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1.  Zavery a odporicania
1.1.  EHSV sa domnieva, Ze dalsim zlepSenim fungovania sekuritiza¢ného trhu by sa mohli rozsirit investi¢né prilezitosti
pre investorov a pristup domécnosti a podnikov k Gverom. Sekuritizicia by mohla pomoct pri dosahovani pokroku
v budovani tnie kapitdlovych trhov vytvdranim rozsiahlych zdrojov likvidity, zlep§ovanim priameho a nepriameho
pristupu na trhy a pokracovanim v odstrafiovani prekdzok, ktoré brania cezhrani¢nému toku kapitalu.
1.2.  Usilie o podporu sekuritizicie v EU by sa malo ststredif na vytviranie preukizatelnych prinosov v podobe
dodato¢ného financovania pre redlnu ekonomiku, najmd domdcnosti a podniky. Sekuritizdcia by mala zohrdvat
doplnkovii tlohu popri inych dlhovych néstrojoch kapitalového trhu, ako st kryté dlhopisy, a to poskytovanim moznosti
refinancovania ur¢itych kategérii aktiv, a zdroven by mala byt ndstrojom na riadenie rizik. Sekuritizdcia by sa mohla
pouzit aj na uvolnenie bankového kapitdlu na poskytovanie novych tiverov v redlnej ekonomike alebo rozdelovanie
vynosov investorom.
1.3.  EHSV konstatuje, Ze sekuritizdcia bola identifikovana ako potencidlny zdroj dodato¢ného financovania, ktory by
pokryl zna¢né investi¢né potreby zelenej transformdacie. Rozsirenie existujiicich poziadaviek na zverejiovanie v oblasti
udrZatelnosti (napr. na iné triedy aktiv) alebo zavedenie $pecializovaného rdmca pre zelend sekuritizdciu moéze byt
pridanou hodnotou pre investorov, ktor{ by ocenili mat takéto informdcie na meranie vlastného podielu
environmentdlnych, socidlnych a spravnych investicif (ESG), postdenie rizik savisiacich s ESG a ako ndstroj na porovnanie.
1.4.  Najmi tradi¢nd sekuritizdcia md potencidl mobilizovat dodato¢né finan¢né prostriedky z kapitdlovych trhov. EHSV
odportica posudit, preco tradiénd sekuritizdcia prindsa pomerne slabé oZivenie na trhu, a preskiimat moznosti dalsieho
rozvoja trhu s cennymi papiermi zabezpecenymi aktivami (ABS) pre urcité kategérie aktiv. Vyrazné zlepSenie uskutocni-
telnosti cezhrani¢ného zdruZovania a vydévania takychto cennych papierov by sa dosiahlo pokrokom v harmonizécii
(napr. zmluvného a insolvencného prava a zdanenia).
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1.5. Odportca sa posidenie sekuritizicie, najmd pokial ide o trhovd infrastruktiru, likviditu, efektivnost
a transparentnost, aby sa tieto ndstroje stali atraktivnejsimi, pricom by nebola ohrozend finan¢nd stabilita. Zaroven by sa
mali preskiimat aj dalie Gpravy regula¢ného rdmca, pokial ide o poziadavky na vykazovanie a ndleZitii starostlivost, ako
aj snahy o zefektivnenie vzorov na zverejiovanie tdajov Eurdpskeho organu pre cenné papiere a trhy (ESMA).

1.6.  EHSV konstatuje, Ze prudencidlne zaobchddzanie so sekuritizaénymi expoziciami bank a poistovni sa vo velkej
miere riadi medzindrodnymi normami. Poznamendva tiez, Ze Rada pre finan¢n stabilitu (FSB) neddvno zacala konzulticie
50 zainteresovanymi stranami s cieflom vyhodnotit G¢innost tohto regulacného rémca. EHSV zastdva nazor, Ze EU by pri
tomto hodnoteni mala tzko spolupracovat so svojimi medzindrodnymi partnermi.

