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DUVODOVA ZPRAVA

1. SOUVISLOSTI AKTU V PRENESENE PRAVOMOCI

Natizeni (EU) ¢. 648/2012 o OTC derivatech, tustiednich protistranach a registrech
obchodnich udaji (EMIR) stanovi docasnou vyjimku z povinnosti clearingu pro slozky
penzijniho systému splitujici urcita kritéria. Toto pfechodné obdobi je stanoveno v ¢l. 89 odst.
1 natizeni EMIR a poskytuje ustifednim protistranam, slozkdm penzijniho systému a ¢lenim
clearingového systému vice ¢asu na vyvoj schidnych technickych feseni, kterda by slozkam
penzijniho systému umoznila splnit vyzvy ustfednich protistran k hotovostni hradé variacni
marze. Zmiriiuje tak mozné negativni dopady derivatovych smluv, u nichz se provadi
centralni clearing, na dichodové davky budoucich dichodcti.

Zminéna docCasna vyjimka byla v pribéhu let prodluzovana, jelikoz se neobjevilo zadné
schtidné technické feSeni.

° Na zakladé¢ prezkumu nafizeni EMIR (nafizeni (EU) 2019/834, ,nafizeni
EMIR REFIT*) byla vyjimka prodlouzena do 18. ¢ervna 2021.

o V souladu s ¢l. 85 odst. 2 nafizeni EMIR je mozné ji prodlouzit dvakrat,
pokazdé o jeden rok, pfijetim aktu Komise v pfenesené pravomoci, pfi¢emz
kone¢nym cilem nafizeni ziistava provadéni centralniho clearingu slozkami
penzijniho systému.

. Dne 8. Cervna 2021 Evropsky parlament a dne 10. ¢ervna 2021 ani Rada
nevznesly namitky proti navrhu, ktery Komise pfijala dne 6. kvétna 2021 za
ucelem prodlouzeni vyjimky o dal$i rok, tudiz vyjimka nyni plati do 18. ¢ervna
2022,

Komise timto aktem v pfenesené pravomoci navrhuje prodlouzit stavajici vyjimku o dalsi rok.
Jedna se o kone¢né prodlouzeni, které je podle stavajiciho ramce EMIR mozné.

2. KONZULTACE PRED PRIJETIM PRAVNIHO AKTU

Natizeni EMIR REFIT poskytuje komplexni rdmec pro posouzeni pokroku, jehoz bylo
dosaZzeno pii hledani schidnych feSeni pfekdzek branicich sloZkdm penzijniho systému v
provadéni centralniho clearingu. Podle ¢l. 85 odst. 2 musi Komise kazdorocné vypracovat
zpravu, v niZz posoudi, zda byla vyvinuta schiidnd technicka feSeni umoZiujici slozkam
penzijniho systému skladat variaCni marzi v hotovosti nebo ptevadét jako variaéni marzi
nehotovostni kolateral a zda je nutné piijmout dal$i opatieni k usnadnéni téchto schiidnych
technickych feseni.

K této otazce musi Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) ve spolupréci s
Evropskym organem pro pojiStovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA),
Evropskym orgénem pro bankovnictvi (EBA) a Evropskou radou pro systémova rizika
(ESRB) piedkladat Komisi kazdoro¢né zpravy, které ptispéji k posouzeni Komise. Krome
toho ma Komise zfidit skupinu odbornikl slozenou ze zastupct ustfednich protistran, clenil
clearingového systému, slozek penzijniho systému a dalSich dot€enych stran s cilem sledovat
jejich usili a posuzovat pokrok ucinény pii vyvoji schidnych technickych feSeni
usnadiiujicich clearing OTC derivatovych smluv slozkami penzijniho systému. Ustiedni

! Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2021/962 ze dne 6. kvétna 2021 o prodlouzeni piechodného
obdobi uveden¢ho v ¢l. 89 odst. 1 prvnim pododstavci nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 648/2012 (Ut. vest. L 213, 16.6.2021, s. 1).

