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(Uznesenia, odporiicania a stanoviskd)

ODPORUCANIA

EUROPSKY VYBOR PRE SYSTEMOVE RIZIKA

ODPORUCANIE EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA
z 25. mdja 2020

o rizikdch likvidity vyplyvajicich z vyziev na dodatoéné vyrovnanie
(ESRB/2020/6)

(2020/C 238/01)

GENERALNA RADA EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej dnie,

so zretelom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 1092/2010 z 24. novembra 2010
o makroprudencidlnom dohl'ade Eurdpskej tnie nad finanénym systémom a o zriadeni Eur6pskeho vyboru pre systémové
rizikd ('), a najmi na jeho ¢ldnok 3 ods. 2 pism. b), d) a f) a ¢lanky 16 az 18,

so zretelom na rozhodnutie Eurpskeho vyboru pre systémové rizikd ESRB/2011/1 z 20. Janudra 2011, ktorym sa prijima
rokovaci poriadok Eurépskeho vyboru pre systémové rizikd (2), a najmd na jeho ¢lanok 15 ods. 3 pism. €) a ¢lanky 18 az 20,

kedZe:

(1)  Centrdlne zt¢tovanie a vymena marzi pre transakcie, ktoré nie st centrdlne zaétované, vyznamne prispievaji
k finan¢nej stabilite, najmé z hladiska riadenia rizika protistrdn. Rozsiahlejsie vyuZzivanie centrdlneho zictovania
derivitov a kolateralizdcie derivdtovych pozicii, ktoré nie s centrdlne zt¢tované, vyznamne posilnili odolnost
trhov s derivatmi od ¢ias finan¢nej krizy v roku 2008. Tieto reformy — vedené Radou pre finanént stabilitu na
zdklade dohod dosiahnutych na tirovni skupiny G20 — pomohli zabezpecit, aby neddvne napitie na trhu neviedlo
k vSeobecnym obavdm v stvislosti s kreditnym rizikom protistran. Centrdlne zd¢tovanie takisto maximalizuje
prileZitosti na vzdjomné zapocitavanie a tym aj Gspory likvidity, a to aj v stvislosti s platbami varia¢nej marze, ktoré
automaticky zohladiuji pohyby trhovych cien.

(2)  Soky na trhu, ako napriklad prudké poklesy cien aktiv a vysoké drovne volatility trhu, sa premietaji do zvy3enia
varia¢nych marzi a mozu tieZ viest k vyznamnym vyzvam na dodato¢né vyrovnanie pociato¢nych marzi, pokial ide
o pozicie v hotovostnych cennych papieroch, komoditich alebo derivatoch. MarZe st zdsadné pre sposob, akym
centrdlna protistrana riadi kreditné riziko protistrdn, a si neoddelitelnou stcastou riadenia rizik a podporuja
systémovi odolnost.

(3)  Takéto trhové podmienky by mohli mat zdsadny vplyv na riadenie likvidity Gcastnikov trhu, na ich potreby
financovania a pripadne aj na ich solventnost v pripade, Ze nedostatok likvidity povedie k systematickému
vypredaju aktiv.

(4)  Vonkajsie faktory vyplyvajice z vyznamnych pohybov na trhu a tomu zodpovedajiice vyzvy na dodato¢né
vyrovnanie moZu tiez ohrozit stabilitu finan¢ného systému.

() U.v.EUL331,15.12.2010,s. 1.
® U.v.EUC 58,24.2.2011,s. 4.
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(50  Vypuknutie pandémie COVID-19 a neddvne prudké zvysenie volatility cien ropy viedli okrem iného k vyznamnym

vyzvam na dodato¢né vyrovnanie tak na trhoch s centrdlnym zictovanim, ako aj na trhoch bez centrdlneho
zictovania. Od polovice februdra 2020 doslo k zvySeniu pociatoénych marzi — vyraznejsie pri kdtovanych
derivatoch nez pri mimoburzovych (OTC) derivatoch — v dosledku vyssich objemov transakcii a ako reakcia modelu
marZzi na potencidlne vyssie budice straty v dosledku zvysenej volatility trhu. Centralne protistrany okrem toho
vyzvali na thradu velkych sim vnitrodennej varia¢nej marZe na pokrytie pohybov na trhu a inkasovali ich, pricom
zodpovedajiica vyplata sa Casto uskutocnila az nasledujiice rdno, ¢o viedlo k docasnému zadrzaniu likvidity na
uctoch centrdlnych protistran. Nasledne bol v marci zaznamenany vyrazny ndrast platieb a prijati dennej variatnej
marze v stvislosti s dvojstrannymi portféliami.

