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Suhrnny prehl'ad

Postdenie vplyvu [navrh nariadenia CSDR REFIT]

A. Potreba konat’

Preco? Aky problém sa riesi?

Centralne depozitare cennych papierov (,centralne depozitare®) zohravaju klucovu udlohu pri financovani
hospodarstva, evidencii emisie a naslednych zmenach v pravnom viastnictve v pripade vSetkych transakcii
s cennymi papiermi. Na konci roka 2019 boli v drzbe centralnych depozitarov EU cenné papiere v hodnote
53 bilionov EUR, pri¢om priblizna hodnota dokon&enych transakcii bola 1 120 biliGnov EUR.

Cielom nariadenia o centralnych depozitaroch cennych papierov (nariadenia CSDR) v roku 2014 bolo ulahgit
cezhrani¢né vyrovnanie, zvysit bezpeénost trhov v oblasti vyrovnania a zvysit efektivnost vyrovnania. Sedem
rokov po prijati nariadenia CSDR zainteresované strany vnimaju: i) obmedzeny pokrok pri poskytovani
cezhraniénych sluzieb centralnymi depozitarmi; ii) konkrétne oblasti, v ktorych su naklady na dodrziavanie
predpisov neprimerané; aiii) e organy EU uvadzaju, Ze nemaju dostato&né informacie o &innostiach
centralnych depozitarov tretich krajin. V hodnoteni sa identifikovali tieto dévody uvedenych problémov:
i) zatazujuce a nejasné poziadavky na rezim udelovania povoleni na &innost v zahraniéi; ii) nedostato¢na
spolupraca medzi organmi domovskych a hostitefskych &lenskych Statov; iii) obmedzujice poziadavky na
poskytovanie bankovych sluzieb; iv) nejasné a zatazujuce poziadavky na disciplinu pri vyrovnani
a v) nedostatoéné informacie o ¢innostiach centralnych depozitarov tretich krajin v EU. Ak sa tieto problémy
nebudu riesit, kfuCovy zakladny kamen unie kapitalovych trhov bude nadalej neefektivny, ¢o bude na Skodu
investorov, emitentov, banky a centralne depozitare. Poobchodné prostredie EU bude aj nadalej rozdrobené
pozdiz hranic jednotlivych $tatov, o poskodi investiciam a obmedzi moznosti emisie na Ukor finanéného
systému a rastu v EU.

€o sa od tejto iniciativy o¢akava?

Cielom je aj nadalej snaha zaistit bezpecnost' a efektivnost trhov v oblasti vyrovnania. Iniciativa je osobitne
zamerana na zjednodu$enie rezimu udelovania povoleni na &innost v zahranici, zlepSenie spoluprace medzi
organmi dohladu v EU, zlep$enie pristupu centralnych depozitarov k bankovym sluzbam tykajicim sa
vyrovnania, objasnenie a vytvorenie primeranejSich opatreni tykajucich sa discipliny pri vyrovnani
a zabezpedenie toho, aby organy EU mali potrebné informécie o &innostiach centralnych depozitarov tretich
krajin.

Aka je pridana hodnota opatreni na Grovni EU?

V akénom plane unie kapitalovych trhov z roku 2020 sa zdéraznilo, Ze zmena nariadenia CSDR by mohla
pomdct vytvorit integrovanej$ie poobchodné prostredie v EU a prispiet k rozvoju Unie kapitalovych trhov.
Samotné Clenské Staty a vnutrostatne organy dohladu nedokazu dosiahnut ciele nariadenia CSDR: nedokazu
vyrieSit problémy spdsobené zataZujucimi a nejasnymi poziadavkami ¢&i rizikami v désledku rozdielnych
vnutrodtatnych postupov v oblasti dohladu, najma ak vyplyvaju z primarnych alebo zo sekundarnych pravnych
predpisov. Vnutrostatne organy nedokazu vyriesit' rizika pre finanénu stabilitu EU, ktoré by mohli byt vzniknat v
doésledku nedostatku informacii o &innostiach centralnych depozitédrov tretich krajin. Ciele nariadenia CSDR
mozno vzhladom na rozsah a povahu opatreni lepsie dosiahnut na arovni EU v stlade so zésadou subsidiarity,
ako sa stanovuje v &lanku 5 ZFEU.

B. Riesenia

Aké legislativhe a nelegislativne moznosti politiky sa zvaZovali? Je niektora z moznosti
uprednostiiovana? Preco?

