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(Pripravné akty)

EUROPSKA CENTRALNA BANKA

STANOVISKO EUROPSKE] CENTRALNEJ BANKY
z 28.jdla 2022
k ndvrhu nariadenia, ktorym sa meni nariadenie o centrdlnych depozitiroch cennych papierov

(CON/2022/25)

(2022/C 367/03)

Uvod a pravny ziklad

Eurépska centrdlna banka (ECB) prijala 13. aprila 2022 Ziadost Rady o stanovisko k ndvrhu nariadenia, ktorym sa meni
nariadenie (EU) ¢ 909/2014 o zlepseni vyrovnania transakcii s cennymi papiermi v Eurépskej dnii, centrdlnych
depozitiroch cennych papierov a o zmene smernic 98/26/ES a 2014/65(EU a nariadenia (EU) ¢. 236/2012 () (dalej len
,navrhované nariadenie®).

Pravomoc ECB vydat stanovisko k navrhovanému nariadeniu je zaloZend na ¢lanku 127 ods. 4 a ¢lanku 282 ods. 5 Zmluvy
o fungovani Eurépskej tinie (ZFEU), kedZe navrhované narladenle sa tyka 1. zdkladnej tlohy Eurépskeho systému
centrdlnych bank (ESCB) podporovat plynulé fungovanie platobnych systémov podla clanku 127 ods. 2 §tvrtej zardzky
ZFEU a ¢lanku 3.1 $tatitu ESCB a ECB (dalej len ,3tatit ESCB®) a 2. prispievania ESCB k hladkému uskuto¢novaniu politik
prijatych prislusnymi orgdnmi, ktoré sa tykajt stability finanéného systému, podla ¢ldnku 127 ods. 5 ZFEU a ¢lanku 3.3
Statttu ESCB. V stlade s ¢lankom 17.5 prvou vetou rokovacieho poriadku Eurdpskej centrdlnej banky Rada guvernérov
prijala toto stanovisko.

Vseobecné pripomienky

ECB vita navrhované nariadenie, ktoré podporuje priority Unie v oblasti kapitdlovych trhov a poobchodného prostredia,
ako aj jedno z hlavnych opatreni ak¢ného planu na vybudovanie tinie kapitdlovych trhov prijatého Komisiou v roku 2020,
ktorym je rozvoj sluzieb cezhrani¢ného vyrovnania. Podporuje ich okrem iného z]ednoduserum procesu udelovania
povoleni na ¢innost v zahrani¢i podla nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 () (dalej len
,nariadenie o centrdlnych depozitiroch cennych papierov* alebo ,nariadenie CSDR*) a posﬂnenim spoluprace medzi
prislusnymi a relevantnymi orgdnmi. ECB dérazne podporuje vSeobecny ciel dalej ulahcit integraciu kapitdlovych trhov
znizenim prekdzok pre cezhrani¢né poskytovanie sluzieb vyrovnania. Navrhované nariadenie je takisto vo vSeobecnosti
zostiladené s politikami vykondvanymi na medzindrodnej Grovni po globdlnej finan¢nej krize, ku ktorej doslo v rokoch
2008 - 2009, ktorych cielom je posilnit odolnost a G¢innost zdkladnych systémovo dolezitych infrastruktdr finanéného
tthu (vratane systémov vyrovnania transakcii s cennymi papiermi), ¢o je predpokladom zdravych a stabilnych
kapitdlovych trhov, a podporit finan¢na stabilitu ).

() COM(2022) 120 final.

(*) Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 z 23. jila 2014 o Zlepsem vyrovnania transakcii s cennymi papiermi
v Eurdpskej tnii, centrdlnych depozitdroch cennych papierov a o zmene smernic 98/26[ES a 2014/65 [EU a nariadenia (EU)
¢.236/2012 (U v.EUL 257,28.8.2014, s. 1).

() Odkazuje sa na vyznamnd pricu Rady pre finan¢nd stabilitu s ndzvom Reducing the moral hazard posed by systemically important financial
institutions - FSB Recommendations and Time Lines (ZniZenie mordlneho hazardu, ktory predstavujii systémovo dolezité financné
institicie — Odportcania a ¢asovy harmonogram FSB), 20. okt6bra 2010, dostupnii na webovom sidle Rady pre finan¢na stabilitu na
adrese www.fsb.org.


www.fsb.org
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Konkrétne pripomienky
1. Rezim discipliny pri vyrovnani

