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Streszczenie oceny skutkow
Ocena skutkow dotyczaca wniosku w sprawie ram majgcych na celu zapewnienie kontrolowanej naprawy oraz

restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji kontrahentéw centralnych (CCP)

A. Zasadnosc¢ dziatan
Dlaczego nalezy podjac dziatania? Na czym polega problem?

Upadtos¢ instytucji finansowej moze spowodowac efekt domina wzgledem innych instytucji, w szczegélnosci w
sytuacji, gdy standardowe postepowanie upadtosciowe stwarza zagrozenie dla stabilnosci catego systemu
finansowego. W takich przypadkach panstwo moze by¢ zmuszone do ratowania instytucji z wykorzystaniem
pieniedzy podatnikdw, poniewaz bezczynnosé¢ panstwa mogtaby doprowadzi¢ do kryzysu systemowego, co
oznaczatoby ogromne straty dla gospodarki. Aby ztagodzi¢ taki kryzys systemowy, w ostatnim czasie potrzebna
byta interwencja panstwa, na koszt podatnika, w celu ratowania wielu bankéw. W odpowiedzi na te sytuacje
znacznie wzmocniono unijne regulacje ostroznosciowe w odniesieniu do bankéw i, co wazne, ustanowiono nowe
ramy — dyrektywe w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw — umozliwiajgce
odpowiednim organom przeprowadzenie kontrolowanej likwidacji banku. W dyrektywie tej wymaga sie, aby
banki skuteczniej przygotowywaly sie na zarzadzanie trudng sytuacjg finansowa, przyznaje sie wiasciwym
organom uprawnienia do podejmowania wczesnej interwenciji w banku znajdujgcym sie na progu upadtosci lub
zagrozonym upadtoscig, ustanawia sie wspodlny zestaw instrumentéw restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji umozliwiajgcy zarzgdzanie upadtoscig oraz dokonuje sie podziatu ewentualnych strat finansowych
pomiedzy zainteresowane strony banku. Tym samym dyrektywa w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i
uporzgdkowanej likwidacji bankéw utatwia organom publicznym przeprowadzenie restrukturyzacji banku
znajdujgcego sie na progu upadtosci lub zagrozonego upadtoscig, minimalizujgc jednocze$nie koszty
ponoszone przez podatnikow.

Kontrahent centralny (CCP) posredniczy pomiedzy kontrahentami transakcji finansowych w celu przyjmowania i
wykonywania ich praw i obowigzkéw, petnigc role nabywcy dla kazdego sprzedawcy oraz sprzedawcy dla
kazdego nabywcy w odniesieniu do okreslonego pakietu uméw. Chociaz CCP sg w mniejszym stopniu narazeni
na upadto$¢ w poréwnaniu z bankami, nie sg jednak odporni. Istnieje miedzynarodowe porozumienie co do tego,
ze systemowe ryzyko finansowe we wszystkich instytucjach finansowych, a nie tylko w bankach, powinno by¢
uwaznie monitorowane i eliminowane’. Niedawny kryzys pokazat, Ze kazda interwencja publiczna majgca na
celu wyeliminowanie ryzyka w instytucjach finansowych powinna by¢ szybka i w jak najmniejszym stopniu
opiera¢ sie na srodkach podatnikow. Powszechnie uznaje sig, Zze unijne ramy na potrzeby prowadzenia dziatan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji sg najpilniej potrzebne dla CCP. Rada Stabilnosci
Finansowej, miedzynarodowe ugrupowanie wysokiego szczebla zrzeszajgce organy regulacyjne pracujgce pod
egidg G-20 w celu zreformowania finansowego otoczenia regulacyjnego w nastepstwie kryzysu oraz
wyeliminowanie pojawiajacych sie zagrozen, takze uznata te dziatania za priorytet. Model biznesowy CCP
zaktada znaczgcg koncentracje ryzyka finansowego, gtdwnie bankéw jako ich najwiekszych uzytkownikéw, ale
takze innych podmiotéw finansowych. Ma on nieodtgcznie charakter transgraniczny na zintegrowanym rynku
unijnym i swiatowym. Ponadto systemowe znaczenie CCP z pewno$cig jeszcze bardziej wzrosnie z powodu
zaangazowania G-20 w rozliczanie instrumentéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym za posrednictwem CCP, co wigze sie z przeniesieniem ryzyka nieodtgcznie zwigzanego z tymi
instrumentami z bankéw na CCP oraz zapewnieniem scentralizowanego zarzgdzania ryzykiem przez CCP.
Chociaz upadtos¢ CCP jest mato prawdopodobna, zdarzenie to mogtoby — z uwagi na centralng pozycje CCP na
rynkach, a zwtaszcza jego bezposrednie powigzania z bankami — spowodowac¢ rozlegty efekt domina w systemie
finansowym, jezeli nie bedzie zarzgdzane w sposob uporzgdkowany. W zwigzku z powyzszym konieczne jest
ustanowienie ram prawnych uprawniajgcych odpowiednie organy do eliminowania tego ryzyka dla stabilnosci
finansowej poprzez przeprowadzenie szybkiej restrukturyzacji i likwidacji dziatalnosci CCP w sposéb
uporzadkowany w przypadku zagrozenia upadtoscig systemowg. Ponadto $rodki legislacyjne zapewniajg
zachety do nalezytego zarzgdzania ryzykiem CCP oraz chronig klientéw duzych bankow, ktérzy korzystajg z
ustug rozliczeniowych CCP, oraz podatnikbw przed duzymi stratami w przypadku restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidaciji.