Navrhovany balik moznosti zahffa: zjednoduSeny postup udelovania povoleni na ¢&innost v zahrani¢i pre
cezhrani¢né sluzby, zriadenie povinnych kolégii organov dohladu, ulah&enie poskytovania vedlajSich sluZieb
bankového typu, zmeny rezimu discipliny pri vyrovnani a zmeny predpisov pre centralne depozitare tretich
krajin.

Navrhované moznosti politiky su legislativne, kedZe prevadzkovanie sluZieb vyrovnania v EU sa upravuje
nariadenim CSDR. Nariadenie CSDR poskytuje komplexny regulaény ramec pre vyrovnanie transakcii
s finanénymi nastrojmi v EU, ako aj spolo&né pravidla tykajlce sa organizacie a konania centralnych depozitarov
s cielom podporit’ bezpe&né a efektivhe vyrovnanie. Centralne depozitare su systémovo ddleZité institucie pre




finanéné trhy a musia vykonavat svoju €innost na zaklade jednotného regulatného ramca, aby zabezpecili
integritu jednotného trhu v oblasti finanénych sluzieb. Mnohé problémy vskutku vyplyvaju z ustanoveni
nariadenia CSDR. Z tychto dévodov sa vo vSeobecnosti neuvaZzovalo nad nelegislativnymi moznostami.

S cielom vyriesit' zistené problémy sa posudzovala Siroka Skala moznosti. Niektoré z nich boli zamietnuté
v podiato&nom $tadiu, kedZe neboli v silade s pravnym ramcom EU &i s ciefom zabezpeé&it odolny a efektivny
trh v oblasti vyrovnania v EU, t. j. zavedenim poZiadavky na centraine banky, aby ulahéili pristup centrainych
depozitarov k peniazom centralnej banky alebo neobmedzené pouZivanie bank na poskytovanie vedlajSich
sluZieb bankového typu. Iné moZnosti sa zamietli ako nakladovo neefektivne (zavedenie dohladu EU).

Kto podporuje ktorii moznost'?

Vybraté moznosti maju Siroku podporu zainteresovanych stran. Vaésina zainteresovanych stran vo vSeobecnosti
podporuje opatrenia na ulahéenie cezhranicného poskytovania sluzieb. Centralne depozitare podporuju
predovSetkym objasnenie predpisov tykajucich sa udefovania povoleni na €innost v zahranii a vedlajSich
sluzieb bankového typu. Vela zainteresovanych stran podporuje intenzivnejSiu spolupracu medzi organmi Ci
moznost ziskat viac informécii o centralnych depozitaroch tretich krajin, ktoré poskytuju sluzby v EU. Prevazna
vacsina respondentov vo verejnych konzultaciach podporuje primeranejsi rezim discipliny pri vyrovnani.

C. Vplyvy uprednostiovanej moznosti

Aké su vyhody uprednostiovanej moznosti (pripadne hlavhych moznosti, ak sa ziadna konkrétna
moznost’ neuprednostiuje)?

Celkovy balik moznosti bude mat pozitivny Ucinok vdaka primeranejSej regulacii centralnych depozitéarov
a zvy$enej konkurencieschopnosti trhu EU v oblasti vyrovnania. Zjednodu$enie postupu udelovania povoleni na
¢innost v zahrani€i prostrednictvom jednoduchého oznamenia na urovni hostitelského clenského Statu
(namiesto aktualne predpokladaného predchadzajiceho schvalenia) by centralnym depozitirom mohlo za
prvy rok usetrit 10 milionov EUR a nasledne kazdoroCne asi 4 miliony EUR. Zmeny v dohlade tykajuce sa
zriadenia kolégii organov dohfadu i zmeny v poskytovani vedlajSich sluzieb bankového typu by zjednodusili
postupy, €o by viedlo k sudrznejSiemu dohladu a fahSiemu pristupu k urcitym sluzbam. Je narocné vycislit’ tieto
prinosy, ale oCakava sa, ze budu velmi vyznamné tak pre podniky, ako aj pre regulacné organy. V suvislosti
s objasnenim a odlozenim niektorych prvkov rezimu discipliny pri vyrovnani by hlavhym prinosom boli odlozené
naklady, t. j. naklady na pripojenie k sprostredkovatelom odkupu pre u€astnikov trhu alebo objem obchodu, ktory
by nezanikol ani sa nepresunul do obchodnych miest mimo EU (odhadom 4 % —5 % celkového obratu).
Zjednodusenie postupu udelovania povoleni na ¢innost v zahranici a objasnenie rezimu discipliny pri vyrovnani
by mohli do ur&itej miery zmiernit administrativne zataZenie organu ESMA, pokial' ide o otazky a odpovede. A
napokon, vplyv uprednostiiovanych moznosti politiky na vnutro$tatne organy by mal byt vo vSeobecnosti
pozitivny. Najma prislusné vnutrostatne organy by mohli znasat' nizSie naklady a nemuseli by venovat' tolko
Casu udelovaniu povoleni na ¢innost v zahrani€i, ak by sa prislusnym vnutrostathym orgadnom hostitefského
Statu jednoducho odoslalo ozndmenie.

