I. Obecné stanovisko Ceské narodni banky k ptedmétu konzultace

Ceskd ndrodni banka povazuje za uzitecné vést diskusi o systémovych rizicich cinnosti
nebankovnich financnich instituci a o vhodné reakci na tato rizika. Vytvaret legislativni
navrhy harmonizovanych ramcii pro ozdraveni a restrukturalizaci nebankovnich financnich
instituci by vsak bylo predcasné s ohledem na fakt, Ze nyni projednavany ramec pro uverové
instituce a obchodniky s cennymi papiry obsahuje 7adu spornych a konfliktnich prvki
(odejmuti rozhodovacich pravomoci ndarodnim organiim a jejich prenos na EBA, povinné
plijcovani mezi restrukturalizacnimi fondy apod.).

Prinejmensim dokud nebude u tohoto pravniho ramce nalezena shoda na jeho klicovych
prvcich, véetne mechanismii spoluprace, které jsou pro clenské staty prijatelné, neni vhodné
aby EK vytvarela dalsi legislativni navrhy v této oblasti. Naopak se jevi jako vhodné, aby
napr. v ramci ESAs a s vyuzitim poznatkii z kolegii (pokud jsou pro dané typy subjekti
zFizena) byly zpracovany
(i) podrobnéjsi analyzy rizik k jednotlivym typiim instituci a
(ii)  pripadové studie, které se budou zabyvat postupy a dopady aplikace moznych
novych restrukturalizacnich nastrojii na nebankovni financni instituce samotné, na
financni trh a na redalnou ekonomiku.
Tyto analyzy by pak mély byt vyuzity v diskusi o pripadné budouci harmonizované uprave.
Pro kvalifikovanou diskusi k radé otdzek polozenych v konzultacnim materialu povazujeme
takové hlubsi analyzy za nezbytné.

Jakakoliv pripadna harmonizovand uprava by mimo jiné musela plné zohlednit,
Ze odpovednost za udrzovani financni stability maji ve spolecenstvi fiskdalné nezavislych
Clenskych statu prave tyto clenské staty. Musi byt proto zachovdna jejich moznost vytvaret si
nastroje a vykonavat veskeré pravomoci, které povazuji za potiebné k plnéni této sve funkce.

Taktéz povazujeme za diilezité uvést, Ze nova pravni regulace EU by neméla zavdavat diivody
pro vznik novych systémové vyznamnych instituci koncentraci vysokého poctu vyznamnych
sikolii u jednoho subjektu. Jako aktudlni piiklad Ize uvést EMIR', dle kterého maji byt nékteré
standardizované OTC derivaty povinné vyporadavany skrze centralni protistrany (central
counterparty, CCP). Domnivame se, ze EU by méla spis vytvaret prostor pro diverzifikaci
Jjednotlivych ukolii a dbat na tvorbu kontingencnich planii.

Dale povazujeme za diileZité upozornit, Ze spolecny reZim pro subjekty tvorici infrastrukturu
financniho trhu (financial market infrastructure, FMI) je mozny, ale vidy musi byt
respektovana specifika jak CCP, tak i centralniho depozitare cennych papiru (central
securities depository, CSD). Rizika CCP a CSD jsou riiznd a tomu musi byt prizpusobeny i
podminky pro restrukturalizaci téchto subjektu.

II. Infrastruktura finanéniho trhu: centralni protistrany a centralni depozitare

Otazky pro vefejnou konzultaci:

1. Do you think that a framework of measures and powers for authorities to resolve CCPs and
CSDs is needed at EU level or do you consider that ordinary insolvency law is sufficient?

2. In your view, which scenarios/events might lead to the need to resolve respectively a CCP
and a CSD? Which types of scenarios CCPs/CSDs and authorities need to be prepared for
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which may imply the need for recovery actions if not yet resolution?

3. Do you think that existing rules which may impact CCPs/CSDs resolution (such as
provisions on collateral or settlement finality) should be amended to facilitate the
implementation of a resolution regime for CCPs/CSDs?

4. Do you consider that a common resolution framework applicable to CCPs and CSDs is
desirable or do you favour specific regimes by type of FMIs?

5. Do you consider that it should only apply to those FMIs which attain specific thresholds in
terms of size, level of interconnectedness and/or degree of substitutability, or to those FMIs
that incur particular risks, such as credit and liquidity risks, or that it should apply to all? If
the former, what are suitable thresholds in one or more of these respects beyond which FMIs
are relevant from a resolution point of view? What would be an appropriate treatment of
CSDs that do not incur credit and liquidity risks and those that incur such risks?

6. Regarding FMIs (some CSDs and some CCPs) that are also credit institutions, is the
proposed bank recovery and resolution framework sufficient or should something in addition
be considered? If so, what should the FMI-specific framework add to the bank recovery and
resolution framework? How do you see the interaction between the resolution regime for
banks and a specific regime for CCPs/CSDs?

Stanovisko CNB:

1. Domnivame se, Ze subjekty tvorici infrastrukturu trhu (centrdlni protistrany a centralni
depozitari cennych papirii) maji urcita specifika, ktera museji byt zohlednena pri pripadném
procesu ozdraveni ci restrukturalizace. Mdme tedy za to, Ze bézné insolvencni pravo nemusi
byt dostatecné. Prijeti komplexniho pravniho ramce na urovni EU viak nepovazZujeme za
nezbytné. Taktéz upozornujeme, ze pripadny pravni ramec pro restrukturalizaci téchto
subjektii nelze smésovat. Potrebnad uprava ozdravnych a restrukturalizacnich pravomoci miize
byt ponechana na uvazeni clenskych statii a pravni ramec EU se miiZze omezit napr. pouze na
vytvoreni vhodnych for pro koordinaci, typu kolegii organit dohledu. Rovnéz je potiebné
zkoumat, nakolik jsou tyto subjekty propojeny s obdobnymi systéemy mimo EU, a tedy nakolik
by reseni prijaté v ramci EU viibec bylo postacujici k dosazZeni zamysleného cile. Analyza
moznych pristupii by tedy méla zahrnout celé spektrum dostupnych moznosti. Obecné se
domnivame, Ze i pokud bude shleddana nezbytnost harmonizacniho ramce, pak takovy ramec
by mél dopadat pouze na ty subjekty, u kterych by mohl mit opodstatnéni, tedy na
preshranicné pusobici systémové vyznamné instituce.

