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Oznamenie Komisie 0 vyzve na predloZenie dokazov:
regula¢ny ramec EU pre finanéné sluzby

1. UVOD

V sprave o stave Unie zroka 2016 predseda Komisie Juncker zdéraznil zavazok Komisie
dokladne preskumat’ vsetky existujuce eurdpske pravne predpisy s cielom zabezpecit’, aby
prinasali skuto¢nu hodnotu a vysledky. Vyzva na predlozenie dokazov o regulaénom ramci
EU pre finanéné sluzby je vyznamnym prikladom takéhoto postupu. Predstavuje klaéovy
prispevok do programu Komisie pre lepSiu pravnu regulaciu a Programu regulacnej vhodnosti
a efektivnosti (REFIT), ktory zabezpeluje, e pravne predpisy EU prind3aji ob&anom
a podnikom vysledky G¢innym, efektivnym spdsobom a s minimalnymi nakladmi.

Vyzva na predloZenie dokazov je tiez prvym prikladom vykondvania tohto postupu na
medzinarodnej urovni. Pravidla tykajice sa finanénych sluzieb by mali pomoct vytvorit
prostredie, ktoré chrani spotrebitelov, presadzuje integritu trhu a podporuje investicie, rast
a pracovné miesta. Finanéna kriza vyvolala prijatie vySe 40 novych pravnych predpisov EU
na obnovenie finan¢nej stability a dOvery trhu. Medzi tieto predpisy patria:

e zvySena ochrana spotrebitel'ov a vysSia transparentnost,

e lepsi regulaény ramec pre banky, trhy s poistenim a cennymi papiermi a spravcov

aktiv,
e jednotny mechanizmus dohl'adu pre vel’ké a systémové banky, a
e nové nastroje na rieSenie krizovych situdcii bank a u¢innejsia ochrana vkladov.

Vo vSeobecnosti je financny systém vd’aka tymto reformam stabilnejsi a odolnejsi. Sticasne je
dolezité sledovat’ prebichajucu tvorbu, v€asné vykonavanie a fungovanie novych pravidiel
s cielom kontrolovat’, ¢i prinasaji planované vysledky, a zvazit vhodné zmeny v pripade, ak
nefunguju. Toto je dblezita sucast’ demokratickej zodpovednosti a zabezpeci to doveru voci
finanénému systému u tych, ktorych sa pravidla dotykaju, vratane koncovych pouzivatel'ov.
Vyzva na predlozenie dokazov zahfiia postdenie interakcie medzi jednotlivymi pravidlami
aich kombinovany hospodarsky vplyv. Malo by sa v nej zabezpecit, Ze sa buda rieSit
nezelané nasledky, nezrovnalosti a nedostatky stc¢asného regulatného ramca. Pri
kontrolovani, ¢i st pravidla stale vhodné pre meniacu sa situaciu, sa musi zohl'adnit’ aj vyvoj
vo finanénom sektore a vSeobecnejsie v hospodarstve vratane rychlej technologickej zmeny.

Toto je pristup, ktory podporuje Eurdpsky parlament a Rada. V stlade s uznesenim
Eurdpskeho parlamentu k hodnoteniu a vyzvam v suvislosti s regulaciou finanénych sluzieb
EU! Komisia v ramci vyzvy na predloZenie dokazov prizvala externé zainteresované strany,
aby sa podelili o svoje skisenosti s vykonavanim finanénej regulacie EU a aby poskytli Gidaje,
dbkazy a argumenty na podporu posudenia ich kombinovaného vplyvu.

! http://ww.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+REPORT+A8-2015-
0360+0+DOC+PDF+V0//SK.
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Vicsina respondentov oznamila svoju podporu finanénym reformém, ktoré sa uskutocnili
Vv reakcii na krizu. Zastavaji ndzor, ze pravidla zvysili odolnost’ finan¢ného systému zlepsili
ochranu investorov a spotrebitel'ov. Zainteresované strany vsak uviedli priklady mozného
napétia, prekryvania sa a inych foriem nezelanych interakcii medzi jednotlivymi pravidlami.
Tieto priklady poukazuju na vyznam postdenia a analyzy kombinovaného vplyvu pravidiel.
Niektori respondenti tieZ vyjadrili obavy, ze pravidla vyplyvajuce z plnenia medzinarodnych
dohdd, ako je vplyv pripravovanych opatreni, o ktorych diskutuje Bazilejsky vybor pre
bankovy dohl'ad (BCBS), a obavy z toho, aké je vzajomné pOsobenie medzi prvkami tychto
pravidiel a existujicimi pravidlami. Komisia najrelevantnejS$iu spitni viazbu o globalnych
Standardoch predlozila prislusSnym medzinarodnym organom.

V inych oblastiach, v ktorych zainteresované strany vzniesli namietky, predlozené dokazy
momentalne nezarucili zmenu. Komisia vSak bude nad’alej monitorovat’ vyvoj a uvita d’alSie
dbkazy od zainteresovanych stran o problémoch, ktoré by sa mali dokladnejSie analyzovat’.

Komisia na zaklade dbkladného preskimania a analyzy vSetkych odpovedi na vyzvu na
predlozenie dokazov a na zaklade diskusii poCas verejného vypocutia, ktoré sa uskutocnilo
v Bruseli v mé4ji 2016, dospela k zaverom, Ze celkovy ramec finanénych sluzieb v EU funguje
dobre. V tychto oblastiach st vsak potrebné cielené nasledné opatrenia:

e zniZenie zbytocnych regulacnych obmedzeni tykajtcich sa financovania hospodarstva,

e zvySenie primeranosti pravidiel bez toho, aby sa ustupilo od prudencialnych cielov,

e zniZenie neprimerané¢ho regula¢ného zat'azenia,

e uprava pravidiel, aby boli sudrznejSie a orientované na budtcnost’.