1.7.  Konstatuje, Ze by bolo vhodné v rdmci moZnosti tento proces este viac zefektivnit, napriklad skratenim casovych
ramcov a dalSou Standardizdciou a harmonizéciou poZiadaviek na uzndvanie presunu vyznamného rizika. Orgdny by vsak
mali nadalej pozorne monitorovat, ako si tieto rizikd rozlozené, aby sa zabranilo koncentracii systémovych rizik tak
v ramci bankového sektora, ako aj medzi nebankovymi finanénymi sprostredkovatelmi.

1.8.  EHSV odporiica, aby institicie EU vykonali hodnotenie s cielom preskiimat mozné zlepsenia v oblasti trhovej
infrastruktiry, likvidity, efektivnosti a transparentnosti, aby sa sekuritizatné nastroje stali atraktivnej$imi pre potencidlnych
instituciondlnych investorov, a to bez ohrozenia finan¢nej stability. Vetky reformy by mali byt zamerané na zvysenie
skuto¢ného financovania hospodarstva s cielom podporit hospodérsky rast a tvorbu pracovnych miest vade tam, kde je
to mozné. EHSV vyzyva Komisiu, aby zabezpecila, Ze prebiehajice hodnotenia vykondvania regula¢ného rdmca pre
sekuritizaciu budd zahfnat analyzu vplyvu na financovanie redlnej ekonomiky.

2. Savislosti

2.1.  Sekuritizdcia nepriamym sposobom prispieva k alokdcii kapitdlu podnikom a domdcnostiam, predovietkym tym,
ze bankdm umoZiiuje presunit urcité expozicie voci dverovym rizikdm na investorov. Sekuritizdcia zahffia dva rozne
nastroje: tradi¢na sekuritizdciu (typu ,hotovost” alebo ,skuto¢ny predaj“) a synteticka sekuritizdciu. Hlavnym technickym
rozdielom je, Ze v tradi¢nej sekuritizdcii sa skuto¢né aktiva preddvaji investorom, zatial ¢o pri syntetickej sekuritizacii si
banka ponechdva aktiva, ale presiiva riziko na instituciondlnych investorov prostrednictvom finanénych zaruk
a iverovych derivatov.

2.2.  Eurdpska rada ('), Enrico Letta (°) a Mario Draghi () vo svojich spravach ako aj ESMA (%) zdoraznili potrebu oZivit
sekuritiza¢ny trh, & uz s cielom zvysit konkurenc1eschopnost EU, rozvijat kapitalové trhy EU alebo zvysit kapacitu
financovania bank. Cielom tohto stanoviska je podp0r1t reviziu pravneho ramca pre sekuritizaciu v EU tak, aby sa zlepsila
konkurencieschopnost hospodarstva EU a pracovné podmienky na eurépskom trhu préce a zaroven zachovala finanéna
stabilita.

2.3, Vroku 2022 dosiahli celkové nové emisie sekuritizacii v EU objem 135 milidrd EUR a celkovd nomindlna hodnota
nesplatenych sekuritizdcii sa odhadovala na 930 milidrd EUR (°). V oboch modeloch merania zostdva trh vyrazne pod
vrcholom v roku 2008. Spolo¢ny vybor eurdpskych orgdnov dohladu () dospel k zdveru, Ze zavedenie nariadenia
o sekuritizacii a prudencidlneho rdmca v roku 2019 viedlo k tomu, Ze trh bol mensi, ale kvalitnejsi, pricom predkrizova
troven by nemala byt referen¢nou hodnotou, o ktort sa treba usilovat. Konstatoval viak, ze pokrizovy trh nedosiahol ciel
vytvorit

(") Eurépska rada, mimoriadne zasadnutie Eurdpskej rady — zavery, 18. aprila 2024.

() Letta, E., Much more than a market (Ovela viac neZ len trh), 18. aprila 2024.

() Draghi, M., The Future of European Competitiveness (Budiicnost eurdpskej konkurencieschopnosti), Part B: In-depth Analysis and
Recommendations (Cast B: Hibkova analyza a odporticania), september 2024.

() ESMA, Building More Effective and Attractive Capital Markets in the EU (Budovanie G¢innejsich a atraktivnejsich kapitdlovych trhov v EU),
pozi¢ny dokument, 22. méja 2024.

() ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview (Sekuritizacny trh v EU — Prehlad), 21. septembra 2023.

