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KOMISE

V Bruselu dne 8.2.2022
C(2022) 619 final

NARIZENi KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) .. /...
ze dne 8.2.2022

kterym se méni regulac¢ni technické normy stanovené v narizeni v prenesené pravomoci
(EU) 2015/2205, pokud jde o pirechod na nové referen¢ni hodnoty, na néz se odkazuje v
nékterych OTC derivatovych smlouvach

(Text s vyznamem pro EHP)
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DUVODOVA ZPRAVA

1. SOUVISLOSTI AKTU V PRENESENE PRAVOMOCI

Se spole¢nym cilem zajistit pfesnost a integritu referencnich hodnot, a tim zvysit spolehlivost
smluv, zavedlo n€kolik jurisdikei v poslednich letech reformy referenénich hodnot. V EU tato
prace odpovida nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/1011 ze dne 8. Cervna
2016 o indexech, které jsou pouzivany jako referencni hodnoty ve finan¢nich néstrojich a
finan¢nich smlouvach nebo k méfeni vykonnosti investi¢nich fondl (nafizeni o referencnich
hodnotach)'. Po t&chto reforméach ma v blizké budoucnosti skongit platnost fady referenénich
hodnot, zejména sazeb EONIA a LIBOR, kter¢ jsou bézn¢ pouzivany jako referencni hodnoty
v fad¢ finan¢nich ndstroji a smluv, véetn¢ OTC derivatovych smluv. Konkrétn¢ maji sazba
EONIA pro EUR a sazba LIBOR pro GBP a JPY skoncit kolem konce roku, zatimco sazba
LIBOR pro USD bude nadale zvetejiiovana do cervna 2023. Byla vsak u¢inéna rtizné sdéleni
s cilem zabranit pouzivani sazby LIBOR pro USD jako referen¢ni sazby v novych smlouvach
co nejdiive, nejpozdéji vSak do 31. prosince 2021.

Za Ucelem nahrazeni téchto referenénich hodnot vyvinuly regulacni orgény a ucastnici trhu
mezinarodni usili s cilem piejit na nové referenéni hodnoty u fady mén (vcetné €STR pro
EUR, SONIA pro GBP nebo SOFR pro USD). Pokud jde konkrétné o trh s OTC derivaty,
znamena to, ze se oCekava, ze nové derivatové smlouvy jiz nebudou od 3. ledna 2022
odkazovat na sazby EONIA nebo LIBOR, pfi¢emZ derivaty vazané na sazby €STR pro EUR,
SONIA pro GBP nebo SOFR pro USD se jiz obchoduji a jejich clearing se provadi.

V soucasné dobé existuji tii nafizeni Komise v pfenesené pravomoci o povinnosti clearingu.
Natizuji provedeni clearingu u ftady kategorii urokovych sazeb a uvérovych derivati.
Vzhledem k pfechodu na nové referencni hodnoty je tfeba piezkoumat rozsah povinnosti
clearingu pro kategorie a mény ovlivnéné témito zménami, konkrétn¢ kategorie urokovych
derivati v EUR, GBP, JPY a USD. Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2015/2205
by proto mélo byt zménéno tak, aby odrazelo pifechod na nové referencni hodnoty.

