subjektov v systéme tiefiového bankovnictva.

V ramci vykonavania nariadenia a jeho buducich preskimani Komisia posudi pokrytie
subjektov systému tielového bankovnictva a urci, ¢i st potrebné dopliujliice iniciativy na

Utvary Komisie zohladnia najmé zasady spoloéného fora, ktoré buda dokonéené do konca roka 2013.
http://www.bis.org/press/p130211.htm.

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU o spravcoch alternativnych investi¢nych fondov
(AIFMD) (U. v. EU L 174, 1.7.2011, s.1).

Na konci tretieho Stvrtroka 2012 dosahovali celkové aktiva spravované tymito alternativnymi fondmi
hodnotu asi 2 500 miliard EUR (zdroj: EFAMA).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 648/2012 zo 4.jula 2012 o mimoburzovych
derivétoch, centralnych protistranach a archivoch obchodnych udajov (U. v. EU L 201, 27.7.2012, s. 1).

20

21

SK



SK

zabezpecenie toho, aby tieto subjekty neboli oslobodené od povinnosti tykajucich sa
kompenzacie a transparentnosti, ktoré st ulozené prostrednictvom centralnych archivov.

Niektoré z tychto obav sa navySe riedili v nariadeni o predaji nakratko® prostrednictvom
zvysenia transparentnosti pozicii swapov na kreditné zlyhanie a zékazu nekrytych swapov na
kreditné zlyhanie na Statne dlhopisy.

. Posilnené opatrenia v oblasti sekuritizacie

Sekuritizacia je metdda financovania, ktord je dolezitd z hladiska ucinného financovania
hospodarstva. Pouziva sa vSak aj na presuny zna¢ného objemu kreditného rizika z tradi¢ného
bankového systému bez dostato¢nych zaruk.

Poziadavky podobné poziadavkdm uvedenym v smernici CRD II su stanovené pre poistovne
(Solventnost” 1II), spravcov alternativnych investiénych fondov (AIFMD) a podniky
kolektivneho investovania do prevoditenych cennych papierov (PKIPCP).

Europsky regulaény ramec je v sulade s odporti¢aniami, ktoré 16.novembra 2012 vydala
Medzinarodn4 organizacia komisii pre cenné papiere (I0SCO)*. Komisia bude aj nadalej
dosledne sledovat’ tieto zasady, aby sa zarucilo rovnaké zaobchadzanie a spravne pochopenie
rizik na medzinarodnej trovni. Posilnenie rdmca pre sekuritizdciu zahiia aj prijatie prisnych
opatreni z hladiska transparentnosti. Komisia vita akékol'vek iniciativy zamerané na
zvySovanie transparentnosti a posililovanie normalizacie zverejiovania informacii. Iniciativy
pod vedenim centralnych bank v oblasti kolateralu®* a pod vedenim tohto odvetvia, akou je
napriklad zavadzanie oznatovania®, umoznia organom dohl'adu lep$ie monitorovat’ rizika a
investorom zas umoznia hlbsiu analyzu rizik. To by malo prispiet’ k vytvoreniu priaznivejSich
podmienok na ozivenie tohto trhu.

. Posilneny ramec pre ratingové agentury

Ratingové agentury zohravajl v retazci tieového bankovnictva vyznamnu tlohu. Opatrenia
v oblasti ratingu maji priamy vplyv na konanie investorov, dlznikov, emitentov a vlad.
Finan¢na kriza zddraznila vyznam hodnoteni vykonavanych ratingovymi agentirami najméa
pri rozhodovani investorov, ako ajto, ako sa ich prostrednictvom v mnohych pripadoch
ulah¢ilo nadmerné poskytovanie tverov a procyklické reakcie, v mnohych pripadoch aj v
sektore tienového bankovnictva tym, Ze sa ul'ah¢ilo nadmerné vyuzivanie finanénej paky. EU
prijala tri nariadenia®® s ciefom stanovit’ jasnejsi ramec pre tieto agentiry. Tento novy ramec
znizi nadmerné spolichanie sa na externé ratingy, zlepSi kvalitu ratingov a zvysi
zodpovednost’ ratingovych agentar. Tretie nariadenie o ratingovych agentarach (CRA3), ktoré
nadobudlo u¢innost’ 20. juna 2013, prispeje k obmedzeniu konfliktov zaujmov tym, ze sa na

2 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) é.’236/20’12/EU 7o 14. marca 2012 o predaji nakratko
a urcitych aspektoch swapov na tiverové zlyhanie (U. v. EU L 86, 24.3.2012, s. 1).
= Pozri http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD394.pdf.
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Pozri napriklad iniciativy, ktoré prijal Eurosystém a Bank of England.

Dvomi prikladmi st oznacenie PCS (Prime Collateralised Securities) pre trh s cennymi papiermi
zabezpeCenymi aktivami a oznacenie Europskej rady pre kryté dlhopisy (ECBS) pre trh s krytymi
dlhopismi.

