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DELEGOVANE NARIADENIE KOMISIE (EU) 2022/1671
z 9.jina 2022,

ktorym sa predlzuje prechodné obdobie podla ¢linku 89 ods. 1 prvého pododseku nariadenia
Eur6pskeho parlamentu a Rady (EU) &. 648/2012

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie,

so zretelom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 zo 4. jiila 2012 o mimoburzovych derivatoch,
centralnych protistrandch a archivoch obchodnych tidajov (), a najmé na jeho ¢ldnok 85 ods. 2 treti pododsek,

kedze

(1) V ¢&lanku 89 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 648/2012 sa stanovuje, Ze do 18. jina 2021 sa zGétovacia povinnost
stanovend v ¢lanku 4 uvedeného nariadenia nevztahuje na zmluvy o mimoburzovych derivdtoch, ktoré sa
objektivne meratelné ako zmieriujiice investi¢né rizikd priamo stvisiace s finan¢nou solventnostou systémov
dochodkového zabezpeCenia, ani na subjekty zriadené na poskytovanie kompenzicii ¢lenom systémov
dochodkového zabezpecenia v pripade jeho zlyhania. Uvedené prechodné obdobie sa zaviedlo s cielom umoznit
vyvoj uskutocnitelnych technickych rieSeni na prevod peftazného a nepenazného kolaterdlu ako variacnej marze
systémami dochodkového zabezpedenia, a tym zabranit akymkol'vek nepriaznivym vplyvom na dochodkové dévky
budicich déchodcov, ktory by bol sposobeny okamzitym uplatiiovanim zi¢tovacej povinnosti na takéto zmluvy
o mimoburzovych derivitoch.

(2)  Clénkom 85 ods. 2 tretim pododsekom nariadenia (EU) ¢. 648/2012 sa Komisia splnomocniuje predizit prechodné
obdobie stanovené v ¢lanku 89 ods. 1 uvedeného nariadenia dvakrat, vidy o jeden rok, ak by Komisia dospela
k zédveru, Ze sa nevyvinuli Ziadne uskuto¢nitelné technické riesenia na prevod penazného a nepenazného kolaterdlu
systémami dochodkového zabezpecenia ako varia¢nych marzi a Ze nepriaznivé vplyvy na dochodkové davky
budiicich dochodcov v dosledku centrédlne ztictovanych zmldv o derivdtoch zostali nezmenené. Na tento tcel sa
v ¢lanku 85 ods. 2 prvom pododseku nariadenia (EU) ¢. 648/2012 od Komisie vyzaduje, aby az do kone¢ného
predizenia prechodneho obdobia vypractivala kazdoro¢né spravy, v ktorych sa postdi, ¢i sa vyvinuli uskutocnitelné
technické rieSenia a ¢&i treba prijat akékolvek opatrenia na ulahéenie uvedenych uskutocnitelnych technickych
rieSent.

(3)  Komisia prijala dve kazdoro¢né spravy: 23. septembra 2020 (?) a 6. mdja 2021 (}). V tychto spravach Komisia zistila,
Ze Ucastnici trhu sa v priebehu rokov snazili vyvinit vhodné technické rieSenia, ktoré obsahuji transformdciu
kolaterdlu bud ztctovacimi ¢lenmi, alebo prostrednictvom trhov so zic¢tovanymi repo transakciami. Komisia
takisto poznamenala, Ze niektoré systémy dochodkového zabezpedenia zacali dobrovolne centrilne zictovavat Cast
svojich portfdlii derivitov. V sprave sa dospelo k zdveru, Ze kltucovou zostdvajicou vyzvou pre systémy
dochodkového zabezpecenia bol v stresovych trhovych podmienkach pristup k likvidite, aby bolo mozné zlozit
variaént marzu, pretoZe tito poziadavka by rychlo a vyrazne zvysila riziko vycerpania alokdcie hotovosti systémov
dochodkového zabezpecenia.

(4)  V clanku 85 ods. 2 druhom pododseku pism. a) nariadenia (EU) ¢. 6482012 sa vyzaduje, aby Eurépsky orgén pre
cenné papiere a trhy (ESMA) v spoluprici s Eurépskym orgdnom pre poistovnictvo a dochodkové poistenie
zamestnancov, Eurépskym orgdnom pre bankovnictvo a Eurépskym vyborom pre systémové rizikd predkladal
Komisii kazdorocné sprdvy, v ktorych sa posudzuje, & centrilne protistrany, ztctovaci clenovia a systémy
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dochodkového zabezpecenia vynalozili primerané Gsilie a vyvinuli uskuto¢nitelné technické riesenia, ktoré ulahcuja
ucast uvedenych systémov v centrdlnom ztétovani zlozenim periazného a nepefiazného kolaterdlu ako variacnych
marZi, vratane dosledkov, ktoré z tychto riesen{ vyplyvaja pre trhovi likviditu a procyklickost, a ich potencidlnych
pravnych alebo inych désledkov.