2. Domnivame se, Ze mozné scénare, které mohou vést k nutnosti ozdraveni centralni
protistrany, jsou jiz dostatecné v materidlu popsany. Za nejvyznamnéjsi povazujeme selhani
hlavniho ¢i hlavnich ucastnikii centralni protistrany, ¢i Spatné nastaveni Fizeni rizik u
centralni protistrany, zejména ve vztahu k prijimanym marzim. Dalsim duleZitym aspektem je
interoperabilita mezi centralnimi protistranami, ktera miZze mit vyznamny vliv na rizeni rizik,
tedy i na pripadné selhani mezi ucastniky.

U centralnich depozitari vidime riziko pripadného selhani zejména u cinnosti spojenych
s provozovanim vyporadaciho systéemu c¢i poskytovanim doplitkovych bankovnich sluzeb.
Mame za to, zZe vyznamnym faktorem je i skutecnost, Ze centralni depozitar je obvykle pouze
jeden vdané jurisdikci, tedy jeho selhani muzZe zpusobit ochromeni obchodovani
s investicnimi nastroji, které jsou u néj evidovany.

3. Pripadné zavedeni rezimu pro ozdraveni a restrukturalizaci FMIs by si samoziejmé
vyzadalo i zmeény souvisejicich predpisii. Kromé pravidel zminénych v samotné otazce by se
jednalo mj. také o smérnice upravujici prdavo obchodnich spolecnosti, jestlize by bylo




zasahovano napr. do prav akcionaru. K identifikaci vsech nezbytnych souvisejicich uprav
vSak budou nezbytné podrobnéjsi simulace pritbehu selhani jednotlivych subjektit FMI a jejich
dopadit na zbytek financniho trhu a realnou ekonomiku, jakoz i moznych zpiisobu reseni
takového selhani. Nezbytné upravy budou také zaviset na nastrojich a pravomocich
obsazenych v takovém potencialnim pravnim ramci.

4. Spolecny rezim pro oba uvedené typy subjektit FMI je mozny, ale vzdy musi byt
respektovana specifika jak CCP, tak i CSD, viz téz otdazka C. 1, pricemz opét pripominame, Ze
pripadny pravni ramec pro restrukturalizaci téchto subjektii nelze smésovat Také je nutno
zohlednit, ze dohled a pripadnou restrukturalizaci obou typu instituci nemusi nutné ve vsech
Clenskych statech vykonavat jediny organ. Pripadny harmonizovany pravni ramec by nemél
ani neprimo nutit clenské staty ke zmenam jejich spravniho usporadani a rozdéleni pravomoci
mezi organy verejné moci.

5. Narodni organy by mély mit moznost prizpiusobit pravidla pripadného harmonizovaného
pravniho ramce systéemovemu vyznamu jednotlivych subjektit a cinnostem (a tim i rizikim),
ktere tyto subjekty skutecné vykondvaji. Napriklad u systémové nevyznamné a tzce
specializovane CCP by meél mit prislusny organ moznost pozZadavky na ozdravny ci
restrukturalizacni plan redukovat az na nulu, tj. namisto restrukturalizace takového subjektu
by probehla radna likvidace ¢i insolvencni Fizeni. V tomto kontextu odkazujeme také na
probihajici diskusi o navrhu CMD v pracovni skupiné Rady, kde otdazka proporciondlni
aplikace navrhovaného ramce na riizné vyznamné typy subjektii je rovnéz predmétem urcitych
sporti. Dale mame za to, Ze definovani jednotnych kvantitativnich limitii mize byt s ohledem
na riizné velikosti jednotlivych trhii problematické.

6. Domnivame se, ze rezimy pouzivané pro banky budou z velké casti pouzZitelné i pro FMI,
které jsou uverovymi institucemi. Musi byt zohlednéna néktera specifika, kterda jsou jak pro
CCP (interoperabilita), tak i pro centralni depozitare (monopol) typické. Konkrétni potiebné
dodatecné prvky vsak vyplynou nejlépe pravé z vyse uvedenych analyz a pripadovych studii
obsahujicich simulace pribehu selhani jednotlivych subjektii FMI, jejich dopadu na zbytek
financniho trhu a realnou ekonomiku, jakoz i zpiisobii reseni takového selhani.

Otazky pro vetejnou konzultaci:

7. Do you agree that the general objective for the resolution of CCPs/CSDs should be
continuity of critical services?

8. Do you agree with the above objectives for the resolution of CCPs/CSDs?

9. Which ones are, according to you, the ones that should be prioritized?

10. What other objectives are important for CCP/CSD resolution?

Stanovisko CNB:
1. Ano, zejména u centralnich depozitari je kontinuita nékterych sluzeb zasadni. Tento cil je
dle naseho nazoru obsazen v cili ochrany financni stability, stejné jako cil zabraneéni nakaze.