Pozri stranku http://ec.europa.eu/internal_market/rating-agencies/index_en.htm, ktora odkazuje na
najnovsie nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 462/2013 z 21. maja 2013, ktorym sa meni
nariadenie (ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych agenturach, text s vyznamom pre EHP (U. v. EU L 146,
31.5.2013, s. 1 —33) a na smernicu Eurdpskeho parlamentu a Rady 2013/14/EU z 21. maja 2013, ktorou
sa meni a doplia smernica 2003/41/ES o &innostiach a dohlade nad institiciami zamestnaneckého
dochodkového zabezpecenia, smernica 2009/65/ES o koordinacii zakonov, inych pravnych predpisov a
spravnych opatreni tykajucich sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych
papierov (PKIPCP) a smernica 2011/61/EU o spravcoch alternativnych investiénych fondov v savislosti
s nadmernym spoliehanim sa na Gverové ratingy (U. v. EU L 145, 31.5.2013, s. 1 — 3).
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agentury prenesie zodpovednost, a takisto sa pomocou neho znizi nadmernd a automaticka
zavislost’ od tychto ratingov. Uvedené opatrenia spolo¢ne pomoZzu vytvorit’ zdravsi a odolne;jsi
systém tieniového bankovnictva.

3. DALSIE OPATRENIA, KTORE PREDSTAVUJU RAMEC PRE RIZIKA SPOJENE
S TIENOVYM BANKOVNICTVOM

Mozno uréit’ pédt prioritnych oblasti: zvySenie transparentnosti tieiového bankovnictva,
stanovenie posilnené¢ho rdmca pre fondy, najmd pre fondy petiazné¢ho trhu, vypracovanie
pravnych predpisov o cennych papieroch, aby sa obmedzili rizik4d spojené s transakciami
spocivajicimi vo financovani cennych papierov, posilnenie prudencidlnych opatreni v
bankovom sektore a zlepSenie spdsobu organizacie dohl'adu nad tienovym bankovnictvom.

3.1. ZvySena transparentnost’

Na uc¢inné monitorovanie rizik a pripadnu intervenciu je nevyhnutné zhromazdovat
podrobné, spolahlivé atplné udaje. Organy sa musia aj nad’alej snazit o dopliianie
a zlepSovanie svojich Statistickych néstrojov, akym je napriklad granularita ich toku tidajov o
fondoch. V tejto faze sa treba prednostne zaoberat’ Styrmi projektmi.

. Doplnenie iniciativ tykajacich sa zhromazd’ ovania a vymeny tdajov

Je potrebné vypracovat’ rdmec pre monitorovanie rizik spojenych s tieovym bankovnictvom
v EU. Pravidelné kvantitativne posudzovanie by sa malo uskutoéiiovat’ aspoii raz za rok a v
jeho ramci by sa mal identifikovat’ najméd sposob zvySenia nedostatocnej informovanosti,
ktord brani pri vykonavani nalezit¢tho a komplexného posudzovania. Komisia v tejto
stvislosti uvita prispevky novej pracovnej skupiny v rdmci ESRB a jej konkrétne navrhy
vratane ukazovatelov Specifickych rizik. Na medzindrodnej trovni ponuka dobry prehlad
tohto vyvoja kazdorocné monitorovanie, ktoré vykonava FSB a ktoré by sa malo dalej
prehibit. Okrem toho by sa spolo¢né Gsilie FSB a Medzinarodného menového fondu (MMF)
zamerané na vytvorenie ramca pre zhromazd'ovanie a vymenu udajov o vel’kych bankéch so
systtmovym medzindrodnym vyznamom (iniciativa na zvySenie nedostatoCnej
informovanosti) mohlo uZito¢ne doplnit’ zhromazd'ovanim udajov o vzdjomnej odvetvovej
previazanosti, ¢o by bolo prinosom z hl'adiska monitorovania rizik spojenych s tieovym
bankovnictvom.

J Rozvijanie centralnych archivov pre derivaty v ramci EMIR a revizie MiFID

V nariadeni EMIR sa vyzaduje registracia vSetkych derivatovych transakcii v centralnych
archivoch (archivoch obchodnych tdajov). Tieto poziadavky na poddvanie sprav sa budu
postupne zavadzat’ od zaciatku roka 2014. Z hl'adiska monitorovania tienového bankovnictva
je zhromazd’ovanie tychto udajov archivmi obchodnych udajov doteraz najvacsim krokom
vpred, kedze pomaha lepSie identifikovat presuny rizik. Tieto archivy poskytuja
bezprostredny pristup k podrobnym informéaciam o vzdjomnej previazanosti réznych aktérov.
Orgény dohladu mo6zu vdaka tomu napriklad monitorovat’ to, kto kupuje alebo predava
ochranu na urcitych trhoch (kreditné derivaty, urokové a akciové derivaty). Ak subjekty
tienového bankovnictva, ako napriklad hedzové fondy, nadobudli vyznamny stupeni kontroly
alebo znésaju znacné rizikd, orgdny dohl'adu by ich mohli identifikovat’.

