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1.  Zavéry a doporuceni

1.1 EHSV se domnivd, ze daldi zlepSovani fungovéni sekuritiza¢niho trhu by mohlo rozsifit investi¢ni prilezitosti pro
investory a zvysit p¥istup domdacnosti a podnikti k Gvérim. Sekuritizace by mohla pomoci uspiSit unii kapitdlovych trha
rozvijenim hlubokych mist koncentrace likvidity, zlepSovanim pifimého a nepfimého piistupu na trhy a setrvalym
odstrafiovanim piekdzek branicich preshrani¢nim kapitalovym tokdam.

1.2 Snahy podnitit sekuritizaci v EU by se mély soustfedit na vytvafeni prokazatelnych vyhod dodate¢ného financovani
pro redlnou ekonomiku, zejména pro domdcnosti a podniky. Sekuritizace by méla prostrednictvim moznosti refinancovat
nékteré kategorie aktiv dopliiovat ostatni dluhové kapitdlové ndstroje, jako jsou kryté dluhopisy, a byt rovnéz ndstrojem
fizeni rizik. Mohla by byt rovnéz vyuzita k uvolnéni kapitdlu bank na vytvafeni novych Gvéra pro redlnou ekonomiku
nebo jeho rozdélovani mezi investory.

1.3 EHSV konstatuje, zZe sekuritizace byla oznacena za potencidlni zdroj dodate¢ného financovéni, které by pokrylo
znaéné vysoké investi¢ni potieby ekologické transformace. Rozsifeni stavajictho pozadavku na zpfistupiiovan{ informaci
o udrzitelnosti (napf. na dal3i tiidy aktiv) nebo zavedeni zvldstniho rdmce pro zelenou sekuritizaci mize pfinést pridanou
hodnotu pro investory, ktefi by ocenili, kdyby méli tyto informace k dispozici pro méfeni vlastniho podilu investic do
environmentalnich, socidlnich a spravnich aspektt, pro posouzeni rizik souvisejicich s témito aspekty a jako ndstroj pro
srovnani.

1.4  Zejména tradi¢ni sekuritizace maZe potencidlné mobilizovat dodate¢né finan¢ni prostiedky z kapitalovych trha.
EHSV doporucuje posoudit, pro¢ je oZiveni tradi¢nich sekuritizaci na trhu relativné slabé, a prozkoumat moznosti dalstho
rozvoje trhu s cennymi papiry zaji§ténymi aktivy (ABS) pro nékteré kategorie aktiv. Pro vyrazné zlepseni proveditelnosti
preshrani¢niho sdruzovani a vydavani téchto cennych papirti by byl dalezity pokrok v harmonizaci (naptiklad smluvniho
a insolvené¢niho prava a zdanéni).
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1.5  V zdjmu zvy3eni atraktivity téchto ndstroju, aniZ by byla sniZena finan¢ni stabilita, se doporucuje provést posouzeni
sekuritiza¢niho trhu, zejména trzni infrastruktury, likvidity, i¢innosti a transparentnosti. Mély by se rovnéz zvazit dalsi
tpravy regula¢niho rdmce, pokud jde o pozadavky na podavani zprav a pozadavky ndlezité péce, a pokusit se zefektivnit
$ablony pro zpfistuptiovani informaci vydané Evropskym orgdnem pro cenné papiry a trhy (ESMA).

1.6 EHSV konstatuje, Ze obezfetnostni zachdzeni se sekuritizaénimi expozicemi bank a pojistoven se Fidi pfevazné
mezindrodnimi normami. Déle konstatuje, Ze Rada pro finan¢ni stabilitu neddvno zahdjila konzultaci se zainteresovanymi
stranami s cilem vyhodnotit G¢innost tohoto regulaéniho rdmce. EHSV se domnivd, ze EU by pfi tomto hodnoceni méla
tzce spolupracovat se svymi mezindrodnimi partnery.