8. Domnivame se, Ze pripadny jednotny ramec by nemel vymezovat dil¢i cile a mel by
pracovat pouze s ochranou financni stability. Pri jeho napliiovani by prislusné organy mély
nepochybné postupovat hospoddrné, pricemz tento pozadavek zahrnuje hospodarnost jak ve
vztahu k verejnym zdrojiim, tak ve vztahu k jinéemu majetku (majetku restrukturalizované
instituce ci jejich veritelii). Mélo by vsak byt ziejmé, Ze verejny zdajem na ochrané financni
stability ma byt primarnim sledovanym cilem.




9. Viz odpoved vyse. Z operativnich cilii lze za prioritni povazovat zejména
restrukturalizovatelnost CSD, zejm. z ditvodu jeho casto i monopolniho postaveni a dale
vhodné nastaveni koordinacnich mechanismit mezi riiznymi jurisdikcemi a autoritami
v pripadeé interoperability mezi CCP. Ddle zajisteni rozumné miry pravni jistoty pro vSechny
dotcené subjekty je nezbytné k naplneni zavazkii pravniho statu, pritom je vsak potrebné
poskytnout organim dohledu (pripadné restrukturalizacnim organiim) dostatecné vysokou
uroven flexibility, aby mohly vzdy zvolit vhodny zpiisob a okamZik zasahu.

10. Zddné dalsi nezbytné cile jsme neidentifikovali.

Otazky pro vetejnou konzultaci:

11. What should be the respective roles of FMIs and authorities in the development and
execution of recovery plans and resolution plans? Should resolution authorities have the
power to request changes in the operation of FMIs in order to ensure resolvability?

12. To what extent do you think that CCPs/CSDs in cooperation with their users would be
able to define efficient recovery and resolution plans on the basis of amendments to their
contractual laws?

Stanovisko CNB:
11. Plany na ozdraveni musi vyvijet a udrzovat samotny regulovany subjekt (FMI), prislusny
organ dohledu vsak musi takové plany vyhodnocovat a schvalovat. Nemél by byt napriklad
schvalen a implementovan takovy plan, ktery by zjevné neved! k naprave situace, je postaven
na neredlnych predpokladech nebo by vedl kvyznamnym negativnim dopadum na zbytek
financniho sektoru.

U planu restrukturalizace je nepochybné potrebné vetsi zapojeni organu dohledu (popr.
restrukturalizacniho organu), nebot takovy plan jiz zahrnuje i uziti pravomoci tohoto organu
a lezi tak z vyznamné casti mimo kontrolu FMI. Presto je nezbytné, aby do pripravy tohoto
planu financni instituce byla ve velké mire zapojena, nebot ona sama je v nejlepsi pozici
k tomu, aby identifikovala napr. cinnosti, které mohou byt vyclenény do samostatného
subjektu, propojeni subjektii a cinnosti, ktera by byla rozdélenim spolecnosti narusena apod.
V této oblasti by u FMIs mélo byt sledovano stejné schéma, jaké bude zvoleno pro banky a
obchodniky s cennymi papiry v ramci CMD.

12. Spoluprace CCPs/CSDs s jejich ucastniky (napr. formou ucasti ve vyboru pro rizika) je
v nékterych pripadech nutna (napv. nastaveni velikosti fondu pro riziko selhani). Obdobné by
tedy ucastnici meéli byt zapojeni do pripravy ozdravného planu. Jestlize by pravni ramec mél
vyzadovat zmeny néekterych smluv FMI s jejich cleny, bylo by potieba vedle prijeti nové pravni
upravy ponechat také dostatecna prechodna obdobi pro prizpiisobeni pravnich vztahil.

Zejména v pripadée CCP povazujeme za klicové zapojeni clenii. Pravé ti by méli — i ve svém
zdjmu - zajistit dostatecnou kapitalizaci CCP.

Otazky pro vetfejnou konzultaci:

13. Should resolution be triggered when an FMI has reached a point of distress such that there
are no realistic prospects of recovery over an appropriate timeframe, when all other
intervention measures have been exhausted, and when winding up the institution under
normal insolvency proceedings would risk causing financial instability?

14. Should these conditions be refined for FMIs? For example, what would be suitable
indicators that could be used for triggering resolution of different FMIs? How would these




differ between FMIs?

15. Should there be a framework for authorities to intervene before an FMI meets the
conditions for resolution when they could for example amend contractual arrangements and
impose additional steps, for example require unactivated parts of recovery plans or contractual
loss sharing arrangements to be put into action?

Stanovisko CNB:

13. V obecné roviné lze s navrhovanymi podminkami pro zahdjeni restrukturalizace souhlasit,
nicmeéne nemélo by se jednat o povinnost clenského statu anebo jeho orgdnu, ale o moznost.
Dale uvadime, zZe prokazani naplnéni stanovenych podminek miize byt v praxi velmi obtizné a
pozadovat vycerpani vsech ostatnich moznosti by bylo velmi neprakticke.

14. V tomto okamziku nevidime duvod stanovovat v tomto ohledu pro FMIs odlisny reZim, nez
Jjaky plati pro jiné financni instituce (banky, obchodniky s cennymi papiry). Indikatory se jevi
vhodné stanovit pouze kvalitativne. Nejevi se vhodné, aby byly pevné nastavena kvantitativni
kritéria a automatické reakce organu na né. Konkrétni typy vhodnych kritérii vyplynou dle
naseho nazoru nejlépe prave z vyse pozadovanych analyz a pripadovych studii obsahujicich
simulace priubehu selhani jednotlivych subjektic FMI. V tomto ohledu se jevi jako vhodné
zkoumat také minulé pripady selhani FMIs a analyzovat, jaké priznaky bliziciho se selhani
bylo v téchto pripadech realné mozné identifikovat.

