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VYJADRENI EVROPSKE RADY PRO SYSTEMOVA RIZIKA

ze dne 31. ¢ervence 2012

pfedlozené Evropskému orginu pro cenné papiry a trhy v souladu s ¢l. 46 odst. 3 nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) €& 6482012 o OTC derivdtech, tstfednich protistranich

1.1

1.2

1.3

a registrech obchodnich ddaji, které se tykd zpisobilosti zajisténi pro tstfedni protistrany
(ESRB/2012/3)
(2012/C 286/10)

Pravni vychodiska

Cl. 46 odst. 3 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. cervence 2012
o OTC derivatech, ustfednich protistrandch a registrech obchodnich tdaju (') stanovi, Ze Evropsky
organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) je povinen konzultovat pfipravu ndvrha regulacnich technickych
norem tykajicich se zptsobilosti zajisténi astfednich protistran s Evropskou radou pro systémova rizika
(ESRB) a dalsimi piislusnymi orgdny. Konzultace se konkrétné tykd ndsledujicich ti otdzek: a) typu
zpusobilého zajisténi, které lze povazovat za vysoce likvidni, b) srdzek hodnoty aktiv a ¢) podminek, za
kterych mohou tstfedni protistrany pfijimat jako zaji§téni zdruky komerénich bank.

Dne 26. ¢ervna 2012 obdrzela ESRB od ESMA zddost o vyjadfeni k vySe uvedenym otdzkdm
s odkazem na konzulta¢ni dokument ESMA zvefejnény dne 25. ¢ervna 2012 (3).

V souladu s ¢l. 3 odst. 2 pism. b) a g) a ¢l. 4 odst. 2 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 1092/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o makroobezietnostnim dohledu nad finan¢nim systémem
na trovni Evropské unie a o zi{zeni Evropské rady pro systémova rizika (*) piijala generalni rada ESRB
toto vyjadfeni, které je zvefejnéno v souladu s ¢linkem 30 rozhodnuti Evropské rady pro systémova
rizika ESRB/2011/1 ze dne 20. ledna 2011, kterym se piijimé jednaci fdd Evropské rady pro systémova
rizika (4.

1.4 ESRB v ramci svého manddtu vymezeného v ¢l. 3 odst. 1 nafizeni (EU) ¢ 1092/2010 dohlizi na

2.2

2.3

(")
)
()
()
)

finan¢ni systém definovany v ¢l. 2 pism. b) (°) nafizeni (EU) ¢. 1092/2010, pficemz tento dohled se
vztahuje i na infrastruktury finanéniho systému, jako jsou dstfedni protistrany, a jejich roli v rdmci
finan¢niho systému.

Ekonomicky kontext

Ustiedni protistrany piedstavuji klicové uzly finanéniho systému a jejich role poroste, jakmile dojde
k implementaci iniciativy pFijaté predstaviteli skupiny G20 v Pittsburghu v roce 2009, jejimz cilem je
centralni clearing vSech standardizovanych OTC derivatd. Pravni pfedpisy by mély byt navrhovany tak,
aby reflektovaly makroobezietnostni obavy z procykli¢nosti. ESRB se domnivé, Ze se otdzka procyklic-
nosti nesmi omezovat pouze na bezprostiedni vliv na odolnost samotnych tstfednich protistran, ale
musi se také zabyvat vlivem jedndni ustfednich protistran na $ir$i financni systém.

ESRB povazuje potencidlni vyuzivani srazek a marzi u zaji§téni jakozto makroobezfetnostnich ndstroji
za kli¢ovy aspekt, ktery by mély pfislusné makroobezietnostni organy zvazit v prvnim pldnovaném
pfezkumu nafizeni o infrastruktuie evropskych trhii (European Market Infrastructure Regulation,
EMIR).

ESRB si je védoma, ze omezovani procyklicnosti by mélo byt vénovano maximaélni Gsili, pfesto by ale
nikdy nemélo dojit k ohroZeni odolnosti tstiednich protistran.

UF. vést. L 201, 27.7.2012, s. 39.

Konzulta¢ni document ESMA ,Draft technical standards for the Regulation on OTC derivatives, CCPs and trade
repositories”, zvefejnény na internetovych strankich ESMA: http://www.esma.europa.cu

Ut. vést. L 331, 15.12.2010, s. 1.

Ut. vést. C 58, 24.2.2011, s. 4.

Cl 2 pism. b) stanovi, Ze ,finan¢nim systémem® se rozumi veskeré finan¢ni institutce, trhy, produkty a trzni infra-
struktury.
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Typ zajisténi, které lze povaZovat za vysoce likvidni

Z pozadavku na nizké Gvérové riziko by méla byt vynata informace o zemi, ve které je emitent usazen,
nebot toto riziko je v béznych piipadech jiz zvdzeno v hodnoceni Gvérového rizika emitenta.

