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Suhrnny prehPad (max. 2 strany)

A. Potreba konat’

V ¢om spociva problém a preco ide o problém na urovni EU?

Po prvé, vposadeni vplyvu sa skimaju doésledky nedostatku regulacnych pravomoci v nariadeni
o referencnych hodnotach na zabezpecenie hladkého prechodu od Kkritickej referencnej hodnoty
(v tomto pripade London Interbank Offered Rate alebo sadzba ,,LIBOR®, ktorej poskytovanie by sa malo
podl'a ocakévani ukoncit’ do konca roka 2021). Hodnota zmluv uzatvorenych v minulosti, ktoré buda
odkazovat’ na sadzbu LIBOR v USD k datumu ukoncenia jej poskytovania, sa odhaduje na 8§ — 12 bilionov
USD na celom svete (z toho velka Cast’ v stivahach bank vo vSetkych Clenskych Statoch). Ak sa neurci
naslednicka sadzba, existuje vysoké riziko, Ze dojde k zmareniu tychto zmliv. Po druhé, v posudeni
vplyvu sa posudzuju dosledky nariadenia o referenénych hodnotach pre europskych aktérov, ktori
pouzivaju spotové vymenné kurzy cudzich mien, aby sa chranili (hedZing) pred zmenami vymennych
kurzov. Ked’ze sa oCakdva, ze mnohé spotové kurzy nesplnia poziadavky nariadenia o referencnych
hodnotach tykajice sa pouzivania v EU, eurdpske banky uz nebudi eurépskym vyvozcom a investorom
pontukat’ hedzingové zmluvy, ktoré su s nimi spojen¢.

Co by sa malo dosiahnut’?

Cielom iniciativy je zaviest: i) nové zakonné pravomoci v nariadeni o referenénych hodnotach
umoziujuce reguldtorom referenénych hodndt stanovit’ casovo obmedzenu ndhradnu sadzbu za kriticka
referenéni hodnotu, ktord sa rusi, ako napriklad sadzba LIBOR, s cielom pouzit ju v existujicich
zmluvdch; ii) cielent vynimku z nariadenia o referenénych hodnotach pre urcité spotové vymenné kurzy.

AK4 je pridana hodnota opatreni na irovni EU (subsidiarita)?

Banky vo vietkych ¢lenskych $titoch EU maji vo svojich stivahach zmluvy, ktoré odkazujti na kritické
referenéné hodnoty. Opatrenia na urovni clenskych S$tatov by si vyzadovali, aby sa vnutroStatni
zakonodarcovia dohodli na spolo¢nej a jednotnej nadhradnej sadzbe. Opatrenia na vnutroStatnej trovni by
nepostacovali na zabezpecenie nepretrzit¢tho pouzivania spotovych vymennych kurzov cudzich mien,
ked’7e na takéto kurzy sa uZz vztahuje nariadenie prijaté na Grovni EU (nariadenie o referenénych
hodnotach).

B. RieSenia

Aké su rozne moznosti na dosiahnutie tychto cie’ov? Je niektora z moznosti uprednostiiovana? Ak
nie, preco?

Uprednostiiovanou moznostou v pripade Kritickych referenénych hodnodt je stanovenie spravcu
zanikajicej sadzby spolu suverejnenim cCasovo obmedzenej nahradnej sadzby pre vsetky odkazy
v zmluvéch so splatnostou po ddtume ukoncenia poskytovania danej sadzby. Inou moznostou by bolo
ponechat’ navrhnutie néslednickej sadzby trhu a zabezpecit' pre takito sadzbu zjednoduSené povolenie.
Tretou moznostou by bolo vyiat’ na obmedzeny ¢as akukol'vek sukromne navrhnuti naslednicku sadzbu
z dodrziavania stiladu s nariadenim o referenénych hodnotach. Stvrtou moznostou by bolo stanovit’ trval
naslednicku sadzbu, ktord by sluzila tak na ucely existujucich, ako aj novych zmlav. Uprednostiiovanou
moznost'ou na povolenie nepretrzit¢tho pouzivania spotovych vymennych kurzov je vynat’ z nariadenia
o referenénych hodnotach urcité sadzby v oblasti verejnej politiky ur¢ené Komisiou. Inou moznostou je




udelit Komisii pravomoc urcit’ ,kritické™ sadzby tretich krajin (na ktoré sa maju vztahovat’ pravidla
nariadenia o referenénych hodnotéch). Dal§imi dvoma moZnostami by bolo povolit’ zmluvy o derivatoch,
ktoré odkazuju na sadzby a boli uzavreté na ucely hedzingu menového rizika, alebo vynat’ takéto zmluvy
z rozsahu pdsobnosti nariadenia o referenénych hodnotach.

Aké su nazory jednotlivych zainteresovanych stran? Kto podporuje ktorii moznost’?