1.7  EHSV konstatuje, Ze by se mohlo vyplatit ddle zefektiviiovat proces, kdykoli to bude mozné, napiiklad zkracovanim
¢asovych ramcti a dalsi standardizaci a harmonizaci pozadavkt na uzndvani pfevodu vyznamného rizika. Pfislusné organy
by vSak mély i nadéle peclivé sledovat, jak jsou tato rizika rozprostiena, aby se predeslo koncentraci systémovych rizik jak
v bankovnim sektoru, tak mezi nebankovnimi finanénimi zprostiedkovateli.

1.8 EHSV doporucuje, aby orgdny EU provedly posouzeni s cilem hledat moznosti zlepSeni trzni infrastruktury,
likvidity, G¢innosti a transparentnosti, jez by zvysily atraktivity ndstrojii sekuritizace pro potencidlni institucionalni
investory a zdroveil nebyla ohrozZena finanéni stabilita. Cilem v3ech reforem by mélo byt zvyseni skute¢ného financovani
hospodafstvi, aby se tak viude, kde to bude mozné, podpofil hospodéisky rtist a tvorba pracovnich mist. EHSV vyzyva
Komisi, aby vechna probihajicich hodnoceni provaddéni regulaéniho rdmce v oblasti sekuritizace zahrnovala analyzu
dopadu na financovani redlné ekonomiky.

2. Souvislosti

2.1  Sekuritizace nepi{imo pfispiva k alokaci kapitdlu podnikim a domdcnostem, a to pfedeviim tim, Ze bankdm
umoziuje prenést nékteré expozice vici tivérovému riziku na investory. Sekuritizace zahrnuje dva rizné ndstroje: tradi¢ni
(,hotovostni“ nebo ,u niz dochazi ke skute¢nému prodeji‘) sekuritizace a syntetickd sekuritizace. Hlavnim technickym
rozdilem je to, Ze v pfipadé tradi¢ni sekuritizace jsou investoriim proddna skutecna aktiva, zatimco v piipadé syntetické
sekuritizace si banka aktiva ponechd, ale prostfednictvim finan¢nich zdruk a dvérovych derivdtd pfenese riziko na

instituciondlni investory.

2.2 Evropskd rada ('), Lettova zprdva (?), Draghiho zprdva () a ESMA (%) zddraznily, Ze je tieba oZivit evropsky
sekuritiza¢ni trh, a to v zdjmu zvySeni konkurenceschopnosti EU, rozvoje kapitdlovych trhit EU ¢&i zvySeni kapacity
bankovniho financovani. Cilem tohoto stanoviska je prosazovat pfezkum pravniho rdmce pro sekuritizaci v EU tak, aby se
zlepsily konkurenceschopnost hospodéistvi EU a pracovni podminky na evropském trhu prce a soucasné se zachovala
finan¢n{ stabilita.

2.3 Vroce 2022 byly v EU nové vydany sekuritizace v celkové vysi 135 miliard EUR a celkovd nomindlni hodnota
nesplacenych sekuritizaci se odhadovala na 930 miliard EUR (). Trh je v obou pfipadech na vyrazné nizsich hodnotich
nez pifi maximu v roce 2008. Spole¢ny vybor evropskych organd dohledu (¢) uvedl, Ze zavedeni nafizeni o sekuritizaci
a obezfetnostniho rdmce v roce 2019 vedlo k tomu, Ze se trh zmensil, ale zvysila se jeho kvalita, a Ze troven pfed krizi by
neméla byt referencni hodnotou. Uved] v3ak, Ze trh po krizi nesplnil cil vytvofit dodate¢né financovéani ve vysi 100-150
miliard EUR. Zejména tradi¢ni sekuritizace byla potlacena vice neZz syntetickd sekuritizace, kterd v poslednich letech

) Evropskd rada, Mimofddné zasedani Evropské rady — zdvéry, 18. dubna 2024.
%) Letta, E., Much more than a market (Mnohem vice neZ jen trh), 18. dubna 2024.
) Draghi, M., Budoucnost evropské konkurenceschopnosti,cast B: Hloubkovd analyza a doporuceni, za{ 2024.

) ESMA, Building More Effective and Attractive Capital Markets in the EU (Budovani G¢inngjsich a pfitazlivéjsich kapitdlovych trhi v EU),
Position Paper, 22. kvétna 2024.

() ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview (Evropsky sekuritiza¢ni trh — prehled), 21. zaF{ 2023.