CS



CS

protistrany, clenové clearingového systému a slozky penzijniho systému maji vynalozit
veskeré Usili, aby k vyvoji schlidnych technickych feSeni ptispéli.

Komise zvetejnila své zpravy Evropskému parlamentu a Rad¢ v zari 2020 (COM(2020) 574
final ze dne 23. zati 2020) a v kvétnu 2021 (COM(2021) 224 final ze dne 6. kvétna 2021). Ve
zpravach Komise konstatovala, ze v priabéhu let se podminky likvidity pro slozky penzijniho
systému postupné zlepSovaly a pfislusné zacastnéné strany dosahly pii hledani schiidnych
feSeni pokroku. Konkrétné ustiedni protistrany vyvinuly nebo vyvijeji modely usnadnéného
pfistupu na repo trhy s clearingem, kde by slozky penzijniho systému mohly nehotovostni
kolateral pfeménit na hotovost?. Nékteré slozky penzijniho systému jiz provadgji u ¢asti svych
derivath clearing dobrovolné jako klienti ¢lent clearingového systému. Zpravy zduraznily, ze
pretrvavajicim problémem je pro slozky penzijniho systému i nadale nutnost skladat variacni
marzi v hotovosti v pfipadé napjatych podminek na trhu, kdy pozadavky tstiednich protistran
na hotovostni tthradu marZze mohou vyrazné nartst, pficemz moznost slozek penzijniho
systému vyuzit repo trh nemusi byt vzdy zajiSténa.

Nejnovéjsi zpravu ESMA obdrzela Komise dne 25. ledna 2022°. Zprava potvrdila, Ze popis,
analyza a zji$téni uvedené ve zpravé ESMA z prosince 2020* obecné stale plati, pficemZ se
tentokrat zaméfila na provozni pfipravenost slozek penzijniho systému k provadéni clearingu.
ESMA dospéla k zavéru, ze slozky penzijniho systému jsou k provadéni clearingu z
provozniho hlediska do zna¢né miry pfipraveny a stale vice jich provadi clearing alespoii ¢asti
jejich derivatovych portfolii dobrovolné, nicméné slozky penzijniho systému a piislusni
ucastnici trhu potiebuji Cas, aby dokoncili sva ujednani o clearingu a fizeni kolateralu. ESMA
se dale domniva, ze zacatek povinnosti clearingu pro slozky penzijniho systému by mél byt
vniman v kontextu budovani clearingové kapacity v EU. Na tomto zakladé doporucuje dalsi
prodlouzeni o jeden rok.

Tento zavér potvrzuji diskuse v rdmci vySe uvedené skupiny odborniki; ta od svého vzniku v
roce 2019 zasedala Sestkrat, naposledy v bieznu 2022. Béhem posledniho zasedéani ucastnici
uvedli, Ze slozky penzijniho systému jsou k provadéni clearingu do zna¢né miry pfipraveny,
maji uzaviena ujednani o clearingu a u nékterych obchodt jiz provadéji clearing dobrovolné.
Zastupci slozek penzijniho systému ve skupin€ odbornikii nicméné zduraznili, Ze konkrétné
to, aby sloZky penzijniho systému mély v napjatych obdobich pfistup k dostatecné likvidite,
aby mohly na vyzvy k thrad€ variacni marZe poskytovat hotovost, ziistdva problémem, a
proto se nékteré z téchto slozek stale zdradhaji provadet clearing u vétsi ¢asti svych
derivatovych portfolii.

