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Souhrnny piehled

Posouzeni dopadl k navrhu natizeni o sekuritizaci

A. Potieba jednat

Pro¢? Jaky problém je tieba reSit?

Pted krizi bylo financovani do evropského hospodarstvi rostouci mérou smérovano prostiednictvim
sekuritizacniho trhu. Tento trh si béhem krize udrzel zna¢nou vykonnost a vytvofil pouze zanedbatelné
ztraty. Jeho dobré povést byla vSak po krizi vazné€ ohroZena praktikami a udalostmi, k nimz doslo jinde,
zejména v USA. Toto stigma se odrazi v tom, do jaké miry investofi vnimaji sekuritizaci v EU jako
rizikovou, jakoz 1V regulacnim oSetfeni sekuritizace, které bylo kalibrovano ptedevsim na ztraty na
americkych trzich. Jelikoz tyto ztraty v USA byly oproti ztratdm sekuritizaci v EU nékolikanasobné
vyssi, jsou sekuritizace v EU regula¢nim oSetienim znevyhodnény.

V duisledku stigmatu a regulacniho oSetfeni nyni sekuritiza¢ni trh v EU stagnuje. Pro hospodarstvi EU
je tudiz ztracen jeden nastroj financovani. Bez sekuritizace je schopnost bank prodavat aktiva omezena.
V disledku toho stavajici potfeba snizovani finan¢ni paky Casto nuti banky, aby odlehcovaly svym
rozvaham tim, Ze omezi poskytovani uvéru. V evropském kontextu, kde se 80 % finanéniho
zprosttedkovani uskutecnuje prostfednictvim bank, to ma zna¢né dopady na rast. Hospodaiské oziveni
bez ptibyvani uvért je zdlouhavé, ¢imz se zpomaluje rast 1 vytvareni pracovnich mist.

Ceho by méla tato iniciativa dosahnout?

Obecnym cilem této iniciativy je ozivit sekuritizacni trh, coz zlepsi financovani hospodaistvi EU a v
kratkodobém horizontu oslabi vazbu mezi snizovanim finan¢ni paky bankami a zptisnovanim uvéri a v
dlouhodobém horizontu napomlze vytvaret vyvazengjsi a stabilngj$i strukturu financovani
hospodaistvi EU. Toho méa byt konkrétné dosazeno jednoduchymi, transparentnimi
a standardizovanymi sekuritizovanymi produkty (JTS), které mohou na rozdil od méné priihlednych a
Zadruhé se bude pokraCovat ve standardizaci postupil a praktik na sekuritizanich trzich, jakoz iv
feSeni regulacnich nekonzistentnosti. Stupeni dosazeni téchto cilti se bude métit pomoci rozdilu v cené
a emitovanych mnozstvich JTS produkti a produktl jinych nez JTS.

Jakou pridanou hodnotu maji opatieni na irovni EU?

Sekuritizované produkty jsou souéasti finan¢nich trhit EU, jeZ jsou oteviené a integrované. Sekuritizace
spojuje rizné financni instituce z riiznych Clenskych statl 1 z neclenskych statl: banky Casto poskytuji
uvéry, které byly sekuritizovany, zatimco finan¢ni instituce jako pojistovny a investi¢ni fondy do
téchto produktd investuji, a to napfi¢ hranicim po celé Evropé. Kromé toho vychazi regula¢ni ramec
pro sekuritizaci z velké ¢asti z pravnich predpisi EU. Diferenciace JTS produkti mize byt proto

zavedena pouze iniciativou na urovni EU.

B. ReSeni

Jaké legislativni a nelegislativni politické varianty byly zvaZovany? Je néktera varianta
upiednostiiovana? Proc¢?

Pro zavedeni kritérii pro JTS byla zvazovana cela skala variant: pfizptsobit regulacni ramec tak, aby
odrazel rozdilny rizikovy profil JTS produkti a aby byly standardizovany stavebni kameny pravnich
predpisit v oblasti sekuritizace (tj. definice, pozadavky na zpfistupfiovani informaci a na nalezitou
péci). V kazdé oblasti byla zvazovéna varianta ,,74dnd opatfeni®, jakoz i varianta ,nelegislativni
opatieni® a ,,legislativni opatieni®.