Ak to bolo vhodné a mozné, vysledky vyzvy na predloZenie dokazov boli zahrnuté do
existujucich  preskimani a legislativnych iniciativ. Spatna vazba, ktord poskytli
zainteresované strany, bola za¢lenena do pripravovanych legislativnych navrhov a opatreni
vratane preskimania nariadenia a smernice o kapitalovych poziadavkach (CRR/CRD IV)Z,
ktorej vysledkom je takzvany balik CRR2* ktory Komisia navrhla 23. novembra 2016,
pripravy buducich opatreni zahrnutych v akénom plane tnie kapitalovych trhov
a nadchadzajucej revizie programu REFIT tykajlcej sa nariadenia o infrastruktare europskych
trhov (EMIR)®. Poskytnuti spitna vizba sa zohladni aj v nadchadzajlcich kontrolach
a hodnoteniach vhodnosti, ktoré sa uskuto¢nia, ked” bude k dispozicii viac Udajov
o vysledkoch a dlhodobych vplyvoch opatreni. Vo vyzvach na predlozenie dokazov bolo
urcenych aj niekol’ko dalSich problémov, pre ktoré st potrebné nové politické opatrenia.
Tieto problémy su uvedené v tomto oznameni.

? Nariadenie (EU) &. 575/2013.

* Smernica 2013/36/EU.

* Tieto ndvrhy v tzv. baliku CRR 2 obsahuju opis kombinacie opatreni na znizenie rizik: ,navrh nariadenia
Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorym sa meni nariadenie (EU) ¢. 575/2013 a nariadenie (EU) &. 648/2012°,
,navrh smernice Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorou sa meni smernica 2013/36/EU“, ,,navrh smernice
Eurdpskeho parlamentu a Rady, ktorou sa meni smernica 2014/59/EU“ a ,n&vrh nariadenia Eurépskeho
parlamentu a Rady, ktorym sa menf nariadenie (EU) ¢. 806/2014".

> Nariadenie (EU) ¢. 648/2012.



2. NASLEDNE OPATRENIA

Pri stanovovani naslednych opatreni uvedenych d’alej Komisia nalezite zohl'adnila odpovede
poskytnuté Sirokym spektrom zainteresovanych stran vratane skupin pouZzivatel'ov finan¢nych
sluzieb, organov verejnej moci, investorov a subjektov odvetvia. Podrobnejsi opis doruc¢enych
dbkazov sa nachadza v sprievodnom pracovnom dokumente Gtvarov Komisie.

2.1 Oslabenie zbyto¢nych regulacnych obmedzeni tykajucich sa
financovania hospodarstva

Eurépska Unia v sllade s prioritou Komisie stimulovat’ investicie, rast a vytvaranie
pracovnych miest musi venovat’ pozornost’ oblastiam, v ktorych pravidla EU mézu ohrozovat’
tok finan¢nych prostriedkov do hospodarstva, a musi preskimat’, ¢i rovnaké prudencidlne
ciele mozno dosiahnut' sposobom, ktory bude priaznivej$i pre rast. Ako sa poukdzalo
v akénom plane tnie kapitalovych trhov, tok finanénych prostriedkov do MSP a dlhodobé
investicie s mimoriadne politické problémy. V tejto suvislosti sa spéatnd vézba od
zainteresovanych stran tykala tychto oblasti:

Schopnost’ bank financovat’ hospoddrstvo v SirSom zmysle

Podniky a domacnosti v EU st nad’alej zavislé od schopnosti a ochoty bank financovat’ ich
investicie a ¢innosti. Komisia spolupracuje so spoluzakonodarcami na priprave tnie
kapitadlovych trhov s cielom rozsirit' zdroje financovania, je vSak dolezité, aby spravne
fungovali aj spdsoby financovania bank.

Vicsina respondentov suhlasila s tym, Ze reformy prijaté po krize boli rozhodujuce pre
obnovenie odolnosti bankového sektora. Tato odolnost’ predstavuje predpoklad na to, aby
banky mohli plnit’ svoju tlohu pri financovani hospodarstva. Respondenti vSak vyjadrili aj
znepokojenie tykajuce sa vplyvu pripravovanych opatreni obozretnosti, ktoré dokoncuje
Bazilejsky vybor pre bankovy dohlad atoho, ako mézu vzdjomne podsobit na existujice
pravidla spdsobom obmedzujicim schopnost’ bank poskytovat’ financie. Banky od financ¢ne;j
krizy ziskali vySe 800 miliard EUR kapitalu a podstupuju pravidelné stresové testovanie.
Pozornost’ Komisie sa teraz zameriava na vykonavanie zvysSnych reforiem vyboru BCBS
s cielom odstranit’ ostdvajuce rizikd spdsobom, ktorym sa zabezpeci finan¢néd stabilita
a ktorym si banky zachovaju schopnost’ podporovat’ rast hospodarstva EU.

Financovanie MSP

Malé astredné podniky su najvacsi prispievatelia k vytvaraniu pracovnych miest a rastu
v Eurdpe. Program opatreni Komisie na zlepsenie prilezitosti malych a strednych podnikov na
financovanie z kapitalovych trhov respondenti privitali. Takisto vSak poznamenali, ze velka
védcsina z finan¢nych prostriedkov MSP zévisi od bankovych tverov, a tvrdili, Ze by sa malo
spravit viac na podporu tohto spOsobu financovania ako doplnku k financovaniu
z kapitalovych trhov.



Dlhodobé udrZatel’né investicie

Dlhodobé financovanie investorom umoziuje mat’ vysSie a menej nestale zisky vzhl'adom na
dlhu splatnost’ tychto investicii. Vysokokvalitnd infrastruktura zvysSuje produktivitu
hospodarstva, umoziuje rast a pomdha navzajom prepojit’ jednotny trh. Odpovede poukazali
na urcité pravne predpisy, ktoré¢ sa vnimali ako prekazka pre dlhodobé investicie. Napriklad sa
tvrdilo, Ze rizikovy rdmec stanoveny vsmernici Solventnost II° obmedzuje schopnost
poistovni financovat’ dlhodobé investicie a ze kapitalovy ramec bank neumoziiuje dostato¢né
stimuly pre dlhodobé investicie.