2. KONZULTACE PRED PRIJETIM PRAVNIHO AKTU

Organ ESMA uskutecnil vefejnou konzultaci, ktera probihala do 2. zati 2021, s navrhem na
zménu rozsahu povinnosti clearingu, jeZ by provazela piechod na nové referen¢ni hodnoty.
Organ ESMA obdrZzel pfiblizné dvacet odpovédi od Siroce diverzifikovaného spektra
zucCastnénych stran a tuto zpétnou vazbu zohlednil pfi finalizaci navrhovanych zmén natizeni
Komise v ptfenesené pravomoci (EU) 2015/2205. SoubéZzné s tim organ ESMA 1 nadale
monitoroval pokrok, jehoz bylo dosaZeno pii pfechodu na nové referen¢ni hodnoty, vcetné
analyzy nov¢jSich udajt z regulacnich vykazi, s cilem nastinit zmény, které je tfeba provést v
rozsahu povinnosti clearingu. Orgdn ESMA dale pokracoval v dialogu s orgény z jinych
jurisdikei s cilem co nejvice usnadnit koordinaci a sblizovani. V neposledni fad€ organ ESMA
obdrzel od Evropské rady pro systémova rizika informace o zménach povinnosti clearingu,
které byly zohlednény v analyze a v tomto pozménujicim nafizeni. Toto pozménujici nafizeni
vychdzi ze zavérecné zpravy organu ESMA, kterd byla zaslana Komisi dne 17. listopadu
20212

! Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/1011 ze dne 8. ¢ervna 2016 o indexech, které jsou
pouzivany jako referencni hodnoty ve finan¢nich néstrojich a finan¢nich smlouvach nebo k meéteni
vykonnosti investicnich fond, a o zméné smérnic 2008/48/ES a 2014/17/EU a nafizeni (EU) ¢.
596/2014 (Ut. vést. L 171,29.6.2016, s. 1)

Cely dokument je k dispozici zde: Organ ESMA navrhuje zmény rozsahu povinnosti clearingu a
obchodovani s derivaty pro ptechod na referenéni hodnoty (europa.cu).
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3. PRAVNI STRANKA AKTU V PRENESENE PRAVOMOCI

Aktem v pfenesené pravomoci se zavadi zména natizeni Komise v pienesené pravomoci (EU)
2015/2205.

Clanek 1 méni ¢lanek 3 naiizeni Komise v pienesené pravomoci (EU) 2015/2205, pokud jde o
kategorie irokovych derivati, jakoz i jeho ptilohu, takto:

. dopliuje se ¢l. 3 odst. la s cilem upfesnit datum, od kterého povinnost
clearingu nabyva ucinnosti u nékterych transakci vazanych na sazby €STR a
SONIA,

o dopliiuje se ¢l. 3 odst. 1b s cilem upiesnit datum, od kterého povinnost
clearingu nabyva ucinnosti u nékterych transakci vazanych na sazbu SOFR,

. ustanoveni €l. 3 odst. 2 se nahrazuji novym ¢€l. 3 odst. 1a a ¢l. 3 odst. 1b,
. ustanoveni Cl. 3 odst. 3 se nahrazuji novym ¢l. 3 odst. 1a a ¢l. 3 odst. 1b,
o ptiloha se nahrazuje, aby odrazela zruSeni starych referenc¢nich hodnot a

zavedeni novych referencnich hodnot.
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NARIZENi KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) .. /...

ze dne 8.2.2022

kterym se méni regulac¢ni technické normy stanovené v narizeni v prenesené pravomoci
(EU) 2015/2205, pokud jde o piechod na nové referen¢ni hodnoty, na néz se odkazuje v

nékterych OTC derivatovych smlouvach

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKA KOMISE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie,

s ohledem na natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 648/2012 ze dne 4. Cervence
2012 o OTC derivétech, tsttednich protistranach a registrech obchodnich idaj®, a zejména
na ¢l. 5 odst. 2 uvedeného narizeni,

vzhledem k témto duvodum:

(1)

2)

3)

Natizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) 2015/2205* stanovi mimo jiné
kategorie mimoburzovnich (OTC) trokovych derivati vyjadienych v eurech (EUR),
libfe sterlingl (GBP), japonském jenu (JPY) a americkém dolaru (USD), které
podléhaji povinnosti clearingu. Tyto kategorie zahrnuji jednu kategorii vyjadienou v
eurech, ktera odkazuje na primérnou jednodenni eurovou sazbu (EONIA), jakoZz i
nékolik kategorii vyjadienych v GBP, JPY nebo USD, které odkazuji na londynskou
mezibankovni nabidkovou sazbu (LIBOR), pfi¢emz sazby EONIA a LIBOR jsou dvé
referencni hodnoty, jejichZ platnost ma byt ukoncena.