Mnoho zdctovacich ¢lenov zaznamenalo obzvldst vyrazné zvySenie pociatotnych marZi a niektori zdctovaci
¢lenovia mohli pocitit zvy$ené obmedzenie 11kV1d1ty Ziadna centrilna protistrana so sidlom v Unii viak nezlyhala
Vzhladom na obmedzenia likvidity mohli mat vyzvy na dodato¢né vyrovnanie na nebankové subjekty vyznamny
vplyv, bud v stivislosti so zt¢tovanim klientov, alebo transakciami, ktoré nie st centrdlne zdétované. Schopnost
ucastnikov trhu pokryt vyzvy na dodatocné vyrovnanie bude v nasledujicom obdobi zdvisiet od buddcich trovni
volatility a od pretrvavajiicej odolnosti tiastnikov trhu v oblasti riadenia likvidity.

Celkovo méze koncentracia na drovni centrélnych protistrdn a zictovacich ¢lenov a vzdjomnd prepojenost medzi
centrdlnymi  protistranami  prostrednictvom  spolo¢nych  zG¢tovacich  ¢lenov, poskytovatelov likvidity,
uschovdvatelov alebo investi¢nych partnerov tiez posilnit $irenie rizika likvidity.

Technické normy a usmernenia proti procyklickosti (marzové opatrenia proti procykhckostl) zavedené na zdklade
nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 (’) st zamerané na zniZenie rizika procyklickosti marzi
centralnych protlstran Delegované nariadenie Komisie (EU) ¢. 153/2013 (%) obsahuje $pecifikicie tykajiice sa
procyklickosti marzi a kolaterdlu, ktoré st prislusné vniitrostétne orgdny povinné dodrziavat. Zmeny nariadenia
o infrastruktiire eurdpskych trhov (EMIR) vykonané nariadenim Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/834
(EMIR Refit) () zvy3uju transparentnost stanovovania marzi medzi centrdlnymi protistranami a ziictovacimi ¢lenmi,
aviak tato troven transparentnosti sa uz nevztahuje na vztah medzi zictovacimi ¢lenmi a ich klientmi.

Europsky vybor pre systémové rizikd (ESRB) zodpovedd za makroprudencidlny dohlad nad finanénym systémom
v ramci Unie. Pri plneni svojho mandétu by ESRB mal prispievat k prevencii a zmierfiovaniu systémovych rizik pre
finan¢nd stabilitu vratane rizik spojenych s likviditou. Pri plneni svojej tilohy ESRB hodnot{ rizikd pre finan¢ny
systém, ktoré by mohli vyplyniit z rozsiahlych vyziev na dodato¢né vyrovnanie, a navrhuje, ako by sa tieto rizikd
dali zmiernit.

(10) ESRB si je vedomy vyhod spocivajiicich v usporach likvidity pre cely finanény systém, ktoré sivisia s vyuZivanim

viacstranného vzdjomného zapocitania prostrednictvom centrlneho zdétovania; ESRB takisto ocefiuje systémovy
prinos centrdlneho zictovania ako kltcového néstroja, ktory posiliuje financnt stabilitu zabezpecovanim
a rozvijanim spravnych postupov riadenia rizik, pokial ide o Gverové riziko a riziko likvidity.

(11) ESRB tiez uzndva, Ze politické opatrenia tykajice sa marzi nesmi ohrozif ochranu proti kreditnému riziku

protistrdn. Protistrany vratane zG¢tovacich ¢lenov centrdlnych protistrdn a ich klientov by mali zabezpeit, aby si
udrzali dostato¢nd likviditu na vcasné splnenie vyziev na dodato¢né vyrovnanie. Z hladiska finan¢nej stability je
viak tiez prospesné zabezpecif, aby rozhodnutia centrdlnych protistrdin v oblasti riadenia rizika svojimi
nadmernymi procyklickymi vlastnostami zbyto¢ne nezatazovali zictovacich ¢lenov, klientov zaétovacich ¢lenov
a iné protistrany a nedmyselne tak nevytvarali tlaky na likviditu, ktoré by mohli vyustit do problémov so
solventnostou. ESRB ocakdva, 7e centrdlne protistrany na tieto odporii¢ania zareaguji tak, ze zabezpecia udrzanie
spolahlivosti svojho riadenia rizika a svojej odolnosti a nadalej budd chranit dcastnikov trhu pred stratou
v dosledku zlyhania.