Aké su naklady na uprednostiovanii moznost’ (pripadne na hlavhé moznosti, ak sa Ziadna
konkrétna moznost’ neuprednostiiuje)?

Z hladiska nékladov by na organ ESMA mali vplyv najma ucast v povinnych kolégidch a poZiadavka na
oznamovanie pre centralne depozitare tretich krajin, aj ked v druhom pripade by iSlo o jednorazovy naklad.
Celkovy vplyv uprednostiiovanych moznosti politiky na prislusné vnuatrostatne organy by bol Cisto pozitivny.
Prisludnym vnutrodtatnym organom mézZu vzniknat naklady v dosledku i) potreby doékladnejSie monitorovat
vedlajSie bankové €innosti vykonavané na zdklade nového navrhovaného ramca (t. j. vys8ie limity a moznost
bankovych centralnych depozitarov poskytovat bankové sluzby nebankovym centralnym depozitarom); ii) ich
ucasti v povinnych kolégiach (alebo organizacia tychto kolégii). Prislusnym vnutro$tatnym organom by v3ak
zarovel mali vznikat nizSie naklady vdaka zjednoduSenym postupom udelovania povoleni na c&innost v
zahrani€i. Prislusné vnutroStatne organy by napokon vdaka poziadavke na oznamovanie pre centralne
depozitare ftretich krajin mohli prostrednictvom organu ESMA ziskat viac informacii na identifikovanie
a monitorovanie rizik. Tieto naklady je tazké vycislit, ale boli by obmedzene, kedze mechanizmy dohfadu sa
nemenia. NeoCakavaju sa ziadne socialne vplyvy ani vplyvy na Zivotné prostredie.

Aky bude vplyv na podniky, MSP a mikropodniky?

Navrhované moznosti politiky by nemali mat Ziadny priamy vyznamny vplyv na podniky. Vytvoria vSak
efektivnejSi a spolahlivejSi systém vyrovnania, najma prostrednictvom odstranenia neefektivnosti a podpory
konkurencieschopnosti (napr. prostrednictvom opatreni na ulahCenie cezhraniéného poskytovania sluzieb
a znizenie neprimeranych nakladov). Bude to mat nepriamy pozitivny vplyv na vSetky podniky, ale najma na
MSP, ktoré by mohli mat prospech z nizSich kapitalovych nakladov, kedZe by sa mohla zvysit likvidita ich




aktualne menej likvidnych cennych papierov. Navrhované zmeny by spolocne mohli poméct prilakat MSP na
kapitalové trhy a prispiet k rozvoju spolahlivého a integrovaného finanéného trhu EU.

Ocakava sa vyznamny vplyv na statne rozpocty a verejnu spravu?

Nie. Vplyv uprednosthovanych moznosti politiky na prisluSné vnutrostatne organy by bol obmedzeny, ale vo
vSeobecnosti pozitivny.

Ocakava sa iny vyznamny vplyv?

Nie.

D. Nadvazné opatrenia

Kedy sa tato politika preskiima?

Ucinnost’ politiky sa posudi na zaklade porovnania so vieobecnymi ciemi nariadenia CSDR a $pecifickymi cielmi
preskimania, ato pat rokov po zacati uplatfovania opatreni. Ukazovatele zahffiaju: pocet centralnych
depozitarov poskytujlcich cezhrani¢né sluzby, pocet zriadenych kolégii organov dohladu, pocet centralnych
depozitarov, ktoré maju pristup k bankovym sluzbam, narast miery vyrovnania v zahrani¢nych menach, miery
efektivnosti vyrovnania, pocCet centralnych depozitarov tretich krajin, ktoré Ziadaju o uznanie/podavajd
oznamenie.
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