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1. Zavery a odpordicania

1.1.  V nadvaznosti na odporicania uvedené v stanoviskach EHSV (!) a bertc do Gvahy najméd ukoncenie zverejiiovania
sadzby LIBOR (3), EHSV vita navrhy Eurdpskej komisie na zabezpecenie kontinuity prevadzkovych prostriedkov finan¢nych
subjektov v tnii kapitdlovych trhov (CMU), pokial ide o vynimku pre urcité devizové referenéné hodnoty tretich krajin
a o uréenie nédhradnych referenénych hodnoét pre uréité referenéné hodnoty, ktorych poskytovanie sa ukoncuje.

1.2.  Tieto ndvrhy nielenze priamo reaguji na dosledky ukonéenia zverejiiovania sadzby LIBOR a vystiipenia Spojeného
krédlovstva z Eurdpskej tnie, ale zdroven umoznuji zahrndt situdciu tykajiicu sa referenc¢nych hodnot krajin s menami,
ktorych vymenny kurz nie je volne konvertibilny, a tym prispievaji aj k dosiahnutiu $irsich cielov.

1.3.  EHSV sa domnieva, ze dobre fungujtica tinia kapitdlovych trhov si vyzaduje, aby boli tieto trhy bezpecné, stabilné
a odolné vodi otrasom. Z tohto hladiska bude mat zanik sadzby LIBOR zdsadné hospodarske dosledky, kedze znaény pocet
zmlv neobsahuje zdlozné ustanovenia v suvislosti s odstranenim odkazu na sadzbu LIBOR do konca roka 2021.

1.4.  Je preto mimoriadne dolezité a prvoradé zabezpedit nahradenie odkazu na sadzbu LIBOR. EHSV zdroveii vita ndvrh
Komisie zapojit do tohto procesu vnutro$tatne orgdny prostrednictvom prijatia eurdpskeho nariadenia, ktorym by sa
neutralizovalo riziko toho, Ze pri transpozicii smernice sa zisti, Ze prdvne predpisy s roznorodé.

1.5.  EHSV vita, Ze navrhovanymi zmenami tykajacimi sa referenénych hodndt sa zavedie zdkonnd pravomoc,
prostrednictvom ktorej Eurépska komisia urci ndhradnd sadzbu, ked sa prestane uverejfiovat referencnd hodnota, ktorej
ukoncené poskytovanie by viedlo k vyraznému naruseniu fungovania financnych trhov v Unii.

() Eur6psky systém financného dohladu (ESFS) — reformy, U. v. EU C 227, 28.6.2018, 5. 63, Udrzatelné financovanie: taxonémia
a referencné hodnoty, U.v. EU € 62,15.2.2019, 5. 103 a Eurépsky systém financného dohladu (ESFS) — zmeneny ndvrh na boj proti
praniu $pinavych pefiazi, U. v. EU C 110, 22.3.2019, s. 58.

() Sadzba LIBOR (London Interbank Offered Rate) sliizi ako medzindrodne uzndvand hlavnd referencnd drokovd sadzba na vypocet
ndkladov na poskytovanie medzibankoych dverov.


https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2018:227:SOM:SK:HTML
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2019:062:SOM:SK:HTML
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2019:110:SOM:SK:HTML
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1.6.  Vybor takisto vita, ze zdkonnd nédhradnd sadzba nahradi zo zdkona vetky odkazy na ,referen¢nt hodnotu, ktorej
poskytovanie sa ukoncuje, vo vietkych zmluvéch, ktoré uzatvoril subjekt pod dohladom EU.

1.7.  EHSV povazuje za relevantné, ze v pripade zmldv nezahffajiicich subjekt pod dohladom EU sa clenskym §titom
odporica, aby prijali vnitrostitne zdkonné nahradné sadzby.

1.8. S cielom monitorovat primeranost novo zavedenej vynimky preto EHSV sthlasi s tym, Ze prislusné orginy
a subjekty pod dohladom st povinné pravidelne poddvat Komisii spravy o VyuZlvam Vynatych referen¢nych hodnot
podnikmi z EU a 0 zmendch stivah subjektov pod dohladom tykajticich sa expozicie voci menovym vykyvom tretich krajin.