Reviziou smernice o trhoch s finanénymi nastrojmi (MiFID)*’ sa takisto umozni zvysit
transparentnost’ dlhopisov, Struktirovanych produktov, derivatovych nastrojov a emisnych
kvot. Tymto navrhom sa zaroven rozsiruje rozsah posobnosti smernice tak, aby zahfnala
¢innosti, ako je napriklad vysokofrekvencné obchodovanie. Ak sa v navrhu vykon tychto

= Pozri http://ec.europa.eu/internal _market/securities/isd/mifid_en.htm.
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¢innosti podmieni udelenim povolenia, orgdnom sa umozni, aby lahSie identifikovali a
monitorovali rizikd, ktoré predstavuji obchodnici zapojeni do vysokofrekvencného
obchodovania pre trhy, a to aj v pripadoch, ked su tito obchodnici stcastou systému
tielového bankovnictva.

J Zavedenie identifikatora pravneho subjektu (Legal Entity Identifier — LEI)

Na ziadost’ skupiny G20 zriadila FSB organ celosvetovej spravy a riadenia — Vybor pre
regulacny dohl'ad nad LEI —, aby vypracoval a riadil novi normu, ktorou sa zavedie jedine¢ny
identifikator pre kazdy pravny subjekt, ktory je stranou financnej transakcie. LEI pomoze
organom dohladu monitorovat’ na cezhrani¢nom zaklade vsetkych Ucastnikov finan¢nych
operacii bez ohl'adu na to, ¢i su regulovani, a ich finan¢né transakcie. Vd'aka identifikatoru sa
bude dat’ identifikovat najmi koncentracia rizik vo finanénom systéme, zjednodusia sa
systémy podavania sprav a zlepsi sa kvalita udajov a riadenie rizik zo strany finan¢nych
subjektov. LEI bude mat’ vplyv na tieiové bankovnictvo, pretoZze umozni zhromazd'ovat
ovel’a viac informacii o subjektoch, ktoré vykonavaju finan¢né transakcie.

Vybor pre regulacny dohl'ad nad LEI usporiadal svoje prvé dva plendrne zasadnutia v roku
2013. S podporou FSB postupne vytvori Struktiru zodpovednu za riadenie normy, ktora sa
bude zakladat’ na centrélnej jednotke a sieti miestnych subjektov po celom svete. LEI sa bude
spociatku pouzivat’ na podavanie sprav o derivatovych produktoch v Europe a v USA. Jeho
vyuZitie sa postupne rozsiri na iné oblasti, ako napriklad na vykonavanie pravnych predpisov
tykajucich sa bank, hedzovych fondov, ratingovych agentur a v§eobecnejsie finanénych trhov.

V tomto smere treba zdoraznit’ tri aspekty. Po prvé, Komisia podporuje myslienku, aby sa v
Europe zalozili miestne operaéné jednotky na pridelovanie identifikdtorov europskym
spolo¢nostiam. Po druhé, bude venovat’ osobitn1 pozornost’ prechodnej etape predchadzajuce;j
zavedeniu identifikatora v konecnej podobe, aby sa zabezpelila celosvetova sudrznost
prechodnych identifikatorov a aby ich ako také uznal aj vybor pre dohl'ad nad LEI V tejto
stvislosti by sa v ramci podavania sprav o derivatoch malo v kazdej jurisdikcii vychadzat’ zo
vSetkych identifikdtorov uznanych vyborom. Napokon, Komisia pri realizacii projektu
zabezpeCi primeranti rovnovahu medzi verejnymi a sitkromnymi aktérmi, najmé v kontexte
vytvarania centralnej operacnej jednotky, ktora bude sluzit’ ako Ustredny bod systému.

Komisia zvdzi moznost vypracovania legislativneho navrhu, ktorym by sa umoznilo
transponovat’ povinnost’ pouzivat’ LEI do eurdpskeho pravneho rameca.

J Potreba zvysit' transparentnost’ transakcii spocivajucich vo financovani
cennych papierov

Analyza, ktor uskuto€nil Eurdpsky vybor pre systémové rizikd (ESRB) a FSB, upriamila
pozornost’ na nedostatok spolahlivych a podrobnych udajov o zmluvéach o repo transakciach
a o transakciach poZziciavania cennych papierov. Tieto tidaje si potrebné na monitorovanie
rizik spojenych so vzajomnou previazanostou, s nadmernym vyuzivanim finan¢nej paky
a procyklickym spravanim. UmozZnia identifikovat’ rizikové faktory, akymi su napriklad
nadmerné vyuzivanie kratkodobého financovania na financovanie dlhodobych aktiv, vysoka
miera zavislosti od urcitych typov kolateralu a nedostatky v ich posudzovani. Tieto medzery
vyvolavaji obavy najmi vzhladom na neprehladnost’ kolaterdlovych retazcov, ktorou sa
zvysuje riziko ndkazy.

