CS

* Xk
EVROPSKA
——— | KOMISE

V Bruselu dne 4.9.2013
COM(2013) 614 final

SDELENI KOMISE RADE A EVROPSKEMU PARLAMENTU

Stinové bankovnictvi — oSetfeni novych zdroji rizik ve finanénim sektoru

CS



CS

SDELENI KOMISE RADE A EVROPSKEMU PARLAMENTU
Stinové bankovnictvi — oSetieni novych zdroji rizik ve finanénim sektoru

Uvod

Od pocatki finan¢ni krize z let 2007/2008 uskutec¢iiuje Evropska komise dosud nejrozsahle;jsi
reformu financ¢nich sluzeb v ramci Evropy. Cilem je obnovit udrzitelné zdravi a stabilitu
tohoto sektoru prostiednictvim feSeni nedostatkl a slabych mist, jez odhalila krize.

Pristup Komise je zaloZen na globalnim a komplexnim oSetfeni vSech finan¢nich rizik a na
zajisténi toho, aby pfinosy v dlsledku posileni nékterych aktérti a trhi nebyly oslabeny
presunem finan¢nich rizik do méné regulovanych sektorii. Takova regulatorni arbitrdz by
zna¢nou mérou oslabila dopad reforem. Komise proto v bieznu 2012 zvetejnila zelenou knihu
o stinovém bankovnictvi' s cilem shromazdit podklady pro nejlepsi feseni rizik pochazejicich
ze zprostfedkovani uveérl, které zahrnuje subjekty a ¢innosti mimo standardni bankovni
systém.

Sektor stinového bankovnictvi je rovnéZ predmétem zvySeného z4jmu na mezinarodni scéné.
Vedouci piedstavitelé skupiny G20 pozadali Radu pro finanéni stabilitu (FSB)?, aby se
zamétila na stinové bankovnictvi, identifikovala hlavni rizika a podala vhodné doporuceni.
Hlavnim cilem, ktery opakované pii nékolika pfilezitostech potvrdila G20, je odstranit
vSechna temnd zakouti finan¢niho sektoru a rozsifit ,,regulaci a dohled na veskeré financni

instituce, nastroje a trhy, jez jsou vyznamné ze systémového hlediska®.

Prvni doporuceni FSB budou potvrzena vedoucimi pfedstaviteli skupiny G20 v Petrohradu ve
dnech 5. az 6. zati 2013. Komise se velice aktivné podilela na praci FSB a zavéry uvedené v
tomto sdé¢leni jsou plné v souladu se sméry vyty¢enymi FSB.

V néavaznosti na konzultace vyplyvajici ze zelené knihy a v okamziku, kdy je stanoveno
znacné posileni a rozsifeni finan¢ni regulace v Evropé, hodla Komise vymezit pro nasledujici
mésice svij plan, jenz usiluje o snizeni vzniku rizik v neregulovaném systému, a to zejména
rizik systémové povahy®. Tato rizika by mohla vznikat zejména v disledku vzdjemného
propojeni sektoru stinového bankovnictvi s regulovanym finan¢nim systémem.

Byt pojem ,,stinové bankovnictvi® byl oficidlné vymezen v ramci rozhovori G20 teprve
nedavno, rizika s nim spojend nejsou nikterak nova. Komise spolecné s evropskymi
spoluzékonodarci jiz piijala ¢i pfijima fadu opatfeni, jez maji tato rizika Iépe ramcove oSetfit,
jako jsou napf. pravidla pro &innost hedgeovych fondd’ a posileni vztahii bank
s neregulovanymi aktéry®.

Toto sdéleni uvadi fadu priorit, u nichZz Komise hodla pievzit iniciativu, jako je napf.
transparentnost sektoru stinového bankovnictvi, stanoveni ramce pro fondy penézniho trhu,
reforma pravidel pro subjekty kolektivniho investovani do ptevoditelnych cennych papirt
(SKIPCP), pravo cennych papirit a rizika spojend s obchody souvisejicimi s financovanim

Viz http://ec.europa.eu/internal _market/bank/docs/shadow/green-paper_en.pdf.

Viz tiskova zprava G20 v navaznosti na summit v Cannes, listopad 2011.

Viz tiskova zprava G20 v navaznosti na summit v Londyné ze dne 2. dubna 2009.

Veskera opatieni, jez Komise v tomto dokumentu navrhuje, jsou v souladu a slucitelna se stavajicim
viceletym finan¢nim ramcem (2007-2013) a navrhem ramce pro nadchazejici obdobi (2014-2020).
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU o spravcich alternativnich investi¢nich fonda
(AIFMD), ) Ut. vést. L 174, 1.7.2011, s.1.

Naptiklad ustanoveni tykajici se sekuritizace expozic v revidovanych kapitalovych pozadavcich, jez
jsou uvedena v nafizeni (EU) €. 575/2013 a ve smérnici 2013/36/EU.
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cennymi papiry (zejména ptijcovani cennych papirit a repo obchody) a stanoveni ramce pro
vzajemné vztahy s bankami. Zvlastni pozornost se dile zaméii na Gpravu dohledu, aby bylo
zajisténo adekvatni oSetfeni vSech vyznamnych rizik. Urcité oblasti navic vyzaduji dalsi
analyzu a budou uptesnény pozdéji v pritbéhu tohoto roku, a to zejména na zaklad¢ analyzy
utvarti Komise a prace skupiny G20.

1. DISKUSE O STINOVEM BANKOVNICTVi
1.1. Vyznam stinového bankovnictvi v souvislosti s finan¢ni reformou v EU
. Co je stinové bankovnictvi?

Regulacni organy vymezuji stinové bankovnictvi jako systém zprostiedkovani tvéra, ktery
zahrnuje subjekty a &innosti mimo standardni bankovni systém’.

Zahrnuje subjekty, které:
— shromazd’uji financni prosttedky, jez maji vlastnosti vklada;
— provadéji transformaci splatnosti a/nebo likvidity;
—  umoziuji ptevod uverového rizika;
— vyuzivaji piimého nebo nepiimého pakového efektu®.

Cinnosti stinového bankovnictvi, zejména sekuritizace, pij¢ovani cennych papiri a repo
obchody jsou dulezitym zdrojem financovani finan¢nich subjekta.

J Pro¢€ je zapotiebi vénovat tomuto systému bedlivou pozornost?

Kromeé rizik spojenych s obchdzenim stavajicich pravidel a kromé skutecnosti, ze v dasledku
téchto subjekti ¢i ¢innosti miize dochéazet ke skrytému hromadéni vysokych objemi dluhu ve
finan¢nim sektoru, je zapotiebi stinové bankovnictvi sledovat i ve vztahu k jeho rozsahu, jeho
tésnému napojeni na regulovany financni sektor a systémovym rizikiim, jez z n¢j vyplyvaji.

Prvnim faktorem je velikost. Odhady rozsahu stinového bankovnictvi, byt’ ne zcela piesné,
ukazuji v absolutnich hodnotéach i vyjadfenim podilu ve vztahu k celosvétovému finan¢nimu
sektoru na to, ze nékteré z jeho prvki by mohly byt vyznamné ze systémového hlediska.
Posledni studie Rady pro finanéni stabilitu’ uvaddji, 7e celkova aktiva stinového
bankovnictvi, pfiblizend ucletni kategorii ,,ostatni finanéni zprostfedkovatelé®, dosahuji
objemu pfiblizn¢ poloviny objemu regulovaného bankovniho systému. I kdyz od roku 2008
doslo k mirnému snizeni objemu aktiv stinového bankovnictvi, dosahovala celkova ¢astka pro
rok 2011 wvySe 51 bilioni EUR. Z hlediska teritoridlniho rozloZeni se nejvétsi podil
soustfed’uje ve Spojenych statech americkych, jenz dosahuje p¥iblizn& 17,5 biliont EUR'’, za

Viz zprava Rady pro finanéni stabilitu ze dne 12. dubna 2011 s nazvem ,,Shadow Banking System,
Scoping the Issues (Systém stinového bankovnictvi, piehled hlavnich otazek)“. Bylo ziizeno pét
pracovnich skupin, jejichz ¢innost se zaméiuje na i) vztah systému stinového bankovnictvi a bank, ii)
omezeni rizik spojenych s fondy penézniho trhu, iii) rizika vyplyvajici z ,,jinych® subjektd stinového
bankovnictvi, iv) ramec pro pobidky a transparentnost sekuritizaénich obchodu a v) rizika vyplyvajici
z repo obchodu.