Evropsky institut pro penézni trhy, administrator pro sazbu EONIA, ozndmil, ze k
ukonceni platnosti sazby EONIA dojde na konci roku 2021. Podobné administrator
referenc¢ni hodnoty ICE, administrator pro sazbu LIBOR, oznamil, Ze ukonceni sazby
LIBOR pro GBP, LIBOR pro JPY a nékterych sazeb LIBOR pro USD probchne
rovné€Z na konci roku 2021, zatimco zvefejiiovani vSech zbyvajicich sazeb LIBOR pro
USD skon¢i v ¢ervnu 2023. Dne 5. bfezna 2021 potvrdil britsky ufad pro kontrolu
finan¢nich trhtt (FCA), Zze vSechny sazby LIBOR bud ptestanou byt jakymkoliv
administratorem poskytovany, nebo jiz nebudou reprezentativni. Kromé toho Komise,
Evropska centralni banka v rdmci své funkce bankovniho dohledu (bankovni dohled
ECB), Evropsky orgédn pro bankovnictvi (EBA) a Evropsky organ pro cenné papiry a
trhy (ESMA) vydaly spolecné prohlaseni, v némz dirazné vybizeji smluvni strany,
aby co nejdfive, nejpozdé€ji vSak do 31. prosince 2021, prestaly pouZivat jakékoli ze
sazeb LIBOR, vcetné¢ sazby LIBOR pro USD, jako referencni sazbu v novych
smlouvéch.

Po 31. prosinci 2021 proto smluvni strany jiz nebudou moci uzavirat smlouvy o OTC
urokovych derivatech vazanych na sazby EONIA, LIBOR pro GBP nebo LIBOR pro
JPY, nebot’ tyto referencni hodnoty jiz nebudou existovat nebo se ocekava, ze se jiz

Ut vést. L 201, 27.7.2012, s. 1.

Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2015/2205 ze dne 6. srpna 2015, kterym se dopliuje
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012, pokud jde o regulacni technické normy pro
povinnost clearingu (Ut. vést. L 314, 1.12.2015, s. 13).
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(4)

©)

(6)

nebudou pouzivat pro OTC urokové derivaty, které jsou vazané na sazbu LIBOR pro
USD. K tomuto datu tedy nebude existovat objem ani likvidita derivatl vazanych na
sazby EONIA, LIBOR pro GBP nebo LIBOR pro JPY a Ze u téchto obchodli nebude
provadén clearing ani ustfednimi protistranami. K témuz dni by rovnéz neméla
existovat zadna podstatna likvidita derivati vazanych na sazbu LIBOR pro USD.
Kategorie derivatl, které jsou v soucasnosti v rozsahu povinnosti clearingu a které
jsou vazany na sazby EONIA, LIBOR pro GBP nebo LIBOR pro JPY, proto jiz
nebudou spliiovat dvé z podminek pro to, aby podléhaly povinnosti clearingu
stanovené v nafizeni (EU) ¢. 648/2012, tj. mit dostateCnou uroven likvidity a provadét
clearing povolenou nebo uznanou uUstfedni protistranou, zatimco kategorie derivata,
které jsou v soucasnosti v rozsahu povinnosti clearingu a které jsou vazany na sazbu
LIBOR pro USD, jiz nebudou spliiovat jednu z podminek, aby podléhaly povinnosti
clearingu stanovené v narizeni (EU) ¢. 648/2012, tj. aby m¢ly dostateCnou troven
likvidity. Z toho vyplyva, ze tyto kategorie by mély byt vynaty z rozsahu povinnosti
clearingu.