Jaki jest cel inicjatywy?

Nowe przepisy zagwarantowalyby lepsze przygotowanie CCP do wyjscia z trudnej sytuacji finansowej oraz
zapewnityby odpowiednim organom nowe uprawnienia do przeprowadzenia szybkiej naprawy lub
restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji CCP znajdujgcych sie na progu upadiosci lub zagrozonych

! Zob. np. pismo przewodniczgcego Rady Stabilnosci Finansowej do Ministrow Finanséw grupy G-20 i Prezeséw
bankéw centralnych: ,Financial Reforms — Finishing the Post-Crisis Agenda and Moving Forward” (luty 2015 r.).
http://www.financialstabilityboard.org/wp-content/uploads/F SB-Chair-letter-to-G20-February-2015.pdf
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upadtoscia w celu zachowania ich funkcji krytycznych podczas likwidacji innych operacji. Chociaz juz
rozporzadzenie UE regulujgce funkcjonowanie CCP“ znacznie poprawia zarzgdzanie ostroznosciowe, inicjatywa
ta przyczynitaby sie do dalszego wzmocnienia stabilnosci finansowej poprzez opracowanie i ujednolicenie
instrumentéw zapobiegania kryzysom oraz instrumentéw restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji w catej UE.
Specyfika CCP i istniejgce ramy regulacyjne zostang nalezycie uwzglednione przy opracowywaniu takich
instrumentéw w celu uniknigecia powielania i zapewnienia proporcjonalno$ci.

Na czym polega wartos¢ dodana podjecia dziatan na poziomie UE?

Rynki finansowe UE sg wysoce zintegrowane. CCP, ktoérzy uzyskali zezwolenie, $wiadczg swoje ustugi w
wymiarze transgranicznym, a zatem upadio$¢ CCP oznaczataby efekt domina pomiedzy panstwami
cztonkowskimi. Fragmentacja jednolitego rynku UE podczas niedawnego kryzysu wyraznie pokazuje
niebezpieczenstwo zwigzane z poleganiem wytgcznie na rozbieznych systemach krajowych w celu zarzgdzania
upadtoscia instytucji finansowych prowadzacych dziatalnos¢ transgraniczng. W zwigzku z tym europejskie ramy
na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP
zapewnityby skuteczniejsze zarzadzanie kryzysowe i mniejszg fragmentacije rynku. Wspieratlyby skoordynowang
realizacje dziatan w poszczegdlnych panstwach czionkowskich, zapewnityby réwne warunki dziatania danych
instytucji oraz jednakowy sposoéb traktowania ich wiascicieli, wierzycieli i klientéw. W ten sposob istniejgce unijne
i krajowe normy ostroznosciowe takze zostatyby wzmocnione przez unijne ramy na potrzeby prowadzenia
dziatah naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzgdkowane;j likwidaciji.

B. Rozwigzania

Jakie warianty legislacyjne i nielegislacyjne rozwazono? Czy wskazano preferowany wariant? Jak
uzasadniono ten wybor lub jego brak?

Ramy na potrzeby prowadzenia dziatah naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w
odniesieniu do CCP prawdopodobnie obejmg organ publiczny podejmujacy srodki nadzwyczajne w interesie
publicznym, potencjalnie uchylajgce normalne prawa wiasnosci i dzielgce straty miedzy okreslone
zainteresowane strony. W zwigzku z powyzszym legislacyjne warianty strategiczne sag wariantami
preferowanymi w poréwnaniu do mozliwych srodkéw ,miekkiego prawa”.

Jak ksztaltuje sie poparcie dla poszczegolnych wariantow?

Jak wynika z informacji zwrotnych uzyskanych od zainteresowanych stron podczas konsultacji publicznych
przeprowadzonych przez Komisje i dyskusji miedzynarodowych prowadzonych pod egidg Rady Stabilnosci
Finansowej, w branzy i wérdd organéw panuje powszechna zgoda co do tego, ze wszystkie CCP powinny
podlega¢ ramom, ktére umozliwiajg przeprowadzenie ich kontrolowanej naprawy oraz potencjalnej
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w przypadku powaznych probleméw finansowych. Zainteresowane
strony majg jednak rozbiezne preferencje w odniesieniu do poszczegolnych wariantéw podziatu strat (6.6), w
zalezno$ci od tego, jak bardzo odczutyby ich skutki.

C. Skutki wdrozenia preferowanego wariantu

Jakie korzysci przyniesie wdrozenie preferowanego wariantu lub — jesli go nie wskazano -
 gtléwnych wariantow?