Podpora trhovej likvidity

Trhova likvidita je zasadna pre spravne fungovanie finan¢ného systému, ktory podporuje
investicie arast efektivnym pridelovanim kapitalu. Z najnovsich dokazov vyplyva, ze od
krizy doslo k poklesu likvidity na niektorych trhoch vratane trhov s podnikovymi dlhopismi
aso zmluvami orepo transakcidch. Z dékazov vyplyva, ze na likviditu ma vplyv vela
faktorov. UrCovanie tc¢inkov regulaénych zmien je tazké. Komisia bude nad’alej monitorovat’
VyVoj Vv tejto oblasti a dokladne posudi vplyv, ktory mozu mat’ regulaéné opatrenia na trhova
likviditu.

Pristup K zictovaniu

Derivaty su dolezitym prostriedkom korporacii a finanénych firiem, ktoré podporuju hedzing
ariadenie rizik. Centralne zuctovanie derivatov, jedna z hlavnych reforiem, na ktorej sa
dohodli veduci predstavitelia krajin G20, vyrazne znizuje rizika spojené s trhom s derivatmi.
Nie vSetky firmy su vSak dost’ vel'ké na to, aby mali priamy pristup do kliringového tstavu
centralnej protistrany, a vela z nich pouziva banky na zGétovanie derivatovych transakcii
v ich mene. Respondenti vyjadrili znepokojenie nad tym, Zze niektoré opatrenia by zabranili
bankdm poskytovat tieto zakladné sluzby zictovania koncovym pouzivatel'om za rozumnu
cenu.

Nasledné opatrenie:

Bankové e V baliku CRR2 Komisia navrhuje prisposobit’ navrhy vyboru BCBS
financie v kI'i€ovych oblastiach s cielom ochranit’ schopnost’ bank financovat
hospodarstvo:

o ukazovatel’ finan¢nej paky sa upravi tak, aby sa v nom
odzrkadlovala  rozmanitost  finanéného  sektora EU
a zabezpecil pristup k zuctovaniu a k verejnym finanénym
prostriedkom na rozvoj. Ukazovatel' finan¢nej paky bude
nad’alej sluzit' ako poistka proti nadmernému vyuZivaniu
pakoveého efektu,

o predstavi sa  postupné zavadzanie  postupného

preskimania obchodnej knihy, aby sa predislo nahlemu
a neprimeranému zvySeniu zakladného imania niektorych

® Smernica 2009/138/ES.



bank, a
o postupne sa zavedie avylepsi pomer Cistého stabilného

financovania, aby sa zabezpecilo riadne fungovanie

obchodného financovania EU, trhov s derivatmi a trhov so

zmluvami o repo transakciach.
Vzhl'adom na pokrok, ktory sa podarilo dosiahnut’ v sdvislosti
s bankovou Uniou, Komisia navrhuje v ramci balika CRR2 opatrenia,
ktoré¢ mozu posilnit’ integraciu v ramci cezhrani¢ného bankovnictva
v oblasti bankovej Unie, ktoré st predmetom primeranych zaruk. Tym
by sa potencidlne zlepSila schopnost’ cezhrani¢énych bank riadit
kapital a likviditu v ramci skupiny, znizit' fragmentaciu a posilnit’
schopnost’ bank financovat’ hospodarstvo.
Na podporu uverovych inStitdcii pri pristupe k finanénym
prostriedkom od veritelov, ktori nie sa z EU, Komisia navrhuje
Upravu smernice o0 ozdraveni arieSeni krizovych situacii bank
(BRRD'), aby sa zabezpeGilo, 7¢ sa bude moct pragmatickym
sposobom uplatnit’ poZiadavka na zmluvné uznanie ustanoveni
0 zachrane pomocou vnutornych zdrojov pre veritel’ov, ktori nie
st z EU.

Financovanie
MSP

V stcasnosti su kapitdlové poziadavky na bankové uvery do 1,5
miliéona EUR pre MSP nizsie ako kapitdlové poziadavky na uvery pre
viacsie podniky. Komisia v baliku CRR2 navrhuje rozSirit’
»koeficient na podporu malych a strednych podnikov* na vSetky
avery pre MSP vratane Gverov nad 1,5 miliéna EUR.

V ramci d’al$ej prace tykajicej sa financovania a kGtovania MSP
Komisia posudi vykonavanie pravidiel podla smernice o trhoch
s finanénymi nastrojmi (MiFID II)8 V ramci investicného prieskumu
tykajuceho sa MSP. Zatial’ co celkovo sa od zmien o¢akdva zniZenie
poctu konfliktov zaujmov a zlepSenie fungovania trhu, vplyv
pravidiel na prieskum MSP sa musi dokladne monitorovat’.

Komisia bude pozorne monitorovat aj vyvoj na trhu, aby sa
presvedcila, ze rezim pre emitentov na rastovom trhu MSP podla
nariadenia o0 zneuzivani trhu (MAR)® zabezpe&i spravnu rovnovahu

medzi podporovanim MSP a ochranou investorov.

Dlhodobé
investicie

Komisia prijala v smernici Solventnost II nizZSie kapitalové
poziadavky na krytie rizika na kvalifikaciu projektov v oblasti
infrastruktiary pre poistovatelov anavrhne reviziu Kkalibracie
kapitalovych poziadaviek na krytie rizika v pripade korporacii
pbsobiacich v oblasti infrastruktiry. Komisia v ramci balika CRR2
znizi aj kapitalové poZiadavky tykajuce sa averového rizika pre
investicie bank do projektov v oblasti infrastruktury.