Ustiedni protistrany by si mély byt do velké miry jisté, Ze pievoditelnost a hodnota zajistént:
— nejsou zatizeny konkurenénimi pravy ve prospéch tietich stran,
— jsou zabezpeceny zbavenim vlastnickych prav poskytovatele zajisténi,

— nepodléhaji novému vymezeni podle pravnich predpisti o cennych papirech a zajisténi na zdkladé
ndroku vzneseného poskytovatelem zaji§téni nebo tfeti stranou a

— nejsou prohlaSeny za neplatné na zdkladé vnitrostatnich insolven¢nich pravnich pfedpisti nebo
insolven¢nich predpisti tieti zemé v insolvenc¢nich fizenich vedenych proti ¢lenovi clearingového
systému nebo proti jakémukoli jinému poskytovateli zajisténi.

Ustiedni protistrany by mély mit vhodné pravni a provozni zdruky, které zajist{ vyuziti preshrani¢niho
zajisténi ve spravnou dobu.

Zajisténi vydané cleny clearingového systému by mélo byt pfijato pouze pii dodrzeni ndsledujicich
obezfetnostnich opatfent:

— vyuziti finan¢nich ndstroji vydanych ¢lenem clearingového systému a sloZenych jako zajisténi
jinym ¢lenem clearingového systému by meélo byt bud omezené, nebo podléhat vyssim srdzkdm
nez v piipadech, kdy nejsou vydany ¢lenem clearingového systému; finanéni ndstroje nevydané
¢lenem clearingového systému by vzhledem k procyklickym G¢inkim mély byt pfislusnymi orgdny

dakladné vyhodnoceny,
— dstfedni protistrany by mély pfijimat pouze kotované a vefejné obchodované cenné papiry,

— pravni piedpisy by mély vyslovné stanovit, jakym zptisobem by se mély posuzovat vazby v souvi-
slosti s kifzovym zaji§ténim clenti clearingového systému; ddle by mély jasné stanovit, jakym
zpusobem musi tstfedni protistrana dolozit svoji schopnost Fdit ménova rizika.

Meély by byt nastaveny souhrnné limity odpovidajici seskupeni zajisténi, nebot ¢im obtiznéjsi je dosdh-
nout diverzifikace, tim omezenéjsi je skdla zptsobilého zajisténi.

Aby byla zajisténa pravni jistota a ptedvidatelnost trhu, mély by pravni pfedpisy jasné stanovit, zda
mohou dstiedni protistrany opétovné pouzit nebo piijmout jiz pouzité zajisténi, a to vzhledem k jeho
silnym makroobezietnostnim dasledktim.

Zputsobilost a vyuziti zaji§téni tstfednimi protistranami by mély odpovidat pozadavkim na trans-
parentnost tak, aby bylo orgdnim dohledu umoznéno sledovat trzni chovdni a rozdéleni rizik u posky-
tnutého zajisténi.

Préavni pfedpisy upravujici zptsobilost zajisténi by mély byt obezfetné provadény a pravidelné revido-
vény tak, aby bylo zajisténo peclivé posouzeni systémového rizika.

Srizky zajisténi
Srazky hodnoty by mély byt nastaveny obezietné a definovany konzervativnim zpiisobem tak, aby byly

tstfedni protistrany chrdnény a zamezilo se procyklickym dc¢inkam.

Z hlediska financni stability je vhodné omezit procyklické zmény kritérif piijatelnosti a srazek zajisténi
tstfednich protistran. Provadéni srdzek by mélo byt navrzeno takovym zptisobem, aby v obdobich, kdy
je situace na trhu napjatd, dochdzelo k co nejmensimu poctu nahlych a velkych narGsti.

V souvislosti s ménicimi se trznimi podminkami je rovnéZ nezbytné vyzadovat transparentni a pied-
vidatelné procesy, jejichz prostiednictvim dochdzi k tGpravé srézek.
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4.4 S ohledem na zdsady Vyboru pro financni stabilitu (FSB), které byly schvédleny na vrcholné schiizce
piedstaviteld skupiny G20 v Mexico City v roce 2012, je nezbytné se vyvarovat automatického
spoléhdni se na Gvérové ratingy ratingovych agentur ().

4.5 Za ucelem zamezeni procyklickych G¢inka by dstfedni protistrany mély mit povinnost prokdzat
piislusnému orgdnu, Ze u nich nedochdzi k zddné mechanické aktivaci. Pravni pfedpisy by mély byt
v souladu se zdsadami FSB o sniZeni zdvislosti na hodnoceni ratingovych agentur.

5. Podminky, za nichZ mohou byt ziruky komerénich bank pifijaty jako zajisténi

5.1 Prévni pfedpisy by mély urcit spolehlivou stranu pro drzbu zajisténi, které kryje zdruky komerénich
bank.

5.2 Zéaruky komer¢nich bank by mély byt pouziviny jen v omezené mife a nizsi koncentraci, nez se
uplatiiuje na ostatni zpusobild zajisténi.

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 31. Cervence 2012.

Predseda ESRB
Mario DRAGHI

(") FSB, ,Principles for reducing reliance on CRA ratings“, 27. fijna 2010, zvl4sté Zdsada 114, k dispozici na interne-
tovych strankdch FSB: http:|//www.financialstabilityboard.org


http://www.financialstabilityboard.org
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