Komisia sa aktivne zapaja do medzinarodnych diskusii o tejto otazke a zaroven pozorne
sleduje aktudlnu iniciativu ECB zameranii na vytvorenie centrdlneho archivu na
zhromazd’ovanie podrobnych udajov o repo transakciach v EU v redlnom &ase. V ramci tejto
¢innosti sa 1) identifikuju udaje potrebné na monitorovanie tychto transakcii a ii) analyzuji uz
dostupné tudaje, najmd v oblasti infrastruktiry. ECB nedavno opit zdoraznila potrebu

SK



SK

vytvorit’ rAmec pre podavanie sprav na urovni EU*®, zatial ¢o ESRB dospel k zaveru, Ze
zriadenie centrdlneho archivu na eurdpskej urovni by bolo najlepSim sposobom, ako
zhromazd'ovat’ udaje o transakcidch spo&ivajicich vo financovani cennych papierov®.
Komisia bude venovat osobitni pozornost’ tejto cinnosti vramci odporucani FSB.
V stvislosti s tymto vyvojom posudi, &i sa transparentnost’ na Grovni EU zlepsila, a zaroveti si
vyhradzuje pravo navrhnut’ akékol'vek primerané opatrenia na napravu situdcie.

3.2 Posilneny ramec pre urcité investi¢né fondy

. Osobitné legislativne opatrenia zamerané¢ na vytvorenie lepSiecho ramca pre
fondy peniazného trhu

Finan¢né kriza ukézala, ze fondy penazného trhu, ktoré sa povazovali za pomerne stabilné
investicné nastroje, by mohli predstavovat’ systémové riziko. Tieto fondy st uzitoénym
nastrojom pre investorov, pretoZze majui podobné charakteristické vlastnosti ako bankové
vklady: okamzity pristup k likvidite a stabilni hodnotu. Fondy peniazného trhu su vsak aj
napriek tomu investicnymi fondmi, ktoré st vystavené trhovému riziku. V case silnych
turbulencii na trhu je pre tieto fondy tazké zachovat si likviditu a stabilitu najmi v pripade
masového vyberu vkladov zo strany investorov. Nasledne by mohli predstavovat’ vazne riziko
nakazy.

V nadviznosti na konzulticie o reorganizacii sektora spravovania aktiv’’, ktoré sa konali
v roku 2012, a s cielom zareagovat’ na uznesenie Eurdpskeho parlamentu®, Komisia spolu s
tymto oznamenim zverejnila navrh nariadenia, ktoré sa bude bez vynimky vzt'ahovat na
vsetky europske fondy penazného trhu
<http://ec.europa.eu/internal_market/investment/money-market-funds/index_en.htm>.
V tychto navrhoch sa zohl'adiiuje praca vykonana na medzinarodnej (IOSCO a FSB) ajna
europskej tGrovni (odporaéania ESRB** ausmernenia ESMA). Posilni sa najmi kvalita
a likvidita portfolii aktiv v drzbe tychto fondov a pre niektoré z tychto fondov sa vytvoria
kapitalové vankuse s cielom odstranit’ nedostatky v ocefiovani suvisiace s vykyvmi hodnoty
ich aktiv.

J Posilnenie ramca pre PKIPCP

V kontexte vSeobecného preskimania smernice o PKIPCP (verejné konzultacie sa uskutocnili
v roku 2012) bude Komisia riesit’ iné problémy spojené so spravovanim aktiv. Vykond sa
celkové posudenie ramca, v ktorom mézu fungovat uréité fondy™, vratane spdsobu
vyuZzivania urcitych investiénych technik a stratégii.

V ramci preskimania sa posudi hlavne to, ako investicné fondy vyuZzivaju transakcie
spocivajice vo financovani cennych papierov. Fondy budi musiet’ zabezpecit, aby
pouzivanie tohto druhu transakcii neznizovalo ich likviditu. Tieto transakcie si vo
vSeobecnosti spojené s vymenou kolaterdlu, ktorym sa fondy zabezpecuju proti riziku
protistrany. Preskimaju sa kritérid opravnenosti a diverzifikdcia aktiv poskytnutych ako
kolateral, aby sa zabezpecilo, Ze mozné straty budu v pripade zlyhania protistrany Gc¢inne a
okamzite kryté. Osobitnd pozornost sa bude venovat fondom, ktoré su tymto druhom
transakcie spojené s bankovym systémom.

28
29
30
31
32
33

Pozri http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/mobu/mb201302en.pdf#page=90.
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20130318_occasional paper.pdf?e85401cf104ef718cte83797b55¢8716.
http://ec.europa.eu/internal market/consultations/2012/ucits_en.htm.

Pozri http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2012/2115(INI).
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2012/ESRB_2011_1.en.pdf?5¢66771e20fc39810648296a2c¢6102d9.
Tento pristup bude prekracovat’ rdmec kategorie fondov obchodovanych na burze.
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3.3. ZniZenie rizik spojenych s transakciami spocivajucimi vo financovani cennych
papierov

Okrem odvetvia spravy fondov zohravali v stvislosti s nadmernou uroviiou zadlzenosti vo
finan¢nom sektore ustrednt lohu transakcie spocivajuce vo financovani cennych papierov —
najméd zmluvy o repo transakciach alebo transakcie pozi¢iavania cennych papierov. Okrem
toho od zaciatku financ¢nej krizy boli finan¢ni sprostredkovatelia na ziskanie financovania na
trhoch Casto nuteni pouzivat' zadbezpeku (kolaterdl). Tento kolateral kryje veritelov proti
riziku protistrany, ale veritelia ho mézu pouzit’ aj opakovane.