W przeciwienstwie do sektora bankowego CCP nie doswiadczyli powaznych problemoéw podczas ostatniego
kryzysu. W rezultacie istnieje mniej empirycznych dowoddw pozwalajgcych na oszacowanie korzysci
zwigzanych ze stosowaniem unijnych ram na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzaciji i
uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do CCP. Dziatalno$¢ transgraniczna i koncentracja ryzyka wiekszych
CCP wskazujg jednak, ze skutki niekontrolowanej upadtosci dla stabilnosci finansowej moga by¢ nawet wieksze
niz w przypadku banku o znaczeniu systemowym. Ponadto najprawdopodobniej znaczgco wzrosnie
koncentracja ryzyka w CCP w wyniku przyjetego na forum grupy G-20 zobowigzania do ograniczenia ryzyka po
stronie uczestnikow rynku biorgcych udziat w dwustronnych transakcjach na instrumentach pochodnych poprzez
natozenie na nich wymogu rozliczania standardowych transakcji za posrednictwem CCP. Lepsze planowanie
kryzysowe w CCP i przyznanie organom uprawnien do interweniowania z zastosowaniem standardowych
instrumentéw powinno zmniejszy¢ ryzyko wystgpienia katastrofalnej w skutkach upadtosci CCP, ktéry w
przeciwnym razie niemal na pewno wymagatby pomocy ze strony panstwa, przy znacznych kosztach dla
podatnika. Perspektywa przeprowadzenia naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP w
bardziej kontrolowany sposéb prawdopodobnie wptynie ogodlnie korzystnie na sektor finansowy poprzez
zachecanie do lepszego zarzadzania ryzykiem w CCP i ekspozycjami bankéw wobec CCP.

Jakie s koszty wdrozenia preferowanego wariantu lub — jesli go nie wskazano — giéwnych

2 Rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 w sprawie instrumentéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakcji (,EMIR”).
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wariantow?

Koszty poczatkowe dla CCP bedg dotyczyty przede wszystkim wymogow w zakresie lepszego planowania i
zapobiegania upadtosci. Bedg sie one rézni¢ w zaleznosci od wielkosci, wzajemnych powigzan, substytucyjnosci
i ztozonosci CCP oraz bedg obejmowac koszty zasobdw ludzkich, majgce zastosowanie optaty z tytutu ustug
doradczych i obstugi prawnej, aktualizacje systemow i mozliwe koszty reorganizaciji. Na podstawie powigzanych
kosztow dla bankéw wymogi te szacuje sie w milionach dla najwiekszych instytucji oraz w tysigcach dla
mniejszych podmiotéw. Ogdlnie rzecz biorac, mniejsza liczba CCP objetych tymi wymogami i ich nizszy poziom
ztozonosci organizacyjnej w poréwnaniu z bankami powinny co do zasady wigzac sie z nizszymi kosztami
poczatkowymi. W ramach oceny i utatwiania mozliwosci przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP organy mogg wymaga¢ od CCP wzmocnienia bilansu lub usprawnienia struktur
organizacyjnych, bedzie to jednak dotyczyto poszczegdlnych przypadkéw i nie bedzie miato zastosowania do
catego sektora.

Jakie beda skutki dla przedsiebiorstw, MSP i mikroprzedsiebiorstw?

Wszyscy unijni CCP sg objeci zakresem tej oceny skutkéw. Pod wzglgdem posrednich wptywdw netto oczekuje
sie, ze MSP i inne przedsiebiorstwa skorzystajg z ogélnego wzmochnienia stabilnosci finansowe;.

Czy przewiduje sie znaczace skutki dla budzetow i administracji krajowych?

Jednym z gtéwnych celéw srodkdw, kidrych dotyczy wniosek, jest ochrona budzetéw krajowych przed kosztami
Zwigzanymi z zapewnieniem wsparcia wyptacalnosci w przypadku upadtosci CCP.

Czy wystapia inne znaczace skutki?

Konieczne moze by¢, aby wiasciwe organy podjety Srodki nadzwyczajne w interesie publicznym w celu
unikniecia zagrozenia wystgpieniem paniki finansowej, w przypadku gdy CCP znajdzie sie na progu upadtosci
lub bedzie zagrozony upadioscig. Tego rodzaju $rodki nadzwyczajne mogtyby uchylaé istniejgce prawa
wiasnosci. Wszelkie takie srodki muszg byc¢ jednak zgodne z europejskg konwencjg praw cziowieka i w zwigzku
z tym muszg by¢ proporcjonalne, muszg umozliwia¢ utrzymanie wartosci w interesie ogélnym oraz muszag
pozostawiaC zaangazowane zainteresowane strony w sytuacji nie gorszej od sytuacji, w jakiej znalaztyby sie,
gdyby wszczeto postepowanie upadtosciowe wobec CCP.

D. Dziatania nastepcze

Kiedy nastapi przeglad przyjetej polityki?

CCP powinni monitorowa¢ swoje plany naprawy, zas organy powinny monitorowaé preferowane przez siebie
warianty restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji w celu zapewnienia, aby byly one stale adekwatne w
Swietle wszelkich zmian w sytuacji CCP i szerzej zakrojonych zmian zachodzacych na rynku. Ramy jako cato$¢
mogtyby zosta¢ poddane przegladowi po uptywie 3-5 lat.