() Spole¢ny vybor evropskych orgdnd dohledu, Joint Committee Advice on the Review of the Securitisation Prudential Framework (Doporuéeni
Spole¢ného vyboru k prezkumu obezietnostniho ramce pro sekuritizaci), 12. prosince 2022.
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zaznamenala silny rtist poté, co byla v dubnu 2021 zahrnuta do jednoduchého, transparentniho a standardizovaného (STS)
ramce ().

2.4 Zdostupnych tdajii ESMA (*) a Asociace finan¢nich trhtt v Evropé (AFME) (°) vyplyvd, Ze sekuritiza¢ni trhy v EU jsou
riznorodé a rozdélené podle hranic jednotlivych statd, pficemz 80 % emisi sekuritizaci je koncentrovdno ve Ctyfech
¢lenskych statech (). Rozté{ténost trhu snizuje moznosti pivodcl a emitenttt dosdhnout Gspor z rozsahu a omezuje
likviditu trhu pro investory. Seskupeni aktiv v ptipadé tradi¢nich sekuritizaci se povétsinou koncentruji v jednom staté
a ti{dy sekuritizovanych aktiv se mezi staty lii. Tyto rozdily lze pFicist fadé faktorti, vetné specifik narodnich ekonomik
a kapitdlovych trhil, rozdilného zdanéni, prdva obchodnich spole¢nosti a insolven¢nich rezimt, a dostupnosti
alternativnich ndstroji financovéni, jako jsou kryté dluhopisy. Pfinos sekuritizace k pfistupu k pfirtstkovym seskupenim
kapitdlu je dosud nevelky; na rozdil od ostatnich trhii jsou samy banky v EU zdaleka nejvétsimi drZiteli sekuritizaci:
nejvétsi ¢ast objemu vydaného v roce 2023 si ponechali emitenti a vyuZivaji jej zejména jako zajisténi v operacich
centralnich bank ().

2.5 'V mnoha clenskych statech EU se zajisténé Gvéry refinancuji pomoci alternativnich ndstrojli, zejména krytych
dluhopisti. Ke konci roku 2022 byli tfemi nejvétsi svétovymi emitenty krytych dluhopistt Ddnsko, Némecko a Francie (*?).
V USA, pro srovnani, nemaji kryté dluhopisy vyznamnou tlohu, zvlasté kvili roli vlddnimi orgdny zajisténé sekuritizace
v hypotékdch na bydleni. Sekuritizace a kryté dluhopisy maji podobnou strukturu, lisf se v3ak také v rtiznych aspektech,
jako jsou rizikovy profil a vyuziti. Rozdily v rizikovém profilu se rovnéz odrazeji v obezietnostnim zachdzeni s nimi.
EHSV vsak konstatuje, ze kryté dluhopisy bankdm neumoziuji uvolnit kapitdl naptiklad na poskytovani novych Gvéra
nebo rozdéleni mezi investory, protoze tivérové riziko predmétnych Gvért i nadéle figuruje v rozvaze vydavajici banky.

2.6 Trh se sekuritizacemi v USA je stdle podstatné vétsi nez trh v EU. Tento rozdil je zptisoben pfedev$im strukturdlnimi
specifiky, napfiklad dostupnosti alternativnich nastroji financovani, jako jsou kryté dluhopisy v Evropé, a pfitomnosti
vlddou dotovanych agentur hypote¢niho financovani v USA, které stoji za pfevdznou vétsinou (80 %) cennych papirt
zajisténych hypotékou (**). Odhlédneme-li od emisi zajisténych vladnimi orgdny, dosahuje celkovd vysSe nesplacenych
sekuritizaci v USA pfiblizné 8 % vSech avérii v soukromém sektoru, oproti asi 5 % ve Spojeném kralovstvi, asi 4 % v EU
a pfiblizné 3 % v Japonsku (*4).