Jedna se o subjekty, jez mohou byt vytvafeny ad hoc, jimiz jsou napf. sekuritizaéni jednotky nebo
konduity, fondy penézniho trhu, investi¢ni fondy poskytujici uvér ¢i vyuzivajici pakového efektu, jako
jsou napt. nekteré hedgeové fondy, fondy soukromého kapitalu a finan¢ni subjekty poskytujici avéry ¢i
uvérové zaruky, jez nepodléhaji na rozdil od bank regulaci, nebo nékteré pojistovny ¢i zajistovny
vydavajici nebo zarucujici avérové produkty.

Viz http://www.financialstabilityboard.org/publications/r 121128.pdf.

10 Ve studii FSB jsou ¢astky uvedeny v USD. To ptedstavuje 67 biliond USD, z nichz je 23 biliond USD
ve Spojenych statech americkych, 22 bilionti USD v eurozéné a 9 biliontt USD ve Spojeném kralovstvi.
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nim nasleduje EU"' s &astkou dosahujici pro eurozénu vyse 16,8 bilioni EUR a Spojené
kralovstvi s objemem ve vysi 6,8 bilioni EUR.

Druhym faktorem zvySujicim rizika je vysoka provazanost systému stinového bankovnictvi
s dal§imi ¢astmi finan¢niho sektoru, zejména s regulovanym bankovnim systémem. VSechna
nespravné fesend slaba mista ¢i destabilizace vyznamného aktéra stinového bankovnictvi by
mohly vyvolat vinu nakazy, jez by postihla sektory podléhajici nejptisnéjSim obezietnostnim
pravidlim.

Cilem je tudiz zajistit, aby byla v zajmu posileni integrity trhu a zvySeni divéry stfadatelli
a klientli fadné oSetfena mozna systémova rizika ohrozujici financéni sektor a snizily se
moznosti vzniku ptipadl regulatorni arbitraze.

1.2. Odezvy na zelenou knihu Komise

Rada prispévki obdrzenych v navaznosti na zvefejnéni zelené knihy'? a zprava z vlastniho

v r 1 r ’ A2 ~ v o N , r
podné&tu Evropského parlamentu'”, kterd vyrazné prispéla k debat®, zdaraziuji vyznam této
otazky pro finan¢ni odvétvi, nefinancni systém a vetejné organy.

VétSina respondentll dirazné podpofila opatfeni usilujici o vymezeni jasnéjSich pravidel pro
stinové bankovnictvi. Rada z nich vyzvala Komisi, aby piijala pfiméfeny piistup, ktery se
prioritné¢ zamé&fi na ¢innosti ¢i subjekty, z nichZ pro hospodaisky a finan¢ni sektor vyplyva
vysoka uroven rizika systémového charakteru. Tento pfistup by mél co nejvice vyuzit

stavajici pravni ramec EU, aby byla zajisténa soudrznost a navaznost.

Navrzend definice stinového bankovnictvi stanovena v zelené knize byla v obecné roviné
respondenty potvrzena. Nekteti z uCastnikli konzultace by upfednostnili konkrétnéjsi
vymezeni, avSak jini zdlraznili, Ze je dalezité, aby byla k dispozici obecnéjsi a flexibilni
definice, ktera se bude moci pfizpisobit zménam v systému. Rada respondentd vsak
nepiivitala pojem ,,stinové bankovnictvi“ s velkym nadSenim, nebot’ jej vnimali pfedev§im
v jeho negativnich konotacich. Komise si tyto obavy uvédomuje, ale sama pouziva uvedeny
pojem neutrdlné¢ a bez konotaci. V této fazi je vSak velmi obtizné zavadét alternativni
terminologii, protoZze v soucasné dobé se uz jedna o pojem, ktery je pfi mezinarodnich
jednanich bézné pouzivan.

Rovnéz panuje obecnd shoda, pokud jde o potiebu snizit moznosti budouci regulatorni
arbitraze mezi odvétvimi, jez podléhaji striktni regulaci, a jinymi segmenty trhu, v nichz by
bylo mozné provadét stejné financni Cinnosti, aniz by podléhaly stejné tGrovni regulace.
Obecnym cilem Komise je uplatnit disledny pfistup, v ramci néhoz se na ¢innosti, z nichz
vyplyvaji stejna rizika, pouZziji stejnd pravidla.

2. JSOU PRIJATE REFORMY VHODNOU ODPOVEDI NA RIZIKA VLASTNi STINOVEMU
BANKOVNICTVi?

Komise rozb¢hla ambicidzni a prikopnicky program finan¢ni reformy, kterému Evropsky
parlament a Rada ve funkci spoluzdkonodarcti udélily prioritu.

Aby bylo mozné provést mezinarodni srovnani, jsou pouzita data Rady pro finanéni stabilitu. Studie
rovnéz provadi Komise, Evropska centralni banka, Evropsky organ pro cenné papiry (ESMA)
a Evropska rada pro systémova rizika (ESRB). Tyto studie vSak vychazeji z odlisSnych metodik, definic
a prament udaji, v disledku ¢ehoz se vysledky odhadii mohou zna¢né rozchazet.
s Viz http://ec.europa.eu/internal market/consultations/docs/2012/shadow/replies-summary_en.pdf.

Viz
http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2012/2115(INI).
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2.1. Opatieni zamérena na financni subjekty

. Posileni pozadavkii uloZzenych bankdm ve vztahu k jejich c¢innostem
souvisejicim se systémem stinového bankovnictvi

Subjekty stinového bankovnictvi mohou byt do ur¢ité miry sledovany prostfednictvim jejich
vztahll k bankam. V tomto ohledu jsou zejména dulezité dva soubory pozadavkl: pozadavky
vztahujici se k obchodim uzavienym mezi bankami a jejich finanénimi partnery a tcetni
pravidla tykajici se konsolidace. Za prvé byla pfijata opatfeni, jez maji zajistit, aby doslo
k dikladnému sladéni z4jma osob, které iniciuji sekuritiza¢ni obchody, se z4jmy koncovych
investord. Od vstupu revize smérnice o kapitalovych pozadavcich CRD II'* v platnost,
k ¢emuz doslo na konci roku 2010, maji ivérové instituce povinnost ovétovat, ze si ptivodce
nebo sponzorska instituce obchodu ponechali ekonomicky podil, ktery ¢ini alespoit 5 %
sekuritizovanych aktiv. Revize smérnice o kapitalovych pozadavcich CRD III'" nasledné
zptisnila kapitadlové pozadavky pro rizika souvisejici se sekuritiza¢nimi obchody, zejména je-
li soucasti téchto struktur viceuroviiova sekuritizace, a posilila obezietnostni pozadavky
tykajici se podpory sekuritizaénich nastroji'®.

