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SK SK



SK

DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT DELEGOVANEHO AKTU

So spolocnym cielom zabezpecit' presnost’ a integritu referencnych hodnot, a tym zvysit
spolahlivost’ zmluv, zaviedli viaceré jurisdikcie v poslednych rokoch reformy referencnych
hodnét. V EU tomuto usiliu zodpoveda nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)
2016/1011 z 8. jina 2016 o indexoch pouzivanych ako referenéné hodnoty vo finan¢nych
nastrojoch a financnych zmluvach alebo na meranie vykonnosti investicnych fondov
(nariadenie o referenénych hodnotach)!. V nadviznosti na tieto reformy sa ma v blizkej
buducnosti ukonc¢it’ pouzivanie niekolkych referencnych hodndt, najmi sadzieb EONIA
a LIBOR, ktoré¢ sa vo velkej miere pouzivaju ako referencné hodnoty v celom rade
finan¢nych nastrojov a zmlav vratane zmlav o OTC derivatoch. Konkrétne sadzba EONIA
pre EUR, ako aj sadzba LIBOR pre GBP a JPY sa maju prestat’ pouzivat’ koncom roka, zatial’
¢o sadzba LIBOR pre USD sa bude uverejiovat do juna 2023. Prijali sa vSak rdzne
oznamenia s cielom zabezpecit, aby sa sadzba LIBOR pre USD ¢o najskor a v kazdom
pripade do 31. decembra 2021 prestala pouzivat’ ako referenc¢na sadzba v novych zmluvach.

S cielom nahradit’ tieto referencné hodnoty regulacné organy a ucastnici trhu vyvinuli
medzinarodné usilie o prechod na nové referencné hodnoty pre viaceré meny (vratane
EURSTR pre EUR, SONIA pre GBP alebo SOFR pre USD). KonkrétnejSie, pokial’ ide o trh
s OTC derivatmi, znamena to, ze sa oCakdva, ze nové zmluvy o derivatoch od 3. januara 2022
uz nebudt odkazovat’ na sadzbu EONIA alebo LIBOR, pri¢om s derivatmi odkazujiicimi na
EURSTR v pripade EUR, SONIA v pripade GBP alebo SOFR v pripade USD sa uz
obchoduje a zac¢tovavaju sa.

V sucasnosti existuju tri delegované nariadenia Komisie o za¢tovacej povinnosti. Nariad'uje
sa v nich, aby sa zuctovavala Skéla tried urokovych a kreditnych derivatov. Vzhl'adom na
prechod na iné referenéné hodnoty treba preskimat’ rozsah zic¢tovacej povinnosti pre triedy
a meny ovplyvnené tymito zmenami, konkrétne pre triedy irokovych derivatov v EUR, GBP,
JPY aUSD. Delegované nariadenie Komisie (EU) 2015/2205 by sa preto malo zmenit
s cielom zohl'adnit’ prechod na nové referencné hodnoty.

2. KONZULTACIE PRED PRIJATIM AKTU

Organ ESMA uskuto¢nil verejni konzultaciu, ktord sa skoncila 2. septembra 2021 a ktora sa
tykala predloZenia ndvrhu na zmenu rozsahu zuctovacej povinnosti sprevadzajlicu prechod na
in¢ referencné hodnoty. Organ ESMA dostal priblizne dvadsat odpovedi od dobre
diverzifikovaného spektra zainteresovanych stran a zohl'adnil tito spédtnt vizbu pri finalizacii
navrhovanych zmien delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2015/2205. Organ ESMA
zaroven pokracoval v monitorovani pokroku dosiahnutého pri prechode na iné referencné
hodnoty, pricom vykonal aj analyzu novSich nahlasovanych regulacnych udajov, s cielom
stanovit’ zmeny, ktoré sa maji vykonat’ v rozsahu zi¢tovacej povinnosti. Organ ESMA okrem
toho pokracoval v dialogu s organmi z inych jurisdikcii s cielom v ¢o najvacsej miere ul'ah¢it’
koordinaciu a konvergenciu. Orgdn ESMA napokon dostal od Eurdpskeho vyboru pre

! Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2016/1011 z 8. jina 2016 o indexoch pouzivanych ako

referenéné hodnoty vo finanénych nastrojoch a finanénych zmluvach alebo na meranie vykonnosti
investicnych fondov, ktorym sa menia smernice 2008/48/ES a2014/17/EU a nariadenie (EU)
¢.596/2014 (U.v. EUL 171, 29.6.2016, 5. 1 — 65).
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systémové¢ rizikd (ESRB) informacie o zmenach zuctovacej povinnosti, ktoré sa zohladnili
v analyze avtomto pozmenujicom nariadeni. Toto pozmeniujice nariadenie vychadza zo
zaverednej spravy organu ESMA zaslanej Komisii 17. novembra 20212,

3. PRAVNE PRVKY DELEGOVANEHO AKTU

Delegovanym aktom sa zavadza Gprava delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2015/2205.

Clankom 1 sa upravuje ¢lanok 3 delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2015/2205, pokial
ide o triedy urokovych derivatov, ako aj jeho priloha, a to takto:

. Dopliia sa ¢lanok 3 ods. la scielom ur¢it datum, od ktorého nadobuda
ucinnost’ zictovacia povinnost’ pre urcité transakcie odkazujuce na EURSTR
a SONIA.

. Dopiia sa ¢lanok 3 ods. 1b scielom uréit datum, od ktorého nadobuda
ucinnost’ zuctovacia povinnost’ pre urcité transakcie odkazujiice na SOFR.

° Clanok 3 ods. 2 sa nahradza s cielom zohladnit’ zavedenie nového ¢lanku 3
ods. la a ¢lanku 3 ods. 1b.

° Clanok 3 ods. 3 sa nahradza s cielom zohladnit zavedenie nového ¢lanku 3
ods. la a ¢lanku 3 ods. 1b.

o Priloha sa nahrddza scielom zohladnit’ vypustenie starych referencnych
hodnét a zavedenie novych referenénych hodnot.

Uplné znenie dokumentu mozno néjst’ tu: Organ ESMA navrhuje zmeny rozsahu zuétovacej povinnosti
a povinnosti obchodovat’ s derivatmi v suvislosti s prechodom na iné referenéné hodnoty (europa.eu).
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DELEGOVANE NARIADENIE KOMISIE (EU) .../...

z 8.2.2022

ktorym sa menia regulaéné technické predpisy stanovené v delegovanom nariadeni (EU)
2015/2205, pokial’ ide o prechod na nové referencné hodnoty, na ktoré sa odkazuje

v uréitych zmluvach o OTC derivatoch

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,

so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eur6pskej tnie,

so zretelom na nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 648/2012 zo 4. jula 2012
o mimoburzovych derivatoch, centralnych protistrandch a archivoch obchodnych udajov?,
a najmi na jeho ¢lanok 5 ods. 2,

ked’ze:

(1)

2)

V delegovanom nariadeni Komisie (EU) 2015/2205* sa okrem iného $pecifikuju triedy
mimoburzovych (OTC) trokovych derivatov denominovanych v eurach (EUR),
librach Sterlingov (GBP), japonskych jenoch (JPY) a americkych dolaroch (USD), na
ktor¢ sa vztahuje zucCtovacia povinnost. Tieto triedy zahfnaji jednu triedu
denominovanu v eurach, ktord odkazuje na sadzbu EONIA (Euro Overnight Index
Average), ako aj niekol'ko tried denominovanych v GBP, JPY alebo USD, ktoré
odkazuju na sadzbu na londynskom medzibankovom trhu (LIBOR), pricom EONIA
a LIBOR st dve referencné hodnoty, ktoré sa maju prestat’ pouzivat’.