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 6482012 zo 4. jiila 2012 o mimoburzovych derivatoch, centrdlnych protistrandch
a archivoch obchodnych tidajov (U v.EUL 201, 27.7.2012,s. 1).

Delegované nariadenie Komisie (EU) & 153/2013 2 19. decembra 2012, ktorym sa dopliia nariadenie Eur6pskeho parlamentu a Rady
(EU) ¢. 648/2012, pokial ide o regulacné technické normy tykajiice sa poziadaviek na centrilne protistrany (U. v. EU L 52, 23.2.2013,
s. 41).

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/876 z 20. médja 2019, ktorym sa meni nariadenie (EU) ¢. 648/2012, pokial ide
o zii¢tovaciu povinnost, pozastavenie uplatiiovania zi¢tovacej povinnosti, poziadavky na ohlasovanie, postupy zmierfiovania rizika
pri zmluvich o mimoburzovych derivitoch nezt¢tovanych centrdlnou protistranou, registriciu archivov obchodnych tdajov
a dohlad nad nimi a poziadavky na archivy obchodnych tidajov (U. v. EU L 141, 28.5.2019, 5. 42).
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(12) Ciefom odporicani A a D je zabezpeit, aby nahle a viznamné (teda procyklické) zmeny a kaskddové efekty tykajiice
sa pociato¢nych marz{ (vritane marzovych navyseni) a kolateralu boli obmedzené: i) centrdlnymi protistranami voci
ich zic¢tovacim ¢lenomy; i) za¢tovacimi €lenmi vocéi ich klientom; a iii) v dvojstrannej sfére v pripade, ze vyplyvaja
z automatického spolichania sa na Gverové ratingy a pripadne z procyklickych internych metodik kreditného
hodnotenia. Planovanie likvidity by sa malo urobit ¢o najviac predvidatelnym a zvlidnutelnym sposobom
prostrednictvom obmedzenia neocakdvanych a vyznamnych vyziev na dodato¢né vyrovnanie. Poskytnutim
primeranych a vymdhatelnych vypovednych lehot pre akékolvek zmeny marzovych a zrdzkovych protokolov by sa
dalo zabezpecit, aby boli G¢astnici trhu schopni sa nélezite prisposobit.

(13) Cielom odportcania B je zabezpecit, aby centrdlne protistrany pri svojom stresovom testovani likvidity komplexne
zachytdvali vietky udalosti, ktoré by u nich mohli viest k nedostatku likvidity, a tym ich motivovat, aby zlepsili
ovlddanie ich zdvislosti na poskytovateloch sluzieb likvidity. Zlepsi sa tym celkovd odolnost trhu, kedZe medzi
centrdlnymi protistranami a ich poskytovatelmi sluzieb likvidity existuje velkd miera koncentrdcie a vzdjomného
prepojenia a obozretnym riadenim likvidity na trovni jednotlivych centrdlnych protistrn sa zlepsi riadenie rizik zo
systémového a makroprudencidlneho hladiska.

(14) Cielom odporticania C je zabezpecit, aby centrdlne protistrany pri si¢asnom zachovani svojej finan¢nej odolnosti
obmedzili asymetriu platieb varia¢nych marzi inkasovanych v priebehu diia — a aby navrhli svoje marzové systémy
a harmonogramy tak, aby boli predvidatelné a zamedzili nadmernym obmedzeniam likvidity pre ziictovacich
¢lenov, ktoré by mohli viest k pripadom zlyhania.

(15) Tymto odporticanim nie st dotknuté manddty centralnych bank v Unii v oblasti menovej politiky.