Za druhé, vyznamnou roli hraji i Uéetni pozadavky tykajici se transparentnosti, nebot
umoznuji investorim, aby identifikovali rizika nesend bankami a jejich expozice vuci
stinovému bankovnimu sektoru. Ugetni standardy pro konsolidaci konkrétné stanovuji, zda
musi byt urcitd jednotka zahrnuta v konsolidované rozvaze banky ¢i nikoli. Zmény provedené
Radou pro mezinarodni ucetni standardy (IASB) u ustanoveni mezinarodnich standardd
ucetniho vykaznictvi (IFRS) 10, 11 a 12, jez v Evropé vstoupi v platnost v roce 2014, stanovi
pozadavky tykajici se ucetni konsolidace a zvysi rozsah informaci zvefejiovanych
o nekonsolidovanych strukturovanych jednotkéch. Basilejsky vybor pro bankovni dohled dale
zahdjil pfezkum postupti obezietnostni konsolidace a své zavéry zvetejni do konce roku 2014.
Komise tento vyvoj bedlivé sleduje.

Rada pro mezinarodni ucetni standardy v roce 2010 zpfisnila pozadavky na zvefejnovani
udaji, jez se tykaji podrozvahovych expozic v piipad¢ ptevoda finan¢nich aktiv, pfi¢emz tyto
pozadavky nabyly v Evrop¢ ucinnosti ode dne 1. ¢ervence 2011 (IFSR 7). V prubéhu krize
nedostatek informaci o tomto typu zavazki vedl k tomu, Ze investofi a organy pro
bankovnictvi nemohli spravn¢ identifikovat veskera rizika nesend bankami.

. Posileni pozadavki ulozenych pojistovnam ve vztahu k jejich ¢innostem
souvisejicim se systémem stinového bankovnictvi

Radu otazek stinového bankovnictvi fe$i i smémice Solventnost II'’ vyuZitim piistupu
zaloZzeného na hodnocenti rizik, jakoZ i ulozenim striktnich pozadavkl na fizeni rizik, vcetné
zasady ,,obezfetného jednani“ pro investice. Obdobné jako pravni ptedpisy EU v oblasti
bankovnictvi, zavadi smérnice ptistup vychézejici z celkové rozvahy, kdy dohledu nad
skupinou podléhaji vSechny jednotky a expozice.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/111/ES ze dne 16. zati 2009, kterou se méni smérnice
2006/48/ES, 2006/49/ES a 2007/64/ES, pokud jde o banky pfidruzené k ustfednim institucim, nékteré
polozky kapitalu, velkou angazovanost, rezimy dohledu a krizové fizeni, Uk. vést. L 302, 17.11.20009,
s. 97.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2010/76/EU ze dne 24. listopadu 2010, kterou se méni
smérnice 2006/48/ES a 2006/49/ES, pokud jde o kapitalové pozadavky na obchodni portfolio
a resekuritizace a o dohled nad zasadami odménovani, Uk vést. L 302, 14.12.2010, s. 3.

Komise rovnéz sleduje cinnost Basilejského vyboru pro bankovni dohled zaméfenou na tuto
problematiku a jim navrhované zmény stavajicich uprav.

Viz http://ec.europa.eu/internal market/insurance/solvency/.
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Nékteré &innosti, jako napf. pojisténi hypote¢nich uvéra'®, dohody o likviditnich swapech
s bankami a pfimé poskytovani Gvérii mohou byt divodem zvlastniho znepokojeni.
Ustanoveni tykajici se fizeni rizik a kapitdlovych pozadavka budou upiesnéna v technickych
opatfenich provadgjicich smérnici Solventnost II. To =zajisti dostatecné pokryti rizik
vyplyvajicich z téchto Cinnosti a snizi moznosti regulatorni arbitraze. Smérnice Solventnost II
konkrétné stanovi, Ze se na pfimé Uveéry budou vztahovat kapitdlové pozadavky a Ze pro
vytvafeni sekuritiza¢nich nastroji bude pozadovano povoleni ud€lované organy dohledu.
Provéadéci pravidla k této smérnici budou v souvislosti s pojiStovacimi jednotkami pro
specialni ucel zahrnovat povoleni a prubézné regulacni pozadavky na solventnost, spravu
a vykazovani.

J Harmonizovany ramec pro spravce alternativnich investi¢nich fondt

Evropa jiz ptijala opatieni viici finannim aktérim, kteti v minulosti regulaci na Grovni EU
nepodléhali. Smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fondti (AIFMD)" stanovuje
harmonizované pozadavky pro subjekty, jez odpovidaji za fizeni a spravu tohoto druhu fondu.
Tato pravidla se od 22. ¢ervence 2013 musi uplatnit na vSechny hedgeové fondy, fondy
soukromého kapitalu a na nemovitostni fondy?’.

Aby ziskal povoleni, musi spravce spliovat pozadavky, pokud jde o kapitdl, fizeni rizik
a likvidity, jmenovani jednoho depozitate, a pravidla tykajici se transparentnosti, jeZ se
vztahuji na investory a organy dohledu. Na pakovy efekt se bude vztahovat zvlastni dohled.
Prokéze-li se nadmérné pouziti pakového efektu ve vztahu k rizikim a stabilit¢ finan¢niho
systému, mohou vnitrostatni organy na doporuceni Evropského orgdnu pro cenné papiry
a trhy (ESMA) omezit jeho pouziti.

2.2 Opatieni prijata v zajmu posileni integrity trhu
J Réamec pro nastroje prevodu rizik

Vaznym problémem mulze byt Sifeni ndkazy mezi regulovanym finanénim systémem
a stinovym bankovnictvim, pfi¢emz tento problém muze jesté zhorsit, zejména v napjatych
okamzicich, nedostatecnd transparentnost. Financni krize odhalila kli¢ovou roli, kterou hraji
mimoburzovni (OTC) derivaty, jako jsou naptiklad uvérové derivaty. Natizeni o OTC
derivatech, ustfednich protistranach a registrech obchodnich tGdaji®' (oznaGované téz jako
EMIR — nafizeni o infrastruktuie evropskych trhl) vyzaduje, aby byl provadén centralni
clearing veskerych standardizovanych derivatovych smluv, jakoz i vyzev k doplnéni zajiSténi
v piipad¢ nestandardizovanych transakci. Tim se zajisti, Ze vSechny informace souvisejici
s veskerymi evropskymi transakcemi s derivaty budou ukladany v registru obchodnich udaji,
k némuz budou mit pfistup vSechny dotcené organy dohledu. Zajisténi transparentnosti téchto
transakci umozni, aby byly jasn¢ vymezeny role subjektl systému stinového bankovnictvi.

V ramci provadéni a naslednych prezkumil tohoto natizeni Komise posoudi, do jaké miry se
jeho oblast ptisobnosti vztahuje na subjekty nélezejici do stinového bankovnictvi, a rozhodne
o tom, zda je zapotiebi pfijmout doplitkova opatieni, aby bylo zajiSténo, Ze tyto subjekty
nebudou vynaty z povinnosti tykajicich se kompenzace a transparentnosti, jez jsou ulozeny
prostiednictvim centralnich registri obchodnich udajt.

8 Utvary Komise piihlédnou zejména k zasadam Spole¢ného fora, jez budou finalizovany na konci roku

2013. http://www.bis.org/press/p130211.htm.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU o spravcich alternativnich investi¢nich fonda

(AIFMD), ) Ut. vést. L 174, 1.7.2011, s.1.

Ke konci tretiho ctvrtleti roku 2012 dosahla celkova aktiva spravovand témito alternativnimi fondy

objemu pfiblizné 2,5 bilionlt EUR (zdroj: Evropska asociace podilovych fondi — EFAMA).