Eurdpsky institit pre peniazné trhy, ktory je sprdvcom sadzby EONIA, oznamil, ze
sadzba EONIA sa prestane pouzivat koncom roka 2021. Podobne spolo¢nost’ ICE
Benchmark Administration, ktord zodpoveda za spravu sadzby LIBOR, oznamila, ze
sadzba LIBOR pre GBP, sadzba LIBOR pre JPY a ur€ité stanovenia sadzby LIBOR
pre USD sa takisto prestant pouZivat’ koncom roka 2021, zatial’ ¢o vSetky zostavajlice
nastavenia sadzby LIBOR pre USD sa prestanii uverejiiovat’ v jini 2023. Urad pre
finan¢né spravanie zo Spojené¢ho kralovstva 5. marca 2021 potvrdil, ze vSetky
nastavenia sadzby LIBOR skuto¢ne bud’ prestanu poskytovat’ vSetci spravcovia, alebo
uz nebudu reprezentativne. Okrem toho Komisia, Europska centrdlna banka v ramci
svojej funkcie v oblasti bankového dohladu (ECB plniaca funkciu bankového
dohl'adu), Eur6psky organ pre bankovnictvo (EBA) a Eurdpsky orgén pre cenné
papiere atrhy (ESMA) vydali spolo¢né vyhldsenie scielom dorazne vyzvat

U.v.EUL201,27.7.2012, s. 1.

Delegované nariadenie Komisie (EU) 2015/2205 zo 6. augusta 2015, ktorym sa dopliia nariadenie
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012, pokial ide o regulatné technické predpisy tykajice
sa za&tovacej povinnosti (U. v. EU L 314, 1.12.2015, s. 13).
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3)

(4)

©)

(6)

protistrany, aby C¢o najskér avkazdom pripade do 31.decembra 2021 prestali
pouzivat’ akékol'vek nastavenia sadzby LIBOR vratane sadzby LIBOR pre USD ako
referen¢nt sadzbu v novych zmluvach.

Po 31. decembri 2021 uz preto protistrany nebudii moct’ uzatvarat’ zmluvy o OTC
urokovych derivatoch odkazujuce na sadzbu EONIA, sadzbu LIBOR v GBP alebo
sadzbu LIBOR v JPY, kedze tieto referencné hodnoty sa prestanu pouzivat’, alebo sa
od nich ocakéva, ze uz nebudi uzatvarat zmluvy o OTC urokovych derivatoch
odkazujuce na sadzbu LIBOR v USD. K tomuto datumu teda nebude k dispozicii
ziadny objem ani likvidita v derivatoch odkazujucich na sadzbu EONIA, sadzbu
LIBOR v GBP alebo sadzbu LIBOR v JPY atieto obchody nebudu zuctovavat ani
centralne protistrany (CCP). V ten isty denl by nemala existovat’ ziadna vyznamna
likvidita v derivatoch odkazujucich na sadzbu LIBOR v USD. Triedy derivatov, ktoré
v suCasnosti patria do rozsahu zuc¢tovacej povinnosti a ktoré odkazuju na sadzbu
EONIA, sadzbu LIBOR v GBP alebo sadzbu LIBOR v JPY, uZ preto nebuda spinat
dve z podmienok na to, aby podliehali zuctovacej povinnosti stanovenej v nariadeni
(EU) ¢&. 648/2012, t. j. aby mali dostato¢nii urovei likvidity a aby ich zaétovala
opravnend alebo uznand centralna protistrana, zatial ¢o triedy derivatov, ktoré
v sucasnosti patria do rozsahu zucétovacej povinnosti a ktoré odkazuju na sadzbu
LIBOR v USD, uz nebudi spiiat’ jednu z podmienok na to, aby podliehali zu¢tovacej
povinnosti stanovenej v nariadeni (EU) &. 648/2012, t. j. aby mali dostato¢nua urovefi
likvidity. Z toho vyplyva, Ze uvedené triedy by sa mali vynat zrozsahu zactovacej
povinnosti.