Preskimania smernice Solventnost’ II v buddcnosti poskytnu

7 Smernica 2014/59/EU.
& Smernica 2014/65/EU.

® Nariadenie (EU) &. 596/2014.




prilezitost na postdenie balika dlhodobych zaruk s cielom
dokladnejSie preskiimat’ stimuly pre dlhodobé investicie zo strany
poistovatel'ov, a na postdenie vhodnosti prudencialneho pristupu
k sikromnému kapitalu a sikromne umiestiiovanym dlhovym

nastrojom.
Trhova e Popri komplexnom preskimani trhov s podnikovymi dlhopismi
likvidita v ramci akéného planu Unie kapitdlovych trhov Komisia zaroven

posudi fungovanie trhov so zmluvami o repo transakciach.

e Komisia na zmiernenie konkrétnych obav tykajucich sa likvidity trhu
s dlhopismi navrhla, aby sa novy rezim transparentnosti pred
uzavretim obchodu pre smernicu MiIFID Il zavadzal postupne
Vv pripade nekapitdlovych nastrojov, priom sa zabezpei, Ze sa
spociatku pokryja iba najviac likvidné nastroje.

e Komisia posudi vymedzenie vynimky pre ,¢innosti tvorby trhu*
v nariadeni o predaji nakratko (SSR)™.

e Komisia navrhla, Ze zavedie primeranejSie pravidla pre menej
likvidné néstroje v ramci delegovanych aktov podla nariadenia
o centralnych depozitaroch cennych papierov (CSDR) tykajtcich
sa peniaznych sankcii a discipliny pri vyrovnavani.

Pristup e Komisia vramci preskimania nariadenia EMIR posudi obavy
k zactovaniu tykajluce sa pristupu k sluzbam zuétovania a zvazi, ¢i by sa na
korporacie amalé finan¢né podniky mali vztahovat zuctovacie
a marzové poziadavky a akym spdsobom.

2.2 Posilnenie proporcionality pravidiel bez oslabenia prudencialnych
cielov

Regulacia sa na regulované subjekty musi uplatiiovat’ proporcionalne, pri¢om sa v nej musi
odrazat’ ich obchodny model, velkost’, systémovy vyznam, ako aj ich zloZitost’ a cezhrani¢né
¢innosti. ProporciondlnejSie pravidla pomoézu pri presadzovani hospodarskej sutaze
a posiliiovani odolnosti finanéného systému tym, ze zabezpecia jeho rozmanitost bez
oslabenia prudencidlnych ciel'ov a finan¢nej stability a celkovej odolnosti. MensSie prekazky
vstupu na trh novym subjektom umoznuji nahradit’ sluzby, ktoré sa prestana poskytovat’, ked’
menej odolné podniky opustia trh. Stcasne sa musi pozorne zabezpecit, aby opatrenia
zamerané na posilnenie proporcionality nenarusili rovnaké podmienky. Komisia preskiima
spbsoby na posilnenie proporcionality pravidiel finan¢nych sluzieb primeranym sposobom.

Nasledné opatrenie:

Bankovnictvo | ¢ Komisia v ramci balika CRR2 navrhuje:

o dalSie wuvolnenie zataze spojenej s podavanim sprav
a zabezpecenie diferencovanych poziadaviek na
zverejiiovanie informacii pre malé a menej komplexné

1% Nariadenie (EU) & 236/2012.
! Nariadenie (EU) &. 909/2014.



uverové institucie,
o vzhl'adom na sktsenosti s uplatilovanim sucasnych pravidiel

vynatie  malych a menej komplexnych  institdcii

a zamestnancov  snizkou droviiou pohyblivej zlozky

odmeriovania z pravidiel o odklade vyplatenia a vyplatenia

v podobe nastrojov,

o odstranenie zbytocnej zloZitosti, pokial’ ide

0 zaobchadzanie s trhovym rizikom a kreditnym rizikom

protistrany podl’a obchodnych knih.
Europsky organ pre bankovnictvo (EBA) ma v imysle vypracovat’ IT
nastroj, ktory by mal poméct malym bankdm rozliSovat medzi
pravidlami, ktoré stvisia s ich velkostou a ¢innostami, a pravidlami,
ktoré by sa mali uplatiiovat’ len na vel'ké a komplexnejsie banky.
Komisia v roku 2017 vykona reviziu programu REFIT tykajucu sa
prudencidlneho pristupu K investicnym spolo¢nostiam, pri¢om
zohladni odportcania EBA o vyvoji prudencidlneho rezimu pre
mensie investi¢né spolo¢nosti, ktoré nepredstavuji nijaku systémovu
hrozbu. V novembri 2016 organ EBA zacal konzultacie v reakcii na
vyzvu Komisie na poskytnutie technickej pomoci s ndvrhom nového
prudencidlneho rezimu pre investicné spolo¢nosti.

Komisia vramci preskimania nariadenia EMIR,” posudi
prisposobenie rozsahu pozZiadaviek nariadenia EMIR na
zuctovanie a marzZe s cielom odstranit’ r6zne problémy, pred ktorymi
stoja nefinanéné korporacie, dochodkové fondy a malé financné
protistrany.

Dochodkové fondy v sucasnosti vyuzivaju docasnti vynimku zo
zuétovacej povinnosti  podla nariadenia EMIR a v preskimani
nariadenia sa posudi, ako tto zalezitost' o najvhodne;jsie riesit’.

Komisia v jali 2016 vydala vyzvu na technickd pomoc pre Eurépsky
organ pre poistovnictvo a ddchodkové poistenie zamestnancov
(EIOPA), pokial’ ide o preskimanie 17 konkrétnych polozZiek
v delegovanom nariadeni Solventnost’ II. Ciclom je zjednodusit
metody, predpoklady a vypocty ur€itych modulov v $tandardnom
vzorci avyvinut' ramec na pouzivanie alternativneho ratingového
hodnotenia. Technickd pomoc sa zahrnie do buduceho preskimania
Solventnosti I1.