2 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. cervence 2012 o OTC derivatech,
Gistiednich protistranach a registrech obchodnich udaji, Ut. vést. L 201, 27.7.2012, s. 1.
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Natizeni o prodeji na kratko™ kromé& toho fte$i nckteré z téchto obav zvySenim
transparentnosti v ptfipadech pozic swapil Gveérového selhdni a zdkazem prodejii na kratko
u nekrytych swapt uvérového selhani na statni dluhopisy.

. Posilené upravy sekuritizace

Sekuritizace je z hlediska efektivniho financovani hospodafstvi dilezitou metodou
financovani. Vyuziva se vSak i k pfevodiim znac¢nych objemt uvérového rizika z tradicniho
bankovniho systému bez dostate¢nych zaruk.

Pozadavky obdobné tém, které jsou stanoveny ve smérnici CRD II, jsou stanoveny pro
pojistovny (Solventnost II), spravce alternativnich investi¢nich fondi (AIFMD) a subjekty
kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirti (SKIPCP).

Evropsky regulaéni rdmec je v souladu s doporucenimi, ktera dne 16. listopadu 2012 vydala
Mezinarodni organizace komisi pro cenné papiry (I0SCO)*. Komise bude i nadale dasledné
prihlizet k témto zdsadam, aby zajistila rovné zachdzeni a ndlezit¢ vyhodnotila rizika na
mezinarodni urovni. Posilovani sekuritizacniho rdmce rovnéz obndsi piijimani daraznych
opatieni ve vztahu k transparentnosti. Komise vitd veSkeré podnéty usilujici o zvySovani
transparentnosti a posilovani standardizace zvefejnovani. Podnéty iniciované centralnimi
bankami napiiklad v oblasti kolateralu®® &i odvétvim v oblasti uplatiiovani oznadovani®
umozni organim dohledu dtkladnéj$i monitorovani rizik a investorim jejich podrobnéjsi
analyzu. To by mélo vytvofit ptiznivéjsi podminky pro oZiveni na tomto trhu.

J Posileny rdmec pro ratingové agentury

Ratingové agentury hraji v fetézci stinového bankovnictvi vyznamnou roli. Ratingové ukony
maji ptimy dopad na jedndni investorti, dluzniki, emitentll a vlad. Financni krize zdiiraznila
vyznam, ktery ma hodnoceni téchto ratingovych agentur zejména pro rozhodovani investort,
a to, jak jejich prostfednictvim snadno dochédzi k neliimérmému poskytovani uvéri a
procyklickym reakcim, v mnoha piipadech také v sektoru stinového bankovnictvi
usnadiiovanim vytvaieni nadmémého pakového efektu. EU pfijala tii nafizeni*® , jejichZ cilem
je vymezit pro tyto agentury jasnéjsi ramec. Tento novy rdmec snizi nadmérné spoléhani na
externi ratingy, zlepsi kvalitu ratingii a zvysi odpovédnost ratingovych agentur. Tteti natizeni
o ratingovych agenturach (CRA3), jez vstoupilo v platnost dne 20. ¢ervna 2013, piisp&je
k zamezeni stfetu zajmi, nebot’ jim pfitkne urcitou odpoveédnost a rovnéz snizi nadmérnou
a automatickou odkézanost na tyto ratingy. Tato opatieni spole¢né¢ pomohou k vytvoteni
zdravéjSiho a odolnégjsiho stinového bankovnictvi.

2 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 236/2012 ze dne 14. bfezna 2012

0 prodep na kratko a nékterych aspektech swapti uvérového selhani, Ut. vést. L 86, 24.3.2012, s. 1.

Viz http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD394.pdf.

Viz napt. podnéty pfijaté Eurosystémem a Bank of England.

Dva priklady, jez lze uvést, jsou oznaceni PCS (Prime Collateralised Securities) tykajici se trhu s
cennymi papiry krytymi aktivy a oznaceni Evropské rady pro kryté dluhopisy (ECBC) pro trh s krytymi
dluhopisy.

Viz http://ec.europa.eu/internal market/rating-agencies/index_en.htm odkazujici na nejnovéjsi nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 462/2013 ze dne 21. kvétna 2013, kterym se méni natizeni (ES)
&. 1060/2009 o ratingovych agenturach, text s vyznamem pro EHP, Ut. vést. L 146, 31.5.2013,s. 1, a
smérnici Evropského parlamentu a Rady 2013/14/EU ze dne 21. kvétna 2013, kterou se méni smérnice
2003/41/ES o ¢innostech instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi a dohledu nad nimi, smérnice
2009/65/ES o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektti kolektivniho investovani
do pfevoditelnych cennych papird (SKIPCP) a smérnice 2011/61/EU o spravcich alternativnich
investi¢nich fondd, pokud jde o nadmérné spoléhani se na ratingy, U, vést. L 145, 31.5.2013, s. 1.
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3. DALSI OPATRENI POSKYTUJICI RAMEC PRO RIZIKA SPOJENA SE STINOVYM
BANKOVNICTVIM

Lze vymezit téchto pét prioritnich oblasti: zvySeni transparentnosti stinového bankovnictvi,
stanoveni posileného ramce pro fondy, zejména pro fondy penézniho trhu, rozvoj préva
cennych papird s cilem omezit rizika souvisejici s repo obchody, posileni obezifetnostnich
opatieni v bankovnim sektoru a zlepSeni zplsobu organizace dohledu nad stinovym
bankovnictvim.

3.1. ZvySena transparentnost

K uc¢innému monitorovani rizik a zdsahu v pfipad¢ nutnosti je nezbytné shromazdovat
podrobné, spolehlivé a soudrzné tidaje. Ptislusné orgdny musi i nadéle usilovat o dopliiovani
a rozSifovani svych statistickych nastrojii, jakymi je napiiklad granularita udaji o tocich
fondi. V této fazi je tieba se pfednostné vénovat témto ¢tyfem projektim:

J Doplnujici podnéty tykajici se sbéru a vymény udajt

Je zapotiebi, aby byl ustaven rdmec pro monitorovani rizik stinového bankovnictvi v EU.
Alespoii jednou ro¢né by se mélo provadét pravidelné kvantitativni posouzeni, jez by rovnéz
mélo vymezit zpisob, jak zaplnit mezery, pokud jde o chybé&jici informace, v disledku nichz
neni mozné realizovat patiicné posouzeni v komplexnim rozsahu. Komise v této souvislosti
ocekava, ze nova pracovni skupina Evropské rady pro systémova rizika poskytne ptislusné
vstupy a predlozi konkrétni navrhy, vcetné ukazateli specifickych rizik. Kazdorocni
monitorovaci ¢innost Rady pro finan¢ni stabilitu, na kterou by me¢lo byt dale navéazano,
poskytuje na mezindrodni Urovni potfebny piehled o tomto vyvoji. Kromé toho by bylo
mozné vhodné rozsifit spolecnou Cinnost Rady pro finan¢ni stabilitu a Mezinarodniho
ménového fondu, jez se vénuje ramci pro sbér a sileni tdaji velkych bank vyznamnych ze
systémového mezinarodniho hlediska (podnét zaplnéni mezer), a to prostfednictvim sbéru
udajii o odvétvové provazanosti, coz by poslouzilo monitorovani rizik spojenych se stinovym
bankovnictvim.