(16) Odporti¢ania ESRB sa uverejiiujii po tom, ako boli adreséti informovani o zdmere uverejnit ich, a po tom, ¢o
generalna rada oboznamila Radu Eur6pskej tinie so svojim zdmerom uverejnit ich a umoznilo sa jej reagovat,

PRIJALA TOTO ODPORUCANIE:

ODDIEL 1

ODPORUCANIA

Odporicanie A — Obmedzenie kaskddového efektu vo vztahu k dopytu po kolaterile

1. Odporica sa, aby sa prislusné organy snazili zabezpecit, aby centrdlne protistrany analyzovali vysledky svojich politik,
ktoré sa vyzaduji na zdklade ¢lanku 28 delegovaneho nariadenia (EU) ¢. 153/2013, pocas obdobi akutneho stresu
a aby svoje zistenia oznamovali prislusnému orgdnu.

2. Odporiica sa, aby sa prislusné organy snazili s prihliadnutim na zdvery analyz vykonanych v stlade s odportcanim
A bodom 1 zabezpecit, aby v rozsahu povolenom pravnymi predpismi a v stilade s finanénou odolnostou centrdlnych
protistran:

i) modely a parametre centrdlnych protistrdn na stanovenie marZovych poziadaviek a politiky a postupy centrdlnych
protistrdn na akceptovanie a ocefiovanie kolaterdlu a na urCovanie obozretnych zraZzok zbyto¢ne a nadmerne
nesposobili ndhle a vyznamné zmeny vediice ku kaskddovému efektu pri pociatoénych marziach vratane
marzovych navyseni, a kolaterdli. Centrdlne protistrany by mali zabezpecit, aby ich modely, parametre, politiky

a postupy:

a. vyuzivali pre interné modely Gverového hodnotenia podrobnt stupnicu a uplatiiovali progresivny pristup, ktory
implementuje zmeny marzZovych poziadaviek vratane marzovych navyseni, ako aj dohod o kolateréle bez toho,
aby dochddzalo k zbyto¢nému oneskoreniu pri premietnuti tychto zniZeni v rdmci ich celkovych postupov
riadenia rizik;

b. prijali komplexny pristup na obmedzenie procyklickych vlastnosti v stlade s regulatérnymi poziadavkami na
procyklickost v ¢ldnku 41 nariadenia (EU) ¢. 648/2012, najmi v pripade zniZenia Gverovych ratingov.

ii) bez toho, aby bol dotknuty ¢lanok 49 nariadenia (EU) ¢. 648/2012, centralne protistrany informovali svoje prislusné
organy a prisluiné organy informovali ¢lenov kolégia zriadeného podla ¢lanku 18 nariadenia (EU) ¢. 648/2012, ked:

a. obmedzia rozsah akceptovatelného kolaterélu;
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b. podstatne zmenia zniZenia hodnoty kolaterdlu;

c. podstatne zniZia medze koncentrécie uplatfiované v siilade s ¢linkom 42 delegovaného nariadenia Komisie (EU)
¢. 153/2013.

Pokial' sa tym nenarusi v¢éasnd implementacia rozhodnuti v oblasti riadenia rizik, tieto informdcie by sa mali poskytovat
v dostato¢nom predstihu pred implementaciou.

3. Odportica sa, aby relevantné prislusné organy zdctovacich clenov v rozsahu povolenom pravnymi predpismi
spolupracovali so zGétovacimi ¢lenmi v rdmci stdleho dohladu s cielom zabezpecit, aby zuctovaci ¢lenovia pri
poskytovani zictovacich sluzieb svojim klientom uplatiiovali svoje postupy riadenia rizika tak, aby nesposobili ndhle
a vyznamné zmeny a kaskddovy efekt pri vyzvach na dodatocné vyrovnanie a pri inkasovani marZzi — pokial tieto néhle
a vyznamné zmeny a kaskddovy efekt nie st nevyhnutnym désledkom udalosti na trhu — a aby neviedli k postupom
tykajicim sa kolaterdlu v pripade zniZenia tiverového ratingu, a aby vyznamne neznizili spolahlivost postupov riadenia
rizik zavedenych zti¢tovacimi ¢lenmi alebo aby neovplyvnili ich odolnost.