Regulacné orgény a Gcastnici trhu pracuju na ndhradnych sadzbéach pre tieto meny,
a najmé na vyvoji novych bezrizikovych sadzieb, ktoré sa v stcasnosti pouzivaju ako
referenéné hodnoty vo finan¢nych néstrojoch a finanénych zmluvach. Konkrétne sa
vytvaraju tieto bezrizikové sadzby: kratkodobd eurova sadzba (EURSTR) pre EUR,
zabezpecend jednodnova sadzba (SOFR) pre USD, Sterlingova priemerna jednodnova
sadzba (SONIA) pre GBP a tokijska priemernd jednodiova sadzba (TONA) pre JPY.
KonkrétnejSie to teraz znamend, Ze pokial’ ide o trh s OTC derivatmi, protistrany
obchoduji so zmluvami o OTC urokovych derivatoch odkazujucimi na EURSTR,
SOFR, SONIA a TONA, ktoré sa zactovavaju v urcitych centralnych protistranach.

Orgén ESMA bol informovany o triedach OTC urokovych derivatov odkazujtcich na
EURSTR, SOFR, SONIA alebo TONA, v pripade ktorych niektoré centralne
protistrany ziskali povolenie na zuctovanie. V pripade kazdej z tychto tried orgéan
ESMA posudil kritéria, ktoré su nevyhnutné na to, aby tieto triedy podliehali
zuCtovace] povinnosti, vratane urovne Standardizacie, objemu a likvidity, ako aj
dostupnosti informacii o tvorbe cien. S celkovym cielom znizit' systémové riziko
organ ESMA urcil triedy OTC urokovych derivatov odkazujice na niektoré
z uvedenych bezrizikovych sadzieb, ktoré by mali podliehat’ zuctovacej povinnosti
v stlade s postupom stanovenym v nariadeni (EU) &. 648/2012. Tieto triedy by sa
preto mali zahrnit’ do rozsahu zuctovacej povinnosti.

Vo vSeobecnosti potrebuju  rdozne protistrany na zavedenie nevyhnutnych
mechanizmov na zacatie zuctovavania svojich OTC trokovych derivatov, na ktoré sa
vzt'ahuje zctovacia povinnost, rozne lehoty. V tomto pripade vSak protistrany mali
Cas pripravit’ sa na prechod na iné referencné hodnoty ana planované ukoncenie
pouzivania sadzby EONIA, sadzby LIBOR pre EUR, sadzby LIBOR pre GBP alebo
sadzby LIBOR pre JPY na konci roka 2021, ato aj pokial ide oich zuctovacie
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mechanizmy. V pripade protistrdn, ktoré uz podliehaju zuctovacej povinnosti
a zaltovavaji OTC urokové derivaty denominované v EUR alebo GBP, si
zuCtovavanie tried, ktoré odkazuji na nové bezrizikové sadzby v tychto mendach,
nevyzaduje vyznamné zmeny ich zictovacich zmlav alebo postupov, ak vobec nejaké.
Ak maju protistrany zavedené zuctovacie mechanizmy na zuctovavanie OTC
urokovych derivatov denominovanych v EUR alebo GBP, zuctovavanie OTC
urokovych derivatov, ktoré odkazuji na bezrizikové sadzby v tychto menach, si
nevyzaduje zavedenie a pouzivanie Uplne novych zuctovacich mechanizmov, ako to
bolo v Case, ked’ zacinali zictovavat’ OTC urokové derivaty denominované v tychto
menach. Ked'’ze zactovavanie derivatov odkazujicich na nové bezrizikové sadzby je
sucastou vicsej pripravy na prechod od sadzieb EONIA a LIBOR na nové referencné
hodnoty, nie je potrebné d’alSie postupné zavadzanie s cielom zabezpecit' riadne
a v€asné vykonavanie zactovacej povinnosti. Zmeny vykonané s cielom zaviest’ nové
triedy OTC urokovych derivatov, ktoré odkazuju na bezrizikové sadzby asu
denominované v EUR a GBP, by sa mali zacat’ uplatiiovat v defi nadobudnutia
ucinnosti tohto nariadenia.