. Rozvoj centralnich registri pro derivaty v rdmci EMIR a revize smérnice
o trzich finan¢nich nastrojii (MiFID)

Natizeni EMIR vyzaduje registraci vSech obchodti s derivaty v centrdlnich registrech
(registrech obchodnich udajit). Tyto pozadavky na vykazovéani budou postupné zavadény
pocinaje rokem 2014. Z hlediska monitorovani stinového bankovnictvi pfedstavuje sbér
téchto udajii v registrech obchodnich udajii zasadni krok vpted, nebot’ pfispiva k lepsi
identifikaci ptevodu rizik. Tyto registry poskytuji okamzity piistup k podrobnym informacim
o vzajemnych vazbach riznych aktérti. Orgdniim dohledu napiiklad umoziuji monitorovat,
kdo kupuje ¢i prodavd ochranu na urcitych trzich (Gvérové derivaty, urokové derivaty
a akciové derivaty). Pokud budou pfevladat subjekty nélezejici ke stinovému bankovnictvi,
jako hedgeové fondy, ¢i takové subjekty ponesou vyznamna rizika, mohly by je organy
dohledu identifikovat.

Revize smérnice o trzich finan&nich nastrojii (MiFID)*’ rovné&z umozni zvysit transparentnost
dluhopisii, strukturovanych produktii, derivatovych néstroji a povolovani emisi. Tento névrh
rovnéz rozSifuje oblast plisobnosti smérnice, aby zahrnovala Cinnosti, jako je napftiklad
vysokofrekvenéni obchodovéani. Néavrh tim, ze vykon téchto cinnosti bude podminén
udélenim povoleni, umozni organim, aby identifikovaly a sledovaly snadnéji rizika
vyplyvajici pro trhy z €innosti vysokofrekvencnich obchodniki i v ptipadech, kdy jsou tito
obchodnici soucasti stinového bankovnictvi.

= Viz http://ec.europa.eu/internal market/securities/isd/mifid_en.htm.
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J Zavadeéni identifika¢niho kodu pravniho subjektu (LEI)

Na zadost G20 zfidila FSB organ celosvétové spravy — Vybor pro regulatorni dohled nad LEI
— s cilem vypracovat a fidit novy standard zajiSténim specifického identifika¢niho kodu pro
kazdy pravni subjekt, jenz je stranou financni transakce. LEI napomtize organim dohledu
monitorovat na preshrani¢nim zaklad¢ veskeré financni aktéry a jejich transakce bez ohledu
na to, zda se na né¢ regulace vztahuje ¢i nikoliv. Zejména bude mozné identifikovat
koncentraci rizik ve finan¢nim systému, zjednodusit systémy pro vykazovani a zlepsit kvalitu
udaji a fizeni rizik ze strany financnich subjektt. LEI ovlivni stinové bankovnictvi, nebot’
umozni sbér mnohem vice informaci o subjektech provad¢jicich finanéni transakce.

V roce 2013 se uskute¢nila prvni dvé plenarni zasedani Vyboru pro regulatorni dohled nad
LEIL Postupné za podpory Rady pro finan¢ni stabilitu zfidi strukturu, jez bude odpovidat za
spravu standardu, kterd bude zaloZzena na ustfedni jednotce a siti lokalnich subjektt
pusobicich v riznych ¢astech svéta. LEI bude zprvu vyuzivan pro vykazovani derivatovych
produktti v Evropé a Spojenych statech americkych. Jeho pouziti bude nasledné rozsifovano
i1 v dalSich oblastech, napt. pfi SirSim uplatiovani regulace tykajici se bank, hedgeovych
fondu, ratingovych agentur a finan¢nich trha.

V tomto ohledu by mély byt zdlraznény tfi vyznamné aspekty. Za prvé, Komise podporuje
ziizeni mistnich opera¢nich jednotek v Evropé, které maji ptidélovat identifikacni kody
evropskym spolecnostem. Za druhé, Komise bude bedlivé sledovat pfechodné obdobi, které
bude piedchazet uplatnéni identifikacnich kodi v konecné podobé, aby zajistila to, ze
prechodné identifikaéni kody budou provazané z celosvétového hlediska a uvedeny vybor LEI
je bude uznavat. V tomto ohledu by mélo vykazovani derivati v kazdé jurisdikci vychazet ze
vSech identifika¢nich k6édi uzndvanych timto vyborem. Komise konecné zajisti vhodnou
rovnovahu mezi vefejnymi a soukromymi aktéry, pokud jde o chod projektu, predevsim
v souvislosti s vytvafenim centralni operacni jednotky, ktera bude slouzit coby fidici prvek
systému.

Komise posoudi moznost vypracovani navrhu pravniho pfedpisu, jenz by umoznil prevést
povinné pouzivani LEI do pravniho ramce EU.

. Potieba zvySeni transparentnosti repo obchodii

Evropska rada pro systémova rizika (ESRB) a analyza FSB osvétlily nedostatek spolehlivych
a podrobnych udajii o repo obchodech a obchodech spocivajicich v zaphj¢ovani cennych
papirti. Tyto tdaje jsou nezbytné ke sledovani rizik vyplyvajicich ze vzdjemné provazanosti,
nadmérnych pakovych efekti a procyklického chovani. Umozni identifikovat rizikové
faktory, jako je naptiklad neimérné vyuzivani kratkodobych finan¢nich zdroji k financovéani
dlouhodobych aktiv, znaéna odkdzanost na nékteré¢ druhy kolateralu a nedostatky pii jejich
posuzovani. Tyto mezery vyvolavaji obavy, a to zejména s ohledem na nejasnou strukturu
fetézct kolateralu zvysujici riziko nakazy.

Komise se aktivné zapojuje do mezinarodnich rozhovorl o této otdzce a pozorné sleduje
aktualni podnét ECB, jehoz cilem je zfidit centralni registr, v némz budou v redlném Case
shromaZzd’ovany podrobné tidaje o repo obchodech v EU. V ramci téchto praci budou i)
vymezeny udaje nezbytné pro sledovani téchto obchodu a ii) analyzovany udaje, jez jsou jiz
zejména v infrastrukture k dispozici. ECB neddvno opétovné zdiraznila, Ze je zapotiebi
ustavit ramec pro vykazovani na urovni EU”, pfitemz ESRB dospéla v této souvislosti
k zavéru, Ze ztizeni centralniho registru na evropské urovni by bylo nejvhodnéj§im zptisobem,
jak sbirat udaje o repo obchodech™. Komise bude tuto &innost v ramci doporudeni Rady pro
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Viz http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/mobu/mb201302en.pdf#page=90.
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20130318_occasional paper.pdf?e85401cf104ef718cfe83797b55¢8716.
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finan¢ni stabilitu bedlivé sledovat. S ohledem na tento vyvoj posoudi, zda doslo ke zlepSeni
transparentnosti na urovni EU, pficemZ si ponecha opravnéni navrhnout ptislusna legislativni
opatieni k napravé stavu.

3.2 Posileny ramec pro urcité investi¢ni fondy

J Zvlastni legislativni opatieni, jejichZ icelem je stanovit lepsi ramec pro fondy
penézniho trhu

Financ¢ni krize ukazala, ze z fondl penéznich trhi, jez byly vnimany jako relativné stabilni
investi¢ni nastroje, mohou vyplyvat systémova rizika. Tyto fondy jsou z hlediska investort
uziteCnym nastrojem, nebot’ nabizeji obdobné charakteristiky jako bankovni vklady: okamzity
pristup k likvidité a stabilni hodnotu. Fondy penézniho trhu jsou vSak nicméné investi¢nimi
fondy a jako takové jsou vystaveny trznim rizikiim. V obdobich zna¢né nestability trhil je pro
tyto fondy obtizné udrzet likviditu a stabilitu, zejména Celi-li ndhlym pozadavkiim na Cerpani
likvidity ze strany investort. Proto by mohly ptedstavovat vazné riziko nékazy.