VEU ma tento kolaterdl zvyGajne formu cennych papierov, ktoré sa moZzu opitovne
pozic¢iavat inym finanénym sprostredkovatel'om s cielom zarucit' alebo zabezpecit nové
kreditné transakcie. Ak sa tento kolaterdl skladd v hotovosti, méZe sa znovu investovat’.
Opétovné pouzitie cennych papierov alebo ich spétné Ucelové viazanie vytvara dynamickeé
kolateralové retazce, v ramci ktorych sa ten isty cenny papier pozi¢iava niekolkokrat, v
mnohych pripadoch s u€ast'ou aktérov systému tielového bankovnictva. Tento mechanizmus
modze prispiet k zvySovaniu vyuzivania finan¢nej paky a posiliiuje procyklicky charakter
financného systému, ktory sa potom stdva zranitelnym v ddsledku masového vyberania
vkladov a nahleho znizovania vyuzivania finanénej paky. Okrem toho nedostatocna
transparentnost’ tychto trhov stazuje identifikdciu vlastnickych prav (kto vlastni ¢o?),
monitorovanie koncentracie rizik, ako aj identifikdciu protistran (kto ma expoziciu voci
komu?). Nedavne pripady, v ktorych vyznamni finan¢ni sprostredkovatelia vyhlasili konkurz
(napriklad Lehman Brothers), st dokazom tychto problémov. Tieto problémy niekedy
prehlbuje vzajomna previazanost’ financnych institicii a stratégia transformécie kolateralu,
ktoru uplatiiuju uréiti ti¢astnici finanénych operacii. Zlyhanie velkej finan¢nej institicie by
preto mohlo takisto destabilizovat trhy s cennymi papiermi.

S cielom lepsie porozumiet’ tymto udalostiam a poucit’ sa z nich boli vykonané dokladné
analyzy. Aby Komisia vyrieSila tieto problémy, zvazuje legislativny navrh tykajtci sa prava v
oblasti cennych papierov.

34. Posilnenie prudencialneho bankového ramca s cie’om obmedzit’ rizika nakazy
a arbitraze

Rizika, ktoré predstavuje tieiové bankovnictvo pre regulované banky, by sa mohli riesit
dvoma spdsobmi:

o Sprisnenie prudencidlnych pravidiel uplathovanych na banky v ich vztahu
s neregulovanymi finanénymi subjektmi s cielom znizit’ rizikd ndkazy

Nariadenim o kapitalovych poziadavkach (CRR)** a smernicou o kapitalovych poziadavkach
(CRD 1V)*, ktoré sa budi uplatiiovat od 1. januara 2014, sa sprisnia pravidla platobnej
schopnosti uplatnované na banky, a to najmi v suvislosti s kapitalovymi poziadavkami na
ucast’ vo finanénych subjektoch vratane neregulovanych subjektov.

Na zaklade tejto prudencidlnej reformy budi banky navySe povinné kryt dodatocnymi
vlastnymi zdrojmi riziko protistrany vyplyvajuce z transakcii s ur€itymi OTC derivatmi s
protistranami zo systému tielového bankovnictva. V ramci tejto reformy sa stanovi uloZenie

3 Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 575/2013 z 26. juna 2013 o prudencilnych

poziadavkach na tverové intiticie a investiéné spolo¢nosti a o zmene nariadenia (EU) &. 648/2012
(U.v.EUL 176,27.6.2013, s. 1).

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU z 26. juna 2013 o pristupe k ¢innosti iverovych
intitucii a prudencidlnom dohl'ade nad uverovymi institiciami a investicnymi spolo¢nostami, o zmene
smernice 2002/87/ES a o zruieni smernic 2006/48/ES a 2006/49/ES (U. v. EU L 176, 27.6.2013, s.
338).

35

11

SK



SK

dodato¢nych kapitalovych poziadaviek na krytie moznych strat vyplyvajicich zo zmien
trhovej hodnoty tychto derivatov, ked’ sa platobnd schopnost’ protistrany tychto derivatov
zhors$i, ale len v pripade, ak protistrana nie je od tohto pravidla oslobodena (Gpravy ocenenia
pohladavky). Mnohé subjekty tieiového bankovnictva su v tychto derivatovych transakciach
vyznamnou protistranou. Bankov¢ institicie by sa preto mali nabadat’ k tomu, aby uzatvarali
menej transakcii s neregulovanymi subjektmi.

Okrem toho sa v tychto pravnych predpisov stanovuju nové pravidla likvidity®, ktoré by mali
mat’ za nasledok prediZenie splatnosti finanénych zavizkov bank a ktoré by mali zniZit' mieru
vyuzivania kratkodobého financovania, ktoré Casto poskytuju subjekty, akymi su napriklad
fondy peniazného trhu.