Derivaty o
Poistenie o
Spréava aktiv o

Vychadzajlc z pristupu uvedeného v baliku CRR2, Komisia posudi
proporcionalitu  pravidiel smernice o spravcoch alternativnych
investicnych ~ fondov  (AIFMD)*  apodnikov  kolektivneho
investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP)™

2 pozri spravu o preskimani nariadenia EMIR z 22. novembra 2016.
3 Smernica 2011/61/EU. V &lanku 69 sa stanovuje, 7e ,,do 22. jula 2017 Komisia na zaklade konzultacie
s verejnostou a rokovani s prislusnymi orgdnmi zacne skimat uplatfiovanie a rozsah pdsobnosti tejto

smernice”.
% Smernica 2014/91/EU.




napriklad v suvislosti so zladovanim systémov odmefiovania a SO
zniZzovanim zat’azenia spojeného s podavanim sprav.

Sektor e Komisia postdi mieru, do akej by sa nariadenie o ratingovych
Uve_roveho agentirach®™ mohlo vztahovat na malé ratingové agentury
ratingu primeranej$im spésobom, aby sa v sektore posilnila hospodarska

sutaz. To zahfha vysvetlenie urcitych existujicich vynimiek pre
mensSie firmy apreskimanie zjednoduSenych poziadaviek na
podavanie sprav a d’al$ich opatreni proporcionality.

2.3 Znizenie neprimeraného regulacného zat’azenia

Udrziavanie regulatného zat'azenia na minime, ktoré je potrebné, aby sa uplatiiovanim
pravidiel dosiahli ich ciele, a sti¢asne plné vyuzivanie modernych technologickych rieseni je
jednym z hlavnych cielov programu REFIT Komisie Vramci programu lepSej pravnej
regulacie. Komisia je pevne odhodlana pokracovat’ v procese hodnotenia a revidovania
pravnych predpisov s cielom predist’ zbytoénej zlozitosti alebo zat'aZeniu.

Poziadavky na podéavanie sprav zabezpe€uju prisluSnym organom a orgdnom dohladu udaje
0 ucastnikoch trhu a ich ¢innostiach. Pristup k tymto idajom je nevyhnutny na vykon dohl'adu
nad trhom ana zabezpeCenie riadneho fungovania trhov, financnej stability, ochrany
investorov a spravodlivej hospodarskej sutaze. Napomaha aj podpore uzSej integracie
kapitalovych trhov. Respondenti sicasne vnimali niektoré poziadavky na podavanie sprav ako
rozporné a duplicitné pri vSetkych pravnych predpisoch, nadmerne zlozité anie vzdy
primerané ich ucelu. V odpovediach poukazali na dolezitd Ulohu technoldgii: hoci existuju
problémy pri pravidelnom aktualizovani systémov, aby vyhovovali najnov§im poziadavkam,
technologicky vyvoj mdze firmdm pomdct’ tym, Ze ul'ah¢i proces podavania sprav.

Viacsina pravnych predpisov vratane nariadenia o Kapitdlovych poziadavkach a smernice
Solventnost’ I uz obsahuje l'ahSie poziadavky na poddvanie sprav pre menSie firmy, ich
plnenie sa vSak medzi jurisdikciami lisi.

Existuju priklady divergentného transponovania smernic EU do vniitrodtatnych pravnych
predpisov anejednotné presadzovanie pravidiel EU. Navyse ,pozlacovanie“ vo
vnutrostatnych pravnych predpisoch alebo vo vnutrostatnom dohlade spolu s minimalnymi
poziadavkami stanovenymi v smerniciach EU obgas viedli k dodatoénym a/alebo prekryvajicim
sa poziadavkam, ktoré mozu vytvarat prekazky pre cezhrani¢nd ¢innost finanénych firiem.

Nasledné opatrenia:

Podavanie e Vbaliku CRR2 sa navrhuje zniZenie frekvencie, v akej maju

sprav menSie a menej zloZité banky podavat’ spravy.

e Pred koncom roka Eurdpsky organ pre bankovnictvo uskuto¢ni
konzultécie o niekol’kych konkrétnych navrhoch na d’alsie zmensenie
zatazenia vyplyvajuceho zpoziadaviek na podavanie sprav
V bankovnictve zosuladenim poziadaviek na podavanie sprév

> Nariadenie (EU) &. 462/2013.



0 dohlade, Sstatistikdich a makroprudencialnom dohl'ade, ako aj
zvySenim  konzistentnosti vymedzeni v jednotlivych pravnych
predpisoch.

Pri preskimani nariadenia EMIR v roku 2017 sa bude hladiet’ na
spbsoby, ako Vv pripade potreby, zmensit sucasné poziadavky na
podéavanie sprav pre nefinancné korporacie, malé financné korporacie
a dochodkové fondy vzhl'adom na ich menSie systémové riziko.
Komisia s cielom riesit’ obavy tykajice sa ndkladov na zabezpecenie
suladu v strednodobom az dlhodobom horizonte dokladne preskuma
poziadavky na podadvanie sprav vo finanénom sektore v ramci
programu REFIT. V tejto stuvislosti Komisia s podporou programu
ISA*'® spustila projekt $tandardizacie finanénych udajov, ktorého
cielom je vyvinat spolo¢ny jazyk v oblasti finanénych tudajov.
V projekte sa budi rieSit’ priiny zatazenia tykajiceho sa suladu
a pripravi sa zaklad pre pristup ,,raz pre vsetkych v oblasti poddvania
sprav. Vykonanim podrobného zmapovania poziadaviek na podavanie
sprav v 20 kl'icovych pravnych predpisoch v oblasti financii sa
vramci projektu preskima, ¢i mozno obmedzit, ustalit’ alebo
zjednodusit policka na udaje a spdsoby podavania sprav bez toho, aby
doslo k oslabeniu ich ciel'ov.