V navaznosti na konzultace uskute¢néné v roce 2012, jejichz predmétem byla
restrukturalizace odvétvi spravy aktiv’’, v ramci reakce na usneseni Evropského parlamentu®
zvetejnila Komise spoleéné s timto sdélenim ndvrh nafizeni, jez se bude bez vyjimky
vztahovat na vSechny evropské fondy penézniho trhu
<http://ec.europa.eu/internal_market/investment/money-market-funds/index_en.htm>.
Tyto navrhy zohlednuji ¢innosti vykonané na mezinarodni (IOSCO a FSB) a evropské trovni
(doporuceni Evropské rady pro systémova rizika — ESRB* a pravidla Evropského organu pro
cenné papiry a tthy — ESMA). Zvysi zejména kvalitu a likviditu portfolii aktiv drZzenych
témito fondy a pro nekteré z téchto fonda ziidi kapitalové polstaie k pokryti mezer v ocenéni
vyplyvajicich z fluktuace hodnoty jejich aktiv.

) Posileni ramce SKIPCP

V souvislosti s celkovym piezkumem smérnice SKIPCP (vefejna konzultace probéhla v roce
2012) se bude Komise zabyvat otizkami souvisejicimi s fizenim aktiv. Bude provedeno
celkové posouzeni ramce, v némz mohou fungovat ur¢ité fondy™, véetné zpiisobti vyuzivani
konkrétnich technik a strategii investovani.

Rozhodujicim cilem piezkumu bude posouzeni, jakym zpisobem vyuzivaji investicni fondy
repo obchody. Fondy musi zajistit, aby vyuzivani tohoto druhu obchodu nebylo na ukor jejich
likvidity. Tyto obchody jsou zpravidla provazeny vyménou kolateralu, jehoz prostfednictvim
se fondy zajiStuji vici rizikim protistrany. V zdjmu zajisténi €inného a okamzitého kryti
moznych ztrat v piipad¢ selhani protistrany budou piezkouména kritéria zptsobilosti
a diverzifikace aktiv poskytovanych coby kolaterdl. Zvlastni pozornost se zaméti na fondy,
jez jsou spojeny timto druhem obchodt s bankovnim systémem.

3.3. SniZovani rizik spojenych s repo obchody

Kromé odvétvi fizeni fondt sehraly kli¢ovou roli v nadmérné urovni zadluzenosti finan¢niho
sektoru 1 repo obchody — zejména obchody spocivajici v piijcovani cennych papiri nebo
penéz. Od samého pocatku finanéni krize byli dale finan¢ni zprostiedkovatelé casto nuceni
vyuzivat zajiSténi (kolateral), aby ziskali na trzich prostfedky k financovani. Toto zajisténi
kryje véfitele viici riziku protistrany, avSak vétitelé jej mohou pouzivat opakovang.

30 http://ec.europa.eu/internal market/consultations/2012/ucits_en.htm.

31 .

Viz
http://www.europarl.europa.cu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2012/2115(INI).
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2012/ESRB_2011_1.en.pdf?5¢66771e20fc39810648296a2c¢6102d9.
Tento pfistup bude mit oproti kategorii fondi obchodovanych na burze (ETF) §irsi rozsah.
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V ramci EU ma tento kolaterdl obvykle formu cennych papirt, které Ize opétovné pujcit
dal$im finan¢nim zprostiedkovateliim coby zdruku ¢i zajisténi novych tvérovych transakei.
Je-li tento kolateral slozen v hotovosti, lze jej opakované investovat. Opakované vyuzivani ¢i
navazné zastavni zajiSténi zdstavy u cennych papir vytvaii dynamické fetézce zajisténi,
v nichZ dochdzi k nékolikandsobnému ptij¢eni jedné zastavy, do ¢ehoz se ¢asto zapojuji aktéti
systému stinového bankovnictvi. Tento mechanismus muize ptispét k navySovani padkového
efektu a zesilovat procyklicky charakter finan¢niho systému, jenz se nasledné stava
zranitelnym vii¢i hromadnému vybirdni vklad bank a ndhlému sniZzovani paky. Kromé toho
znesnadnuje nedostateCna transparentnost téchto trhli identifikaci majetkovych prav (kdo co
vlastni), sledovani koncentrace rizik a identifikaci protistran (kdo komu plni). Neddvné
ptipady, v nichz vyznamni finan¢ni zprostfedkovatelé vyhlasili upadek (napf. spole¢nost
Lehman Brothers), jsou dokladem téchto problému. Ty jsou Casto zesilovany vzdjemnou
provazanosti finan¢nich instituci a strategiemi transformace kolateralu, jez uplatiuji urciti
finan¢ni aktéfi. Selhani vyznamné financni instituce by také mohlo destabilizovat trhy
s cennymi papiry.

Jsou provadény podrobné analyzy, aby bylo mozné tomuto déni 1épe porozumét a vyvodit
z n¢j ponauceni. V reakci na tyto problémy Komise zvazuje legislativni navrh tykajici se
prava cennych papira.

3.4. Posileni obezietnostniho bankovniho ramce, jenZ ma omezit nikazu a snizit
rizika arbitraze

Rizika vyplyvajici ze stinového bankovnictvi pro regulované banky by mohla byt oSetiena

dvéma hlavnimi zplsoby:

J Zptisnénim obezietnostnich pravidel, jez se vztahuji na bankovni operace
s neregulovanymi finan¢nimi subjekty, za ic¢elem snizeni rizik ndkazy

Natizenim o kapitdlovych pozadavcich (CRR)** a smérnici o kapitalovych pozadavcich (CRD
IV)®, jez se pouziji od 1. ledna 2014, se zpiisni predpisy o kapitdlové pfiméfenosti, jeZ se
vztahuji na banky, zejména pokud jde o kapitalové pozadavky tykajici se ti€asti ve finan¢nich
subjektech, véetné neregulovanych subjekti.

Tato reforma obezietnostnich pozadavkii dale ulozi bankdm povinnost kryt dodate¢nym
kapitalem rizika protistrany vyplyvajici z obchodd s nékterymi OTC derivaty s partnery ze
stinového bankovnictvi. Reforma stanovi ulozeni dodate¢nych kapitalovych pozadavkl ke
kryti moznych ztrat vyplyvajicich ze zmény trzni hodnoty téchto derivatd, zhorSi-li se
kapitalova pfimétenost protistrany ve vztahu k témto derivatiim, jestlize a pouze v ptipad¢, ze
protistrana neni z tohoto pravidla osvobozena (ivérova tprava v ocenéni — CVA). U téchto
derivatovych obchodii vystupuje v roli vyznamnych protistran fada subjekti stinového
bankovnictvi. Bankovni instituce by proto mohly byt pobidnuty k tomu, aby
s neregulovanymi subjekty uzaviraly méné obchod.

Tyto pravni predpisy dale stanovi nova pravidla pro likviditu®®, jez by méla vést k prodlouzeni
lhity splatnosti financnich zdvazki bank a ke sniZeni rozsahu vyuzivani kratkodobého

34 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013 ze dne 26. Cervna 2013 o obezietnostnich

pozadavcich na uvérové instituce a investi¢ni podniky a o zméné natizeni (EU) &. 648/2012, UF. vést.
L 176,27.6.2013, s.1.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. ¢ervna 2013 o pristupu k ¢innosti
uverovych instituci a o obezietnostnim dohledu nad Gvérovymi institucemi a investi¢nimi podniky,
0 zmé&n& smérnice 2002/87/ES a zruseni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES, UF. vést. L 176, 27.6.2013,
s. 338.

Tato nova pravidla budou dokoncena po provedeni studii dopadu.

35
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financovani, které Casto poskytuji neregulované subjekty, jako jsou napi. fondy penéznich
trht.