15. Lze souhlasit, Ze orgdany dohledu by mély mit relativne Siroké pravomoci, které umozni
pruzné reagovat na predem neznamou mnozinu budoucich  krizovych situaci.
Z vyjmenovanych moznosti by s jistotou organy dohledu mély mit mozZnost vyzadovat
implementaci ozdravného planu ci jeho konkrétnich casti. Pokud jde o jednostrannou zménu
smluvnich ujednani, zde je potrebné postupovat spise obezretné, aby nedoslo k nadmernému
naruSeni pravni jistoty zucastnénych stran. Subjekty, které by vstupovaly do smluv, u kterych
by existovala moznost takovéto zmeény, by s touto moznosti mély byt predem srozumeény.

Otazky pro vetfejnou konzultaci:

16. Should resolution authorities of FMIs have the above powers? Should they have further
powers to successfully carry out resolution in relation to FMIs? Which ones?

17. Should they be further adapted or specified to the needs of FMI resolution?

18. Do you consider that temporary stay on the exercise of early termination rights could be a
relevant tool for FMIs? Under what conditions? How should it apply between interoperated
FMIs? How should it be articulated with similar powers to impose temporary stays in the
bank resolution framework?

19. Do you consider that moratorium on payments could be a relevant tool for all FMIs or
only some of them? If so, under what conditions?

Stanovisko CNB:

16. Ano, navrzeny vycet pravomoci restrukturalizacnich organii povazujeme za odpovidajici,
v tento okamzik nevidime potrebu dalsich konkrétnich pravomoci na urovni EU. Vzdy by vsak
mélo jit jen o vycet minimalnich pravomoci. V ramci vyse uvedenych simulaci a analyz navic
mohou byt identifikovany pripady, kdy by navrhované pravomoci nedokazaly zajistit ucinnou
napravu a omezeni rizik pro financni stabilitu. I proto takové analyzy a simulace povazujeme
za nezbytné. Diskusi o pripadném novém pravnim ramci nelze kvalifikované vést pouze na
zaklade obecné konzultace.

17. Zde plati primeérené totez, co je uvedeno u odpovédi na predchozi otazku. Volba a zpiisob




pouziti konkrétniho nastroje ¢i pravomoci musi nicméné byt na rozhodnuti narodniho organu
dohledu, v navaznosti na jeho posouzeni aktualni situace a typu FMI.

18. Nemdme zkuSenosti s praktickou aplikaci tohoto mechanismu, i proto povazZujeme za
potiebné proveést analyzy a simulace opakované zminené jiz vyse. Upozornujeme vSak na
riziko pro prislusny organ pri jeho uplatneéni, pokud by v diisledku tohoto rozhodnuti vznikly
Skody ucastnikum CCP a subjektim realizujicim skrze né své obchody (mozZnost Zalob na
nahradu skod). Uplatnéni takové pravomoci proto v tomto okamziku povazujeme za mozné
pouze v pripade, Ze provedeni konkrétnich restrukturalizacnich opatieni jiz bude pripraveno a
bude uskutecneno ve velmi kratké dobe (v radu dni).

19. Moratorium na platby v pripadé CCP i CSD povazujeme za velmi problematické, protoze
vyporadani obchodii je zaloZeno na provadeni plateb mezi klienty a moratorium by tak mohlo
byt v rozporu s cilem zajisténi kontinuity jejich ¢innosti.

Otazky pro vetfejnou konzultaci:

20. Which reorganisation tools could be appropriate for resolving different types and CSDs
and CCPs? What would be their advantages and disadvantages?

21. Which loss allocation and recapitalisation tools could be appropriate for resolving
different types of CSDs and CCPs? Would this vary according to different types of possible
failures (e.g. those caused by defaulting members, or those caused by operational risks)?
What would be their advantages and disadvantages?

22. What other tools would be effective in a CCP/CSD resolution?

23. Can resolution tools based on contractual arrangements be effective and compatible with
existing national insolvency laws?

24. Do you consider that a resolution regime for FMIs should be applicable to the whole
group the FMI is a part of? What specific tools or powers for the resolution authorities should
be designed?

30. Do you agree that the resolution of FMIs should observe the hierarchy of claims in
insolvency to the extent possible and respect the principle that creditors should not be worse
off than in insolvency? (Pozn.: Otazka ¢. 30 dle naseho nazoru vécne souvisi s blokem otdzek
¢. 21-24, proto jsme jsi presunuli na toto misto. V konzultacnim materialu je uvedena
samostatnée.)

Stanovisko CNB:

20. a 21. Zcharakteru rozdilnych cinnosti CCP a CSD je ziejmé, Ze ne vSechny
restrukturalizacni nastroje budou pouZitelné na oba typy instituci. Napr. pro CDS je mozné
zajistit kontinuitu provozu v ramci nucené spravy, nebot pri vyporadani delivery vs. payment
nebo zajisténi evidence cennych papirii neni nezbytné doplnéni penéznich prostredkii. Naproti
tomu u selhani CCP, ktera je protistranou obchodu, je pro dalsi provoz ziskani dodatecného
financovani nezbytné. Volbu vhodného nastroje pro restrukturalizaci konkrétniho typu
subjektu je potieba ponechat na uvazeni prislusného organu, neni diivod (a mohlo by byt
kontraproduktivni) omezovat mnoZinu nastroju dostupnych pro rozdilené podtypy CSDs a
CCPs.

22. V teto chvili, jsme zadné dalsi nastroje neidentifikovali.
23. Ano, domnivame se, Ze smluvni ndstroje mohou byt pri restrukturalizaci efektivne vyuzity.