() Spolo¢ny vybor eurdpskych orgdnov dohladu, Joint Committee Advice on the Review of the Securitisation Prudential Framework (Stanovisko
spolo¢ného vyboru k preskiimaniu prudencidlneho ramca pre sekuritizdciu), 12. decembra 2022.
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dodato¢né finan¢né prostriedky vo vyske 100 aZ 150 milidrd EUR. Najmd tradi¢nd sekuritizdcia je tlmenejsia ako syntetickd
sekuritizdcia, ktord v poslednych rokoch zaznamenala silny rast po zacleneni syntetickych transakcii do jednoduchého,
transparentného a Standardizovaného ramca (STS) v aprili 2021 ().

2.4. Dostupne tdaje od ESMA (%) a ZdruZenia pre finan¢né trhy v Eurépe (AFME) () naznacu]u Ze sekuritiza¢né trhy
v EU st heterogenne a delia sa podla ndrodnych hranic, pricom 80 % sekuritiza¢nych emisif sa sustreduje v Styroch
Clenskych statoch ('). RoztrieStenost trhu zniZuje potencidl povodcov a emitentov dosiahnut dspory z rozsahu
a obmedzuje likviditu trhu pre investorov. V pripade tradi¢nej sekuritizdcie sa skupiny aktiv zvycajne sistreduji v jednej
krajine a triedy sekuritizovanych aktiv sa medzi krajinami liia. Tieto rozdiely mozno pripisat roznym faktorom vratane
$pecifik ndrodnych ekonomik a kapitdlovych trhov, rozdielneho zdariovania, prava obchodnych spolo¢nosti a rezimov
platobnej neschopnosti ako aj dostupnosti alternativnych ndstrojov financovania, ako st kryté dlhopisy Prispevok
sekuritizdcie k pristupu k prlrastkovym kapltalovym fondom je zatial mierny: na rozdiel od inych trhov st samotné banky
v EU nadalej s velkou rezervou najvacsimi drzitelmi sekuritizacii, pricom vicsinu objemu emitovaného v roku 2023 si
ponechaji emitenti, najmd na pouzitie ako zdbezpeku pri operacidch centrdlnej banky (“)

2.5.  V mnohych clenskych §titoch EU sa zabezpedené tvery refinancuji pomocou alternativnych ndstrojov, najma
krytych dlhopisov. Od konca roka 2022 st tromi najvicsimi globdlnymi emitentmi krytych dlhopisov Ddnsko, Nemecko
a Franctzsko (). Na porovnanie, v USA kryté dlhopisy nehraji vyznamnid dlohu, najmd pre dlohu sekuritizcie
zabezpecenej hypotekdrnymi agenttirami pri hypotékach na obytné nehnutelnosti. Sekuritizécia a kryté dlhopisy maja
podobn Struktiru, ale lisia sa aj v roznych aspektoch, ako je rizikovy profil a pouzivanie. Rozdiely v rizikovom profile sa
odrdzajii aj v ich obozretnom zaobchddzani. EHSV vSak konstatuje, ze kryté dlhopisy neumoziiujd bankdm uvolnit
kapital, napriklad poskytovat nové avery alebo rozdelovat vynosy investorom, kedze tverové riziko krytych tdverov
zostdva v stivahe emitujicej banky.

2.6.  Americky trh so sekuritizdciami je stile podstatne vicsi ako trh EU. Tento rozdiel mozno pripisat predovietkym

Strukturdlnym $pecifikdm, napriklad dostupnost alternativnych finanénych néstrojov, ako st kryté dlhopisy v Eurdpe,

a existencia financovania hypotekdrnymi agentirami garantovanymi vlidou v USA, ktoré stoja za velkou vacsinou (80 %)

cennych papierov zabezpecenych hypotékami (**). S vynimkou emisie krytej vlddnou agenttirou predstavuje celkOV)'I objem

nesplatenych sekuritizdcii v USA priblizne 8 % vsetkych dverov sikromného sektora v porovnani s priblizne
5 % v Spojenom kralovstve, priblizne 5 % v EU a priblizne 3 % v Japonsku (*4).