Vzhledem k tomu, Ze se tato pravidla budou tykat vSech finan¢nich protistran bank stejnou
meérou, aniz by zalezelo na tom, zda jsou regulovany ¢i nikoli, byla zavedena dvé nové
zvlastni opatfeni, ktera maji snizit rizika vyplyvajici bankam ze stinového bankovnictvi:

— pocinaje rokem 2014 musi banky vykazovat svym organim dohledu
expozice vuc¢i neregulovanym subjektim, jakoz i expozice vyplyvajici
z repo obchodl a obchodt ze zapljcovani cennych papird,

— do konce roku 2014 musi Evropsky organ pro bankovnictvi (EBA)
vypracovat pokyny k omezeni expozice bank vi¢i neregulovanym
finanénim protistranam, piicemz Evropska komise musi do konce roku
2015 s ptihlédnutim k ¢innosti vykonané na unijni a mezinarodni irovni
vymezit, zda je vhodné, aby byly takové limity stanoveny
prostiednictvim pravnich predpist EU.

J Uvahy o mozném rozsifeni oblasti plsobnosti pravidel obezietnostniho
dohledu v zajmu sniZeni rizik arbitraze

Rozsiteni rozsahu by umoznilo fesit obavy, jez byly vyjaddfeny zejména ve zpravé z podnétu
Evropského parlamentu, ktera navrhuje uplatnéni obezietnostnich pravidel na subjekty, které
provozuji podobné bankovni ¢innosti jako banky, aniz by mély bankovni licenci.

Neni mozné jednat o stinovém bankovnictvi, aniz by byl posouzen rozsah oblasti ptisobnosti
obezfetnostnich pravidel EU pro bankovnictvi. Podle pravnich predpisi EU®’ musi
obezietnostni pozadavky pro bankovnictvi spliiovat jakykoli ,,podnik, jehoz ¢innost spociva
v pfijimani vkladd nebo jinych splatnych penéznich prostfedkii od vetejnosti a poskytovani
uvért na vlastni ucet”. Pojem ,,splatné pené¢zni prostiedky od vetejnosti* a pojmy vklad a Gvér
vSak lze vykladat nejriznéji, coz znamend, Ze financni subjekty vykondvajici stejné aktivity
mohou byt v nékterych ¢lenskych stitech povazovany za uvérové instituce, ale v jinych
nikoli. V disledku toho se tyto subjekty nemusi fidit v rdmci Evropské unie stejnymi
pravidly.

Vzhledem k tomu je zapotfebi pfesné posoudit, jak je definice uvérovych instituci
uplatiiovana a jakym zptsobem jsou uvérové instituce identifikovany v ramci 28 clenskych
statd. Odhali-li vysledky tohoto posouzeni konkrétni problémy, mohla by Komise
prostfednictvim aktu v pfenesené pravomoci vyjasnit pojem uverové instituce pro ucely
obezfetnostni Upravy bankovnictvi, a to na zdkladé clanku 456 nafizeni o kapitalové
priméetfenosti.

Vstupem nafizeni o kapitdlové pfimétenosti v platnost je (oproti pfedchozimu stavu, kdy byla
definice uverové instituce obsazena ve smérnici) vzhledem k charakteru nafizeni zajisténo, ze
za Uverové instituce budou pocinaje rokem 2014 povazovany pouze finanéni subjekty, které
provozuji oba dva druhy cinnosti, tj. pfijimani vkladd a poskytovani uvérti. Dosud mély
Clenské stdty moznost, aby pii uvadéni svych pravnich predpisit do souladu se smérnici
2006/48/ES vymezily uvérovou instituci §iteji. V nékterych ¢lenskych statech mohou byt
poskytovatelé uvéri, ktefi nepfijimaji vklady, jako jsou naptiklad financni spole¢nosti,
povazovani za uvérové instituce, které se musi fidit obezietnostnimi pravidly EU pro

3 Ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. ¢ervna 2006

o piistupu k Ginnosti avérovych instituci a o jejim vykonu (piepracované znéni), Ut. vést. L 177,
30.6.2006, s.1) a ¢l. 4 odst. 1 bodu 1) natizeni Evropského parlamentu a rady (EU) €. 575/2013 ze dne
26. cervna 2013 o obezietnostnich pozadavcich na uvérové instituce a investicni podniky a o zméné
natizeni (EU) &. 648/2012, Ut. vést. L 176, 27.6.2013, s.1.
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bankovnictvi. Ne&které clenské staty by se mohly rozhodnout, Zze ve vztahu k témto
poskytovatelim UvérG budou i naddle uplatiovat obezietnostni bankovni pozadavky c¢i
upravenou podobu téchto pozadavku. Jiné clenské staty by se mohly rozhodnout, Ze nebudou
uplatiiovat z4dné zvlastni pravidla. To mize mezi Clenskymi staty vést k rozdilim, pokud jde
o obezfetnostni zachazeni ve vztahu k subjektiim, které nespliuji vymezeni uvérové instituce
uvedené v nafizeni o kapitdlové pfiméfenosti]. Zahrnuti vSech financnich subjekta
provozujicich ¢innosti obdobné cCinnostem bank, aniz by byly zafazeny mezi Uverové
ins‘[ituce3,8 umozni posoudit rozdily, pokud jde o uplatiovani vnitrostatnich obezfetnostnich
pravidel™.

Ukolem Evropského organu pro bankovnictvi (EBA) bude, aby posoudil velikost finanénich
subjektl, na néz se nevztahuje evropska regulace obezietnostniho bankovnictvi. Vzhledem
k tomu, Ze tento kol bude vyzadovat horizontdlni posouzeni finan¢niho sektoru, Evropsky
organ pro bankovnictvi bude mit rovnéz moznost, aby Cerpal z praci, jez v této souvislosti jiz
vykonaly ostatni evropské organy dohledu.

Tento podnét by rovnéz umoznil posilit ipravu evropského ramce obezietnostniho dohledu na
makrourovni, jenz bankam ukladd povinnost, aby udrZzovaly na zddost organi dohledu,
domnivaji-li se tyto, Ze objem uvéri dosahuje nepfiméiené vyse, proticyklicky kapitalovy
polstaf. Nastroj tohoto typu muze byt pln€ ucinny jen tehdy, zohledni-li jej vSechny finan¢ni
subjekty poskytujici uvéry, a nikoli jen ivérové instituce.

Komise rovnéz zvazi ptipravovana doporuceni Rady pro finan¢ni stabilitu ve vztahu k jinym
subjektliim systému stinového bankovnictvi, které v soucasnosti nepodléhaji vhodnému ramci
dohledu, a v ptipad¢ potieby navrhne legislativni opatieni k napraveé této situace.

3.5. Diiraznéjsi dohled nad sektorem stinového bankovnictvi

Stinové bankovnictvi se vyznafuje mnohotvarnosti a dynamikou, jez jsou mu vlastni.
Prizptisobuje se zméndm na trzich a v oblasti regulace. Komise tudiz zdd4 od vnitrostatnich
a evropskych orgéanti, aby nepolevovaly ve své bdélosti a mély pfipraveny nastroje, které lze
vyuzit pro dohled nad timto systémem.

V dutsledku nejraznéjsich forem stinového bankovnictvi je vykon takového dohledu velmi
slozitou zalezitosti. Pokud jde o pravomoci, jez jsou v soucasnosti pfiic¢eny organim dohledu,
musi se jest¢ presné vymezit odpovédnost za dohled, aby nepostradala patficnou hloubku.
S ohledem na vySe uvedené je tedy zasadni, aby jak vnitrostatni, tak i evropské organy piijaly
opatteni, kterymi bude zajisténo zifizeni vhodného a soudrzného systému monitorovani.