Regulacni organy a ucastnici trhu pracuji na nahradnich sazbach pro tyto mény, a
zejména na vyvoji novych bezrizikovych sazeb, které se nyni pouzivaji jako referencni
hodnoty ve finan¢nich nastrojich a finan¢nich smlouvéach. Pro EUR, USD, GBP a JPY
se stanovi zejména tyto bezrizikové sazby: kratkodoba eurova sazba (ESTR), zajiSténa
jednodenni finan¢ni sazba (SOFR), sterlingova prumérna jednodenni sazba (SONIA) a
tokijska primérnd jednodenni sazba (TONA). Pokud jde konkrétné o trh s OTC
derivaty, znamena to nyni, ze OTC turokové derivatové smlouvy vazané na sazby
€STR, SOFR, SONIA a TONA obchoduji smluvni strany a clearing se provadi u
urcitych ustfednich protistran.

Organ ESMA byl informovéan o kategoriich OTC trokovych derivati vdzanych na
sazby €STR, SOFR, SONIA nebo TONA, jejichz clearing byl urcitym ustfednim
protistranam povolen. U kazd¢ z téchto kategorii organ ESMA posoudil kritéria, kterd
jsou zasadni pro urceni, zda bude pro tyto kategorie stanovena povinnost clearingu,
véetné miry standardizace, objemu a likvidity a dostupnosti cenovych informaci. S
obecnym cilem sniZit systémové riziko urcil organ ESMA kategorie OTC trokovych
derivath vazanych na nékteré z bezrizikovych sazeb, které by mély podléhat
povinnosti clearingu v souladu s postupem stanovenym v natizeni (EU) ¢. 648/2012.
Tyto kategorie by proto mély byt zahrnuty do rozsahu povinnosti clearingu.

Obecné plati, ze rizné smluvni strany potfebuji na zavedeni nezbytnych opatieni k
zahdjeni clearingu svych OTC urokovych derivatl, které podléhaji povinnosti
clearingu, rtizn¢ dlouhou dobu. V tomto pfipadé vSak meély smluvni strany cas
pfipravit se na prechod na nové referen¢ni hodnoty a na planované ukonceni sazeb
EONIA, LIBOR pro EUR, LIBOR pro GBP nebo LIBOR pro JPY, k némuz dojde na
konci roku 2021, a to i s ohledem na jejich ujednani o clearingu. U smluvnich stran,
které jiz podléhaji povinnosti clearingu a clearingu OTC urokovych derivati
vyjadienych v EUR nebo GBP, nevyzaduje clearing kategorii vézanych na nové
bezrizikové sazby v téchto ménach vyznamné zmeény (pokud vibec néjaké) jejich
clearingovych smluv nebo procesii. Pokud totiz maji smluvni strany platné ujednani o
clearingu pro clearing OTC turokovych derivati vyjadienych v EUR nebo GBP, pak
clearing OTC urokovych derivatl vazanych na bezrizikové sazby v téchto ménach
nevyzaduje zavedeni a provadéni zcela novych clearingovych ujednani, jak tomu bylo
v piipad¢é, kdy tyto strany zacaly provadét clearing OTC urokovych derivati
vyjadienych v téchto ménach. Vzhledem k tomu, Ze clearingové derivaty vazané na
nové bezrizikové sazby jsou soucasti rozsahlejsi ptipravy na provedeni ptechodu od
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(7

(8)

)

(10)

(11)

sazeb EONIA a LIBOR k novym referencnim hodnotam, neni tfeba zavadét dalsi
postupné kroky s cilem zajistit fadné a vcasné plnéni této povinnosti. Zmény
provedené za ucelem zavedeni novych kategorii OTC urokovych derivati vazanych na
bezrizikové sazby a vyjadienych v EUR a GBP by mély zacit platit ode dne vstupu
tohoto nafizeni v platnost.