3. Obecné pfipominky

3.1  EHSV se domnivi, Ze sekuritizace by mohla pozitivné ovlivnit dokonéeni unie kapitalovych trhii. Ackoli sekuritizace
nemuze nahradit rozvoj hlubsich a integrovangjsich evropskych trhit s podnikovymi dluhopisy a s kapitdlovymi cennymi
papiry, které jsou zdvislé na dosazeni nékolika dlouhodobych cili (napf. podpora kultury vlastniho kapitélu, integrace trhi
s cennymi papiry a infrastruktur, harmonizace prava obchodnich spole¢nosti a dafovych pravnich predpist), mohla by byt
ndstrojem propojujicim kapitdlové trhy a dluhové financovani podnikii a na nékterych trzich rozsifit pfistup domécnosti
k avérim. Pro to, aby doslo k uspiSeni unie kapitdlovych trhii, je kromé toho velmi relevantni rozvijet hlubokd mista
koncentrace likvidity, zlepSovat pfimy a nepiimy pfistup investorti na trhy a setrvalé odstrafiovat piekazky branici
pfeshrani¢nim kapitdlovym toktm.

3.2 Ackoli panuje sirokd shoda na tom, Ze reforma obezfetnostniho ramce pro banky, kterd probéhla po krizi, byla
opodstatnénd a nezbytnd v zdjmu FeSeni systémovych rizik, EHSV nicméné konstatuje, Ze je vhodné posoudit tc¢innost
platného pravniho rdmce. EHSV rovnéz konstatuje, Ze Rada pro finan¢ni stabilitu v soucasné dobé provadi hodnoceni
mezindrodnich norem v této oblasti. EHSV md za to, Ze tprava obezfetnostnich pozadavki by sama o sobé nezajistila

) ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview (Evropsky sekuritiza¢ni trh — pfehled), 21. zafi 2023.
%) ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview (Evropsky sekuritiza¢ni trh — pfehled), s. 9-12.
)
0

") ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview (Evropsky sekuritiza¢ni trh — pfehled), 21. zafi 2023; ESRB, Monitoring Systemic Risks
in the EU Securitisation Market (Monitorovéni systémovych rizik na sekuritizacnim trhu EU), Cervenec 2022.

(") Evropska rada pro kryté dluhopisy (ECBC), European Covered Bond Factbook 2023 (Evropské kryté dluhopisy: faktograficky piehled pro
rok 2023), zafi 2023.

(") Levitin, A. J., Report on the Institutional and Regulatory Differences between the American and European Securitization Markets (Zprdva
o instituciondlnich a regula¢nich rozdilech mezi americkymi a evropskymi sekuritiza¢nimi trhy), German Council of Economic
Experts Working Paper 3/2023, listopad 2023.

(**) FSB, Evaluation on Effects of G20 Reforms on Securitisation (Hodnoceni dopadti reforem skupiny G20 na sekuritizaci), Consultation
Report, 2. Cervence 2024.
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oziveni sekuritiza¢niho trhu ()), a doporucuje, aby piipadné ptehodnoceni obezfetnostniho zachdzeni se sekuritizaci
vychdzelo z hodnoceni, které provedou odbornici urceni pislusnymi institucemi, a fakticky propojovalo kapitdlové
pozadavky se skute¢nym rizikem. Mély by se kromé toho rovnéz zvazit dalsi dpravy regula¢niho rdmce, jako jsou
pozadavky na efektivnéjsi podavani zprdv, na zpfistuptiovani informaci a pozadavky nélezité péce, vcetné Sablon ESMA
pro zpiistupiiovani informaci, za predpokladu, Ze budou dodrzeny vyse uvedené zdruky.

3.3 EHSV doporucuje, aby regula¢ni organy, orgdny dohledu a ticastnici trhu monitorovali, jak jsou rozloZena rizika. Od
obdob{ let 2008-2009 bylo dosazeno vyznamného pokroku, zejména pokud jde o dohled nad ratingovymi agenturami
a v men${ mife nad nebankovnimi finan¢nimi zprostfedkovateli. Pfesto pfetrvavaji systémovd slabd mista. Je nutné se
vyhnout zejména nahromadéni rizik souvisejicich se sekuritizaci v oblastech zprostiedkovatelského fetézce, které nejsou
tak pfisné kontrolované. Orgdny dohledu by rovnéz mély tzeji spolupracovat, napfiklad tak, ze budou shromazdovat
a vyméflovat si pfislusnd data a posouzenf rizik.