Ked’ze vsak tieto opatrenia budi mat’ vplyv na vSetky financné protistrany bank rovnako bez
ohl'adu na to, ¢i su tieto protistrany regulované alebo nie, zaviedli sa dve nové osobitné
opatrenia na znizenie rizik, ktoré tienové bankovnictvo predstavuje pre banky:

— od roku 2014 budd musiet’ banky oznamovat’ svojim orgdnom dohladu
svoje hlavné expozicie voci neregulovanym subjektom, ako aj expozicie
vyplyvajice zo zmlav o repo transakcidch az transakcii pozi€iavania
cennych papierov,

— do konca roku 2014 je Europsky organ pre bankovnictvo (EBA) povinny
vypracovat usmernenia s cielom obmedzit' expoziciu bank voci
neregulovanym finanénym protistrandm a od Europskej komisie sa
zaroven vyzaduje, aby do konca roka 2015 urcila, ¢i je vhodné stanovit’
takéto obmedzenia v pravnych predpisoch EU po zohladneni prace
vykonanej na eurépskej aj medzinarodnej urovni.

. Zvazenie moznosti rozSirit rozsah uplatiiovania prudencialnych pravidiel s
cielom znizit rizika arbitraze
Rozsirenim rozsahu by sa umoznilo reagovat’ na obavy vyjadrené hlavne v iniciativnej sprave

Parlamentu, v ktorej sa navrhuje, aby sa prudencidlne pravidla uplatiiovali na subjekty, ktoré
bez bankovej licencie vykonavaju ¢innosti podobné ¢innostiam bank.

O tienovom bankovnictve nemozno diskutovat bez toho, aby sa zohladnil rozsah
uplatiiovania bankovych prudencialnych pravidiel EU. Podl'a pravnych predpisov EU*’ je
kazda ,,spolocnost, ktorej predmetom c¢innosti je prijimanie vkladov alebo inych navratnych
penaznych prostriedkov od verejnosti a poskytovanie uverov na vlastny ucet”, povinna
dodrziavat’” bankové prudencidlne poziadavky. Pojem ,néavratné penazné prostriedky od
verejnosti“ a dokonca aj pojmy ,,uvery“ a ,,vklady* moézu byt vykladané r6znymi spdsobmi,
¢o znamena, 7e finan¢né subjekty vykonavajuce podobné ¢innosti moézu byt kvalifikované
ako uverové institicie v niektorych ¢lenskych Statoch, no v inych ¢lenskych Statoch nie. Tieto
subjekty preto nesmu podliehat’ tym istym pravidlam v rdmci Europske;j Unie.

Preto je potrebné presne posudit’ spdsob uplatiiovania vymedzenia Giverovych institdcii a ich
identifikacie v 28 clenskych Statoch. Ak vysledky tohto posudenia poukdzu na Specifické
problémy, Komisia by mohla prostrednictvom delegovaného aktu objasnit’ vymedzenie pojmu

36
37

Tieto nové pravidla budu dokoncené, ked’ sa skonéi realizécia §tadii vplyvu.

Clanok 4 ods. 1 smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2006/48/ES zo 14. juna 2006 o zadati a
vykonévani &innosti uverovych institucii (prepracované znenie) (U. v. EU L 177, 30.6.2006, s. 1) a
¢lanok 4 ods. 1 bod 1 nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 575/2013 z 26. juna 2013 o
prudencialnych poziadavkach na Giverové inititiicie a investiéné spolo¢nosti a 0 zmene nariadenia (EU)
&. 648/2012 (U.v. EU L 176, 27.6.2013, 5. 1).
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uverovej institicie na ucely prudencidlnej regulacie bank na zéklade ¢lanku 456 nariadenia
o kapitalovych poziadavkach.

Nadobudnutie u¢innosti CRR, ktoré¢ je nariadenim, a teda sa 1iSi od predoslej situacie, ked’
bolo vymedzenie tiverovych institucii obsiahnuté v smernici, znamend, Ze od roku 2014 budu
ako ,uverové inStitacie kvalifikované len finan¢né subjekty vykonavajiice cinnosti
prijimania vkladov aj poskytovania uverov. Clenské $tity mohli doteraz pri transpozicii
smernice 2006/48/ES uplatiiovat’ §irSie vymedzenie uverovych institucii. V niektorych
Clenskych Stitoch sa ako tuverové institicie mdzu kvalifikovat poskytovatelia Uverov
neprijimajtci vklady, akymi su napriklad finan¢né spolo¢nosti a od ktorych sa preto moze
pozadovat’, aby dodrziavali bankové prudencidlne pravidld. Niektoré ¢lenské Staty sa mozu
rozhodnut, ze budu v pripade tychto poskytovatelov tiverov nad’alej uplathovat’ bankové
prudencidlne poziadavky alebo upravené prudencialne poziadavky. Iné sa mo6zu rozhodnut
neuplatiovat’ osobitné pravidla. Vysledkom méze byt nerovnaké prudencialne zaobchadzanie
v roznych ¢lenskych Statoch, pokial ide o subjekty, ktoré nesplhaji poziadavky na
vymedzenie uverovej institucie v CRR. Ked’ze toto posudenie bude zahriat’ vSetky financné
subjekty vykonavajuce ¢innosti podobné Cinnostiam vykondvanym bankami bez toho, aby
boli klasifikované ako tuverové institicie, pomoze posudit’ rozdiely v prudencidlnom
zaobchadzani na urovni jednotlivych 3tatov™".