V nadvéznosti na spolo¢né vyhlasenie Komisie, orgdnu ESMA, ECB plniacej funkciu
bankového dohl'adu a orgdnu EBA, v ktorom su protistrany dorazne vyzvané, aby o
najskér av kazdom pripade do 31.decembra 2021 prestali pouzivat’ akékol'vek
nastavenia sadzby LIBOR ako referencnu sadzbu v novych zmluvach, sa protistrany
museli pripravit’ na koniec obdobia, pocas ktorého mohli odkazovat’ na sadzbu LIBOR
v USD, ato aj pokial’ ide o ich zuctovacie mechanizmy. Rovnaké uvahy, pokial’ ide
o schopnost’ protistran, ktoré maji zavedené ziuctovacie mechanizmy na ziactovavanie
OTC turokovych derivatov denominovanych v ur¢itej mene, prispdsobit’ ich v pomerne
kratkom case na zuctovavanie OTC trokovych derivatov, ktoré odkazuju na
bezrizikové sadzby v tej istej mene, sa vztahuji aj na USD, ale niektoré d’alSie prvky
naznacuju, ze ich pripravy st v pripade USD menej pokroc€ilé. Centralne protistrany
najmi eSte neozndmili, kedy prevedu v sucasnosti zic¢tovavané OTC urokoveé derivaty
odkazujice na sadzbu LIBOR v USD na OTC urokové derivaty odkazujiuce na SOFR,
a zatial’ nie je jasné, ako sa pre tieto derivaty upravi povinné zuctovanie na domacom
trhu. Tato d’alSia komplikadcia znamend, Ze protistrany potrebuju viac €asu na pripravu
na zuctovaciu povinnost’ v suvislosti s OTC trokovymi derivatmi odkazujucimi na
bezrizikovu sadzbu v USD, a preto je potrebné d’alSie postupné zavadzanie s cielom
zabezpecit’ riadne a v€asné vykondvanie tejto povinnosti. Zmeny vykonané s cielom
zaviest novu triedu OTC trokovych derivatov, ktoré odkazuju na bezrizikovl sadzbu
denominovani v USD, by sa mali zacat’ uplatnovat’ tri mesiace po datume
nadobudnutia u¢innosti tohto nariadenia.

Ukoncenie pouzivania sadzby EONIA, sadzby LIBOR pre GBP a sadzby LIBOR pre
JPY je naplanované na koniec roka 2021 tak, aby od 3. janudra 2022 nebolo mozné
obchodovat’ s OTC trokovymi derivatmi odkazujicimi na tieto referen¢né hodnoty ani
ich zGc¢tovavat. Podobne sa v nadvédznosti na spolo¢né vyhlasenie Komisie, orgdnu
ESMA, ECB plniacej funkciu bankového dohladu aorganu EBA, v ktorom su
protistrany dorazne vyzvané, aby ¢o najskor a v kazdom pripade do 31. decembra
2021 prestali pouzivat’ akékol'vek nastavenia sadzby LIBOR ako referencnti sadzbu
v novych zmluvéch, od protistran ocakéava, ze od 3. januédra 2022 nebudi obchodovat’
s OTC 1rokovymi derivatmi odkazujicimi na sadzbu LIBOR v USD ani ich
zuctovavat. Namiesto toho budu protistrany od 3. januara 2022 obchodovat’ s inymi
OTC drokovymi derivatmi, naymd s OTC urokovymi derivatmi odkazujlicimi na
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bezrizikové sadzby, alebo ich budu zGctovavat. Toto nariadenie by preto malo
nadobudnut’ t¢innost’ bezodkladne po uverejneni.

Delegované nariadenie (EU) 2015/2205 by sa preto malo zodpovedajiicim spésobom
zmenit'.

Toto nariadenie vychadza z navrhu regulacnych technickych predpisov, ktory Komisii
predlozil organ ESMA.

Organ ESMA vykonal otvorené verejné konzultacie k navrhu regulacnych technickych
predpisov, z ktoré¢ho vychadza toto nariadenie, analyzoval mozné suvisiace naklady
a prinosy, poziadal o poradenstvo Skupinu zainteresovanych stran v oblasti cennych
papierov a trhov vytvorenu v sulade s clankom 37 nariadenia Eurdpskeho parlamentu
a Rady (EU) ¢. 1095/2010° a konzultoval Eurdpsky vybor pre systémové rizika,

PRIJALA TOTO NARIADENIE:

Clénok 1
Zmena delegovaného nariadenia (E U) 2015/2205

Delegované nariadenie (EU) 2015/2205 sa meni takto:

1.