Mohou sice vést k jinemu poradi ucasti veritelu na uhrade ztraty, nez jaké by existovalo na
zaklade insolvencniho prava, avsak pouze k tizi tech subjektii, které smluvnée prijmou horsi




poradi (napriklad pri rekapitalizaci provedené prednostné ze zavazku CCP vici jejim
cleniim). Pri konstrukci takovychto nastrojii je vsak nutno velmi podrobné zkoumat, zda je na
misté aplikovat podminku no creditor worse off, aby v konecném dusledku nedochazelo
k rekapitalizaci napr. spise ze zdroju ndrodniho restrukturalizacniho fondu, nez ze zdroju
veritelil.

24. Domnivame se, Ze ndstroje a pravomoci by mély byt aplikovany zasadné na jednotlivé
entity pripadné skupiny. To je nezbytné mj. kzachovani pravni jistoty veritelii
restrukturalizované instituce. Jestlize se do potizi dostanou vsichni clenové téze skupiny
zaroven, miize byt opodstatnéné aplikovat nékteré nastroje ¢i pravomoci koordinované na
vSechny Ccleny skupiny zaroven. V pripade preshranicni koordinace by bylo nutné plné
respektovat konecnou odpovédnost a pravomoc organii kazdého statu za restrukturalizaci
institucit se sidlem na jeho uzemi. Specificka situace by v tomto ohledu nastavala, jestlize by
restrukturalizovana instituce méela vyznamné pobocky v jinych clenskych statech — v takovem
pripade by bylo nutné, aby organy téchto statii byly do restrukturalizace zapojeny.

30. A4no, v téchto otazkach nevidime ditvod pro aplikaci odlisného pristupu nez u jinych
financnich instituci. Upozornujeme vsak, Ze s principem ,,no creditor worse off** jsou spojeny
znacné praktické obtize (zejm. zjistit, jaky by byl vysledek insolvencniho Fizeni) a podminky
stanovené v navrhu CMD vedou prinejmensim u ndstroje bail-in mj. k tomu, Ze celkové
veritelé museji ziskat vzdy vice, nez by ziskali v insolvencnim rizeni.

Otazky pro vetejnou konzultaci:

25. In your view, what are the key elements and main challenges to take into account for the
smooth resolution of an FMI operating cross-border? What aspects and effects of any
divergent insolvency and resolution laws applicable to FMIs and their members are relevant
here? Are particular measures needed in the case of interoperable CCPs or CSDs?

26. Do you agree that, within the EU, resolution colleges should be involved in resolution
issues of cross border FMIs?

27. How should the decision-making process be organized to make sure that swift decisions
can be taken? Alternatively, do you think that responsibility for resolving FMIs should be
centralised at EU-level?

28. Do you agree that a recognition regime should be defined to enable mutual enforceability
of resolution measures?

29. Do you agree that bilateral cooperation agreements should be signed with third countries?

Stanovisko CNB:

25. Preshranicni aspekty jsou vyznamné u ustrednich protistran, méné jiz u centrdlnich
depozitari. Rozhodovani a odpovédnost by mély ziistat na domacim organu dohledu s tim, Ze
bude nutna spoluprace ostatnich organii dohledu (viz napr. kolegia u CCP dle narizeni
EMIR). To plati i pro uznavani restrukturalizacnich rezimu a opatieni jinych jurisdikci. Dale
je potrebné osetrit, aby pripadna smluvni ujednani zminéna u otazky ¢. 23 byla platna a
ucinnd i v pripade, zZe se samotny dluhovy instrument bude ridit pravnim radem jakéhokoliv
jiného statu. Nebude-li mozné tuto podminku zajistit, mel by dohledovy resp.
restrukturalizacni orgdan mit moznost vyzadovat, aby se takové dluhové instrumenty daného
subjektu ridily jen pravnimi rady téch statu, kde platnost a ucinnost ujednani potrebného pro
vkon restrukturalizacni pravomoci je zajisténa. Pri absenci (celosvétoveé) harmonizované
insolvencni upravy se nicmeéné smluvni ndstroje jevi byt moznou cestou pro prekonani rozdilii
mezi narodnimi insolvencnimi rezimy.




26. Ano, viz tez predchozi odpovéd. Koordinacni uloha kolegii je v tomto pripade na miste.
Otazky tykajici se restrukturalizace nicméné velmi uzce souvisi s vykonem dohledu, proto by
pripadna restrukturalizacni kolegia mohla existovat v ramci kolegii dohledovych. EU by se
meéla vyvarovat zakladani nadbytecného poctu instituci a koordinacnich for.

27. Viz odpoved’ na otdzku ¢. 25. Rozhodovani a odpovédnost by mély ziistat na narodnich
organu dohledu, resp. restrukturalizacnich organech. Centralizovani pravomoci na urovni
EU povazujeme zdsadne za nevhodné. Jestlize by selhani FMI ¢i nevhodné zvolené
(implementované) reseni takového selhani mélo dopady na ekonomiky a ndrodni rozpocty
Jjednotlivych clenskych statii a zaroven neexistuje verohodny mechanismus kompenzace
veskerych téchto nasledkit pro clenske staty, potom neni predstavitelné, aby pravomoci
k restrukturalizaci FMIs byly c¢lenskym statiim odnaty.

28. Domnivame se, zZe pravomoc priznat (¢i nepriznat) ucinky rozhodnutim zahranicnich
restrukturalizacnich organit na svém uzemi by méla byt ponechana v diskreci kazdého
clenského statu.

29. Dvoustranné smlouvy se tretimi zemeémi by meély byt uzavirany, bude-li to dany clensky
stdat povazovat za vhodné. K tomu podotykame, Ze rezim vztahii se tretimi zemémi, jak je v
soucasné dobé navrzen v CMD?’, je z naseho pohledu nepFijatelny, nebot odnimd clenskému
Stdtu moznost rozhodnout o tom, kterym rozhodnutim a kterych statu prizna ucinky na svém
uzemi.