4. Odporiica sa, aby sa v rozsahu povolenom pravnymi predpismi relevantné prislusné orgdny finan¢nych protistran
a nefinanénych protistrdn, ktoré uzatvoria zmluvy o mimoburzovych derivitoch a transakcie financovania
prostrednictvom cennych papierov, ktoré nie si centrilne zictovavané, snazili zabezpecit, aby ich postupy riadenia
rizika neviedli v pripade zniZenia Gverového ratingu k ndhlym a vyznamnym zmendm a ku kaskddovému efektu pri
vyzvach na dodato¢né vyrovnanie a pri inkasovani marzi, a pri postupoch tykajticich sa kolaterdlu. To by sa dalo
dosiahnut napriklad tak, Ze protistrandm odporucia, aby:

i) v rdmci ich veobecnych postupov riadenia rizik pouzivali pri implementacii zniZovania tGverovych ratingov
progresivnu a podrobni postupnost;

ii) si udrzali komplexny pristup k obmedzeniu procyklickych vlastnosti v stlade s regulatérnymi poZziadavkami
v clanku 11 nariadenia (EU) ¢. 648/2012, najmi pokial ide o zniZenie ratingu.

Odporicanie B — Stresovy scendr pre hodnotenie budiicich potrieb likvidity

1. Odportica sa, aby Eur6psky orgdn pre cenné papiere a trhy (ESMA) preskumal ndvrhy technickych noriem (%)
vypracované podla ¢linku 44 ods. 2 nariadenia (EU) ¢. 648/2012, a najmi ¢&lanok 32 ods. 4 tychto navrhov
technickych noriem tak, aby zahfali ustanovenia, ktoré obsahUJu povinnost, aby centrdlne protistrany do svojich
stresovych scendrov podla clinku 44 nariadenia (EU) ¢. 648/2012 zahrnuli zlyhanie akychkolvek dvoch subjektov,
ktoré poskytujii sluzby centrdlnej protistrane a ktorych zlyhanie by mohlo podstatne ovplyvnit likviditni poziciu
centralnej protistrany.

2. Do doby, kym ESMA prijme opatrenia na dosiahnutie stiladu s odporucanlm B bodom 1 a kym budt pripadne prijaté
zodpovedajtice pravne predp1sy Unie, sa odportca, aby sa prislusné orgdny v rozsahu povolenom prdvnymi predpismi
snazili zabezpecit, aby stresové scendre podla ¢ldnku 44 nariadenia (EU) ¢. 648/2012 zahffali zlyhanie akychkolvek
dvoch subjektov, ktoré poskytujii sluzby centrdlnej protistrane a ktorych zlyhanie by mohlo podstatne ovplyvnit
likviditnd poziciu centrdlnej protistrany; medzi takéto subjekty by mohli patrit poskytovatelia sluzieb likvidity,
poskytovatelia zictovacich sluzieb alebo ini poskytovatelia sluzieb, ktorych zlyhanie by mohlo ovplyvnit likviditnd
poziciu centralnej protistrany.

3. Odporica sa, aby sa prislusné organy v rozsahu povolenom pravnymi predpismi snazili zabezpecit, aby ndpravné
opatrenia centralnych protistrdin zamerané na rieSenie nedostatku dostupnych zdrojov na pokrytie potrieb likvidity,
ktory sa identifikuje uplatnenim dodato¢nych stresovych scendrov uvedenych v odpordacani B bode 2 alebo
v odporticani B bode 1, nespdsobili pri ich uplatiiovani v ¢asoch napitia na finan¢nych trhoch dodato¢nii zétaz pre
zhétovacich clenov po tom, ako nadobudnd Géinnost prislusné pravne predpisy Unie. Na tento Gcel by prisluiné
organy mali zabezpecit, aby sa centrdlne protistrany usilovali o ziskanie dodato¢nej likvidity z alternativnych zdrojov
na trhu.

4. Odporica sa, aby ESMA v spoluprici s relevantnymi orgdnmi spolupracoval v rozsahu povolenom pravnymi predpismi
s centrdlnymi protistranami — a pokial je to mozné, s prislusnymi orgdnmi v tretich krajinich — pri vykondvani
koordinovanych stresovych testov likvidity, ktoré zohladnia aj zlyhanie akychkolvek dvoch subjektov v zmysle
odporticania Bbod 1 a 2.