1.1 ECB vita ciel zikonodarcu Unie vytvorit cielenejsi rozsah posobnosti pre rezim discipliny pri vyrovnani v rémci
nariadenia CSDR tym, Ze riesi trhové spravanie, ktoré vedie k neefektivnosti vyrovnania, aviak bez toho, aby sa
automaticky penalizovali vetky jednotlivé zlyhania vyrovnania bez ohladu na kontext a zdcastnené strany. Rozsah
posobnosti a fungovanie rezimu discipliny pri vyrovnani by mali vychddzat zo zdsady proporcionality. To si okrem
iného vyzaduje rozliSovanie medzi zlyhaniami vyrovnania, ktoré maji nepriaznivé finanéné désledky pre plniacu
stranu financnej transakcie, a zlyhaniami vyrovnania, ktoré bud nemajti Ziadne nepriaznivé finanéné dosledky, alebo
ovplyviuji len finanéné zdujmy neplniacej strany. Zahrnutie druhého z uvedenych typov zlyhania vyrovnania do
rozsahu posobnosti rezimu discipliny pri vyrovnani by bolo v rozpore so zdkladnym principom rezimu. Preskiimanie
rezimu discipliny pri vyrovnani by preto malo vychddzat z ciela sankcionovat len tie zlyhania vyrovnania, ktoré maja
nepriaznivé finan¢né dosledky na protistranu neplniacej strany.

1.2 ECB v rovnakom duchu vita ndvrh vyla¢it z rezimu discipliny pri vyrovnani zlyhania vyrovnania spésobené faktormi,
ktoré nemozno pr1p1sat Ucastnikom transakcie, ako aj Zlyhama vyrovnania, ku ktorym dojde v rdmci transakci,
ktorych stcastou nie st ,dve obchodné strany*. ECB viak vyzyva zakonodarcu Unie, aby zvazil objasnenie rozsahu
posobnosti druhého z tychto dvoch navrhovanych vylaceni, pretoze umoziiuje rozne vyklady. ECB toto navrhované
vylacenie chdpe tak, Ze zahffia prevody cennych papierov ,bez platby” (free-of-payment — FOP) na aéty cennych
papierov v centralnych depozitdroch cennych papierov (dalej len ,centrdlne depozitdre) v kontexte (de)mobilizacie
zabezpeky, ¢i uz ide o prevody medzi sikromnymi subjektmi, alebo medzi ¢lenmi ESCB a ich protistranami. ECB by
v navrhovanom nariadeni uvitala vyslovné objasnenie v tomto zmysle. V tejto stivislosti by sa v delegovanych aktoch
Komisie mali poskytnit dalsie objasnenia rozsahu posobnosti druhého navrhovaného vylicenia s cielom vymedzit
transakcie, ktoré sa nepovazujii za transakcie, ktorych stucastou sii dve obchodné strany. Centrdlne depozitire
v sicasnosti nemusia byt pripravené rozpoznat pokyny na vyrovnanie, ktoré sa maji podla navrhovaného nariadenia
vylacit z rozsahu posobnosti rezimu discipliny pri vyrovnani. Delegované akty Komisie by s cielom ulahcit takéto
rozpoznévanie mohli ustretovo zahffiat vymedzenie pojmov, ktoré umozni konkrétne rozpoznat zam)’rﬁl’ané
vylicenia, ¢im by centrdlnym dep021tarom pomohli dosiahnut automatizaciu procesu. ECB je pripravend podporlt
zakonodarcu Unie pri vypractvani tychto objasnenf a poznamendva, ze ndvrhy delegovanych aktov Vypracovane
Komisiou st ,névrhy aktov Unie* v zmysle ¢lanku 127 ods. 4 a ¢lanku 282 ods. 5 zmluvy, v ktorych sa stanovuje, ze
ECB musi byt poziadand o radu pri vietkych nédvrhoch aktov Unie, ktoré patria do oblasti jej posobnosti ().

1.3 Okrem toho by sa v takychto delegovanych aktoch Komisie, v ktorych sa stanovia transakcie, ktoré sa nemaja
povazovat za transakcie, ktorych sticastou st dve obchodné strany, mal stanovit dostato¢ne dlhy pripravny ¢as, aby
centrdlne depozitire a Gcastnici finanéného trhu prisposobili svoje systémy. Napriklad pokial ide o systém
TARGET2-Securities (T2S), ak sa maji urcité transakcie vylacit z rozsahu posobnosti rezimu discipliny pri vyrovnani
na urovni centrdlneho depozitdra, bol by vhodny dialég s trhom, ktory by pomohol identifikovat potencidlne
problémy s vykondvanim a mozné rieSenia. V pripadoch, ked by prislusné delegované akty Komisie zahfnali
podstatné zmeny koncepcie systému T2S, vykonanie takychto zmien by si vyzadovalo znaény cas. ECB preto
odporti¢a, aby obdobie 24 mesiacov, ktoré sa v navrhovanom nariadeni zvazuje medzi prijatim revidovaného
nariadenia CSDR a nadobudnutim G¢innosti zmeneného rozsahu pésobnosti rezimu discipliny pri vyrovnani (%),
zacalo plynit az od prijatia prislusnych delegovanych aktov Komisie.