I11. Pojistovny a zajiStovny

Otazky pro vetfejnou konzultaci:

1. Are the resolution tools applicable to traditional insurance considered above adequate?
Should their articulation and application be further specified and harmonised at EU-level?

2. Do you think that a further framework of measures and powers for authorities, additional to
those already applicable to insurers, to resolve systemically relevant insurance companies is
needed at EU level?

3. In your view, which scenarios/events might lead to the need to resolve a systemically
relevant insurance company? Even before that, which types of scenarios systemic insurers and
authorities need to be prepared for which may imply the need for recovery actions if not yet
resolution?

Stanovisko CNB:

1. Ano, jednotliva opatreni uvadend v materidlu jsou dostatecnd. Nicméné se nedomnivame,
Ze s ohledem na dosavadni vyvoj v pojistovnictvi i specifika pojistného trhu by meélo byt
nezbytné, aby vsechna uvedena opatieni byla aplikovana obecné a celoplosné. Napr. u
garancnich schémat nepovazujeme jejich obecné a celoplosné zavedeni za potrebné zejména z
duvodii odlisného obchodniho modelu pojistoven, ktery de facto znemoznuje nahlé vybery
nastradanych prostredku, preferencni zachdzeni s pojistniky a opravnénymi osobami v
pripadé upadku pojistovny, dale s ohledem na existenci institutu prevodu pojistného kmene a
institutu zajisteni.

Harmonizaci jednotlivych opatieni uvedenych v materialu nepovazujeme za vhodnou, nebot

% Pozn. zpracovatele: Zejména je v ném déna Gstfedni role EBA, ktera rozhoduje o uznani rezimu tetiho statu,
a zaklada tak ¢lenskym statim nekteré povinnosti.




napravnd opatreni a sankcni rezimy respektuji odiivodnéena narodni specifika spocivajict
napr. v pozadavcich spravnich predpisi apod.

2. Nedomnivame se, Ze je nezbytné harmonizovat dodatecna opatreni viici systémove
vyznamnym pojistovnam. Zejména ne v situaci, kdy stale nebylo dosazeno shody u zdasadnich
otazek ramce pro ozdraveni a restrukturalizaci uvérovych instituci, nebyla dokoncena jednani
o garancnich schématech v pojistovnictvi a smérnice Solventnost Il nenabyla ucinnosti.
Vétsina prikladii problémii systémové vyznamnych pojistoven zminénych v materidlu’
prameni dle naseho nazoru pravdépodobné z nedostatecného vykonu dohledu nad koncentraci
rizik, vnitroskupinovych transakci a neadekvatniho pristupu k podstupovanym rizikiim ze
strany pojistoven. Vzhledem k tomu, Ze pozadavky z téchto oblasti budou vyraznym zpuisobem
posileny prave smernici Solventnost Il (spolu s uzsi mezindrodni spolupraci ndrodnich
organii dohledu), navrhujeme odlozeni uvah o harmonizovaném ramci pro restrukturalizaci
pojistoven do okamziku nabyti praktickych zkuSenosti se smérnici Solventnost II. V kazdém
pripade by pripadny budouci harmonizacni ramec mél dopadat pouze na ty subjekty, u
kterych ma takové opatieni opodstatneni, tedy na preshranicné pusobici systémove vyznamné
instituce.

3. Vzhledem k sirokému spektru pripadnych divodii upadku, rozdilné povahy cinnosti
vykondvanych jednotlivymi pojistovnami a zcela odlisnych dopadii na pojistniky a financni
trh a redlnou ekonomiku nelze taxativné stanovit okruh pripadii a podminek, za kterych by byl
zasah vhodny anebo nezbytny. Dle naseho ndzoru by sice stanoveni zdkladniho rdmce
a obecnych kritérii pro intervenci mohlo byt vhodné, nicméné s ponechanim prostoru pro
uvazeni jednotlivych clenskych statu a jejich orgdnil.

Otazky pro vetfejnou konzultaci:
4. Do you agree with the above objectives for resolution of systemic insurance companies?
What other objectives could be relevant?

Stanovisko CNB:

4. Domnivame se, ze hlavnim cilem je zachovani financni stability, které vsak v sobé typicky
bude zahrnovat rovnez zachovani kontinuity systémove vyznamnych cinnosti pojistovny a do
znacné miry i ochranu pojistnikii. Nepovazovali bychom vsSak za vhodné uvadet ochranu
pojistnikii jako samostatny cil, nebot to by znamenalo potrebu intervence restrukturalizacniho
orgdnu i v pripadech tipadku systémové zcela nevyznamnych pojistoven. Zadna pojistovna by
tak jiz nemohla ukoncit svou cinnost standardnim upadkem. Takovy vysledek bychom vsak
nepovazovali za Zadouci, nebot' by mj. zvySoval riziko mordlniho hazardu u pojistnikil.

Otazky pro vetejnou konzultaci:

5. Do you think that recovery plans should be developed by systemic insurers and resolution
plans by resolution authorities? Do you think that resolution authorities should have the power
to request changes in the operation of insurers in order to ensure resolvability?

Stanovisko CNB:

5. Domnivame se, Ze pripadna uprava by méla byt shodna jako v pripadé bankovniho sektoru,
kde je aktualné diskuse vedena i ve sméru mozného vyznamného zapojeni financnich instituct
samotnych do tvorby restrukturalizacnich planil.

? Pozn. zpracovatele: Zmifiuji se ING a AIG a dale zpracovatelim neznamé pojistovny HIH, AMBAC a MBIA.
Zminka je jen strucna, v poznamkach pod ¢arou, tj. nejde o analyzu pfi¢in a dopadi jejich problémt.