Na vnitrostatni rovni musi vSechny Clenské staty zajistit vymezeni rizik vyplyvajicich ze
stinového bankovnictvi a jejich monitorovani. Tento kol ¢asto plni (pokud existuji) organy
ptislusné pro vykon obezietnostniho dohledu nad finan¢nim sektorem na makrotrovni ve
spolupraci s centralnimi bankami a organy odvétvového dohledu. Komise pozorné sleduje
kvalitu tohoto monitorovani a to, zda vnitrostatni organy vzdjemné uzce spolupracuji.
Vzhledem k tomu, Ze systém stinového bankovnictvi je celosvétovym, musi byt umoznéno,
aby byla analyza rizik provadéna na pteshrani¢nim zaklade.

Na evropské drovni probihaji ¢innosti zaméiené na posuzovani, identifikaci a monitorovani
subjektii a rizik vyplyvajicich ze stinového bankovnictvi. Uvodni prace jiz byly vykonany
v ramci Evropského vyboru pro systémova rizika a ze strany evropskych organti dohledu
(Evropského organu pro bankovnictvi — EBA, Evropského organu pro pojiStovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi — EIOPA, Evropského organu pro cenné papiry a trhy —

3 Do této kategorie nalezi napriklad Ccinnosti spojené s poskytovanim spotiebitelského uvéru,

faktoringové a leasingové Cinnosti, jez jsou v nékterych ¢lenskych statech provozovany bez bankovni
licence.
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ESMA). Vsechny tyto ¢innosti musi byt posileny a koordinovany, aby bylo zajisténo, ze
pozornosti dohledu neunikne zddny zdroj systémového rizika. Musi se snizit ptileZitosti
vzniku arbitraze mezi finanénimi sektory a moznosti pteshranicniho obchéazeni
obezietnostnich pravidel.

Toto hledisko spole¢né¢ s ptipadnou potiebou vyjasnit institucionalni ulohu jednotlivych
organti budou feSeny zejména v rdmci prezkumu Evropského systému dohledu nad financnim
trhem, ktery Komise uskute¢ni v roce 2013. Toto posouzeni zohledni zejména skute¢nost, zda
jsou k dispozici ucinné postupy pro sbér a vyménu informaci o stinovém bankovnictvi.
Diskuse rovnéz zohledni vyvoj souvisejici s realizaci jednotného mechanismu dohledu.

3.6. Zavér

Na sektor stinového bankovnictvi by se nemélo nahlizet pouze z pohledu rizik, kterd z n¢j
vyplyvaji; je rovnéz dilezité vnimat vyznamnou roli, kterou plni v rdmci finan¢niho odvétvi.
Zabezpecuje alternativni zdroj financovani zivotn¢ dualezity pro redlnou ekonomiku, zejména
pak v okamziku, kdy tradi¢ni aktéti bankovniho systému snizuji svou finan¢ni podporu.

Opatieni uvedena v tomto sdéleni neptfedstavuji vycCerpavajici soubor, nebot’ Komise bude
naddle posuzovat, zda neni k zajiSténi vhodného rdmce pro stinové bankovnictvi zapotiebi
dopliujicich opatfeni. Tento dynamicky pfistup zaméfeny na budoucnost je nezbytny k tomu,
aby bylo mozné reagovat na zmény v tomto systému, jenZ se neustile piizpiisobuje
regulaénim podminkam.
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Hlavni opat¥eni v oblasti stinového bankovnictvi’’

2009-2012 2013 2014 a dalsi 1éta
Neprimy piistup ® CRD 2 provedena v roce 2010 ® _Konzultace EU o ® Navrh Komise tykajici se ® CRD 4, ktera ma byt provedena k 1.1.2014
prostiednictvim bankovni | ¢ CRD 3 provedend v roce 2011 struktura'lm ryeforrrrle ) strukturalni reformy ® Uplatiovani novel IFRS 10, 11, 12 (pozadavky tykajici se konsolidace / zvefejiiovani)
regulace ® -Novela IFRS 7 z roku 2011 bankovnictvi (v navaznosti
Liik g

(v¢etné nekterych rizik spojenych na Liikanenovu zprévu)

se sekuritizaci)
Konkrétni iniciativy ® Hodnoceni rozsahu e Zprava organu EBA o omezenich neregulovanych expozic protistran

v bankovnim sektoru / stinovém
bankovnictvi

bankovni obezietnostni
regulace, kterd ma byt
zahajena, organem EBA
(koneéna zprava v roce

2014)
NepFimy pristup / sektor ® Zpravy organu EIOPA v ® Trialog Omnibus II bude Akty v pfenesené pravomoci Solventnost II (véetné pozadavki na kapital a fizeni rizika)
pojistovnictvi ramci trialogu Omnibus II uzavien

Oblast spravy aktiv

® JOSCO/FSB/ESRB zpracovavaji
doporuceni pro politiku tykajici se
fondd penézniho trhu

® Navrh nafizeni o fondech
penézniho trhu (04/09)

® Pouzivani smérnice o
spravcich alternativnich
investi¢nich fondu (lhita pro
provedeni 22.7.)

® Reforma SKIPCP véetné zptisobtll investovani a strategii fondu

Ramec pro prevody rizika

® Od roku 2012 vstoupilo v platnost
nafizeni EMIR

® Pfjjaty technické standardy (bfezen)

® Ve 2. ¢tvrtleti budou pfijaty technické standardy stanovujici povinnost clearingu, které
vstoupi v platnost ve 3. Ctvrtleti.

SniZovani rizik spojenych s repo
obchody

® Rada pro financ¢ni stabilitu zpracovava doporuceni tykajici se
repo obchodl a ptijéovani cennych papira

® Pravo cennych papirti véetné prvku tykajicich se vlastnickych prav a transparentnosti

Zvyseni transparentnosti
stinového bankovnictvi

® Vznik Vyboru pro regulatorni dohled nad LEI

® Provedeni nafizeni o prodeji na kratko (zvyseni
transparentnosti v ptipadech swapt Givérového selhani a zakaz
prodeji na kratko u nekrytych swapt avérového selhani na
statni dluhopisy

® Revize MiFID / zvyseni rozsahu transparentnosti

e Vstup v platnost pozadavki na zvetejiiovani obchodl s derivaty pro repo obchody (EMIR)
(1. ctvrtleti)

e Monitorovani ramce, ktery maji vypracovat organy (napf. pracovni skupina ESRB)

e Navrhy v oblasti prava cennych papiri / konkrétni opatieni pro repo obchody (napt. podnét
ECB o repo obchodech)

® Faze realizace identifika¢niho kodu pro pravni subjekt (LEI)

Ramec dohledu EU

® Revize EFSF Komisi

® Dalsi opatieni podle potieby ke zvySeni dohledu nad stinovym bankovnictvim v EU

CS

Vsechna data jsou orientacni.
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Ratingové agentury

e Vstup CRA 1 v platnost v roce
2009

® Vstup CRA 2 v platnost v roce
2011

® Natizeni CRA 3 vstoupilo v platnost dne 20. ¢ervna 2013 (tesi
zejména stiet zajmi a nadmeérné spoléhani se na ratingy).

nebankovnich
instituci

Nastroje pro ieSeni problémi

finan¢nich

® Komise zvefejnila konzultaci o
feSeni problémi nebankovnich
subjektl

® Interni posouzeni / prace na mezinarodni tirovni (Rada pro
finanéni stabilitu v oblasti feSeni problémi a CPSS-IOSCO
v oblasti obnovy infrastruktury finanénich trhit)

® Podnét Komise (legislativni navrh o ozdraveni a feSeni problému ustfednich protistran a
sdéleni o orientaci politiky ve vztahu k nefinanénim institucim)

CS
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