() Névrhy technickych noriem podla nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 zo 4. jila 2012 o mimoburzovych
derivatoch, centralnych protistrandch a archivoch obchodnych tidajov (ESMA[2012/600).
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Odporicanie C - Predchddzanie obmedzeniam likvidity sdvisiacim s inkasovanim marze

1. Odporica sa, aby sa prislusné orgdny snazili v rozsahu povolenom pravnymi predpismi a v stlade s primeranymi
postupmi riadenia rizik centrdlnych protistrdn a ich finan¢nou odolnostou zabezpecit, aby sa centrilne protistrany pri
svojich vyzvach na dodato¢né vyrovnanie a inkasovani marzi, ktorymi chcti obmedzit svoje expozicie voci kreditnému
riziku, snazili predist vytvdraniu zbyto¢nych obmedzent likvidity pre ziictovacich ¢lenov, a to aj zabezpecenim toho, Ze:

i) pokial ide o marZe, u ktorych sa vyzva na dodato¢né vyrovnanie a ich inkasovanie uskutoCfiuji pocas diia,
a v rozsahu, ktory je z hladiska prevddzky a stladu s pravnymi predpismi mozZny, centrdlne protistrany osobitne
urcia:

a. marzu pokryvajicu potencidlne expozicie vratane expozicii vyplyvajicich z pozicii uzatvorenych a obnovenych
v ten den;

b. marzu pokryvajicu realizované expozicie vyplyvajiice z pohybov na trhu v ten den, pri ktorej by centralne
protistrany mali zvazZit inkasovanie a vyplatenie v ten isty de;

ii) v pripade, ak zictovaci ¢len poskytol kolaterdl v rdmci pociato¢nej marze nad rdmec kolaterdlu potrebného na
krytie rizika vyplyvajiceho z pozicii registrovanych na wcte, vritane pozicii obnovenych v priebehu dna
a akychkolvek zvySenych expozicii vzniknutych v priebehu dna, centrdlne protistrany uprednostnia, pokial to je
prevadzkovo mozné, pouzitie nadmerného kolaterdlu pred inkasovanim dodato¢ného kolaterdlu, okrem pripadu,
ked ztétovaci ¢len dobrovolne vlozi marzové navySenie. Tento proces by sa mal vykondvat predvidatelnym,
transparentnym a planovanym spdsobom;

iii) centrdlne protistrany zabezpecia, aby proces inkasovania pociatocnych a varia¢nych marzi neviedol k nadmernym
prevadzkovym obmedzeniam pre zi¢tovacieho ¢lena, ktoré by mohli zvySovat riziko likvidity.

2. Odporti¢a sa, aby relevantné prislusné organy zactovacich clenov monitorovali a aby tam, kde je to potrebné
a pravnymi predpismi dovolené a v stlade s primeranymi postupmi riadenia rizik a finanénou odolnostou, so
zic¢tovacimi ¢lenmi spolupracovali v rdmci stileho dohladu tak, aby sa zt¢tovaci ¢lenovia pri svojich vyzvach na
dodato¢né vyrovnanie a inkasovani pociato¢nych a variatnych marzi od svojich klientov vritane finan¢nych
a nefinan¢nych protistran, ktorymi chcti obmedzit svoje expozicie voéi kreditnému riziku, snazili predist zbyto¢nym
obmedzeniam likvidity pre svojich klientov. To by sa dalo dosiahnut napriklad tak, Ze zabezpecia, aby:

i) zactovaci ¢lenovia v pripade, Ze klient poskytol dostatocni pociatoénd marZu na krytie rizika vyplyvajiceho
z pozicii registrovanych na Gcte zictovacieho ¢lena, vritane pozicii obnovenych v priebehu diia a pripadnych
zvysenych expozicii vzniknutych v priebehu diia, uprednostnili pouzitie nadmerného kolaterdlu z pociato¢nej
marzZe pred inkasovanim dodato¢ného kolaterdlu, okrem pripadu, ked klient dobrovolne vloZi marzové navysenie;

i) ztctovaci ¢lenovia zabezpecili, Ze proces inkasovania pociato¢nych a variaénych marzi nepovedie k nadmernym
prevadzkovym obmedzeniam pre klientov, ktoré by mohli zvySovat riziko likvidity.