Organ EIOPA by mal koncom roka 2016 podat’ spravu o vykonavani
PahSich poziadaviek na podavanie spriav pre menSich
poistovatelov podl'a smernice Solventnost’ II.

Komisia posudi moznost’ zavedenia jednotnej platformy na podavanie
sprav Vv oblasti predaja nakratko scielom posilnit poskytovanie
informécii regulaénym orgdnom a preskiimat’ spdsoby, ako znizit
zat'aZenie suvisiace s podavanim sprav o ¢istych kratkych poziciach.

Poziadavky na | e
zverejnenie
informécii

Komisia Vv sucasnosti posudzuje opatrenia na  vnutroStatnu
transpoziciu smernice o transparentnosti*’ a smernice
0 uétovnictve'®. To zahffia posiidenie obav, Ze existuju divergentné
pravidla o oznamovani velkych podnikov o hlasovacich pravach.

Naklady na|e
dodrziavanie
predpisov

Komisia preskiima vnutro§tatne moZnosti v nariadeni o audite™
S osobitnym zameranim na cezhrani¢ny vplyv povinného striedania
a ¢ierneho zoznamu zakazanych neauditorskych sluzieb. Komisia
v ramci iniciativy REFIT bude diskutovat’ aj o vplyve divergentnych
vnutroStatnych moznosti.

Komisia mapuje vykonavanie opatreni na vnutro$tatnu
transpoziciu, aby identifikovala ustanovenia tykajuce sa
pozlacovania, ktoré vytvaraju neprimerané dodato¢né naklady na
dodrziavanie predpisov. V stcasnosti Komisia posudzuje vnutrostatnu
transpoziciu 17 smernic. Nad’alej bude monitorovat’ pokrok tykajuci
sa smernic transponovanych v rokoch 2017 a 2018.

' Smernica (EU) 2015/2240.
7 Smernica 2013/50/EU.
'8 Smernica 2013/34/EU.

® Nariadenie (EU) &. 537/2014.
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e Komisia prostrednictvom odbornej skupiny pre prekazky pre
vol’ny pohyb Kkapitilu v ramci akéného planu tnie kapitalovych
trhov skima aj vnutrostatne ustanovenia, ktoré vytvaraji neopravnené
alebo neprimerané zat'azenie na cezhrani¢ny pohyb kapitalu. Ciel'om
je spolu s ¢lenskymi $tatmi pripravit’ spolo¢ny plan moznych opatreni
na odstranenie tychto vnutroStatnych prekéazok.

ZniZovanie e Pokial’ ide o prekdzky vstupu na trh, Komisia v oktobri 2016 prijala
prekazok pre spravu ostave trhu ratingovych agentlur. Sprava obsahovala
vstup

predbezné postdenie hospodérskej sttaze na trhu, mozné prekdzky
aneprimerane vysoké ndklady pre menSie ratingové agentury.
Komisia bude nad’alej monitorovat’ vyvoj v tejto oblasti.

¢ Komisia bude monitorovat’ uplatiiovanie a vplyv ustanoveni o zvereni
vykonu Cinnosti naché&dzajlcich sa v nariadeni o referenénej
hodnote®, podla ktorych musia spravcovia referenénych hodn6t
zaruCit' fakticky pristup vnutros§tatnych prisluSnych organov
k adajom.

e Pokial’ ide o prekazky pre integraciu trhov, Komisia v ramci akéného
planu Unie Kkapitadlovych trhov vedie diskusie 0 cezhrani¢nych
prekazkach pre spravu fondu. Na zéklade vysledkov moze Komisia
navrhnit’ zmenu pravnych predpisov, ich presadzovanie alebo
usmerneniec na odstranenie prekazok. Komisia ma v umysle
preskimat’ aj uskutocnitel’nost’ zjednoduSenia suboru povoleni
potrebnych na poskytovanie tychto sluzieb v ramci jednotného
trhu.

a integraciu
trhov.

2.4  ZvySenie sudrZnosti regulacného ramca a jeho orientovanie na
buducnost’

Vo vyzve na predloZenie dokazov sa poukazalo aj na potrebu zabezpecit sulad v celom
regulacnom ramci, d’alSieho posilnenia ochrany investorov a spotrebitel'ov, rieSit zvysSné
rizikd vo finanénom systéme, audrzovat regulaény ramec zaroven s technologickym
vyvojom.

RieSenie nestdalych interakcii

V ramci vyzvy na predloZenie dokazov bolo odhalenych niekol’ko nezamyslanych interakcii
medzi jednotlivymi pravnymi predpismi. Napriklad nizSie riziko z pouzivania derivatov po
reformach nariadenia EMIR sa dostato¢ne neodrazilo v prudencialnych pravidlach, ktorymi sa
riadia poistovne patriace pod smernicu Solventnost’ II, alebo v pravidlach, ktorymi sa riadia
PKIPCP. Alebo obava, ze by sa na zaklade ukazovatel'a finan¢nej paky mohli ukladat’ pokuty
bankam, ktoré pdsobia ako zuctovaci Clenovia, ked’ze v ich vystaveni sa zohl'adnuje uc¢inok
(oddelenych) pociatocnych marzi znizujuci riziko. Sti¢asne nie vsetky interakcie predstavuju
odovodnenie na zéasah. Napriklad neexistuju dostatoéné dokazy na vytvorenie zaveru, ze

%% Nariadenie (EU) 2016/1011.
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ukazovatel' finan¢nej paky brani bankdm drzat’ vysokokvalitné likvidné aktiva, ktoré si
vyzaduje ukazovatel krytia likvidity.