1.4 Existencia povinnych odkupov vychddzajicich z pravnych predpisov vyznamne ovplyviuje uskuto¢iiovanie transakcif
s cennymi papiermi a fungovanie trhov s cennymi papiermi. Vzhladom na désledky, ktoré moze mat zavedenie
povinnych odkupov Eurépskou komisiou (a to aj v stivislosti s moznou nedostupnostou agenta odkupu), by bolo
vhodnejsie Gplne vypustit moznost povinnych odkupov. Vietky neskorSie zmeny v tejto stvislosti by sa mali
ponechat zakonodarcovi Unie na ndsledné postidenie.

1.5 Ak sa viak zakonodarca Unie rozhodne zachovat navrhované ustanovenia tykajtice sa vykondvacieho aktu Eurépskej
komisie na zavedenie mechanizmu povinnych odkupov, ECB by k tomu chcela uviest tieto skuto¢nosti. Po prvé, ECB
vita revizie mechanizmu povinnych odkupov v navrhovanom nariadeni. Uplatiiovanie podmienok aktivacie
mechanizmu povinnych odkupov v stvislosti s ur¢itymi finanénymi ndstrojmi alebo kategériami transakcii
prostrednictvom vykondvacieho aktu by sa malo zvézit vzhladom na vplyv povinnych odkupov na fungovanie trhov
s cennymi papiermi. Okrem toho by sa v takomto vykondvacom akte mali zohl'adnit potencidlne ti¢inky mechanizmu

() Pozri odsek 4.1 stanoviska CON/2017/39. V3etky stanoviskd ECB sa uverejiiuji na webovom sidle EUR-Lex.
() Pozri ¢ldnok 2 navrhovaného nariadenia.
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povinnych odkupov na finanénd stabilitu Unie a na efektivnost vyrovnania v Unii (%), pri¢om obe tieto témy by sa mali
povazovat za témy patriace do oblasti poradenskej prdvomoci ECB a takyto vykondvaci akt by sa preto mal pred
prijatim predlozit na konzultdciu ECB. Uastnikom trhu by mal tiez poskytnit dostatoény ¢as na implementdciu, aby
mohli dosiahnut prevddzkovt pripravenost. Pokial ide o poziadavky tykajice sa podmienok uplatnitelnych na
uskutociiovanie odkupov, dolezité je, Ze ndklady na uskutocnenie by nemali byt neprimerané hodnote vymienanej
v ramci prislu$nej transakcie. V stilade so zdsadou proporcionality by sa okrem toho t¢astnikom trhu, na ktorych by
sa v danom pripade vztahoval odkup, mala poskytniit urcitd miera flexibility. Mal by sa zvézit pristup, podla ktorého
préavne predpisy nestanovujii presny spdsob uskuto¢iiovania odkupov a namiesto toho sa od ti¢astnikov trhu vyzaduje,
aby sa na takychto podrobnostiach zmluvne dohodli medzi sebou. Plniacej strane by sa okrem toho mohla poskytnat
moznost rozhodni, ¢i sa md, alebo nemd spustit proces odkupu. Tato flexibilita by plniacej strane umoznila vyhnat
sa neprimeranej zataZi vyplyvajicej z vykondvania zloZitych prevadzkovych, technickych a prdvnych zmien
potrebnych na pouzitie odkupov.

1.6 ECB napokon vyzyva zikonodarcu Unie, aby zvazil vylicenie transakcii financovania prostrednictvom cennych
papierov z rozsahu posobnosti povinnych odkupov. Transakcia financovania prostrednictvom cennych papierov
nevytvara medzi obchodnymi stranami priamu otvorend poziciu, ktord by odovodiiovala odkup voci neplniacej
strane. Uplatiiovanie povinnych odkupov v stvislosti s transakciami financovania prostrednictvom cennych papierov
by preto nebolo primerané zdmeru zdkonodarcu zniZit prostrednictvom povinnych odkupov pocet zlyhani
vyrovnania.