Od EBA sa bude pozadovat, aby posudil velkost’ vSetkych tych finanénych subjektov, ktoré
nepatria do rozsahu pdsobnosti eurdpskej prudencidlnej regulacie bank. Ked'Ze si tato uloha
bude vyzadovat horizontalne posudenie finan¢ného sektora, EBA bude modct zohladnit’ aj
vysledky prace vykonanej europskymi orgdnmi dohl'adu.

Vd’aka tejto iniciative by sa takisto posilnil eurdpsky ramec makroprudencidlneho dohl'adu,
na zaklade ktorého sl banky povinné udrziavat’ proticyklicky kapitdlovy vankas na ziadost
organov dohl'adu v pripade, Ze povazuji objem poskytnutych Gverov za prili§ velky. Nastroj
tejto povahy moze byt plne u€inny len vtedy, ak bude zohl'adnovat’ vSetky finanéné subjekty,
ktoré poskytuju tivery, a nielen uverové instittcie.

Komisia takisto zvazi pripravované odporucania FSB tykajuce sa inych subjektov systému
tienového bankovnictva, ktoré v sucasnosti nepodlichaju vhodnému rdmcu dohladu,
a v pripade potreby navrhne legislativne opatrenia na napravu situacie.

3.5. Posilnenie dohPadu nad sektorom tienového bankovnictva

Tienové bankovnictvo je vo svojej podstate mnohotvarne a dynamické. Prispésobuje sa
zmenam na trhoch aj v pravnych predpisoch. Komisia preto Ziada vnutroStatne a eurdpske
organy, aby boli stale ostrazit¢ a aby mali vzdy k dispozicii nastroje, ktoré su na ucely
dohl'adu dostupné pre tento systém.

Vzhl'adom na rozptylenu povahu tienového bankovnictva je vykonavanie dohl'adu nad tymto
sektorom o to zlozitejSie. Pokial’ ide o prdvomoci, ktoré st v sti€asnosti pridelené organom
dohl'adu, zodpovednost’ za vykondvanie dohl'adu este nebola jasne vymedzena a v niektorych
pripadoch ju treba vymedzit' podrobnejSie. Vzhl'adom na uvedené skutocnosti je potrebné,
aby wvnutroStitne aj eurdpske organy prijali opatrenia s cielom zabezpecit vytvorenie
vhodného a komplexného systému monitorovania.

Na vnutrostatnej urovni musia vSetky CcClenské Staty zabezpecit monitorovanie a
identifikaciu rizik spojenych s tienovym bankovnictvom. Tuto tlohu ¢asto vykonavaji organy
zodpovedné za makroprudencialny dohlad nad finanénym sektorom, ak takéto organy

3 Napriklad to plati v pripade cinnosti poskytovania spotrebitel'skych uverov, faktoringu a dokonca

lizingovych ¢innosti, ktoré sa v urcitych ¢lenskych statoch vykonéavaju bez bankovej licencie.

13

SK



SK

existuju, a to v spolupraci s centralnymi bankami a organmi dohladu nad jednotlivymi
sektormi. Komisia bude venovat’ osobitnu pozornost’ kvalite tohto monitorovania a otazke, ¢i
medzi vnutroS$tatnymi organmi prebiecha tzka spolupraca. KedZze mé systém tieiového
bankovnictva celosvetovy charakter, musi existovat’ moznost vykonat analyzu rizik na
cezhranicnom zaklade.

Na eurdpskej urovni prebiehaji cinnosti zamerané na posudzovanie, identifikaciu a
monitorovanie subjektov a rizik, ktoré predstavuje tieiové bankovnictvo. Pripravné ¢innosti
boli vykonané v ramci ESRB a eurdpskych organov dohl'adu (EBA, EIOPA, ESMA). Vsetky
tieto ¢innosti sa musia zintenzivnit’ a koordinovat’ s cielom zabezpecit’, aby organy dohl'adu
neprehliadli Ziadny zdroj systémového rizika. Musia sa obmedzit’ moznosti arbitrdze medzi
finan¢nymi sektormi a cezhrani¢né moznosti obchadzania prudencidlnych pravidiel.

Tento aspekt, ako aj mozna potreba objasnit’ inStituciondlnu ulohu kazdého organu sa bude
rieSit’ najmi v ramci preskiimania eurdpskeho systému organov finanéného dohl'adu (ESFS),
ktoré ma vykonat' Komisia v roku 2013. V tomto postdeni sa zohl'adni najmi existencia
ucinnych postupov na zhromazd’ovanie a vymenu informacii o tiehovom bankovnictve.
V diskusii sa zohl'adni aj vyvoj stvisiaci s vykondvanim jednotného mechanizmu dohl'adu.

3.6. Zaver

Sektor tienového bankovnictva by sa nemal vnimat’ len z hl'adiska rizik, ktoré predstavuje.
Treba uznat' aj dolezitu ulohu, ktoru zohrava vramci finanéného sektora. Predstavuje
alternativny zdroj financovania, ktory je pre realnu ekonomiku potrebny najmi v ¢ase, ked’
tradi¢ni aktéri v bankovom systéme znizuju finan¢nu podporu.