V névaznosti na spolecné prohlaSeni Komise, orgdnu ESMA, bankovniho dohledu
ECB a organu EBA, které smluvni strany dirazn¢ vybizi k tomu, aby u novych smluv
co nejdiive, nejpozd¢ji vSak do 31. prosince 2021, piestaly pouzivat jakékoliv sazby
LIBOR jako referen¢ni sazbu, musely smluvni strany naplanovat konec obdobi, dokdy
mohly odkazovat na sazbu LIBOR pro USD, a to i pokud jde o jejich ujednani o
clearingu. Stejné uvahy, pokud jde o moznost protistran, které maji platna clearingova
ujednani, provadét clearing OTC urokovych derivati vyjadfenych v urCité méné s
cilem upravit je pomoci spise kratké doby obratu za ucelem zactovani OTC urokovych
derivath vazanych na bezrizikové sazby v téZze méné, plati i pro USD, avSak nékteré
dalsi skutecnosti znamenaji, ze jejich ptipravy jsou v piipad¢ USD méné pokrocilé.
Zejména ustiedni protistrany dosud neoznamily, kdy pfevedou OTC urokové derivaty,
u nichZ se v soucasné dob¢ provadi clearing a jsou vazany na sazbu LIBOR pro USD,
na OTC turokové derivaty vdzané na sazbu SOFR, a neni dosud jasné, jak bude na
domacim trhu pro tyto derivaty upraven povinny clearing. Tato dal§i komplikovanost
znamena, ze smluvni strany potfebuji vice Casu, aby se pripravily na povinnost
clearingu OTC trokovych derivati vazanych na bezrizikovou sazbu pro USD, a proto
je tieba zavést dalSi postupné kroky s cilem zajistit fadné a vcasné splnéni této
povinnosti. Zmény provedené za Ucelem zavedeni nové kategorie OTC urokovych
derivatl vazanych na bezrizikovou sazbu vyjadienou v USD by mély zacit platit tii
mésice po vstupu tohoto nafizeni v platnost.

K planovanému ukonceni sazeb EONIA, LIBOR pro GBP a LIBOR pro JPY ma dojit
na konci roku 2021 tak, aby od 3. ledna 2022 nebylo moZné obchodovat s OTC
urokovymi derivaty vazanymi na tyto referen¢ni hodnoty ani provadét jejich clearing.
Podobné v navaznosti na spole¢né prohlaseni Komise, organu ESMA, bankovniho
dohledu ECB a organu EBA, které smluvni strany dlrazné vybizi k tomu, aby u
novych smluv co nejdiive, nejpozdéji vSak do 31. prosince 2021, prestaly v novych
smlouvach pouzivat jakékoli sazby LIBOR jako referen¢ni sazbu, se od 3. ledna 2022
oc¢ekava, Ze smluvni strany nebudou obchodovat ani provadét clearing OTC
urokovych derivatii vazanych na sazbu LIBOR pro USD. Namisto toho budou smluvni
strany od 3. ledna 2022 obchodovat s jinymi OTC trokovymi derivaty, zejména OTC
urokovymi derivaty vazanymi na bezrizikové sazby, nebo provadét jejich clearing.
Toto nafizeni by proto mélo vstoupit v platnost neprodlené po vyhlaseni.

Natizeni v prenesené pravomoci (EU) 2015/2205 by proto mélo byt odpovidajicim
zpiisobem zménéno.

Toto natizeni vychdzi z ndvrhu regulacnich technickych norem ptedlozené¢ho Komisi
organem EBA.

Orgdn ESMA uskutecnil k navrhu regulacnich technickych norem, z néhoz toto
nafizeni vychazi, oteviené vetejné konzultace, analyzoval mozné souvisejici naklady
a pfinosy, pozadal o stanovisko skupinu subjektii piisobicich v oblasti cennych papira
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a trhti zfizenou podle clanku 37 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 1095/2010° a konzultoval s Evropskou radou pro systémova rizika.