1.9.  Rozhodnutie je v stlade s odporicaniami Rady pre finanénd stabilitu (), V}'/bor sa vSak pozastavuje nad tym, Ze
pokial ide o celosvetovii ¢innost, zd4 sa, ze EU je jedinou jurisdikciou, ktord sa snazi regulovat mechanizmus fungovania
referencnych hodnot tykajicich sa spotovych vymennych kurzov.

1.10.  EHSV samozrejme odporti¢a monitorovat vykondvanie tohto nariadenia a jeho integriciu do finan¢nych trhov.
Vybor sa domnieva, Ze je prvoradé zaistit, aby pldnované pravidld konkrétne a priamo prispievali k dosiahnutiu cielov
a kladnych tcinkov pre vSetky zainteresované strany a vo vetkych ¢lenskych statoch.

2. Savislosti

2.1. V pracovnom programe Komisie na rok 2020 sa stanovuje opitovné preskiimanie nariadenia o indexoch
pouzivanych ako referen¢né hodnoty, na zaklade ktor)’rch sa urCuje splatnd suma v rdmci finan¢ného nastroja alebo
fmancne] zmluvy alebo hodnota finan¢ného ndstroja. V zdujme posilnenia dovery dcastnikov kapltalovych trhov v 1r1dexy
pouzivané ako referencné hodnoty v Unii sa v nariadeni o referenénych hodnotich stanovujii normy v oblasti spravy
a riadenia a kvality idajov pre referenéné hodnoty, na ktoré sa odkazuje vo finanénych zmluvéch. Prispieva to k Gsiliu
Komisie o podporu tnie kapitalovych trhov.

2.2, Nariadenim o referencnych hodnotdch sa zavddza poziadavka na povolenia pre spravcov finan¢nych referen¢énych
hodnét, ako aj poiiadavky na prispievatelov vstupnych tdajov pouzivanych na vypocet finan¢nej referen¢énej hodnoty, a sa
takisto upravuje pouzivanie fmancnych referenénych hodnét. V pravidlach stanovenych v nariadeni sa vyzaduje, aby
subjekty pod dohladom EU (ako st banky, investi¢né spolo¢nosti, poistovne, podmky kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov — PKIPCP2) pouzwah len indexy, ktorych sprdvca je drzitefom povolenia. Referencné
hodnoty spravované v tretich krajinich sa mozu pouzif v EU len na zdklade postupu rovnocennosti, uznania alebo
schvélenia.

2.3, Nariadenie o referen¢nych hodnotdch sa uplatiuje od janudra 2018. Ucastnici trhu z EU viak mozu nadalej
pouzivat referenéné hodnoty spravovane v krajine mimo Unie bez ohladu na to, ¢ bolo vydané rozhodnutie
o rovnocennosti a ¢i bol index uznany alebo schvaleny na pouzitie v Unii, a to aZ do skoncenia platnosti prechodného
rezimu na konci decembra 2021.

2.4, Po prvé, navrhovanymi zmenami v legislativnom ndvrhu, ktory je predmetom tohto stanoviska EHSV o referen¢nych
hodnotach, sa zavedie zakonna pravomoc, prostrednictvom ktorej Eurdpska komisia ur¢i nahradnd sadzbu, ked sa prestane
uverejilovat referenénd hodnota, ktorej ukoncené poskytovanie by viedlo k vyraznému naruseniu fungovania financnych
trhov v Unii.

2.5.  Po druhé, zdkonnd nihradnd sadzba nahradi zo zdkona vsetky odkazy na ,referencnd hodnotu, ktorej poskytovanie
sa ukoncuje*, vo vietkych zmluvéch, ktoré uzatvoril subjekt pod dohladom EU.

2.6.  Po tretie, v pripade zmliv nezahffiajicich subjekt pod dohladom EU sa ¢lenskym stitom odportca, aby prijali
vnitrostitne zdkonné nahradné sadzby.

()  Medzindrodné hospoddrske zoskupenie zriadené na zasadnuti G20 v Londyne v aprili 2009. Zoskupuje 26 ndrodnych finan¢nych
orgénov (centrdlne banky, ministerstvé financif atd’), ako aj niekolko medzindrodnych organizécii a zoskupeni, ktoré vypractvaji
normy v oblasti finan¢nej stability.
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27. A napokon s cielom monitorovat primeranost novo zavedenej vymmky st prislusné orgdny a subjekty pod
dohladom povinné pravidelne podavat Eurépskej komisii spravy o Vyuzwam Vynatych referenénych hodnot podnikmi z EU
a o zmendch stvah subjektov pod dohladom tykajuicich sa expozicie vo¢i menovym vykyvom tretich krajin.