Posilnenie ochrany investorov a spotrebitel’ov

Komisia prijala podstatné kroky na zlepSenie ochrany investorov a spotrebitelov finanénych
sluzieb. Vicsina tychto novych alebo revidovanych zakonov len nedavno nadobudlo uc¢innost’
alebo ju len ma nadobudnut, kym niektoré sa stile nachddzaji vo faze transpozicie.
Spotrebitel'ské organizacie poukazali na to, Ze dovera spotrebitelov voci poskytovatelom
finanénych sluzieb bola stale nizka, a vyzvali Komisiu, aby v tejto oblasti prijala d’alSie
opatrenia. Tento nazor spotrebitel'skych organizacii je v stlade so zisteniami hodnotiacej
tabul’ky spotrebitel'skych trhov, v ktorej sa finanéné sluzby niekol’ko rokov umiestiiovali na
poslednych miestach. Nizka dovera spotrebitel'ov vo finan¢né sluzby oslabuje ich zapajanie sa
do finan¢nych sluzieb, najmé pokial’ ide o cezhrani¢ny predaj. Na obnovenie tejto dovery je
dolezité, aby sa politiky Komisie zaoberali aspektmi ochrany spotrebitel'ov a presadzovania
predpisov.

Odstraiiovanie nedostatkov v regula¢nom ramci

Nedostatky v regulaénom ramci sa mozu prejavit’ napriklad z dovodu regulatornej arbitraze,
finan¢nych inovacii a technologického vyvoja, kedZe pouzivatelia aj poskytovatelia
finanénych sluzieb ¢asom prispdsobuji svoje spravanie. Jednou z uvadzanych priorit Komisie
je dokoncenie programu finan¢nej reformy vyrieSenim zvysnych rizik vratane rizik spojenych
S0 subjektmi so systémovou stopou.

Zohladnenie technologického vyvoja

Technoldgia meni obchodné modely ucastnikov finanéného trhu a ich interakciu s klientmi
a investormi. To predstavuje velké prilezitosti pre etablovanych ucastnikov trhu, ale aj pre
novych ucastnikov, ktori vstipili na trh. Prinosom pre zakaznikov by mali byt aj
rozmanitejSie a efektivne finan¢né sluzby. Sucasne existuju obavy tykajace sa potencialnych
rizik, ktoré mézu predstavovat’ pre riadne fungovanie a stabilitu finan¢nych trhov. Tieto rizika
sa musia monitorovat a zmieriiovat. Konkrétne by financna reguldcia mala byt natolko
flexibilna, aby podporila, anie poskodila, technologicky vyvoj a stiCasne aby zabezpecila
vysoku uroveil ochrany spotrebitelov.

Nasledné opatrenia:

RieSenie e Komisia na zabezpelenie schopnosti bank poskytovat’ sluzby
interakcii zuctovania klientov podl'a nariadenia EMIR v rdmci balika CRR2
a nezrovnalosti navrhuje upravit’® ukazovatele financnej paky, aby banky mohli

vyvazit’ moznu budicu expoziciu prislusnych derivatovych transakcii
S poc¢iato¢nou marzou.

e Komisia preskima ramec na zmiernenie kreditného rizika
protistrany v smernici Solventnost’ II, aby zdévodnila prijatie
nariadenia EMIR v budicom preskimani delegovaného aktu Solventnost II.
Komisia poziadala organ EIOPA, aby navrhol aktualizaciu delegovaného
aktu Solventnost 1l, aby sa viiom zohladnilo nizsie riziko protistrany
zavedené v nariadeni EMIR. Buduce preskimanie sa bude zaoberat aj
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nezrovnalostami medzi smernicou Solventnost’ I a nariadenim
0 kapitalovych poziadavkach tykajicimi sa zaobchadzania
S regionalnymi $tatnymi spravami a miestnymi organmi.
Konzultacie Komisie, ktorych ciel'om bolo zhromazdit’ dokazy o tom,
¢i je suCasny regulaény ramec smernice 0 finan¢nych
konglomeratoch (FICOD)? Gmerny a primerany svojmu G&elu, sa
skoncili v septembri 2016. Komisia v radmci pracovného planu
REFIT na rok 2017 vyhodnoti vyznamnost’, G¢innost, efektivnost’,
sudrznost’ a pridanu hodnotu sii¢asného ramca smernice o financnych
konglomeratoch.

Komisia vramci balika CRR2 navrhuje postupne zaviest
prudencialne kapitalové ucinky vyplyvajice znového modelu
znizenia hodnoty do revidovanych medzinarodnych Standardov
finanéného vykaznictva (IFRS 9) s cielom zabranit’ nahlemu u¢inku
na poskytovanie finan¢nych prostriedkov bankami.

Komisia poZziadala orgdn ESMA, aby analyzoval predlozené dokazy
0 obmedzeniach PKIPCP, pokial’ ide 0 pouZivanie

mimoburzovych derivatov.

Posilnenie
ochrany
investorov

a spotrebitel’ov

V nadvdznosti na zelent knihu o retailovych finanénych sluzbach
Komisia zaciatkom roka 2017 uverejni akény plan, v ktorom uvedie
kroky na vybudovanie hlbSieho jednotného trhu pre retailové
finan¢né sluzby. Cielom ak¢éného planu bude pomoct’ spotrebitel'om,
aby sa snimi zaobchadzalo spravodlivejSie, aaby spotrebitelia
a poskytovatelia mohli viac vyuzivat’ potencial jednotného trhu.

V akénom plane pre retailové finanéné sluzby sa, okrem iného,
zvazia sposoby na:

1) zvySenie ochrany spotrebitel'ov pri nakupovani finanénych sluzieb
cez hranice aonline. Konkrétne sa zlepSi informovanost’
0 moznostiach mimosudneho urovnavania cezhrani¢nych sporov;

i1) znizenie pravnych a regulatérnych prekdzok, ktorym firmy celia
pri poskytovani finan¢nych sluzieb v zahrani¢i vratane pripadov, ked’
vyuZzivaju Coraz vacSmi digitalizované retailové financné sluzby, a

iil) prispdsobenie poziadaviek na zverejiiovanie informacii svojmu
ucelu v digitdlnom svete.

