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(Pripravné akty)

EUROPSKA CENTRALNA BANKA

STANOVISKO EUR()PSKE] CENTRALNE] BANKY
z 3. marca 2016

k ndvrhu nariadenia, ktorym sa meni nariadenie (EU) & 5752013, pokial ide o vynimky pre
obchodnikov s komoditami

(CON/2016/10)
(2016/C 130/01)

Uvod a prévny zdklad

Eurdépska centrdlna banka (ECB) prijala 12. janudra 2016 Ziadost Rady Eur6pskej tnie o stanovisko k ndvrhu nariadenia
Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorym sa men{ nariadenie (EU) ¢. 575/2013, pokial ide o vynimky pre obchodnikov
s komoditami (') (dalej len ,navrhované nariadenie®). Diia 8. februdra 2016 konzultoval s ECB rovnaky navrh Eurépsky
parlament.

Préavomoc ECB vydat stanovisko je zaloZend na ¢lanku 127 ods. 4 a ¢ldnku 282 ods. 5 Zmluvy o fungovani Eur6pskej
tinie, kedZe navrhované nariadenie obsahuje ustanovenia, ktoré spadaji do podsobnosti ECB, konkrétne v spojeni
s ulohou Eurdpskeho systému centrdlnych bank v zmysle clanku 127 ods. 5 zmluvy prispievat k hladkému
uskutocfiovaniu politik prijatych prislusnymi orgdnmi, ktoré sa tykajui stability finan¢ného systému.

V stlade s ¢ldnkom 17.5 prvou vetou rokovacieho poriadku Eurdpskej centrdlnej banky Rada guvernérov prijala toto
stanovisko.

1. Vseobecné pripomienky

1.1 Cielom navrhovaného nariadenia je zabezpecit, aby sa na obchodnikov s komoditami (investicné spolo¢nosti,
ktorych hlavnd obchodnd ¢innost spoiva vylucne v poskytovani investi¢nych sluzieb alebo vykondvani investi¢nych
¢innosti vo vztahu k finanénym ndstrojom uvedenym v oddiele C bodoch 5, 6, 7, 9 a 10 prilohy I k smernici
Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES () a na ktoré sa k 31. decembru 2006 nevztahovala smernica
Rady 93/22[EHS ()) od 1. janudra 2018 nevztahovali vietky poziadavky uvedené v nariadeni Eurépskeho parla-
mentu a Rady (EU) ¢. 575/2013 () tykajtice sa velkej majetkovej angazovanosti a vlastnych zdrojov bez toho, aby
doslo k vedomému a informovanému rozhodnutiu, Ze takéto zaobchddzanie je pre nich vhodné.

1.2 Hoci poziadavky na velki majetkovii angazovanost a vlastné zdroje ustanovené v nariadeni (EU) & 575/2013
zrejme nie st prisposobené pre obchodnikov s komoditami, malo by rozhodnutie o predlzeni vynimiek
z povinnosti splfiat tieto prudencidlne poziadavky zohladnit vietky potencidlne systémové rizikd, ktoré obchodnici
s komoditami predstavuji. Zdrojov tychto rizik méze byt niekolko, najma:

— celkova vyska finan¢nej paky,
— stabilita kapitalovych $truktur,
— prepojenie s bankovym systémom prostrednictvom dlhu a s tym spojenych mier zlyhania,

(") COM(2015) 648 final.

() Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39[ES z 21. aprila 2004 o trhoch s finan¢nymi ndstrojmi, o zmene a doplneni smer-
nic Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smernice Europskeho parlamentu a Rady 2000/12[ES a o zruSeni smernice Rady 93/22/EHS
(U.v.EUL 145, 30.4.2004, s. 1). ;

(}) Smernica Rady 93/22/EHS z 10. mdja 1993 o investi¢nych sluzbdch v oblasti cennych papierov (U. v. ES L 141, 11.6.1993, 5. 27).

( Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 5752013 z 26. jina 2013 o prudencidlnych poziadavkdch na Gverové institticie
a investiéné spolocnosti a o zmene nariadenia (EU) ¢. 648/2012 (U.v. EUL 176, 27.6.2013, s. 1).
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— zapojenie do ¢innosti tiefového bankovnictva (napr. sekuritizdcia pohladdvok alebo zdsob),

— moznost U¢inkov presahovania na iné spoloc¢nosti vo finanénych tazkostiach, ktoré by mohli byt spdsobené
zlyhanim pozicii v derivdtoch, najmd pozicii v $pekulativnych mimoburzovych derivdtoch, ktoré nie st cen-
trilne zuctované, ale aj nepriaznivymi pohybmi vo vztahu k podkladovym aktivam, ktoré sposobuju straty tyka-
juce sa pozicii futures vyplyvajice z ocenenia podla trhovej hodnoty, ktoré st vyssie ako zisky vyplyvajice
z ocenenia podla trhovej hodnoty v pripade zdsob drzanych ako kolaterdl, v désledku ¢oho sa musi protistrane
zaplatit varia¢nd marza.

1.3 ECB zatial nezistila Ziadne konkrétne zndmky systémového rizika, ktoré by predstavovali obchodnici s komoditami,
na zéklade ktorého by bolo v tomto §tadiu nevyhnutné zruSenie v sti¢asnosti platnych vynimiek z poziadaviek na
velkd majetkovii angaZzovanost a vlastné zdroje. Obchodnici s komoditami posobiaci v Eurdpe vyuZivaji
v porovnani s bankami vo vieobecnosti finan¢nd paku v mensej miere a maji odolnejsie kapitdlové Struktary. Zvy-
Cajne maju relativne nizky pomer aktiv k vlastnému kapitdlu a nezda sa, ze by podobne ako banky uskuto¢novali
transformécie splatnosti a likvidity. Prepojenia s bankovym systémom prostrednictvom dlhu a s tym spojenych mier
zlyhania st navyse, zdd sa, pomerne obmedzené. Priama expozicia bank voci obchodnikom s komoditami sa javi
byt relativne nizka, ¢im sa zniZuje potencidlne riziko ndkazy. Napriek vyraznému rastu trhov s komoditnymi deri-
vatmi za poslednych 15 rokov neexistuji nezvratné dokazy o tom, Ze obchodovanie s komoditnymi derivatmi ma
nepriaznivé G¢inky na $ir${ finan¢ny systém. Podrobnd analyza dopadov sa vak javi ako nevyhnutny krok k prijatiu
spravneho rozhodnutia o zruseni alebo docasnom predéeni platnosti vynimiek. Je potrebné zohladnit najmi
otazky rovnakych podmienok vo vztahu k Gverovym institicidm, ktoré obchoduji s komoditami.

1.4 Vynimky by mali byt skutocne len docasné. Od Eurdpskej komisie sa ocakdva, Ze predlozi ndvrh komplexného
preskiimania prudencidlnej reguldcie investiénych spolo¢nosti. Zdovodnenie a ciele do¢asného predlZenia platnosti
vynimiek by sa mali obmedzif na potrebu vyhnif sa vyznamnym zmendm regula¢ného rdmca pred uskutoénenim
takéhoto komplexného preskimania, ku ktorému by malo déjst v ¢o najkratSom case.

Vo Frankfurte nad Mohanom 3. marca 2016

Prezident ECB

Mario DRAGHI
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