3. Pripomienky

3.1.  V nadviznosti na odporti¢ania uvedené v stanoviskdch EHSV (¥) a bertic do tivahy najméd ukoncenie zverejiiovania
sadzby LIBOR, EHSV vita ndvrhy Eurdpskej komisie na zachovanie kontinuity prevddzkovych prostriedkov finanénych
subjektov v tnii kapitdlovych trhov (CMU), pokial ide o vynimku pre ur¢ité devizové referencné hodnoty tretich
krajin a o urcenie ndhradnych referenénych hodnét pre urcité referenéné hodnoty, ktorych poskytovanie sa
ukoncuje.

3.2.  Tieto ndvrhy nielenze priamo reaguji na dosledky vysttipenia Spojeného krélovstva z Eurépskej tnie, ale zdroven
umoziuji zahrnat situdciu tykajicu sa referencnych hodnot krajin s menami, ktorych vymenny kurz nie je volne
konvertibilny, a tym prispievaji aj k dosiahnutiu $irsich cielov.

3.3. Umoznuji zohladnit pouzivanie devizovych referencnych hodnot na krytie volatility meny tretich krajin, vyplatenie
zmlGv o derivdtoch v inej mene, nez je mena s obmedzenou konvertibilitou, najma ak mena tretej krajiny nie je volne
konvertibilnd.

3.4.  Tato reforma md zdsadny vyznam, pokial ide o reakciu na dramaticky vyvoj v oblasti tinie kapitdlovych trhov
a stivisiacej bankovej Ginie v spojitosti s brexitom, zabezpecenie fungovania hospoddrskej a menovej tinie (HMU) a pomoc
pri posiliiovani pozicie EU a clenskych $titov v meniacom sa globdlnom prostredi.

3.5.  Reforma kritickych referen¢nych hodnét, ako st sadzby IBOR (%), je najvysSou prioritou akéného planu Komisie pre
uniu kapitdlovych trhov v stlade s odportcaniami Rady pre finanéni stabilitu.

3.6.  Ciel, ktorym je dobre fungujtca tnia kapitdlovych trhov, si vyzaduje, aby boli tieto trhy bezpecné, stabilné a odolné
vodi otrasom. Preto bude mat zanik sadzby LIBOR zdsadné hospodarske dosledky — a to napriek tomu, Ze tito sadzba ¢oraz
menej reprezentuje trh alebo ekonomickii realitu, ktorej meradlom md byt — kedZe zna¢ny pocet zmlav neobsahuje zdlozné
ustanovenia v stvislosti s odstranenim odkazu na sadzbu LIBOR do konca roka 2021.

3.7.  Je preto mimoriadne délezité a prvoradé zabezpecit nahradenie odkazu na sadzbu LIBOR. EHSV zaroven vita ndvrh
Eurdpskej komisie zapojit do tohto procesu vnitrostitne orgdny prostrednictvom prijatia eurépskeho nariadenia, ktorym
by sa neutralizovalo riziko toho, zZe pri transpozicii smernice sa zisti, Ze prdvne predpisy s roznorodé.

3.8.  Podla nézoru podnikov a komunit, s ktorymi Eurépska komisia viedla predbezné konzultdcie, prijatie referencnych
hodnét prispieva k zabezpeceniu cezhrani¢nych transakcif na trhu a k posilneniu spravodlivych podmienok hospodarskej
sttaze najmd v krajindch, ktorych vymenny kurz je este stdle prili§ regulovany.

3.9.  Tito zmena nariadenia sa uskutoctiuje s cielom Celif mimoriadne vyznamnému systémovému riziku: $kala zmlav,
ktoré budt ovplyvnené ukoncenim poskytovania vieobecne pouzivanej referen¢nej hodnoty trokovych sadzieb, zahfia:

a) dlhopisy emitované subjektmi pod dohladom;
b) dlh vedeny v stvahe subjektov pod dohladom;
) uvery;

d) vklady a

e) zmluvy o derivdtoch.