S ohledem na zpravu ESMA, jakoz i na diskuse v ramci skupiny odborniki vypracovala
Komise zpravu’, v niz dospéla k zavéru, ze od roku 2019 doslo k podstatnému pokroku
smérem k centralnimu clearingu pro sloZky penzijniho systému, pticemz nékteré z nich jiz
dobrovolné na centralni clearing alesponl z¢asti pieSly. K usnadnéni clearingu slozek

2 Repo je dohoda o prodeji cennych papirii za stanovenou cenu v kombinaci s dohodou o zp&tném odkupu téchto
cennych papir za dohodnutou cenu k pozdéjsimu datu. Repo trh propojuje podniky, které poskytuji kolateral
vymeénou za hotovost, a podniky, které poskytuji hotovost vyménou za kolateral.

Clearing obligation for pension scheme arrangements (Povinnost clearingu pro slozky penzijniho systému),
Evropsky organ pro cenné papiry a tthy, ESMA70-451-110, 25. ledna 2022.

Report on the central clearing solutions for pension scheme arrangements (No.2) (Zprava o feSenich
centralniho clearingu pro slozky penzijniho systému (€. 2)), Evropsky organ pro cenné papiry a trhy, ESMA70-
151-3248, 17. prosince 2020.

COM(2022) 254, zprava Komise Evropskému parlamentu a Radé podle ¢l. 85 odst. 2 natfizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. Cervence 2012 o OTC derivatech, Gstiednich protistranach a
registrech obchodnich tidaji, ve znéni natizeni (EU) 2019/834, ve které se posuzuje, zda byla vyvinuta schiidna
technicka feSeni umoznujici slozkdm penzijniho systému prevadét hotovostni a nehotovostni kolateral jako
varia¢ni marzi a zda je nutné pfijmout jakékoli opatfeni k usnadnéni téchto schidnych technickych feseni.
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penzijniho systému jsou vSak zapotiebi dalsi pobidky. PfedevSim by ustfedni protistrany v EU
mély poskytnuty €as vyuzit k rozvoji svych modelt usnadnéného pfistupu a transformace
kolateralu, aby se pro slozky penzijniho systému staly atraktivnéjsi.

Utvary Komise konzultovaly navrh aktu v pfenesené pravomoci o prodlouZeni vyjimky z
centralniho clearingu pro slozky penzijniho systému o jeden rok (do Cervna 2023) také s
odbornou skupinou Evropského vyboru pro cenné papiry. Z konzultace vyplynulo, ze ohledné
navrhu na prodlouzeni vyjimky panuje Sirokd shoda. Konzultované strany si uvédomuji, ze
centralni clearing bude pro slozky penzijniho systému od Cervna 2023 povinny. Né&které
Clenské staty zduraznily potfebu jasné komunikace k zajisténi toho, aby ustfedni protistrany
vybudovaly svou clearingovou kapacitu a aby slozky penzijniho systému vyvinuly své
procesy fizeni likvidity, diky ¢emuz by tyto slozky ziskaly bezproblémovy pfistup k
centralnimu clearingu, jakmile docasnd vyjimka z povinnosti clearingu pifestane v Cervnu
2023 platit.

3. PRAVNI STRANKA AKTU V PRENESENE PRAVOMOCI

Pravomoc pfijmout akt v pfenesené pravomoci je stanovena v ¢l. 85 odst. 2 nafizeni (EU)
€. 648/2012 o OTC derivatech, ustfednich protistranach a registrech obchodnich udaji
(EMIR).
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NARIZENi KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) .../...

ze dne 9.6.2022

o prodlouZeni piechodného obdobi uvedeného v €l. 89 odst. 1 prvnim pododstavci

narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKA KOMISE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie,

s ohledem na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. Cervence
2012 o OTC derivatech, ustfednich protistranach a registrech obchodnich idaji®, a zejména
na ¢l. 85 odst. 2 tieti pododstavec uvedeného natizeni,

vzhledem k témto divodum:

(1)

2)

3)