Uptednostnénou variantou je legislativni opatieni, jez by zavedlo kritéria JTS, zavedlo diferencovany
regulacni ramec pro JTS produkty a standardizovalo stavebni kameny pravnich piedpisii v oblasti
sekuritizace (tj. definice, poZadavky na zpftistupniovani informaci a na nalezitou péc¢i). Touto variantou
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by se mélo dosdhnout diferenciace a ucinit regulacni oSetteni citlivéjSim vici riziku nez doposud. Déle
by se touto variantou méla sjednotit v soucasnosti heterogenni ustanoveni v pravnich pfedpisech EU
tykajicich se definic, pozadavku na zpfistupnovani informaci a pozadavku na nalezitou péci v
souvislosti se sekuritizaci. Toto vSe by zase mélo piispét k potirdni stigmatizace a posilit bezpecné
a udrzitelné oziveni sekuritiza¢niho trhu.

Kdo podporuje kterou variantu?

Tuto iniciativu podporuje pfevazna vétSina zucastnénych stran. Mezi kategoriemi respondentl
neexistuje rozdil, nebot’ tuto iniciativu podporuje pievazna vétSina zakonodarcli, centralnich bank,
regulacnich organtl, organii dohledu, u¢astnikl trhu a skupin expertt.

C. Dopady upiednostiiované varianty

Ma uprednostiiovana varianta vyhody? Pokud ano, v ¢em spocivaji jeji hlavni vyhody?

Jelikoz bude navrhovanymi politikami vytvofen novy nastroj financovani hospodaistvi EU, ktery je
méné zavisly na omezenich bankovniho odvétvi, snizi se t€émito politikami dopad finan¢ni krize na
poskytovani UvérQ, atudiZ na rast a zaméstnanost. Socidlni naklady téchto krizi se snizi. Varianty
ocenovat, podpoii sekuritizacni trh ptispivajici k lepSimu financovani hospodafstvi v kontextu finan¢ni
stability.

Nic nenasvédCuje tomu, ze navrhovana politika bude mit ptimy ¢i neptimy dopad na problematiku
zivotniho prostiedi.

Jsou s uprednostiiovanou moznosti spojeny naklady? Pokud ano, jaké jsou jeji hlavni naklady?

Kromé nakladt, které vzniknou ucastnikiim trhu a vefejnym orgdniim v souvislosti s pfizplisobenim se
novému regula¢nimu ramci, by nemély vzniknout relevantni socialni a hospodaiské naklady. Nic
nenasveédcuje tomu, Ze navrhovana politika bude mit pfimy ¢i nepiimy dopad na problematiku
zivotniho prosttedi.

Jaky bude dopad na podniky, véetné malych a stFednich podniki a mikropodnika?

Zvolené varianty politiky by mély mit vicenasobny pozitivni dopad na financovani malych a stfednich
podnikt. Zaprvé by zahrnuti kratkodobé sekuritizace jako obchodnich cennych papira zajisténych
aktivy (ABCP) do ramce JTS s naslednym zleps$enim jejich pozadavkl na vlastni kapital mélo podpofit
rust tohoto dillezitého zdroje financovani malych a stfednich podnikii.

Zadruhé by tato iniciativa méla poskytnout bankdm nastroj pro pienos rizika z jejich rozvah.
V disledku toho by banky mély uvolnény kapital stale vice vyuzivat k poskytovani novych avéra pro
rodiny a pro podniky, z nichz vétSina jsou malé a stiedni podniky v EU.

A kone¢né zavedenim jednotného a konzistentniho rdmce pro sekuritizaci v EU a povzbuzenim
ucastnikt trhu k dalSimu rozvoji standardizace by tato iniciativa méla snizit provozni naklady u
sekuritizaci. Vzhledem k tomu, Ze tyto naklady na sekuritizaci tvérdt MSP jsou nadprimérné vysoké,
by toto snizeni mélo mit obzvlast' pozitivni dopad na néklady tvéri pro malé a stfedni podniky.

Pociti jednotlivé narodni rozpo¢ty a vnitrostatni spravni organy zvysené naklady?

Ne

Jsou ofekavany néjaké jiné vyznamné dopady?

Ne




D. Navazna opati‘eni

Kdy bude tato politika prezkoumana?

Nastavajici pravni piedpisy budou piredmétem celkového hodnoceni (piiblizné 4 roky po konecném
terminu pro jejich provedeni) s cilem posoudit mimo jiné, jak jsou ucinné a efektivni, pokud jde
0 dosazeni cilli uvedenych v této zprave, a rozhodnout, zda jsou potfebna nova opatieni nebo zmény.