Velkd cast finan¢nych zmlav, ktoré odkazuji na vSeobecne pouzivané referencné hodnoty trokovych sadzieb, zahfna
subjekty pod dohladom patriace do rozsahu posobnosti nariadenia o referenénych hodnotach.

() Eur6psky systém financného dohladu (ESFS) — reformy, U. v. EU C 227, 28.6.2018, 5. 63, Udrzatelné financovanie: taxonémia
a referencné hodnoty, U.v. EU € 62,15.2.2019, 5. 103 a Eurépsky systém financného dohladu (ESFS) — zmeneny ndvrh na boj proti
praniu $pinavych pefiazi, U. v. EU C 110, 22.3.2019, s. 58.

() Medzibankové trokové sadzby (Interbank offer rates — IBOR) sti systémovo dolezité referencné sadzby, ktoré sii zékladom mnohych
zmliv vo finan¢nom sektore.


https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2018:227:SOM:SK:HTML
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2019:062:SOM:SK:HTML
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2019:110:SOM:SK:HTML
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3.10.  Prdvna neistota a potencidlny nepriaznivy hospoddrsky dosah, ktory moze vyplynit z tazkosti s presadzovanim
stcasnych zmluvnych zavizkov, budt predstavovat riziko pre financnd stabilitu v Uni:

— pre spotrebitelov, malé, stredné a velké podniky a investorov je zarucend vacSia ochrana, pricom sa tymto ndvrhom
zavadzaji rOzne ndstroje, aby sa zabezpecilo, Ze postupné ukoncenie poskytovania vSeobecne pouzivanej
medzibankovej sadzby nebude mat neprimerany vplyv na schopnost bankového sektora poskytovat finanéné
prostriedky spolocnostlam EU, a teda neohrozi kli¢ovy ciel tnie kapitdlovych trhov;

— EHSV v tejto suvislosti povazuje za dolezité analyzovat aj tieto kontexty znenia, pokial ide o ndvrh Komisie:

i) zdd sa, Ze odovodnenia a dovodova sprava zohladiuju Sirokd $kdlu zmliv vyuzivajicich finanéné referencné
hodnoty vratane Gverovych zmliiv (alebo podobnych tGverovych néstrojov) uzatvorenych s pravnickymi alebo inymi
osobami (nielen spotrebitelmi), pricom vybor v tejto stvislosti poukazuje na oddiel ,Rozsah zdkonnej nahradnej
sadzby*;

ii

=

v znen{ ndvrhu Komisie, ktorym sa stanovuje nahradenie vyplyvajtce zo zdkona, sa v cldnku 23a ods. 2 odkazuje na
pojem ,finanéné zmluvy*, ktory je Vymedzeny v nariadeni EU o referenénych hodnotich (¢ldnok 3 ods. 1 bod 18)
vylu¢ne prostrednlctvom odkazu na tverové zmluvy uzatvorené s fyzickymi osobami — spotrebitelmi, so zretelom
na odkazy na smernicu 2014/17/EU a smernicu 2008/48|ES;

i) v zdujme zostiladenia ciela uvedeného v doévodovej sprave so znenim ndvrhu vybor povazuje za uzitoéné
analyzovat definiciu pojmu ,financné zmluvy“ a odkaz na tento pojem tak, aby sa neobmedzoval len na Gverové
zmluvy uzatvorené so spotrebitelmi, ale aby zabezpecoval aj Gi¢innost mechanizmu nahrady zo zdkona a v rdmci
tiverovych zmlav uzatvorenych s inymi G¢astnikmi trhu;

— vybor sa domnieva, ze prdvomoci tykajice sa urcenia ndhradnej sadzby by sa mali rozsirit na vsetky zmluvy podla
prdva ¢lenského stdtu EU, ako aj na zmluvy uzavreté medzi subjektmi so sidlom v EU, na ktoré sa nevztahujii pravne
predpisy EU, ak prédvne predpisy tretej krajiny nestanovuji zakonnii ndhradu za referenénti hodnotu, ktorej
poskytovanie sa ukoncuje;

26

— navrhované opatrenia sa napokon povazujt za prejav podpory ,hospoddrstva EU, ktoré pracuje v prospech Iudi®, ¢o je
jednym z hlavnych cielov stanovenych v pracovnom programe Komisie na rok 2020. Tato iniciativa napoméha
poskytovat bankové tGvery retailovym klientom viazané na sadzby IBOR, ¢o je dolezitym prvkom hospodarstva, ktoré
slizi potrebdm ludi.