Clanok 3 sa meni takto:
a) Vkladaju sa tieto odseky la a 1b:

,»la. Odchylne od odseku 1 pri zmluvach, ktoré sa tykaju triedy OTC derivatov
uvedenej v prilohe vriadkoch D.4.1 aD.4.2 tabulky 4, zuctovacia povinnost
nadobtda u¢innost’ ... [Urad pre publikicie: viozte datum nadobudnutia ticinnosti
tohto nariadenial.

Ib. Odchylne od odseku 1 pri zmluvach, ktoré sa tykaju triedy OTC derivatov
uvedenej v prilohe vriadku D.4.3 tabulky 4, zuctovacia povinnost nadobuda
Gginnost’ ... [Urad pre publikdcie: viozte datum — tri mesiace odo dita nadobudnutia
ucinnosti tohto nariadenia).*;

b)  V odseku 2 sa prvy pododsek nahradza takto:

,Odchylne od odsekov 1, l1a a 1b v stvislosti so zmluvami, ktoré sa tykaji triedy
OTC derivatov uvedenej v prilohe, ktoré su uzavret¢ medzi protistranami, ktoré st
stCastou tej istej skupiny, a pri ktorych je jedna protistrana usadend v tretej krajine
a druha protistrana je usadena v Unii, z&tovacia povinnost’ nadobuda u¢innost

a)  30.juna 2022 v pripade, Ze sa neprijalo rozhodnutie o rovnocennosti podla
¢lanku 13 ods. 2 nariadenia (EU) &. 648/2012 na ucely &lanku 4 uvedeného
nariadenia tykajice sa zmluv o OTC derivatoch uvedenych v prilohe k tomuto
nariadeniu v suvislosti s prislusnou tretou krajinou;

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad'uje
Eurdpsky organ dohladu (Eurdpsky organ pre cenné papiere atrhy) aktorym sa meni adoplia
rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010,
s. 84).
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b)  kneskorSiemu =z nasledujucich dni v pripade, ze sa prijalo rozhodnutie
o rovnocennosti podl'a ¢lanku 13 ods. 2 nariadenia (EU) &. 648/2012 na udely
clanku 4 uvedeného nariadenia tykajuce sa zmluv o OTC derivatoch
uvedenych v prilohe k tomuto nariadeniu v suvislosti s prislusnou tretou
krajinou:

i) 60 dni odo dna nadobudnutia ucinnosti rozhodnutia o rovnocennosti
prijatého v suvislosti s prisluSnou tret'ou krajinou podla ¢lanku 13 ods. 2
nariadenia (EU) & 648/2012 na tely &lanku 4 uvedeného nariadenia
a tykajuceho sa zmlav o OTC derivatoch uvedenych v prilohe k tomuto
nariadeniu;

i1) datum, od ktorého nadobuda ucinnost’ zuctovacia povinnost podla
odseku 1.

c¢)  Odsek 3 sa nahradza takto:

,»3. Odchylne od odsekov 1, la, 1b a2 pri zmluvach, ktoré sa tykaja triedy OTC
derivatov uvedenej v prilohe, zuctovacia povinnost nadobuda Uc€innost od
18. februara 2022, ak st splnené tieto podmienky:

a)  zuctovacia povinnost nevznikla do 18. februara 2021;

b)  novéacia zmluv sa vykonava na vyhradny ucel nahradenia protistrany usadenej
v Spojenom kralovstve protistranou usadenou v ¢lenskom State.*

2. Priloha sa nahradza textom uvedenym v prilohe k tomuto nariadeniu.
Clanok 2
Nadobudnutie ucinnosti

Toto nariadenie nadoblida Uc¢innost diiom nasledujucim po jeho uverejneni v Uradnom
vestniku Europskej unie.

Toto nariadenie je zavdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vSetkych c¢lenskych
Statoch.

V Bruseli 8. 2. 2022

Za Komisiu
predsednicka
Ursula VON DER LEYEN
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