Odporicanie D - Zmiernenie procyklickosti pri poskytovani zictovacich sluzieb klientom a pri transakcidch
financovania prostrednictvom cennych papierov

1. Odportca sa, aby relevantné prislusné organy prispievali k usmerfiovaniu diskusii na medzindrodnej drovni
prostrednictvom svojej Gcasti na medzindrodnych férach a pripadne v normotvornych orgdnoch v stvislosti
s ndstrojmi na zmiernenie procyklickosti postupov tykajicich sa marZi a zrdzok pri poskytovani sluzieb klientom,
ktoré sa tykaji burzovych a mimoburzovych derivitov, ako aj transakcii financovania prostrednictvom cennych
papierov, bez ohladu na to, ¢i tieto st alebo nie s centrdlne zdétovavané. Cielom tychto diskusii by malo byt
vypracovanie globdlnych noriem upravujicich minimalne poziadavky na zmiernenie procyklickosti pri poskytovani
tychto sluzieb.

2. Ak sa takéto globdlne normy stanovia, odporaca sa, aby Eur6pska komisia zvézila navrhnutie ich prebratia pravnymi
predpismi Unie.
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ODDIEL 2
IMPLEMENTACIA
1. Vymedzenie pojmov
1. Na tcely tohto odporti¢ania sa uplatiiuje toto vymedzenie pojmov:

a) ,prislusny organ® je organ urceny clenskymi statom v stlade s ¢lainkom 22 nariadenia (EU) &. 648/2012;

b) ,centrdlna protistrana“ ma rovnaky vyznam ako v ¢ldnku 2 bode 1 nariadenia (EU) ¢. 648/2012;

¢) ,zG¢tovanie“ md rovnaky vyznam ako v ¢linku 2 bode 3 nariadenia (EU) ¢. 648/2012;

d) ,zG¢tovaci clen” md rovnaky vyznam ako v élanku 2 bode 14 nariadenia (EU) ¢. 648/2012;

e) ,derivaty* alebo ,zmluvy o derivitoch“ majii rovnaky vyznam ako v ¢lanku 2 bode 5 nariadenia (EU) ¢. 648/2012;

f) ,relevantny prislusny orgdn® je prislusny orgdn, na ktory sa odkazuje v pravnych predpisoch uvedenych v ¢ldnku 2
bode 8 nariadenia (EU) ¢. 648/2012, a prislusny orgdn urceny ¢lenskym Stdtom na zdklade a na dcely clanku 10
ods. 5 nariadenia (EU) ¢. 648/2012;

g) ,financnd protistrana“ ma rovnaky vyznam ako v ¢linku 2 bode 8 nariadenia (EU) ¢. 648/2012;

h) ,nefinancna protistrana“ ma rovnaky vyznam ako v ¢linku 2 bode 9 nariadenia (EU) ¢. 648/2012;

i) ,klient“ ma rovnaky vyznam ako v ¢linku 2 bode 15 nariadenia (EU) ¢. 648/2012.

Kritérium implementicie

Pri implementacii tohto odport¢ania by sa mala venovat nalezitd pozornost zdsade proporcionality s prihliadnutim na
ciel a obsah kazdého odporticania.

Lehoty na uskutocnenie nadvizujicich krokov

Podla ¢lanku 17 ods. 1 nariadenia (EU) ¢ 1092/2010 sii adresdti povinni Eurépskemu parlamentu, Rade, Komisii
a ESRB ozndmit ¢innosti vykonané v nadviznosti na toto odporticanie alebo nélezite odovodnit pripadni ne¢innost.
Ozndmenia by mali byt zaslané v siilade s nasledujiicimi lehotami.

. Odporiicanie A

a) Prislusné orgdny sa vyzyvajd, aby do 30. novembra 2020 predlozili Eurépskemu parlamentu, Rade, Komisii a ESRB
formuldr o implementécii odportcania A bodul a 2 uvedeny v prilohe .

b) Relevantné prislusné organy sa vyzyvaji, aby do 30. novembra 2020 predlozili Eurdpskemu parlamentu, Rade,
Komisii a ESRB formuldr o implementdcii odporticania A bodov 3 a 4 uvedeny v prilohe L.

Odporiicanie B

a) ESMA sa vyzyva, aby do 31. decembra 2020 predlozil Eur6pskemu parlamentu, Rade, Komisii a ESRB formuldr
o implementécii odporicania B bodu 1 uvedeny v prilohe 1.

b) Prislusné organy sa vyzyvaji, aby do 30. novembra 2020 predlozili Eurdpskemu parlamentu, Rade, Komisii a ESRB
formuldr o implementécii odportcania B bodov 2, 3 a 4 uvedeny v prilohe L.