3. Vseobecné pripomienky

3.1.  EHSV sa domnieva, Ze sekuritizcia by mohla mat pozitivny vplyv na dokonéenie tnie kapitdlovych trhov. Zatial ¢o
sekuritizdcia nemdze nahradit rozvoj hlbsich, integrovanejsich eurépskych trhov pre podnikové dlhové a majetkové cenné
papiere, ktoré zdvisia od dosiahnutia viacerych dlhodobych cielov (napr. podpora kultiry vlastného kapitdlu, integracia
trthov s cennymi papiermi a infrastruktdr, harmonizécia pravnych predpisov v oblasti obchodnych spolo¢nosti a dani),
mohla by slizit ako ndstroj na prepojenie kapitdlovych trhov s financovanim podnikového dlhu a, na uréitych trhoch, na
rozsirenie pristupu domdcnosti k tverom. Vytvdranie bohatych zdrojov likvidity, zlepSovanie priameho a nepriameho
pristupu investorov na trhy a pokraCovanie v odstrafiovani prekdzok, ktoré brdnia cezhrani¢nému toku kapitdlu, maji
zdsadny vyznam pre dosiahnutie pokroku pri budovani tnie kapitalovych trhov.

3.2.  Panuje sice Sirokd zhoda o tom, Ze pokrizové reformy prudencidlneho rdmca pre banky boli opodstatnené
a potrebné na rieSenie systémovych rizik, no EHSV konstatuje, Ze je vhodné posudit G¢innost zavedeného pravneho
ramca. EHSV zdroven poukazuje na to, Ze medzindrodné normy v tejto oblasti si v sGicasnosti predmetom hodnotenia
FSB. EHSV sa domnieva, Ze prepracovanie prudencidlnych poziadaviek by tiez samo o sebe nezabezpecilo oZivenie

") ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview (Sekuritizacny trh v EU — Prehlad), 21. septembra 2023.

%) ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview (Sekuritiza¢ny trh v EU — Prehlad), s. 9 — 12.
) AFME, Securitisation Report: Q42022 and 2022 FY (Spréva o sekuritizécii: 4. étvrt’rok 2022 a finanény rok 2022), 14. marca 2023.
! p

1) ESMA The EU Securitisation Market — An Overview (Sekuritizaény trh v EU — Prehlad) 21. septembra 2023 ESRB, Monitoring Systemic
Risks in the EU Securitisation Market (Monitorovanie systémovych rizik na sekuritizaénom trhu EU), jal 2022.

(") Eurépska rada pre kryté dlhopisy, European Covered Bond Factbook 2023, september 2023.

(") Levitin, A. J.,Report on the Institutional and Regulatory Differences between the American and European Securitization Markets (Sprava
o instituciondlnych a regulacnych rozdieloch medzi americkym a eurépskym sekuritizaénym trhom), pracovny dokument nemeckej
rady ekonomickych expertov 3/2023, november 2023.

(**) FSB, Evaluation on Effects of G20 Reforms on Securitisation (Hodnotenie t¢inkov reforiem G20 na sekuritizéciu), sprava o konzulticii,

2. jila 2024.
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sekuritiza¢ného trhu (V), a odportica, aby sa akékolvek prepracovanie prudencidlneho zaobchddzania so sekuritizdciou
zakladalo na hodnoteni expertov menovanych prislu§nymi institGciami a aby sa kapitdlové poziadavky tcinne prepojili
s rizikom. Zdroveni by sa mali preskiimat dalsie Gpravy regulaéného rdmca, ako napriklad zjednodusené vykazovanie,
zverejilovanie informdcii a poZiadavky na ndleZitil starostlivost vritane vzorov zverejiovania informdcii ESMA za
predpokladu, Ze sa dodrzia uvedené zaruky.

3.3.  EHSV odporiica, aby regulacné orgény, orgdny dohladu a tcastnici trhu monitorovali rozloZenie rizik. Od rokov
2008 — 2009 sa dosiahol vyrazny pokrok, najmi pokial ide o dohl'ad nad ratingovymi agentiirami a v mensej miere aj nad
nebankovymi finanénymi sprostredkovatelmi. Systémové zranitelné miesta vSak nadalej existuji. Predovietkym je
nevyhnutné vyhnat sa hromadeniu rizik stivisiacich so sekuritizdciou v menej kontrolovanych oblastiach sprostredkova-
tel'ského retazca. Orgdny dohladu by tiez mali uzsie spolupracovat, napriklad zhromazdovanim a vymenou relevantnych
tdajov a postdent rizik.