2. Spoluprdca medzi prislusnymi orgdnmi a relevantnymi orgdnmi: preskiimanie a hodnotenie

2.1 ECB vita, Ze v rdmci navrhovaného nariadenia sa posiliiuje dloha relevantnych orgdnov pri udelovani povoleni
centrdlnym depozitirom na poskytovanie hlavnych sluzieb a vedlajsich sluzieb bankového typu, ako aj pri
vykondvani pravidelného preskimania a hodnotenia centrdlnych depozitdrov, ¢im sa ndleZite uzndva oprdvneny
zdujem tychto orgdnov na hladkom fungovani prislusnych infrastruktir. ECB rovnako vita vyvdzeny pristup
navrhovaného nariadenia, pokial ide o frekvenciu vykondvania preskimania a hodnotenia hlavnych sluzieb
centralnych depozitirov, ako aj dlhsi ¢asovy rdmec, v ktorom mozu relevantné orginy poskytnit odoévodnené
stanovisko k povoleniu centralnych depozitirov na poskytovanie vedlajsich sluzieb bankového typu. S cielom
zabezpecit konzistentnost by bolo vhodné zosuladit navrhovand minimalnu frekvenciu, s ktorou prislusné organy
preskiimavaji a hodnotia stlad vedlajsich sluzieb bankového typu s nariadenim CSDR, s frekvenciou preskiimania
a hodnotenia hlavnych sluzieb centrélnych depozitdrov.

2.2 Pokial ide o preskiimanie a hodnotenie hlavnych sluzieb centrdlnych depozitdrov, v navrhovanom nariadeni sa
zamysla, Ze prislusny organ konzultuje s relevantnymi orgdnmi. V stvislosti s preskiimanim a hodnotenim vedlajsich
sluzieb bankového typu sa vSak neuvaZuje o ziadnom zodpovedajicom postupe. S ciefom vyriesit tento nestilad ECB
odporica, aby sa do navrhovaného nariadenia doplnil zodpovedajici postup konzulticie tykajici sa preskiimania
a hodnotenia vedlajsich sluzieb bankového typu.

2.3 Clenom ESCB, ktori konajt ako relevantny orgdn, by takyto postup konzulticie ulah¢il plnenie dlohy ESCB zabezpecit
efektivne a spolahlivé zactovacie systémy v ramci Unie. Centrdlne depozitdre, ktorym bolo udelené povolenie na
poskytovanie vedlajsich sluzieb bankového typu, sa okrem toho pri vykondvani svojich kazdodennych ¢innosti do
velkej miery spoliehajii na sluzby centrdlnych bank ('), ¢o tiez od6vodiiuje zapojenie centrdlnych bank. Bezpe¢nost
a efektivnost finanénych vyrovnani v peniazoch komerénych bank sii obzvlast dolezité pre emisné centrélne banky,
kedZe neadekvatne riadenie kreditnych rizik a rizik likvidity centralnymi depozitirmi poskytujiicimi vedlajsie sluzby
bankového typu by mohlo ovplyvnit plynulé fungovanie peniaznych trhov.

(®) Pozri ¢ldnok 1 ods. 2 pism. b) navrhovaného nariadenia.

() Centrélne depozitire napriklad ukladaji svoje dlhé pokladni¢né zostatky na ti¢toch v centrdlnych bankdch, organizuji financovanie
a zniZovanie financovania svojich ¢innosti vyrovnania prevodmi prostrednictvom tctov s platobnymi systémami prevddzkovanymi
centrdlnymi bankami a vyuzivaja kreditné facility centrdlnych bank ako klt¢ovy zdroj kvalifikovanych likvidnych zdrojov.
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2.4 Centrélne banky majii ako orgdny dohladu nad zictovacimi a platobnymi systémami rozsiahle odborné znalosti
v oblasti finan¢ného vyrovnania v peniazoch centrdlnych a komer¢nych bénk (vritane savisiacich vedlajsich sluzieb
bankového typu), a to najma z hladiska riadenia finanénych rizik. Centrélne banky pri vykondvani svojich ¢innosti
tykajacich sa dohladu uplatiiuji rdmec, ktory v stlade s globdlnymi Standardmi odrdza systémové hladisko. Preto sa
odporica zapojit ich do pravidelného preskiimania a hodnotenia vedlajsich sluzieb bankového typu ako relevantné
orgdny podla nariadenia CSDR.