Komisia vramci akéného planu tunie kapitadlovych trhov zacina
komplexné posiudenie eurdopskych trhov pre retailové investi¢né
produkty, v ktorom sa pozrie na distribu¢né retazce, investicné
poradenstvo a moznosti, ktoré ponuka technologia.

Odstranovanie
nedostatkov

V regulatnom
ramci

Komisia v ramci akéného planu pre oblast’ retailovych financnych
sluzieb moéze zvazit' prinosy zvySovania ochrany v rdmci smernice
0 systémoch nahrad pre investorov®, pri¢om zohl'adni skiisenosti,
ktoré v minulosti v tejto oblasti ziskala.

Komisia ¢oskoro predlozi ndvrh ramca na ozdravenie a rieSenie

! Smernica 2002/87/ES.
?2 Smernica 97/9/ES.
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krizovych situacii bank pre centralne protistrany.

V nadchadzajicom preskiimani makroprudencialneho ramca EU
sa posudia vSetky nezrovnalosti v subore makroprudencialnych
nastrojov av pripade, ked sa nastroje prekryvaju z hladiska
zacielenia na rizika, kalibracie a akumulécie rizik. Ako sa uvadza
v dokumente konzultécii, v preskimani sa bude posudzovat aj
vyznam rozSirovania makroprudencialneho ramca mimo
bankovnictva.

ZohPadnenie °
technologickeho
vyvoja

Bola vytvorend interna osobitné skupina odvetvia FinTech, ktorej
ucelom je monitorovat technologicky vyvoj ovplyviiujici financny
sektor a v pripade potreby pripravovat’ vhodné reakcie.

V juli 2016 Komisia uverejnila ndvrhy na zmenu smernice o boji
proti praniu Spinavych peiiazi®® na ochranu vznikajlcich
inovaénych technologii, ako st virtudlne meny, pred nezékonnymi
pouzitiami.

Utvary Komisie si tieZ vymenia nazory so zainteresovanymi
stranami, ako zdielat’ informacie o kybernetickych hrozbach.

V akénom plane pre retailové financné sluzby sa zvazia sposoby, ako
povzbudit’ vzdialené uznavanie identifikacie a podpisovanie zmllv na
dial’ku chrdnenym a bezpecnym sposobom.

%3 Smernica (EU) 2015/849.
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3. DALSIE KROKY

Vstupné udaje zhromazdené v ramci vyzvy na predlozenie ddkazov boli hodnotnym prinosom
pre prebiehajuce politické iniciativy. Hoci je celkovy rdmec stale spolahlivy, prijmu sa urcité
Upravy prostrednictvom:

e kontrol vhodnosti a preskimani pravnych predpisov v rdmci programu REFIT vratane
poziadaviek na podavanie sprav vo finan¢nom sektore,

e kalibracie opatreni na urovni legislativy aj vykonavania,

e pokraCovania v politickej ¢innosti, napr. na spresnenie a urychlenie opatreni v ramci
akéného planu tnie kapitalovych trhov, a

e vstupov Komisie do prace na globalnej drovni scielom merat a hodnotit
kombinovany u¢inok reforiem.

V tomto ozndmeni sa uvadza niekol’ko konkrétnych politickych opatreni, ktoré ma Komisia
Vv umysle prijat’ na nadviazanie na tento proces. Komisia bude monitorovat pokrok pri
vykonavani prislusnych oblasti a uverejni svoje zistenia a mozné d’alsie kroky do konca roka
2017.

Tato vyzva na predlozenie dokazov by sa nemala povazovat’ za jednorazovu ¢innost’. Zasady
lepSej pravnej regulacie sa budu nad’alej prisne uplatiovat pri priprave legislativnych navrhov
Komisie posudzovanim ich vplyvu, minimalizdciou nékladov na dodrziavanie predpisov
a zabezpecenim proporcionality. Komisia bude nad’alej spolupracovat so vSetkymi
prislusnymi zainteresovanymi stranami prostrednictvom svojich rozli¢nych konzulta¢nych
mechanizmov, priCom im poskytne prilezitost predlozit’ d’alSie dokazy a prispiet’ k tvorbe
politiky. Komisia sa osobitne tesi na prijimanie kvantitativnych dokazov, ktoré ukazuja vplyv
pravnych predpisov EU na spotrebitelov, hospodarske subjekty a hospodarstvo ako celok.
Tym sa posilni schopnost’ Komisie prehibit’ svoje analytické kapacity na meranie efektivity,
éinnosti a pridanej hodnoty reforiem pre EU a na prispenie k prislu§nym pracovnym tokom
na globalnej Grovni.

Vyzva na predloZenie dokazov sved¢i o zavazku Komisie plnit’ programy REFIT a lepsej
pravnej regulécie. Potvrdilo sa v nej, ze vyvoj a kalibricia politik na z&klade faktickych
dokazov, zvazeni moznych interakcii s existujucimi pravnymi predpismi, désledného
monitorovania, hodnotenia a postdeni vplyvu, zabezpecenia transparentnosti, ucasti
zainteresovanych strdn aotvorenych verejnych konzultacii moézu vytvorit' lepSiu
a efektivnejSiu regulaciu, zabranit' zbytoCnému zatazeniu a stcasne splnit’ zdkladné ciele
tykajice sa financnej stability, ochrany spotrebitelov a investorov a podpory tvorby
pracovnych miest, rasu a investicii. Zasady lepSej pravnej regulacie by sa mali podporovat’ aj
na globalnej Grovni. Je preto povzbudzujlce, Ze medzindrodné organy, ako je G20, Rada pre
finan¢nt stabilitu a Bazilejsky vybor pre bankovy dohlad zaéinaju posudzovat celkova
studrznost reforiem. Komisia k tomu s poteSenim prispeje.
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