3.4.  EHSV opakuje, Ze tsilie o podporu sekuritizicie v EU by sa malo stistredif na vytviranie preukazatelnych prinosov
v podobe dodato¢ného financovania pre redlnu ekonomiku, najmi domdcnosti a podniky. Opatreniam na strane ponuky
a na strane dopytu by sa mala venovat rovnakd pozornost, aby sa vytvorili zdravé a udrzatelné trhy. Pri zvaZovani
stimulov na podporu sekuritizdcie by sa mali zohladnit rozdiely v rizikovych profiloch $truktdrovanych cennych papierov
a existujticich dlhovych ndstrojov kapitdlového trhu. Malo by sa starostlivo posudit mozné prekryvanie so zavedenymi,
dobre fungujticimi trhmi, ktoré uz prispievajti k financovaniu hospodarstva EU, ako st kryté dlhopisy na poskytovanie
hypotekdrnych dverov. Sekuritizdcia by mala v tejto stvislosti zohrdvat doplnkovii tilohu zdroveti s ostatnymi dlhovymi
nastrojmi kapitdlového trhu, ako st kryté dlhopisy, poskytovanim moznosti refinancovania pre urcité kategérie aktiv,
a zdroveni by mala byt ndstrojom na riadenie rizik.

3.5.  EHSV odportca, aby institticie EU preskiimali mozné zlep$enia v oblasti trhovej infrastruktry, likvidity, efektivnosti
a transparentnosti, aby sa sekuritiza¢né ndstroje stali atraktivnejsimi pre potencidlnych instituciondlnych investorov, a to
bez ohrozenia finan¢nej stability. VSetky reformy by mali byt zamerané na zvySenie skuto¢ného financovania
hospodarstva s cielom podporit hospodarsky rast a tvorbu pracovnych miest viade tam, kde je to mozné. EHSV vyzyva
Komisiu, aby zabezpecila, Ze prebichajice hodnotenia vykonavania regulaéného ramca pre sekuritizaciu budi zahfniat
analyzu vplyvu na financovanie redlnej ekonomiky.

3.6.  Pokial ide o prudencidlne zaobchddzanie, EHSV konstatuje, Ze prudencidlne zaobchddzanie so sekuritiza¢nymi
expoziciami bank a poistovni sa vo velkej miere riadi medzindrodnymi normami. Konstatuje tiez, Ze FSB neddvno zacala
konzultdcie so zainteresovanymi stranami s cielom vyhodnotit ti¢innost tohto regula¢ného rdmca. EHSV zastdva ndzor, Ze
EU by pri tomto hodnoteni mala tizko spolupracovat so svojimi medzinirodnymi partnermi. EHSV tiez konstatuje, Ze
eur6pski poistovatelia sa ako investori na sekuritiza¢nom trhu angaZuju len okrajovo. Tento trend mozno Ciastocne
vysvetlit kalibrdciou regulaénych poziadaviek. EHSV by preto privital reviziu zo strany Eurdpskeho orgdnu pre
poistovnictvo a dochodkové poistenie zamestnancov (EIOPA), ako neddvno navrhol jeho predseda (*f).

3.7.  EHSV si uvedomuje obmedzenia tykajtce sa potencidlu tradi¢nej sekuritizdcie mobilizovat navysené financovanie
pre MSP. Prirodzené praktické obmedzenia (objemy emisii a dostupnost a heterogenita dostupnej zdbezpeky) obmedzili
velkost a vyznam tohto trhu. P6Zicky pre MSP sa ukazali ako menej vhodnd zdbezpeka pre ekonomicky vyhodné emisie
cennych papierov zabezpecenych aktivami: zdbezpeka je nedostato¢nd a Casto md malé alebo Ziadne alternativne vyuZitie,
doby splatnosti s nestandardizované a Casto nepostacujiice a podmienky st na mieru. EHSV odporica postdit, preco
tradi¢nd sekuritizdcia prind$a v porovnani so syntetickou sekuritizdciou slabé oZivenie, a preskiimat moznosti dalSieho
rozvoja trhu s cennymi papiermi krytymi aktivami, najmi v pripade vacsich cezhrani¢nych dverovych portf6lii MSP.
Pokrok v harmonizdcii, napriklad zmluvného a insolven¢ného préva, by bol predpokladom pre zlep3enie uskuto¢nitelnosti
cezhrani¢ného zdruzovania a vyddvania takychto cennych papierov.