V ¢l. 89 odst. 1 natizeni (EU) ¢. 648/2012 se stanovi, ze do 18. Cervna 2021 se
povinnost clearingu uvedena v €lanku 4 uvedeného natizeni nema vztahovat na OTC
derivatové smlouvy, které jsou objektivné méfitelné jako snizujici investiéni rizika
pifimo souvisejici s finan¢ni solventnosti slozek penzijniho systému, a na subjekty
ztizené pro ucely poskytovani ndhrady clentim slozek penzijniho systému v piipadé
jejich selhani. Toto pfechodné obdobi bylo zavedeno s cilem umoZnit vyvoj
schidnych technickych feSeni umoziujicich slozkam penzijniho systému pievadét
hotovostni a nehotovostni kolaterdl jako variaéni marzi, a zabranit tak negativnim
dopadim na dichodové déavky budoucich dichodci, které by byly zplsobeny
okamzitym uplatnénim povinnosti clearingu na tyto OTC derivatové smlouvy.

Ustanoveni €l. 85 odst. 2 tfetiho pododstavce nafizeni (EU) €. 648/2012 zmocnuje
Komisi k tomu, aby ptfechodné obdobi stanovené v ¢l. 89 odst. 1 uvedeného nafizeni
dvakrat, pokazdé o jeden rok, prodlouzila, pokud by dospéla k zavéru, Ze nebyla
vyvinuta Zadnd schiidnd technickd feSeni umoziujici slozkam penzijniho systému
prevadét hotovostni a nehotovostni kolateral jako variatni marzi a ze se neméni
negativni dopady derivatovych smluv, u nichz se provadi centralni clearing, na
dichodové davky budoucich dichodci. Ustanoveni ¢l. 85 odst. 2 prvniho pododstavce
nafizeni (EU) €. 648/2012 pro tyto ucely vyZaduje, aby Komise kazdoroc¢né, az do
posledniho prodlouzeni pfechodného obdobi, vypracovala zpravu, v niz posoudi, zda
byla takovd schiidna technickd feSeni vyvinuta a zda je nutné piijmout jakéakoli
opatfeni k usnadnéni téchto schiidnych technickych feseni.

Komise pfijala dvé vyroéni zpravy: dne 23. zafi 20207 a 6. kvétna 20218, V t&chto
zpravach Komise konstatovala, ze ucastnici trhu se v pribéhu let snazili vyvinout
vhodnd technickd feSeni, mezi néZz patii transformace kolateralu bud cleny
clearingového systému, nebo prosttednictvim repo trhli s clearingem. Komise rovnéz
uvedla, ze né€které slozky penzijniho systému zacaly centralni clearing u ¢asti svych

Ut. vést. L 201, 27.7.2012, s. 1.
COM(2020) 574 final.
COM(2021) 224 final.
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(4)

©)

(6)

(7

(8)

derivatovych portfolii provadét dobrovolné. Zprava dospéla k zavéru, ze hlavnim
pfetrvavajicim problémem je pfistup slozek penzijniho systému k likvidité v ptipadé
napjatych podminek na trhu, aby mohly slozit variacni marzi, protoze tento pozadavek
by rychle a vyznamné zvysil riziko vyCerpani hotovosti drzené t€émito slozkami.

Ustanoveni ¢l. 85 odst. 2 druhého pododstavce pism. a) nafizeni (EU) ¢. 648/2012
vyzaduje, aby Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) ve spolupréci s
Evropskym organem pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi,
Evropskym organem pro bankovnictvi a Evropskou radou pro systémova rizika
kazdorocné Komisi predlozil zpravu, v niz posoudi, zda ustfedni protistrany, ¢lenové
clearingového systému a slozky penzijniho systému vynalozili nalezité Gsili a vyvinuli
schtidna technicka feSeni usnadiujici ucast slozek penzijniho systému na centralnim
clearingu prostfednictvim poskytovani hotovostniho a nehotovostniho kolateralu jako
variacnich marzi, vCetn¢ dusledkii téchto feSeni pro likviditu trhu a procykli¢nost a
jejich potencidlnich pravnich ¢i jinych disledka.