3. Spoluprdca medzi prislusnymi orgdnmi a relevantnymi orgdnmi: zriadenie kolégii

3.1 ECB vita zavedenie kolégii orgdnov dohladu s cielom posilnit konvergenciu dohladu a ulah¢it vymenu informdcii
medzi zdcastnenymi orgdnmi (). Struktdre kolégii pre udelovanie povoleni na ¢innost v zahrani¢i by vsak mohli
prospiet dalsie Gpravy s cielom zabezpecit pokrytie roznych druhov cezhrani¢nej ¢innosti na jednej strane a to, aby
spoluprdca v rdmci kolégia bola efektivna a nevytvarala zdfaz v pripadoch, ked sa vyzaduje Gcast vo viacerych
kolégidch, na strane druhej. Udelovanie povoleni na ¢innost v zahrani¢i sa netyka vietkych sluzieb centrdlnych
depozitirov s cezhraniénym rozmerom. ECB preto navrhuje rozsirit rozsah posobnosti mandatu kolégii pre
udelovanie povoleni na ¢innost v zahranidi tak, aby sa vztahoval aj na iné druhy cezhrani¢nej ¢innosti vrtane
vyrovnania v prislusnych zahrani¢nych mendch a prevadzky interoperabilnych prepojeni s vynimkou
interoperabilnych prepojeni centralnych depozitarov, ktoré zadali poskytovanie niektorych svojich sluzieb (savisiacich
s tymito interoperabilnymi prepojeniami) verejnému subjektu, ako sa stanovuje v ¢ldnku 19 ods. 5 nariadenia
CSDR (°). ECB tiez navrhuje premenovat kolégid pre udelovanie povoleni na ¢innost v zahrani¢i na kolégié pre
cezhrani¢nd cinnost. Navyse, cast na kolégidch je klticové pre orgdny clenskych stdtov, pre ktorych trhy st ¢innosti
centrilneho depozitira dolezité. Ucast by vsak mohla byt menej relevantnd pre organy clenskych stitov, v ktorych je
¢innost centrélneho depozitdra obmedzend, a nemala by byt povinnd.

3.2 Pokial ide o skupinové kolégid, ECB podporuje ich zriadenie, a najmd moZznost zlucit kolégid do jedného kolégia, ktort
zavadza navrhované nariadenie. Okrem toho by sa mohla priniest dodato¢nd flexibilita tym, Ze by sa domovskému
prislusnému orgdnu umoznilo pozvat do kolégif pre udelovanie povoleni na ¢innost v zahranic{ afalebo skupinovych
kolégif ako pozorovatelov prislusné a relevantné orgdny z krajin, ktoré nie sti ¢lenskymi $tatmi.

4. Vedlajsie sluzby bankového typu

4.1 Navrhované nariadenie zahffia zmeny nariadenia CSDR, ktoré umoziuji vyrovnanie peilaznych platieb v systéme
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi prevddzkovanom centrdlnym depozitirom prostrednictvom iného
centralneho depozitéra ktory méd povolenie na poskytovanie vedlaj§ich sluzieb bankového typu. Spolu
s navrhovanym zvySenim limitu pre vyrovnanie prostrednictvom urcenych uverovych instittci{ by tieto zmeny
ulahéili vyrovnanie v zahrani¢nych mendch a podporili cezhrani¢né vyrovnanie v rdamci Unie. Zaroven by sa
obmedzilo mozné vyuzitie vyrovnania typu FOP v pripadoch, ked pefiazné prevody a prevody cennych papierov nie
st vzdjomne podmienené, a teda zvy3uju riziko stvisiace s vyrovnanim.

4.2 Poskytovanie vedlajsich sluzieb bankového typu centrdlnymi depozitirmi, ktorym bolo udelené povolenie ich
poskytovat (dalej len ,bankové centrilne depozitdre), inym centrdlnym depozitirom (dalej len ,pouzivatelské
centralne depozitire*) by viak malo dosledky pre finanény rizikovy profil bankovych centrlnych depozitdrov a pre
rovnaké podmienky pre centrdlne depozitire a Glastnikov systémov vyrovnania transakcii s cenn)'rmi papiermi
prevddzkovanych centrdlnymi depozitdrmi, ako aj désledky v stvislosti s konfliktmi zdujmov, pricom vSetky tieto
dosledky by zdkonodarca Unie musel dalej riesit. Navrhované nariadenie by sa preto mohlo zmenif tak, aby
obsahovalo moznost vypracovat regulacné technické predpisy s cielom riesit dosledky poskytovania vedlajsich
sluzieb bankového typu bankovymi centrdlnymi depozitirmi pouzivatelskym centrdlnym depozitirom opisané
v odsekoch 4.3 az 4.8.

4.3 V ¢lanku 40 nariadenia CSDR sa osobitne v pripade transakcii denominovanych v mene krajiny, v ktorej sa vyrovnanie
uskuto¢iiuje, vyzaduje, aby centrdlne depozitdre vyrovndvali penaznd cast transakcii s cennymi papiermi
spracivanych vo svojich systémoch vyrovnania transakcii s cennymi papiermi prostrednictvom aétov vedenych
v centrdlnej banke, pokial je to vhodné a dostupné. Zmeny navrhované v navrhovanom nariadeni by nemali viest
k netimyselnému posunu od vyrovnania v peniazoch centrdlnych bank k vyrovnaniu v peniazoch komerénych bank,
ani by nemali odrddzat centrdlne depozitire od tsilia dosiahnut vyrovnanie v peniazoch centrdlnych bank. V tejto

(*) Pozri ¢ldnok 1 ods. 9 navrhovaného nariadenia.
() V¢lanku 19 ods. 5 nariadenia CSDR sa stanovuje osobitné zaobchddzanie s takymito interoperabilnymi prepojeniami.