(") Spolo¢ny vybor eurépskych orgdnov dohladu, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation
(Spréva spolo¢ného vyboru tykajiica sa preskiimania prudencidlneho rdmca pre sekuritizdciu), clinok 44, 17. mdja 2021.

(%) Fausto Parente: Insurance Regulatory Framework for Securitisation (Poistovaci regula¢ny rdmec pre sekuritizdciu), Eurofi Magazine, februdr
2024.
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4. Osobitné pripomienky

4.1. EHSV zastdva ndzor, Ze oZzivenie sekuritiza¢ného trhu by mohlo predstavovat spdsob, ako rozsirit investi¢né
prilezitosti pre investorov a podporit poskytovanie Gverov eurépskym domdcnostiam a podnikom. Domnieva sa tieZ, Ze
najmi zelend sekuritizdcia by mohla zohrdvat pozitivnu dlohu pri financovani zelenej transformdcie, napriklad pokial ide
o refinancovanie tiverov na renovaciu nehnutelnosti a zvy3enie investicii do mobility a energetiky. Sti¢asny ramec ukladd
povodcom sekuritizaénych transakcii len obmedzend povinnost zverejiiovat informdcie o udrzatelnosti. Rozsirenie
existujicich poziadaviek na primerané zverejiiovanie ESG aj na iné triedy aktiv alebo zavedenie $pecializovaného rdmca
pre zelend sekuritizdciu moze byt pridanou hodnotou pre investorov, ktori by ocenili takéto informdcie na meranie
vlastného podielu investicii ESG, postidenie rizik suvisiacich s ESG a ako ndstroj na porovnanie.

4.2, EHSV zastdva ndzor, Ze v rdmci budicich revizii regulatného rdmca by sa mal dokladne zvazit: a) problém
s agenttirami, ktory je vlastny modelu ,vytvor a predaj“ (); a b) systémové rizikd, ako st rizikd koncentracie. Takéto Gvahy
by sa mali zakladaf len na primeranych empirickych dokazoch a mali by sa realizovat v stlade s odporucaniami
medzindrodnych tvorcov noriem, pricom by sa zohladnili eurdpske $pecifika.

4.3.  Struktdrované cenné papiere zahffiaji velké portfélid aktiv, o investorom stazuje podrobné postidenie ich kvality.
Sa vysoko Struktiirované (tranZovanie), ¢ize spoliehaji sa na predpoklady pévodcu o kvalite aktiv a pefiaznom toku,
vyjadrené v komplikovanych kaskddovych modeloch. Investori musia vykonat rozsiahlu povinni starostlivost alebo sa
spolichaji na ratingy poskytované ratingovymi agentdrami. Ratingové agenttiry aj nadalej plati povodca. ESMA vo svojej
neddvnej sprave o emisii zavizkov zabezpecenych tvermi opit oznacila za potencidlne riziko konflikty zdujmov, ktoré
mozu v dosledku toho vzniknif a ktoré boli jednym z hlavnych faktorov prispievajicich ku globélnej financnej krize (*%).
EHSV odportica, aby sa tieto pripomienky zohladnili najmi pri posudzovani uskutocnitelnosti a vhodnosti marketingu
Struktdrovanych cennych papierov zabezpecenych aktivami-/hypotékami pre menej sofistikovanych investorov.

4.4. EHSV poznamendva, Ze poZziadavka, aby si povodcovia alebo sponzori sekuritizicie ponechali vyznamny
ekonomicky podiel na transakcii (podrzanie rizika), predstavuje doleZitii ochranu proti mordlnemu hazardu. EHSV stihlasi
so Spolo¢nym vyborom eurdpskych orgdnov dohladu (**) v tom, Ze povinnosti uchovavania sa osved¢ili a nemali by sa
menit.