3.4 EHSV opakuje, Ze snahy podnitit sekuritizaci v EU by se mély soustfedit na vytvifeni prokazatelnych piinosii
dodate¢ného financovani pro redlnou ekonomiku, zejména pro domdcnosti a podniky. Méla by se vénovat stejnd
pozornost opatfenim na strané nabidky i opatfenim na strané poptdvky, aby se vytvofily zdravé a udrzitelné trhy. Pfi
zvazovani pobidek na podporu sekuritizace by se mély zohlednit jak rozdily v rizikovych profilech strukturovanych
cennych papirQ, tak stdvajici dluhové néstroje kapitdlového trhu. Mély by se dikladné posoudit mozné presahy se
zavedenymi dobfe fungujicimi trhy, které se jiz na ekonomice EU vyznamné podileji, jako jsou kryté dluhopisy pro
poskytovani hypoték. Sekuritizace by méla v tomto smyslu prostfednictvim mozZnosti refinancovat nékteré kategorie aktiv
dopliiovat jiné dluhové néstroje kapitdlového trhu, jako jsou kryté dluhopisy, a byt rovnéz ndstrojem Fzen rizik.

3.5  EHSV doporucuje, aby organy EU v zdjmu zvySen{ atraktivity ndstroji sekuritizace pro potencidlni instituciondlni
investory, aniZ by byla sniZena finan¢ni stabilita, provedly posouzeni s cilem hledat moznosti zlepseni trzni infrastruktury,
likvidity, i¢innosti a transparentnosti. Cilem vech reforem by mélo byt zvyseni skutecného financovani hospodéistvi, aby
se tak vSude, kde to bude mozné, podpofil hospodatsky rist a tvorba pracovnich mist. EHSV vyzyvd Komisi, aby vSechna
probihajicich hodnoceni provadéni regulaéntho ramce v oblasti sekuritizace zahrnovala analyzu dopadu na financovani
redlné ekonomiky.

3.6 Pokud jde o obezfetnostni zachdzeni, EHSV konstatuje, Ze obezfetnostni zachdzeni se sekuritizaénimi expozicemi
bank a pojistoven se fidi pfevdzné mezindrodnimi normami. Déle konstatuje, Ze Rada pro finan¢ni stabilitu neddvno
zahdjila konzultaci se zainteresovanymi stranami s cilem vyhodnotit G¢innost tohoto regulaéniho rdmce. EHSV se
domnivd, Ze EU by pfi tomto hodnoceni méla tizce spolupracovat se svymi mezindrodnimi partnery. EHSV rovnéz
konstatuje, ze evropsti pojistitelé se jako investofi na sekuritizaénim trhu angazuji jen okrajové. Tento trend lze Cdste¢né
vysvétlit kalibraci regulacnich pozadavki. EHSV by proto uvital, kdyby Evropsky orgdn pro pojistovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA) provedl ptezkum, jak neddvno navrhl jeho pfedseda ().

3.7  EHSV si je védom omezeného potencidlu tradi¢ni sekuritizace mobilizovat pfirtstkové financovani pro malé
a stfedni podniky. Rozsah a vyznam tohoto trhu limitovala praktickd omezeni, kterd jsou s ni neoddélitelné spjata (objem
a dostupnost emisi a heterogennost dostupného zajisténi). Ukdzalo se, Ze ivéry malym a stfednim podnikdm jsou méné
vhodnym typem zajisténi pro ekonomicky smysluplné emise cennych papirti zajisténych aktivy. Schézi zajisténi a ¢asto ma
malé nebo nulové alternativni vyuziti, doby splatnosti nejsou standardizované a ¢asto jsou nedostate¢né a podminky jsou
piili§ individualizované. EHSV doporucuje posoudit, pro¢ je oZiveni tradi¢nich sekuritizaci na trhu v porovnéni se
syntetickymi sekuritizacemi slabé, a jak déle rozvijet trh s cennymi papiry zaji§ténymi aktivy (ABS), zejména pro vétsi
pfeshrani¢ni portfolia Gvérd poskytnutych malym a stfednim podnikim. Nezbytnym pifedpokladem zlep$eni
proveditelnosti pfeshrani¢niho sdruzovani a vydavani téchto cennych papirt by byl pokrok v harmonizaci, napiiklad
smluvniho a insolvenéniho préva a zdanéni.