26.9.2022 Uradny vestnik Eurépskej tinie C 3677

stvislosti treba poznamenat, Ze v scasnosti vSetky ndrodné centrdlne banky clenskych $titov az na jednu vynimku
umozuji zahrani¢nym centrilnym depozitirom v Unii a ich Gcastnikom pristup k vyrovnaniu v peniazoch
centrlnych bank. Vyrovnanie v peniazoch centrilnych bank v pripade mien, ktoré nie st menami Unie, viak moZe
byt tazké dosiahnut.

4.4 Hoci cielom zmien, ktoré sa zamyslajii v navrhovanom nariadeni, je ulah¢it vyrovnanie v zahraniénych menach (19),
bankovym centrdlnym depozitirom tieZ otvdraji moznost bez obmedzenia pontkat akikolvek vedlajsiu sluzbu
bankového typu pouzivatelskym centrdlnym depozitdrom. Rozsah sluzieb, ktoré maji bankové centrdlne depozitére
pontikat pouZivatelskym centrdlnym depozitdrom, by sa mal obmedzit na sluzby poskytované na téely vyrovnania
v zahrani¢nych mendch. Takéto obmedzenie by zabranilo bankovym centrdlnym depozitirom venovat sa $irokej
Skdle cinnosti a podstupovat nadmerné rizikd. Takéto obmedzenie by okrem toho odradilo pouzivatelské centrdlne
depozitire od toho, aby vyuzivali sluzby bankovych centralnych depozitirov vtedy, ked by bolo v pripade mien EU
k dispozicii aj finanéné vyrovnanie v peniazoch centralnych bank.

4.5 Poskytovanie vedlajsich sluzieb bankového typu centrdlnymi depozitirmi pouzivatelskym centrdlnym depozitirom
by so sebou nieslo dodato¢né expozicie. Sluzby, ktoré by bankovy centrilny depozitir mohol poskytovat
pouzivatelskému centrdlnemu depozitiru, by predovsetkym vytvérali pre centrdlne depozitdre finan¢né rizikd (napr.
investi¢né rizikd, tiverové rizikd alebo rizikd likvidity) (*!). Zdvaznost tychto rizik zavisi od rozsahu sluzieb, ktoré by
vyuzivali pouzivatelské centrélne depozitdre, a od hodnoty ¢innosti takychto centrdlnych depozitdrov na détoch
v bankovych centrdlnych depozitiroch. Ak by sa vyrovnanie v zahrani¢nych mendch koncentrovalo v jednom alebo
dvoch bankovych centrdlnych depozitiroch v ramci Unie, mozZe to navyse viest k riziku skodlivého vplyvu.
Prudencidlne pozZiadavky stanovené v nariadeni CSDR poskytuji spolahlivy prudencidlny rdmec a riesia rizikd
v stvislosti s vedl'aj$imi sluzbami bankového typu. MoZe sa vak ukdzat, Ze zavedenie opatreni na kontrolu rizik, ked
bankovy centrdlny depozitir poskytuje sluzby pouzivatelskym centrdlnym depozitirom, je zlozité v situdcii, ked
ucastnici pouzivatel'ského centrdlneho depozitdra ani ¢innost Vytvdrajica tieto rizikd a ich vyvoj nie sd pod priamou
kontrolou tohto bankového centrélneho depozitara. Preto moze byt potrebné, aby zdkonodarca Unie zvazil zavedenie
poziadavky, aby bankové centralne depozitdre vypracovali raimec, v ktorom by sa rozpracovalo, ako mozZno obmedzit
rizikd vyplyvajice z Cinnosti pouzivatelskych centrdlnych depozitirov. ECB celkovo podporuje vyvdzeny pristup,
ktorého cielom je zabezpecit, aby potencidlne rozsirenie tejto ¢innosti bankovych centralnych depozitrov (a teda aj
zvysenie rizikovych expozicii, ako aj riziko koncentracie a potencidlne riziko ndkazy vyplyvajiice z jej rozsirenia) bolo
primerané zamyslanému cielu ulah¢it pouzivatelskym centrdlnym depozitirom vyrovnanie v zahrani¢nych mendch
a neohrozovalo finan¢né zdravie bankovych centralnych depozitirov.