Otazky pro vetfejnou konzultaci:

6. Do you agree that resolution should be triggered when a systemic insurer has reached a
point of distress such that there are no realistic prospects of recovery over an appropriate
timeframe, when all other intervention measures have been exhausted, and when winding up
the institution under normal insolvency proceedings would risk causing financial instability?
7. Should these conditions be refined? For example, what would be suitable indicators that
could be used for triggering resolution of systemic insurers?

Stanovisko CNB:

6. a 7. S urcitymi vyhradami lze v obecné roviné s navrhovanymi podminkami pro zahdjeni
restrukturalizace souhlasit. Za podstatné nicméné povazujeme, Ze by se nemélo jednat
o povinnost clenského statu (anebo jeho organu) zahdjit restrukturalizaci, ale o moznost (viz
otazka ¢. 3). Zaroven upozornujeme, ze s ohledem na prilis obecnou a neurcitou formulaci
(has reached a point of distress such that there are no realistic prospects of recovery over an
appropriate timeframe) jedné z podminek, miize v praxi nastat zdsadni probléem s jejim
prokazanim. Dale mame za to, Ze podminku vycerpani vSech ostatnich opatieni by bylo
vhodné relativizovat i proto, zZe formalni pozadavek vycerpani vsech ostatnich opatieni by byl
velmi neprakticky a mohl by vést ke zbytecnym zdrzenim restrukturalizacnich opatieni a tim
rovnéz k vy$sim ztratam, nez jsou nezbytné.

Otazky pro vetejnou konzultaci:

8. Do you agree that resolution authorities of insurers could have the above powers? Should
they have further powers to successfully carry out resolution in relation to systemic insurers?
Which ones?

9. Should they be further adapted or specified to the specificities of insurance resolution?

Stanovisko CNB:

8. a 9. Domnivame se, zZe alternativni restrukturalizacni nastroje by se v zdsadeé nemély
odlisovat od restrukturalizacnich ndstrojii navrhovanych v jinych sektorech (s vyjimkou
., klasickych nastroju* specifickych pro pojistny sektor, tj. zejm. run-off a prevod pojistného
kmene). S navrienym seznamem lze tedy ramcové souhlasit. Clenské staty by vsak pripadnym
harmonizovanym ramcem nemély byt jakkoliv omezeny v prijeti dalSich pravomoci.

Otazky pro vetejnou konzultaci:
10. Would the tools mentioned above be appropriate for the resolution of systemic insurers?
What other tools should be considered and why?

Stanovisko CNB:
10. Viz odpoved’ na otazky 8. a 9. vyse.

Otazky pro vetejnou konzultaci:

11. Do you think that, within the EU, resolution colleges should be set up and involved in
resolution issues of cross border insurance groups?

12. How could the decision-making process be organized to make sure that swift decisions
can be taken? Should this be aligned with the procedures already set out in Title III of
Directive 2009/138/EC?

13. Alternatively, do you think that responsibility for resolving systemic insurers should be
centralised at EU-level?

14. Do you think that a recognition regime should be defined to enable mutual enforceability




of resolution measures?
15. Do you think that to this end bilateral cooperation agreements could also be signed with
third countries?

Stanovisko CNB:

11. Vzhledem ke skutecnosti, Ze smernice Solventnost Il poZaduje ziizeni kolegia u kazdé
preshranicné aktivni pojistovaci skupiny, nejevi se nutné nezbytné nutné zrizovat paralelné
dalsi kolegia pouze za ucelem pripadné restrukturalizace. Kolegia podle Solventnosti Il maji
mj. koordinovat cinnost narodnich organu dohledu v pripadé krizové situace dohlizené
skupiny a za timto ucelem maji prijmout tzv. ,emergency plan‘’. Domnivime se, Ze
samostatna existence restrukturalizacniho kolegia by byla kontraproduktivni, nebot’ by
dochazelo ke stietiim kompetenci kolegia organii dohledu a restrukturalizacniho kolegia.

12. Viz otazka 11. Domnivame se, Ze proces prijimani rozhodnuti ramcoveé miize vychdazet ze
smérnice Solventnost I1.

13. Ne. Pripadny upadek systéemove vyznamnych pojistitelii/pojistovacich skupin ma dopady
prevazne na uzemi statu, na kterych tito pojistitelé piisobi, a které tak budou ziucastnény
v kolegiu. Odpovédnost za Feseni krizové situace by tak méla byt ponechdna na primo
dotcenych organech/clenskych statech, a to zejména z toho duvodu, Ze prijata rozhodnuti
mohou mit na ziicastnéné clenské staty vyrazné fiskdalni dopady.’

14. Domnivame se, Ze pravomoc priznat (Ci nepriznat) ucinky rozhodnutim zahranicnich
restrukturalizacnich organii na svém uzemi by méla byt ponechdna v diskreci kazdého
Clenského statu. Ostatné ani zadna ze smérnic upravujicich oblast pojistovnictvi tento princip
neobsahuje a nespatirujeme divody k jeho zavadeni v pripadé restrukturalizacnich opatreni.
Je nezbytné odlisit pripadné restrukturalizacni opatreni na urovni skupiny a na urovni
Jjednotlivych pojistoven, a to zejména v pripadech preshranicnich skupin. V souladu s otazkou
12 se domnivame, Ze by mél byt uplatnén rezim rozhodovani a nasledného vynucovani
opatreni podle smérnice Solventnost Il. Otazky skupinového vyznamu jsou konzultovany na
urovni kolegia, nicméné pripadné vynuceni sankci je ponechano na organu dohledu, do jehoz
Jjurisdikce dotcena pojistovna spadd. Koordinace restrukturalizacnich opatreni dle naseho
nazoru nemuZe vyustit v uprednostneéni zajmii pojistnikii jednoho clenského statu na ukor
pojistnikit ze statu jiného, tj. nelze uprednostnit zajmy na urovni skupiny na kor
individualnich financnich instituci, jejich klientii a na ukor verejného zajmu kteréhokoliv
clenského zajmu.