Natizenim Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2021/962° Komise piechodné obdobi
stanovené v ¢l. 89 odst. 1 natizeni (EU) €. 648/2012 jednou prodlouzila, a to do 18.
Cervna 2022.

Svou nejnoveéjsi zpravu o tom, zda ustfedni protistrany, C¢lenové clearingového
systému a slozky penzijniho systému vynalozili nalezité¢ usili a vyvinuli schiidna
technickd feSeni wusnadilujici ucCast téchto slozek na centralnim clearingu
prostfednictvim poskytovéani hotovostniho a nehotovostniho kolaterdlu jako varia¢nich
marzi, pfedlozila ESMA dne 25. ledna 2022. ESMA v ni do zna¢né miry potvrdila sva
ptipravenost slozek penzijniho systému provadét clearing OTC derivatovych smluv.
Ackoli stale vice slozek penzijniho systému provadi clearing OTC derivatovych smluv
dobrovolné a podminky likvidity se nadéale vyvijeji pfiznive, zprava ESMA dospéla
také k zavéru, ze slozky penzijniho systému a pfislusni ucastnici trhu potiebuji
dostatek Casu, aby dokon¢ili sva ujednéni o clearingu a tizeni kolaterdlu. ESMA proto
vyjéadtila nézor, Ze je zapottebi prodlouzit pfechodné obdobi stanovené v ¢l. 89 odst. 1
nafizeni (EU) €. 648/2012 o dalsi rok.

Ve svém nejnovéjSim posouzeni stavu piipravenosti slozek penzijniho systému
provadét centralni clearing svych derivatovych portfolii'® dospéla Komise k zavéru,
ktery je podobny zavérim ESMA. Podle analyzy Komise zlstaly podminky likvidity
pro sloZky penzijniho systému solidni, a to 1 v poslednich obdobich napéti na trhu, a
ocekava se, ze se budou nadale vyvijet pfiznivé, s tim, jak fondy zacinaji uplatiovat
alternativni modely pfistupu na repo trh. Diky pozitivnimu vyhledu ohledné ptistupu k
likvidité zacalo stdle vice sloZzek penzijniho systému dobrovolné provadét clearing
alespon casti svych derivatovych portfolii. Alternativni modely pfistupu k likvidité
prostfednictvim repo trhu vSak potiebuji cas na dosazeni vyspélosti a slozky
penzijniho systému musi soucasné zlepSit své interni postupy fizeni likvidity a
kolateralu.

Komise proto s ohledem na zprdvu ESMA dospéla k zavéru, Ze je skute€né nezbytné

prodlouzit pfechodné obdobi stanovené v ¢l. 89 odst. 1 nafizeni (EU) €. 648/2012 o
dalsi rok.

Narizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2021/962 ze dne 6. kvétna 2021 o prodlouzeni
pfechodného obdobi uvedeného v ¢l. 89 odst. 1 prvnim pododstavci nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) &. 648/2012 (Ut. vést. L 213, 16.6.2021, s. 1).

COM(2022) 254.
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9) Ptechodné obdobi stanovené v €l. 89 odst. 1 natfizeni (EU) ¢. 648/2012 by proto mélo
byt prodlouzeno.

(10) Toto nafizeni by mé¢lo vstoupit v platnost co nejdiive, aby bylo zajisténo prodlouzeni
ptechodného obdobi pted uplynutim doby jeho platnosti,

PRIJALA TOTO NARIZENI:

Clanek 1

Pfechodné obdobi stanovené v ¢l. 89 odst. 1 prvnim pododstavci nafizeni (EU) €. 648/2012 se
prodluzuje do dne 18. ¢ervna 2023.

Clanek 2

Toto nafizeni vstupuje v platnost prvnim dnem po vyhlaSeni v Urednim véstniku Evropské
unie.

Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a ptimo pouzitelné ve vSech ¢lenskych statech.

V Bruselu dne 9.6.2022

Za Komisi
predsedkyne
Ursula VON DER LEYEN
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