4.6 Podla navrhovaného nariadenia by bankové centrlne depozitire mohli poskytovat sluzby finanéného zdctovania
a vyrovnania nielen svojim t¢astnikom, ale aj Gi¢astnikom pouzivatelskych centrdlnych depozitirov. To by mohlo
viest k moznym konfliktom zdujmov, ked by bankovy centrdlny depozitdr prijimal rozhodnutia alebo zavadzal
politiky, ktoré zvyhodiiuja jeho vlastnych tcastnikov alebo centrdlne depozitdre v ramci tej istej skupiny. Mohlo by to
byt obzvldst zdvazné v krizovej situdcii, napriklad ked dojde k nepredvidanému nedostatku likvidity alebo nekrytym
tverovym stratim. Regula¢ny rdmec by preto mal zahfnat poziadavku, aby centrdlne depozitdre mali zavedené jasné
pravidld a postupy na rie$enie potencidlnych konfliktov zdujmov a zmiernenie rizika diskrimina¢ného zaobchddzania
s ktorymkolvek pouzivatel'skym centrdlnym depozitirom a jeho tGcastnikmi.

4.7 Poskytovanie vedlajsich sluzieb bankového typu bankovymi centrdlnymi depozitirmi pouZivatelskym centrdlnym
depozitirom by malo vplyv na rizikovy profil tychto bankovych centrilnych depozitirov a mohlo by mat za nasledok
aj dodato¢né ndklady a zlozZitost prevadzky. Vsetky bankové centrdlne depozitdre nemusia byt ochotné alebo schopné
zvysit svoje expozicie voci kreditnym rizikdm a rizikdm likvidity a pridelit zdroje s cielom umoznit roziirenie
vyrovnania pouzivatelskych centrdlnych depozitdrov v zahrani¢nych menach. ECB sa domnieva, Ze poskytovanie
vedlajsich sluzieb bankového typu pouzivatelskym centrilnym depozitirom zostdva na obchodnom rozhodnuti
jednotlivych bankovych centrélnych depozitdrov (na rozdiel od zriadenia prepojeni a otvoreného pristupu do inych
centrdlnych depozitdrov, ktoré by sa mali zabezpecit ako samozrejmost ('2)).

(1) Pozri oddvodnenie 25 navrhovaného nariadenia.

(") Napriklad vnitrodenné/jednodnové vklady tcastnikov pouzivatelskych centralnych depozitdrov na ctoch v bankovom centrdlnom
depozitdri sa musia reinvestovat, o vedie k vzniku rizikovych expozu:u Predizenie vnitrodenného Gveru by mohlo viest ku
kreditnému riziku a riziku likvidity v pripade, Ze jeden alebo viaceri Gcastnici nebankovych centrdlnych depozitdrov nesplatia sumy
v Case splatnosti. Uverové linky poskytované bankovymi centrdlnymi depozitirmi v niekolkych mendch by tiez predstavovali zdroj
trthovych a kreditnych rizik a rizik likvidity. Vyplaty kupénov alebo splatenia cennych papierov emitovanych/drzanych
prostrednictvom pouzivatelského centrdlneho depozitdra takisto vytvarajii pre bankovy centrdlny depozitdr vniitrodenné alebo
jednodiiové rizikové expozicie.

(") Pozri kapitolu III, oddiel 2 nariadenia CSDR o pristupe medzi centrlnymi depozitdrmi.
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4.8 Okrem toho by sa v zdujme podpory transparentnosti v stivislosti s podmienkami poskytovania vedlajsich sluzieb
bankového typu vo vSetkych budicich regula¢nych technickych predpisoch mali stanovit poziadavky na
zverejiiovanie, ktoré by mali bankové centrilne depozitire dodrziavat, pokial ide o minimalny rozsah pontkanych
sluzieb, ako aj podmienky takychto sluzieb a naklady a rizikd, ktoré st s nimi spojené. Tym by sa zabranilo mozZnosti,
Ze by sa na centrdlne depozitire v rdmci tej istej skupiny ako bankovy centrdlny depozitir vztahovalo preferenéné
zaobchddzanie a tym ziskaniu konkurennej vyhody oproti ostatnym pouzivatelskym centrdlnym depozitdrom,
pokial ide o sluzby vyrovnania v zahrani¢nych menach.

5. Cisté zilctovanie

5.1 ECB vita, Ze navrhovanym nariadenim sa zavddza poziadavka, aby bankové centrdlne depozitire primerane
monitorovali a riadili vSetky rizikd vyplyvajiice z dohod o ¢istom zictovani v savislosti s pefiaznymi ¢astami ich
uplatneného modelu vyrovnania (). ECB vychddza z toho, Ze existujii centrdlne depozitire usidlené v Unii, ktoré
prevadzkuju systémy vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, v ktorych sa penazné prostriedky afalebo cenné
papiere v suvislosti s transakciami s cennymi papiermi vyrovndvaja v Cistej vyske. Na takéto centrdlne depozitire sa
v sicasnosti nevztahujii osobitné poziadavky, ktoré by riesili rizikd vyplyvajiice z ich dohod o ¢istom zdétovani.