PRIJALA TOTO NARIZENI:

Clanek 1

Zména navizeni v prenesené pravomoci (EU) 2015/2205

Naftizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2015/2205 se méni takto:

1)

Clanek 3 se méni takto:
a) vkladaji se nové odstavce 1a a 1b, které znéji:

»la. Pokud se jedna o smlouvy, jez nélezi do urcité kategorie OTC derivati uvedené
v ptiloze v fadcich D.4.1, D.4.2 tabulky 4, nabyva odchylné od odstavce 1 povinnost
clearingu G&innosti ode dne... [Ufad pro publikace: Vioite datum vstupu tohoto
narizeni v platnost].

1b. Pokud se jedna o smlouvy, jeZ nalezi do urcité kategorie OTC derivati uvedené v
ptiloze v tadku D.4.3 tabulky 4, nabyva odchylné od odstavce 1 povinnost clearingu
uginnosti ode dne... [Uad pro publikace: Viozte datum: tii mésice po vstupu tohoto
narizeni v platnost].*;

b) v odstavci 2 se prvni pododstavec nahrazuje timto:

,Pokud se jedna o smlouvy, jez nalezi do urcité kategorie OTC derivatt uvedené
v ptiloze a jsou uzavieny mezi smluvnimi stranami, které jsou soucasti téze skupiny,
pfiCemz jedna smluvni strana je usazena ve tfeti zemi a druhd smluvni strana je
usazena v Unii, nabyva odchylné¢ od odstavci 1, la a 1b povinnost clearingu
ucinnosti:

a)  30. ¢ervna 2022, pokud v souvislosti s pfisluSnou tfeti zemi nebylo pfijato
z4dné rozhodnuti o rovnocennosti podle ¢l. 13 odst. 2 natizeni (EU) ¢.
648/2012 pro ucely c¢lanku 4 téhoZ nafizeni tykajici se OTC derivatovych
smluv uvedenych v ptiloze tohoto natizeni;

b) pozd&Sim znize uvedenych dni, pokud bylo v souvislosti s pfisluSnou treti
zemi piijato rozhodnuti o rovnocennosti podle ¢l. 13 odst. 2 nafizeni (EU)
€. 648/2012 pro ucely Clanku 4 téhoz natfizeni tykajici se OTC derivatovych
smluv uvedenych v ptiloze tohoto nafizeni:

1) 60 dni ode dne, kdy rozhodnuti o rovnocennosti piijaté v souvislosti
s ptislusnou tfeti zemi podle €l. 13 odst. 2 natizeni (EU) €. 648/2012 pro

ucely c¢lanku 4 uvedeného natizeni tykajici se OTC derivatovych smluv
uvedenych v ptiloze tohoto natizeni vstoupi v platnost;

i1)  dnem, kdy povinnost clearingu nabyva ucinnosti podle odstavce 1.;
c) odstavec 3 se nahrazuje timto:

,,3. Pokud se jedna o smlouvy, jez ndlezi do urcité kategorie OTC derivati uvedené v
ptiloze, nabyva odchylné od odstavci 1, 1a, 1b a 2 povinnost clearingu ti€innosti ode
dne 18. unora 2022, pokud jsou splnény tyto podminky:

Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni
Evropského organu dohledu (Evropského organu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti
¢. 716/2009/ES a o zruseni rozhodnuti Komise 2009/77/ES (Uf. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84).
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a)  povinnost clearingu nevznikla do 18. inora 2021;

b) jedinym uGcelem obnoveni téchto smluv je nahradit smluvni stranu usazenou ve
Spojeném kréalovstvi smluvni stranou usazenou v Clenském state..

2) Ptiloha se nahrazuje ptilohou tohoto nafizeni.

Cldnek 2
Vstup v platnost

Toto natfizeni vstupuje v platnost prvnim dnem po vyhlasSeni v Urednim véstniku Evropské
unie.

Toto nafizeni je zavazné v celém rozsahu a pfimo pouzitelné ve vsech Clenskych statech.
V Bruselu dne 8.2.2022

Za Komisi
predsedkyné
Ursula VON DER LEYEN
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