(") Spole¢ny vybor evropskych orgdnt dohledu, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation
(Article 44) (Zprava spole¢ného vyboru o provadéni a fungovani nafizeni o sekuritizaci (¢cldnek 44)), 17. kvétna 2021.

(*%) Fausto Parente, Insurance Regulatory Framework for Securitisation (Regula¢ni rdimec v oblasti pojiStovnictvi pro sekuritizaci), Eurofi
Magazine, inor 2024.

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2025/763/oj


https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2021-05/jc-2021-31-jc-report-on-the-implementation-and-functioning-of-the-securitisation-regulation.pdf
https://www.eurofi.net/wp-content/uploads/2024/02/views-the-eurofi-magazine_ghent_february-2024.pdf

UF. vést. C, 11.2.2025

CS

4. Konkrétni pfipominky

4.1  EHSV se domniv, ze oZiveni sekuritizacniho trhu by mohlo byt zpiisobem, jak rozsifit investi¢ni pfileZitosti pro
investory a posilit poskytovani Gvéra evropskym domdcnostem a podnikéim. Domniva se také, Ze pozitivni roli pi
financovani ekologické transformace by mohla mit zejména zelend sekuritizace, naptiklad za tcelem refinancovani tvéra
na renovaci nemovitosti a zvy3eni investic do mobility a energetiky. Stavajici ramec uklddd pouze omezenou povinnost
ptivodct sekuritizacnich transakef zvefejiiovat informace o udrzitelnosti. Rozsifeni stdvajictho pozadavku na zvefejiiovani
informaci v environmentalni a socidlni oblasti a v oblasti spravy a fizeni propor¢né na dalsi tfidy aktiv nebo zavedeni
zvlastniho rdmce pro zelenou sekuritizaci mize ptinést pfidanou hodnotu pro investory, ktefi by ocenili, kdyby méli tyto
informace k dispozici pro méfeni vlastniho podilu investic environmentélniho, socidlniho a spravniho charakteru, pro
posouzeni rizik souvisejicich s témito aspekty a jako néstroj pro srovnani.

4.2 EHSV zastdva ndzor, Ze budouci pfezkumy regula¢niho ramce by mély zahrnovat peclivé zvdzeni a) problému se
zmocnénim, ktery je nedilné spjaty s modelem ,originate to distribute” (), a b) systémovych rizik, napf. rizika
koncentrace. Tyto analyzy by mély vychdzet pouze z adekvatnich empirickych dikazti a mély by byt provadény v souladu
s doporucenimi mezindrodnich tvirct standardii a zdroven by se mély zabyvat evropskymi specifiky.

4.3 Strukturované cenné papiry zahrnuji velkd portfolia aktiv, coz investorim ztéZuje podrobné posouzeni jejich
kvality. Jsou vysoce strukturované (,rozdélené do transi“), coz znamend, Ze jsou zdvislé na pfedpokladech ptvodce
o kvalité daného aktiva a penéznim toku, jez jsou vyjidieny komplikovanymi vodopadovymi modely. Investofi musi
provadét rozsahlou hloubkovou analyzu (,due diligence), nebo spoléhat na tvérové hodnoceni poskytnuté ratingovymi
agenturami. Ratingové agentury jsou i nadile placeny pivodcem. Dusledkem muze byt stfet zdjm, ktery byl jednim
z hlavnich faktord, jez pfispély k celosvétové finan¢ni krizi, a ktery orgdn ESMA ve své neddvné zpravé o zajisténych
tvérovych zavazcich (¥) opét oznacil jako potencidlni riziko. EHSV doporucuje, aby to vie bylo vzato v Gvahu zejména pti
posuzovani proveditelnosti a vhodnosti nabizen{ strukturovanych cennych papirt zajisténych aktivy nebo hypotékou méné
znalym investortim.