Europske banky sa obavaju, ze pri absencii jednotnej naslednickej sadzby, ktora nahradi kriticka
referenéni hodnotu, ktorej poskytovanie sa postupne ukoncuje, prestanii zmluvné strany uskuto¢novat’
platby, napr. splatky svojich tverov (zmarenie zmluvy). Banky sa obavaju, Ze v najhorSom pripade
zmluvné strany tieto zmluvy jednoducho vypovedia. Spravcovia referenénych hodnét sa zdrahaju
uverejnit’ ndslednicku sadzbu podla vlastného vyberu, ktord nahradi kriticki referencni hodnotu, ktorej
poskytovanie sa postupne ukoncuje. Obavaju sa, ze bez regulaéného mandatu by sa prechod na takuto
naslednicku sadzbu mohol stat’ predmetom sudneho sporu. Eurépski pouzivatelia vymennych kurzov
vyjadrili podporu vynatiu spotovych vymennych kurzov z rozsahu posobnosti nariadenia o referenénych
hodnotach. Privitali by aj to, keby sa uplatnil pristup zaloZeny na urceni referencnych hodndt tretich
krajin, ktorych pouzivanie v Unii by bolo podmienené ziskanim licencie.

C. Vplyvy uprednostiiovanej mozZnosti

Aké su vyhody uprednostiiovanej moznosti (pripadne hlavnych mozZnosti, ak sa Ziadna konkrétna
moZnost’ neuprednostiiuje)?

Uprednostitovand moznost’ vychadza z hodnotenia najlepsie, pokial’ ide o zabezpecenie kontinuity zmlav
a zabranenie mareniu zmluv alebo ich pred¢asnému ukonceniu. ZruSend sadzba LIBOR sa s okamzitou
platnost'ou nahrddza ¢asovo obmedzenou néhradnou sadzbou pre zmluvy uzatvorené v minulosti, ktord
nesie rovnaky obchodny nazov. V pripade vSetkych ostatnych moznosti by sa automaticky nenahradzali
vSetky zmluvné odkazy na sadzbu LIBOR. Uprednostiiovand moznost pre spotovy vymenny kurz
vychadza z hodnotenia najlepSie, pokial’ ide o umoZnenie pokracovania v hedzingu expozicie vymenného
kurzu podnikov, ako aj efektivnost’ a sidrznost’ regulaéného rezimu.

Aké su nidklady na uprednostiiovani mozZnost’ (pripadne na hlavné moZnosti, ak sa Ziadna
konkrétna mozZnost’ neuprednostiiuje)?

Uprednostiiovana moznost’ pre Kritické referenéné hodnoty je nakladovo efektivna, ked’ze néaslednicku
sadzbu by prisluSny organ stanovil pomocou odkazu na sadzbu vytvorent na zéklade bezrizikovej sadzby,
ktoru uverejiiuje Federalny rezervny systém USA (US Federal Reserve). OCakava sa, Ze licencny poplatok
za takuto nahradn® sadzbu pre zmluvy uzatvorené v minulosti zalozenll na vzorci bude nizky. V pripade
spotovych vymennych kurzov by volba vSeobecnej vynimky pre sadzby v oblasti verejnej politiky
takisto nepredstavovala naklady pre europske subjekty, ked’Ze by nemuseli Ziadat’ o udelenie povolenia ani
o vynimku ad hoc.

AKy je vplyv na MSP a konkurencieschopnost’?

Sadzba LIBOR zohrava pri financovani MSP klicova ulohu. Zanik sadzby LIBOR bez primeranej
naslednickej sadzby by viedol k pravnej neistote. MSP takisto podnikaju v tretich krajinach a musia
nad’alej zabezpecovat’ svoje podnikanie s eurépskymi protistranami. Neprijatie opatreni by malo na MSP
vyrazne nepriaznivy vplyv, najmi v situécii, ked’ kriza sposobend ochorenim COVID-19 ohrozuje ich
samotné prezitie.




Ocakava sa vyznamny vplyv na Statne rozpocty a verejnu spravu?

Neocakava sa ziaden takyto vplyv. Dohl'ad nad ndhradnymi sadzbami pre zmluvy uzatvorené¢ v minulosti
a sadzbami v oblasti politiky mimo EU bude menej naro¢ny na zdroje.

Ocakavaju sa iné vyznamné vplyvy?

Zmeny by sa tykali aj potencidlneho ukoncenia poskytovania kritickych referencnych hodnét v buducnosti
(napr. sadzby EURIBOR).

Proporcionalita?

Zamyslany zasah predstavuje minimum, ktoré je nevyhnutné na zabezpecenie spolahlivosti zmlav aj po
ukonceni poskytovania sadzby LIBOR a pouzivania spotovych vymennych kurzov. Vsetky alternativy by
boli zlozitejsie.

D. Nadvizné opatrenia

Kedy sa tato politika preskiima?

Néhradn4 sadzba pre zmluvy uzatvorené v minulosti sa bude uverejiiovat’ pocas obdobia piatich rokov. Po
tomto obdobi regulator posudi, ¢i sa objem zmluv uzatvorenych v minulosti znizil do takej miery, Ze sa
modze ukoncit’ poskytovanie danej sadzby. Vynimka pre sadzby v oblasti politiky sa preskima kazdych
pat’ rokov, ako sa vyzaduje v nariadeni o referenénych hodnotach. Postdi sa, ¢i st zmluvy o derivatoch
z EU vhodné ako hedZingové nastroje pre expozicie vymennych kurzov podnikov v EU.
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