Opatrenia opisané v tomto ozndmeni nie st vyCerpavajuce a Komisia bude d’alej posudzovat,
¢i su potrebné dopliujlice opatrenia na vytvorenie vhodného ramca pre tiefiové bankovnictvo.
Tento dynamicky a vyhladovy pristup je potrebny s cielom reagovat’ na zmeny v tomto
systéme, ktory sa neustale prispdsobuje kontextu regulacie.
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Hlavné opatrenia v oblasti tiefiového bankovnictva'

2009 - 2012

2013

2014 a neskor

Nepriamy pristup prostrednictvom
regulacie bank

e smernica CRD 2 vykonana v roku 2010

e smernica CRD 3 vykonana v roku 2011

o zmena §tandardu IFRS 7 v roku 2011
(vratane urcitych rizik spojenych so
sekuritizaciou)

e navrh Komisie o
Strukturalnej reforme

e konzultacie EU o
Strukturalnej reforme
bankovnictva (v
nadvéznosti na spravu
guvernéra Liikanena)

vykonavanie smernice CRD 4 od 1. januara 2014
vykonavanie zmien Standardov IFRS 10, 11, 12 (poziadavky na
konsolidaciu/zverejiiovanie)

Osobitné iniciativy v bankovom
sektore/tienovom bankovnictve

e zacatie posudenia rozsahu
prudencialnej regulacie
bank, ktoré ma vykonat’
EBA (zéaverecna sprava v

sprava EBA o obmedzeniach vztahujicich sa na expozicie vo¢i neregulovanym
protistranam

roku 2014)
Nebri istun/sekt e spravy EIOPA na o ukoncenie trialogu o delegované akty suvisiace so Solvency II (vratane kapitalovych poziadaviek a poziadaviek na
P r’lamy pristup/seitor ucely trialogu o Omnibus 1T riadenie rizik)
poist’ovnictva .
Omnibus 11
Sekt . Kti o praca IOSCO/FSB/ESRB na politickych e vykonavanie smernice | e navrh nariadenia o fondoch | e preskimanie PKIPCP vratane investi¢nych technik a stratégii fondov
ekfor spravy aktly odportcaniach tykajucich sa fondov AIFMD (lehota na penazného trhu

peniazného trhu

transpoziciu 22. jula)

(4. septembra)

Réamec pre presuny rizika

o nariadenie EMIR u¢inné od roku 2012

e prijatie technickych predpisov (marec)

prijatie (2. §tvrtrok) a nadobudnutie G¢innosti (3. §tvrtrok) technickych predpisov o
zmluvach podliehajucich povinnosti zactovania

ZniZenie rizik spojenych
s transakciami  spocivajicimi vo
financovani cennych papierov

praca FSB na politickych odporaéaniach tykajucich sa
repo transakcii a transakcii pozi¢iavania cennych
papierov

navrh tykajtci sa prava v oblasti cennych papierov vratane prvkov tykajucich sa
vlastnickych prav a transparentnosti

Posilnenie transparentnosti
tieiového bankovnictva

zriadenie Vyboru pre regulacny dohl'ad nad LEI

e vykonavanie nariadenia o predaji nakratko (zvySena
transparentnost’ pre CDS a zdkaz CDS na Statne
dlhopisy)

revizia/rozsirenie rozsahu transparentnosti MIFID

nadobudnutie u¢innosti poziadaviek na podavanie sprav v pripade transakcii s derivatmi na
repo obchodovanie (EMIR) (1. $tvrtrok)

ramec pre monitorovanie, ktory vypracuju organy (napr. pracovna skupina v ramci ESRB)
navrhy tykajuce sa prava v oblasti cennych papierov/osobitné opatrenia v oblasti transakcii
spocivajucich vo financovani cennych papierov (napr. iniciativa ECB tykajuca sa repo
obchodovania)

faza vykonavania identifikatora pravneho subjektu (LEI)

Ramec EU pre dohlad

o preskimanie ENFS, ktoré vykona Komisia

preskimanie otazky, ¢i st potrebné d’alSie opatrenia na posilnenie dohl'adu nad tiefiovym
bankovnictvom v EU

Ratingové agentury

e CRA 1 t¢inné od roku 2009
e CRA 2 G¢inné od roku 2011

e CRA 3 ucinné od 20. juna 2013 (riesi sa v lom najmé
otazka konfliktov zaujmov a nadmerného spoliehania sa
na ratingy)

Nastroje na rieSenie krizovych
situdcii nebankovych subjektov

o verejna konzultacia Komisie o rieSeni
krizovych situacii nebankovych subjektov

interné postdenie/praca na medzinarodnej trovni (FSB
v oblasti rieSenia krizovych situacii a CPSS-IOSCO v
oblasti ozdravenia infrastruktur finanéného trhu)

iniciativa Komisie (legislativny navrh o ozdraveni a rieSeni krizovych situdcii centralnych
protistran a oznamenie o politickom smerovani v suvislosti s inymi nefinanénymi
intiticiami)

SK

Vsetky datumy su orientacné.
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