3.11.  KedZe v odovodneni 10 k navrhovanej zmene sa uvadza, ze by sa mali zohladnit ndvrhy pracovnych skupin, a ze
aspont pokial ide o prechod zo sadzby EONIA (Euro Overnight Index Average) na sadzbu EURSTR (Euro short-term rate)
prislusnd pracovnd skupina odporucila, aby sa preslo na sadzbu EURSTR + rozpitie (spread), EHSV povazuje za uZito¢né
potvrdit, Ze ,ndhradnou referen¢nou hodnotou® sa rozumie ,novd hodnota + rozpitie (spread)*.

3.12.  EHSV sa domnieva, Ze je uZito¢né objasnit pojem ,vyrazné narusenie fungovania finanénych trhov v Unii“. V tejto
savislosti na zdklade ustanoveni odévodnenia 4 mozno dospiet k zaveru, Ze ukoncenie zverejiiovania sadzby LIBOR spadd
do tejto kategérie, ale ak sa uvazuje v predstihu a vezme sa do tvahy, Ze v ur¢itom okamihu by sa mohla nastolit otdzka
zaniku sadzby EURIBOR, bolo by vhodné vymedzit tento pojem.

3.13.  EHSV sa domnieva, Ze by bolo vhodné uviest aj podmienky, za akych bude Eurépska komisia tento predpis
uplatnovat, napr. na ako dlho bude uré¢end nahradnd referencénd hodnota potom, ako boli splnené stanovené podmienky.

3.14.  Dalsfm uzito¢nym objasnenim by bol stupen extrateritoriality uplatfiovania tohto opatrenia, t. j. Ze toto opatrenie
sa uplatiiuje, ak jeden z dohliadanych subjektov md sidlo v jednom z ¢lenskych Stitov bez ohladu na prdvne predpisy,
ktorymi sa zmluva riadi. V tomto pripade treba poukdzat najmd na zmluvy, ktoré sa riadia anglickym pravom, ktoré sa od
1. janudra 2021 stane vo vztahu k Eurdpskej anii pravom treticho §ttu.
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3.15.  Reforma nariadenia o referen¢nych hodnotéch je preto spravnym néstrojom na stanovenie zdkonnej nahradnej
sadzby, ktorou sa zmierfiuji nepriaznivé dosledky pre prévnu istotu a finan¢nd stabilitu, ku ktorym by mohlo dojst
v prlpade Ze by sa sadzba LIBOR alebo akdkolvek ind referencnd hodnota, ktorej ukoncené poskytovanie by viedlo
k vyraznému naruseniu fungovania finanénych trhov v Unii, prestala poskytovat bez toho, aby takdto ndhradnd sadzba bola
dostupnd a integrovand do zmldv uzatvorenych v minulosti, ktoré sa vztahuji na subjekt pod dohladom patriaci do
rozsahu posobnosti nariadenia o referenénych hodnotach.

3.16.  Rozhodnutie je v stlade s odportcaniami Rady pre financnd stabilitu, Vybor sa viak pozastavuje nad tym, Ze
pokial ide o celosvetovii Cinnost, zd4 sa, ze EU je jedinou jurisdikciou, ktord sa snazi regulovat mechanizmus fungovania
referen¢nych hodnot tykajiicich sa spotovych vymennych kurzov.

3.17.  EHSV samozrejme odportc¢a monitorovat vykondvanie tohto nariadenia a jeho integraciu do finan¢nych trhov.
Vybor sa domnieva, Ze je prvoradé zaistit, aby pldnované pravidld konkrétne a priamo prispievali k dosiahnutiu cielov
a kladnych tc¢inkov pre vetky zainteresované strany a vo vsetkych ¢lenskych $tdtoch.

V Bruseli 29. oktdbra 2020
Predsednicka

Eurdpskeho hospoddrskeho a socidlneho vyboru
Christa SCHWENG
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