Odporiicanie C

a) Prislusné orgdny sa vyzyvajii, aby do 30. novembra 2020 predlozili Eur6pskemu parlamentu, Rade, Komisii a ESRB
formuldr o implementécii odportcania C bodu 1 uvedeny v prilohe L.

b) Relevantné prislusné orgdny zdctovacich ¢lenov sa vyzyvaji, aby do 30. novembra 2020 predlozili Eurépskemu
parlamentu, Rade, Komisii a ESRB formular o implementdcii odpordcania C bodu 2 uvedeny v prilohe L.
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4. Odporticanie D

a) Prislusné orgdny a relevantné prislusné organy sa vyzyvaji, aby do 31. decembra 2021 predlozili Eurépskemu
parlamentu, Rade, Komisii a ESRB formular o implementdcii odpordcania D bodu 1 uvedeny v prilohe L.

b) Komisia sa vyzyva, aby do 31. decembra 2022 predlozila Eurépskemu parlamentu, Rade a ESRB formuldr
o implementécii odporti¢ania D bodu 2 uvedeny v prilohe 1.

4. Monitorovanie a hodnotenie

1. Generélna rada posudi opatrenia a odovodnenia ozndmené adresitmi tohto odpordéania a pripadne rozhodne o tom, ze
toto odporicanie nebolo zohladnené a adresit dostato¢ne neoddvodnil svoju necinnost.

2. Nebude sa uplatiiovat metodika uvedend v prirucke na posudzovanie stladu s odportcaniami ESRB (), v ktorej sa
opisuje postup posudzovania stladu s odporicaniami ESRB.

Vo Frankfurte nad Mohanom 25. méja 2020

Vediici sekretaridtu ESRB
v mene generdlnej rady ESRB
Francesco MAZZAFERRO

(') Handbook on the assessment of compliance with ESRB recommendations, april 2016, dostupnd na adrese https://www.esrb.europa.
eu/pub/pdf/recommendations/160502_handbook.en.pdf.


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/160502_handbook.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/160502_handbook.en.pdf
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PRILOHA I

Ozndmenie o ¢innostiach vykonanych v nadviznosti na toto odporicanie

1. Udaje o adresitovi

Odportcanie

Krajina adresdta

Institiicia

Meno a kontaktné tidaje respon-
denta

Datum oznamenia

2. Ozndmenie prijatych opatreni

Dosiahli ste stilad
Odporicanie s odporticanim?
(dno/nie/nevztahuje sa)

Opis opatreni prijatych na Odovodnenie ¢iasto¢ného
zabezpecenie stladu stladu alebo nestiladu

Odportcanie A (bod 1

Odportcanie A (bod 1

Odportcanie A (bod 1

Odportcanie A (bod 1

Odportcanie B bod 1

Odporticanie B bod 1

Odportcanie B bod 1

Odportcanie B bod 1

Odportcanie C bod 1

Odportcanie C bod 1

Odporticanie D bod 1

Odporticanie D bod 1

3. Pozndmky
1. Tento formuldr sa pouZiva na oznimenie podla &lanku 17 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 1092/2010.
2. Kazdy adresit by mal ESRB prostrednictvom sekretaridtu ESRB poskytnat vyplneny formuldr, a to elektronicky
prostrednictvom systému DARWIN uloZenim v prislusnom priecinku alebo e-mailom na adresu notifications@esrb.

europa.cu. Sekretaridt ESRB zabezpedi sihrnny prenos ozndmeni Eurépskemu parlamentu, Rade a Komisii.

3. Ak sa odporicanie nevztahuje, prosime, v policku ,Dosiahli ste silad s odporicanim?“ zvolte ,nevztahuje sa“.
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4. Od adresdtov sa ocakdva, ze poskytnt vetky relevantné informacie a dokumentdciu stvisiacu s implementaciou
odporicani vratane informdcii o podstate podniknutych krokov a nacasovani prijatych opatreni.

5. Ak adresdt dosiahol len ciastocny sdlad s odpordcanim, mal by poskytnif vycerpavajice vysvetlenie, v akom
rozsahu stlad nedosiahol, ako aj dalsie informacie tykajiice sa ¢iastocného stladu. Vo vysvetleni by sa mali presne
uviest relevantné ¢asti odporticania, pri ktorych adresati nedosiahli stilad.
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