(5)  Komisia delegovanym nariadenim Komisie (EU) 2021/ 962 (*) predizila prechodné obdobie stanovené v clanku 89
ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 648/2012 raz —do 18. jtina 2022.

(6)  Orgdn ESMA predlozil 25. janudra 2022 svoju najnovsiu spravu o tom, ¢i centrdlne protistrany, ziictovaci ¢lenovia
a systémy dochodkového zabezpelenia vynaloZili primerané dsilie a vyvinuli uskutoc¢nitelné technické riesenia,
ktoré ulahcuji Gcast takychto systémov na centrdlnom zdctovani zlozenim penazného a nepenazného kolaterdlu
ako varia¢nych marzi. Hoci orgdn ESMA z velkej ¢asti potvrdil svoje predchadzajtce zistenia podrobne opisané
v predchddzajicich sprdvach Komisii, v tejto sprdve sa zameral na prevadzkovii pripravenost systémov
dochodkového zabezpecenia na zictovdvanie zmliv o mimoburzovych derivitoch. Hoci ¢oraz vyssi pocet
systémov ddchodkového zabezpedenia dobrovolne zii¢tovdva zmluvy o mimoburzovych derivitoch a podmienky
likvidity sa nadalej priaznivo vyvijaji, v sprave orgdnu ESMA sa takisto dospelo k zdveru, Ze systémy
dochodkového zabezpeCenia a prislusni dcastnici trhu potrebuji  dostatok ¢asu na dokoncenie svojich
mechanizmov zictovania a mechanizmov riadenia kolaterdlu. Organ ESMA preto Vy)adrll nézor, Ze je potrebne
dalsie predizenie prechodného obdobia stanoveného v &lanku 89 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 6482012 o jeden rok.

(7)  Komisia vo svojom najnoviom postdeni stavu pripravenosti systémov dochodkového zabezpecenia centrdlne
zuctovévat svoje portfdlid derivitov (°) dospela k zdveru, ktory je podobny ako v pripade orgdnu ESMA. Podla
analyzy Komisie zostali podmienky likvidity systémov dochodkového zabezpecenia stabilné, a to aj v poslednych
stresovych trhovych obdobiach, a olakédva sa, Ze sa budd nadalej priaznivo vyvijat v nadviznosti na to, ako fondy
zafinaji vyuzivat alternativne modely pristupu k trhu s repo transakciami. Pozitivny vyhlad v oblasti pristupu
k likvidite viedol k situdcii, ked Coraz vy$si pocet systémov dochodkového zabezpelenia zacal dobrovolne
zictovavat aspon Cast ich portfolif derivdtov. Alternativnym modelom pristupu k likvidite prostrednictvom trhu
s repo transakciami sa v§ak musi poskytniif ¢as na to, aby dozreli, zatial ¢o systémy dochodkového zabezpecenia
musia zlepsit svoje postupy v oblasti vndtornej likvidity a riadenia kolaterdlu.

(8)  Komisia preto po zohladnenf spravy orgdnu ESMA dospela k zdveru, Ze je skutocne potrebné predlzit prechodné
obdobie stanovené v ¢lanku 89 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 6482012 o dalsi )eden rok.

(9)  Prechodné obdobie stanovené v &lanku 89 ods. 1 nariadenia (EU) &. 6482012 by sa preto malo predizit.
(10)  Toto nariadenie by malo nadobudnit tcinnost ¢o najskor, aby sa zabezpecilo predlzenie prechodného obdobia pred
uplynutim jeho platnosti,

PRIJALA TOTO NARIADENIE:

Clanok 1

Prechodné obdobie stanovené v ¢lanku 89 ods. 1 prvom pododseku nariadenia (EU) ¢. 648/2012 sa predlzuje do 18. jiina
2023.

Clanok 2

Toto nariadenie nadobtida G¢innost diiom nasledujtcim po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurépskej tinie.

() Delegované nariadenie Komisie (EU) 2021/962 zo 6. mdja 2021, ktorym sa predlzuje prechodné obdobie podla clinku 89 ods. 1
prvého pododseku nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 (U.v. EU L 213, 16.6.2021, 5. 1).
() COM(2022) 254.
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Toto nariadenie je zdvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vietkych clenskych
§tatoch.

V Bruseli 9. jina 2022

Za Komisiu
predsednicka
Ursula VON DER LEYEN
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