4.5.  EHSV zastdva ndzor, Ze sprava Eurépskeho orgdnu pre bankovnictvo (EBA) za rok 2021 o presune vyznamného
rizika () vyznamne prispela k harmonizacii uplatiiovania rimca na zniZenie kapitalu organmi dohladu EU (*'). EHSV vsak
konstatuje, Ze G¢astnici trhu povazujii ¢asové ramce na postidenie a uznanie transakcii presunu vyznamného rizika za prilis
dlhé. Testy presunu vyznamného rizika uvedené v sprave EBA mozu byt zloZité a modzu sposobit, Ze niektoré transakcie
budi nehospodarne, najmd ak hlavnym cielom banky, ktord je povodcom, bolo zniZenie kapitdlu. EHSV siihlasi s tym, Ze
by sa mali preskiimat moZzné opatrenia na dalsie zefektivnenie schvalovacieho procesu (pripadne pomocou $tandardizo-
vanejsich vzorov) s cielom zjednodusit pracu orgdnu dohladu a umoznit rychlejsie schvalovanie poziadaviek presunu
vyznamného rizika, najmi v pripade jednoduchsich produktov.

(") Na tieto modely sa zameriavaji mnohé ustanovenia sicasného pravneho rdmca, ako je zadrzanie rizika, normy na poskytovanie
tverov a oznacenie STS.

() ESMA, EU CLO Credit Ratings — Risk of Conflicts of Interests Relating to Methodology Changes (Uverové ratingy zévizkov EU zabezpecenych
tvermi - riziko konfliktu zdujmov v sdvislosti so zmenami metodoldgie), zdverecnd sprava, 21. septembra 2023.

(**) Spolo¢ny vybor eurdpskych orgdnov dohladu, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation
(Spréva spolo¢ného vyboru tykajtica sa preskiimania prudencidlneho rdmca pre sekuritizdciu), ¢linok 44, 17. mdja 2021.

(*) EBA, Report on Significant Risk Transfers in Securitisations under Articles 244(6) and 245(6) of the Capital Requirements Regulation (Sprava
o presunoch vyznamnych rizik v sekuritizicidch podla ¢linku 244 ods. 6 a cldnku 245 ods. 6 nariadenia o kapitdlovych
poziadavkach), 23. novembra 2020.

(*') Gonzalez, F. a Morar Triandafil, C., The European Significant Risk Transfer Securitisation Market, European Systemic Risk Board (ESRB)
(Eurdpsky sekuritiza¢ny trh s presunom vyznamného rizika, Eurépsky vybor pre systémové rizikd — ESRB), Occasional Paper Series
. 23,ESRB, s. 35.
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4.6.  Podla neddvnej Stidie uverejnenej Eurépskym vyborom pre systémové rizikd (ESRB) (%) sa vicSina transakcif
presunu vyznamného rizika vykondva pomocou syntetickych sekuritizcii s obmedzenou skupinou protistran (zvycajne
profesiondlnymi manazérmi tverovych rizik). V $tidii ESRB sa poukazuje na to, Ze vyrazny pokles v tiverovom cykle by
mohol odhalit nadmerné riskovanie zo strany investorov zicastiiujicich sa na trhu presunu vyznamného rizika. EHSV
podporuje ndvrh autorov, aby sa vykonali dalSie analyzy o tom, ako presun vyznamného rizika ovplyviiuje eurépsky
bankovy systém a ako presava rizikd do inych oblasti finan¢ného systému (**).

V Bruseli 4. decembra 2024

Predseda
Eurdpskeho hospoddrskeho a socidlneho vyboru
Oliver ROPKE

(*) Gonzalez, F. a Morar Triandafil, C.,The European Significant Risk Transfer Securitisation Market, European Systemic Risk Board (Eurdpsky
sekuritiza¢ny trh s presunom vyznamného rizika), Occasional Paper Series ¢. 23, ESRB, s. 35.
(¥’) ALIAJ, O., Gara, A., a Platt, E., Blackstone Snaps Up ,Circular Private Equity Credit Risk, Financial Times, 3. jila 2024.
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