4.4 EHSV konstatuje, Ze pozadavek, aby si piivodci nebo sponzofi sekuritizace ponechali podstatny ekonomicky podil
na dané transakci (ponechdni si rizika) pfedstavuje dilezitou zdruku proti ,mordlnimu hazardu®. EHSV souhlasi se
Spole¢nym vyborem evropskych orgnti dohledu (), Ze se povinnost ponechdni si rizika osvédcila a méla by byt
zachovina beze zmény.

4.5 EHSV ma za to, Ze zprdva EBA z roku 2021 o pfevodu vyznamného rizika (%) podstatnym zptsobem pfispéla
k harmonizaci uplatiovani rdmce pro kapitdlovou tdlevu ze strany unijnich orgdnt dohledu (*'). Konstatuje viak, Ze
Gcastnici trhu povazuji ¢asové rdmce pro posuzovéani a uzndvini transakci s pfevodem vyznamného rizika za prili§
dlouhé. Testy ptevodu vyznamného rizika uvedené ve zpravé organu EBA mohou byt navic slozité a mohou vést k tomu,
7e nékteré transakce se ekonomicky nevyplati, zejména v piipadech, kdy hlavnim cilem banky, kterd je pivodcem, je
kapitdlova dleva. EHSV souhlasi, Ze by méla byt zvaZena mozna opatfeni vedouci k dalsimu zjednoduseni schvalovaciho
procesu pii pfevodu vyznamného rizika (napiiklad zavedenim standardizovanéjsich 3ablon), aby se zjednodusila prace
organtt dohledu a umoznilo rychlejsi schvédleni pozadavki na pfevod vyznamného rizika, zejména u jednodussich

produktd.

() Na ty se zaméfuje fada ustanoveni stdvajictho prdvniho rdmce, napiiklad ponechdni si rizika, standardy pro poskytovani Gvért
a oznaceni STS.

() ESMA, EU CLO Credit Ratings — Risk of Conflicts of Interests Relating to Methodology Changes (Uvérové hodnoceni CLO v EU: riziko stfetu
z4jmi souvisejici se zménami metodiky), zdvérecnd zprava, 21. zai 2023.

(**) Spolecny vybor evropskych orgdnti dohledu, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation
(Article 44) (Zprava spole¢ného vyboru o provadéni a fungovani nafizeni o sekuritizaci (¢cldnek 44)), 17. kvétna 2021.

(**) EBA, Report on Significant Risk Transfers in Securitisations under Articles 244(6) and 245(6) of the Capital Requirements Regulation (Zprdva
o pfevodech vyznamného rizika v sekuritizacich podle ¢l. 244 odst. 6 a ¢l. 245 odst. 6 nafizeni o kapitdlovych pozadavcich),
23. listopadu 2020.

(*') Gonzalez, F., Morar Triandafil, C., ,The European Significant Risk Transfer Securitisation Market* (Evropsky sekuritiza¢ni trh
s pfevodem vyznamného rizika), ESRB: Occasional Paper Series No. 23, s. 35.
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4.6 Podle neddvné studie Evropské rady pro systémova rizika (ESRB) () se vétSina transakci s pfevodem vyznamného
rizika provadi za pouziti syntetickych sekuritizaci s omezenou skupinou protistran (obvykle profesiondlni manaZzefi
tvérového rizika). Studie ESRB poukazuje na to, Ze vyrazny pokles avérového cyklu by mohl odhalit, Ze investofi zapojeni
do trhu sekuritizac{ s pfevodem vyznamného rizika podstupuji nadmérné riziko. EHSV podporuje ndvrh autorti provést
dal3i analyzy toho, jak pfevod vyznamného rizika ovliviiuje evropsky bankovni systém a jak pfesouva rizika na ostatni
oblasti finan¢niho systému (¥).

V Bruselu dne 4. prosince 2024.

piedseda
Evropského hospoddiského a socidlniho vyboru
Oliver ROPKE

(*) Gonzalez, F., Morar Triandafil, C., ,The European Significant Risk Transfer Securitisation Market“ (Evropsky sekuritiza¢ni trh

s prevodem vyznamného rizika), ESRB: Occasional Paper Series No. 23, s. 35.
(*) Aliaj, O., Gara, A., a Platt, E., ,Blackstone Snaps Up ,Circular’ Private Equity Credit Risk®, Financial Times, 3. Cervence 2024.
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