15. Se zapojenim organii dohledii tretich zemi lIze souhlasit, predevsim vsak v ramci
konzultace a koordinace opatieni v kolegiu. V takovém pripadé by mohly byt vhodnym
Fesenim mnohostranné dohody o spolupraci v oblasti dohledu, specifické pro kazdé kolegium
(zohlednujici napr. skutecnost, ze nékteré systémové vyznamné evropské pojistovaci skupiny
jsou aktivnéjsi mimo EU, nezli na jednotném evropském trhu; mira angaZovanosti organii
dohledu ze tretich zemi v diskusi/koordinaci na urovni tohoto kolegia tak bude
pravdépodobné vyssi, nezli v pripadech ostatnich kolegii). K takove dohode by vsak
samoziejmé bylo zapotrebi souhlasu vSech clenii kolegia. Pokud jde o vzajemné uzndvani
rozhodnuti, to by melo byt reSeno vylucné dvoustrannymi ¢i vicestrannymi mezindarodnimi
smlouvami, jejichz stranami by byly jednotlivé staty (nikoliv tedy pouze EU a dotcena treti

* K tomuto typu planu viz téz vyjadieni CNB k otdzce ¢. 5.
> Pozn. zpracovatele: Obdobny princip je aplikovan v podobé fiskalni pojistky u rozhodnuti ESAs, ¢l. 23
Natizeni o zfizeni ESAs




zemé). Dale k této otdzce viz odpoved na otazku 14.

IV. Platebni systémy, platebni instituce a jiné nebankovni finan¢ni instituce

Otazky pro vetejnou konzultaci:
1. Do you agree with the above assessment regarding payment systems, payment institutions
and electronic money institutions? Alternatively, do you consider that either (or both) would
merit further consideration as to their ability, first, to give rise to systemic risk and, second,
the need for possible recovery and resolution arrangements in response?
2. Besides those covered in previous sections of this paper, which other nonbank financial
institutions can become systemically relevant and how? Depending on the type of institutions,
what are the main channels through which such systemic risks are transmitted or amplified?
3. In your view, what could be meaningful thresholds in relation to the factors of size,
interconnectedness, leverage, economic importance or any other factor to determine the
critical relevance of any other nonbank financial institution?
4. Do you think that recovery and resolution tools and powers other than existing insolvency
rules should be introduced also for other nonbank financial institutions?
5. In your view, what could then be meaningful points of failure at which different types of
other nonbank financial institution could be considered to fulfill the conditions for triggering:
a) The activation of any pre-determined recovery measures; or
b) Intervention by authorities to resolve the entity?
6. With respect to possible preventive and preparatory measures:
a) Do existing regulatory frameworks applicable to other nonbank financial
institutions provide for sufficient safeguards, in particular with respect to their
governance structures, market/counterparty/liquidity risk management, transparency,
reporting of relevant information and other etc.?
b) Are supervisors equipped with sufficient powers to be able to collect information
and monitor the various types of risks existing or building up in the particular nonbank
financial sector/institution?
c¢) Are additional supervisory powers needed to ensure de-risking and prevent overly
complex and interlinked operations?
d) Would recovery and resolution plans be necessary to be introduced for all or only
some of these institutions? Why?
7. With respect to possible early intervention powers and measures:
a) Do existing regulatory frameworks applicable to other nonbank financial
institutions provide for effective early remedial actions of supervisors aimed at
correcting solvency or operational problems at an early stage?
b) What other early intervention powers could be introduced?
8. With respect to possible resolution measures and tools:
a) Should administrative, non-judicial procedures and tools for the restructuring or
managed dissolution of other failing nonbank financial institutions be introduced?
b) Depending on the entity, what could be the appropriate and specific resolution tools
to be used? For which institutions are certain resolution tools or techniques not
relevant? Why?




Stanovisko CNB:

1. a7 8. S ohledem na vyse uvedené obecné stanovisko CNB, nepovazujeme v tomto okamzZiku
za vhodné rozpracovivat analyzu rizik platebnich instituci a systémi® i vytvdret
harmonizované pravni ramce pro ozdraveni a restrukturalizaci dalsich typii financnich
instituct.” Budou-li viak shromdZdény presvédcivé argumenty pro zahrnuti dalSich typii
subjektit do této diskuse, nebranime se samoziejmé jejimu rozsireni.

® Pozn. zpracovatele: K analyze zpracované v konzultaénim dokumentu pro platebni instituce a systémy by bylo
mozné ftici nasledujici: Analyza rizik spojenych s platebnimi systémy neni dostatecnd. Predevsim neni ziejmé,
zda se konzultacni dokument zabyva pouze platebnimi systémy dle smérnice EP a Rady ¢ 98/26/ES o
neodvolatelnosti zuctovani v platebnich systémech a v systémech vyporadani obchodii s cennymi papiry nebo
také obecnymi platebni systémy ve smyslu ¢l. 4 (6) smérnice EP a Rady ¢. 2007/64/ES o platebnich sluzbdch na
vnitrnim trhu. Dale postradame zminku o pripadnych rizicich souvisejicimi s platebnimi systémy ze tretich zemi
a rizicich souvisejicich se systémy zpracovani karetnich plateb. Protoze vSak v daném okamziku povazujeme za
dulezité omezit EK v navrzich dalsi regulace, nepovazujeme za nutné na nedostatky analyzy upozorfiovat.

7 Pozn. zpracovatele: EBA zmitiuje v tomto kontextu napiiklad fondy penézniho trhu a hedgeové fondy.