5.2 Rizikd spojené s dohodami o Cistom zactovani a poziadavky, ktoré maju tieto rizikd riesit, sa odrdZzaju vo viacerych
zdsadéch v rdmci zdsad pre infrastruktdry finanéného trhu (Principles for financial market infrastructures — PEMI),
ktoré vydali Vybor pre platobné a zictovacie systémy (Committee on Payment and Settlement Systems — CPSS)
a Medzindrodnd organizicia komisii pre cenné papiere (International Organisation of Securities Commissions —
I0OSCO) (). Treba poznamenat, Ze poziadavka zamysland v navrhovanom nariadeni, ako sa uvddza v odseku 5.1, sa
vztahuje len na bankové centrdlne depozitire. Mala by sa vSak vztahovat na vsetky centrdlne depozitire
prevadzkujice systémy vyrovnania transakcii s cennymi papiermi, ktoré vyuzivaji dohody o ¢istom ztétovani, bez
ohladu na to, ¢i tieto centrdlne depozitire poskytujii vedlajsie sluzby bankového typu, alebo nie. Vzhladom na
technickl povahu dodato¢nej poziadavky, ktord sa vztahuje na takéto systémy podla navrhovaného nariadenia, by
tito poziadavka mohla byt podrobnejsie rozpracovand v regulacnych technickych predpisoch, ku ktorym je ECB
pripravena prispiet.

6. Zlyhanie

6.1 Je prospesné rozsirit rozsah vymedzenia pojmu ,zlyhanie G¢astnika“ v nariadeni CSDR (%), ktoré sa v sticasnosti
obmedzuje na zacatie konkurzného konania proti tcastnikovi systému vyrovnania transakcil s cennymi papiermi
prevadzkovaného centrdlnym depozitdirom (dalej len ,ucastnik centrdlneho depozitira®). Na tento tcel by sa
vymedzenie pojmu mohlo zosiladit s vymedzenim pojmu stanovenym v zdsadach PFMI () (V7), v ktorom sa
odkazuje na udalosti uvedené v internych pravidldch centrdlneho depozitdra ako na udalosti predstavujice zlyhanie,
a to vratane udalosti stivisiacich s neuskuto¢nenim prevodu aktiv v stlade s podmienkami a pravidlami prislusného
systému.

6.2 Mimoriadne dolezité je to, aby v pripade, Ze Gicastnik centrdlneho depozitira z akéhokolvek dévodu nie je schopny
splnit si svoje zdvizky v case splatnosti, prislusny centrdlny depozitir mohol okamZite prijat opatrenia na
obmedzenie strit a tlakov na likviditu. Zdkonodarca Unie by preto mohol zvdZit objasnenie v tom zmysle, Ze
centrdlny depozitdr md moznost urcit dalie udalosti, ktoré predstavuji zlyhanie dcastnika centrdlneho depozitara, ak
pravidld a postupy riadenia zlyhania uvedené v nariadeni CSDR nie sti dostato¢né na rieSenie vyznamnych udalosti,
ktoré sa mozu vyskytndt v systéme.

V pripadoch, kde ECB odporii¢a zmenu navrhovaného nariadenia, navrhované znenie prislusnych zmien je uvedené
spolu s odoévodnenim v osobitnom technickom pracovnom dokumente. Technicky pracovny dokument je dostupny
v anglickom jazyku na webovom sidle EUR-Lex.

() Pozri ¢ldnok 1 ods. 19 pism. a) bod iii) navrhovaného nariadenia.

(" Pozri zdsady CPSS-IOSCO pre infrastruktiry finanéného trhu dostupné na webovej stranke BIS na adrese www.bis.org.

(") Pozri €ldnok 2 ods. 1 bod 26 nariadenia CSDR.

(") Podla prilohy H k zdsaddm PFMI zlyhanie znamend udalost, ktord podla dohody predstavuje zlyhanie. Vo vSeobecnosti sa takéto
udalosti tykaja neuskutocnenia prevodu finanénych prostriedkov alebo cennych papierov v stlade s podmienkami a pravidlami
prislusného systému.

(") 'V tejto stvislosti treba poznamenat, Ze v odovodneni 6 nariadenia CSDR sa zdoraziiuje vyznam zabezpecenia stiladu medzi pravnymi
predpismi stivisiacimi s nariadenim CSDR a medzindrodnymi §tandardmi.
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