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Predslov predsedu

S radostou vam predstavujem vyroéna spravua Europskeho organu pre cenné

papiere a trhy (ESMA) za rok 2011, ktory je prvym rokom nasej ¢innosti.

Tento prvy rok bol velmi bohaty na udalosti tak pre nas, novy eur6psky organ dohladu (ESA),
ako aj pre finanéné trhy v Eurépe. Ked organ ESMA 1. januira 2011 prevzal tlohu
europskeho regulatora pre trhy s cennymi papiermi, tieto trhy boli vel'mi nestabilné, a tato
situacia sa neskor v priebehu roka este zhorsila, ked bol na eur6pskych trhoch zaznamenany

prudky pokles.

Avsak bez ohl'adu na situaciu na eurépskych finanénych trhoch bola tloha, ktorou bol organ
ESMA povereny, jasna a som presvedceny, Ze sa nam podarilo popasovat sa s naro¢nymi
tilohami, ktoré na nas kladla Eur6pska tinia (EU). Dosiahli sme to pomocou dohladu nad
trhmi v ramci celej EU v tizkej spolupréci s prislusnymi vnitrostatnymi orgainmi a zavedenim
dokladnej koordinicie pri identifikovani vznikajicich rizik snasSimi sesterskymi
organizaciami, Eurépskym organom pre bankovnictvo (EBA), Eur6pskym orgdnom pre
poistovnictvo a déchodkové poistenie zamestnancov (EIOPA) a Eurépskym vyborom pre
systémové rizika (ESRB). Organ ESMA sa podielal aj na vykonavani rozli¢nych pravnych
predpisov tykajacich sa finan¢nych trhov, ktorych cielom je odstranit niektoré nedostatky pri

regulacii finanénych trhov a dohl'ade nad tymito trhmi, ktoré odhalila financ¢na kriza.

Na zacdiatku zdihavého procesu legislativnych zmien aich uvadzania do praxe dal organ
ESMA konkrétnu podobu komplexnej reakcii Eur6py na finanéna krizu spolu s ostatnymi
novymi europskymi orgdnmi aorgdnmi dohladu na vnutrostatnej trovni. Ja osobne
povazujem vznik organu ESMA za zaciatok nevej éry ochrany investorov a zabezpecenie toho,
aby sme v Eurdpskej anii mali dobre fungujtce a stabilné trhy. Pozitivna odozva a podpora,
ktorej sa mi ako predsedovi organu ESMA pocas uplynulych 12 mesiacov dostavalo, ma

uistuja v tom, Ze sme sa pri dosahovani tychto cielov vybrali spravnou cestou.

Organ ESMA, ako aj jeho tloha pri tvorbe pravnych predpisov a koordinicii, je jedinym
europskym organom dohladu, ktory je v sti¢asnosti zodpovedny za vykonavanie dohl'adu nad
ucastnikmi trhu. Tato tlohu vykonava aj v rozhodujicej oblasti dohl'adu nad ratingovymi
agenturami (CRA), na ktoré sa predtym regulacia nevztahovala. Od jala 2011 je organ ESMA
jedinym orgdnom dohladu nad ratingovymi agentirami v EU aratingové agentiry, ktoré
chett v EU vykonavat svoju ¢innost, musia poZiadaf organ ESMA o registraciu. V roku 2011
organ ESMA zaregistroval spolu 16 ratingovych agentir, medzi ktorymi boli vyznamni

ucastnici trhu, ako je Fitch, Moody’s a Standard & Poor’s, ale aj cely rad d’alSich ratingovych

3



agenttr posobiacich v EU. Skuto¢nost, Ze ratingové agenttiry patria pod eurépsky dohlad, je
kI"aicovym tspechom, ako aj predpokladom vytvorenia zdravsich ratingovych procesov, ¢o
moze prispiet k lepsiemu fungovaniu trhov. Na zabezpecenie toho, aby ratingové agentary
nepretrzite dodrziavali nové pravidla tykajace sa transparentnosti, nezavislosti a vnuatornej
spravy, organ ESMA vykonal v decembri 2011 prvé kontroly v agenturach, ktoré, aj ked st len
prvym krokom pri vykonavani dohl'adu nad ratingovymi agentarami, sa v budtcnosti stant

pravidelnou sticastou nasej prace v ramci dohl'adu nad tymto sektorom trhu.

Hoci ratingové agentiry predstavovali dolezitii oblast zaujmu organu ESMA v tomto prvom
roku ¢innosti, boli stcastou Sirokej skaly ¢innosti, ktoré sme vykonavali pocas roka. Medzi
najvyznamnejSie patri rieSenie otazok, akymi si navrhované pravidla profesionalneho
spravania pre spoloc¢nosti, ktoré sa podielaji na vysokofrekvenénom obchodovani (High-
Frequency Trading, HFT) a predaji struktarovanych investi¢nych fondov a devizovych fondov
(Exchange-Trade-Funds, ETF), a politick4 praca na tjch novych pravidlach EU, kde m4 organ
ESMA poskytovat poradenstvo alebo technické normy. Obcéas by sa mohlo zdat, Ze sme aj
regulacnym organom pre skratky v pravnych predpisoch tykajtcich sa cennych papierov,
ktoré sa hemzia vyrazmi ako MiFID II, EMIR, PKIPCP, AIFMD a RA III.

Som presvedceny, Ze pocas roka 2011 presiel organ ESMA kus cesty pri ziskavani dovery
v suvislosti s jednym z nasich hlavnych cielov, a to zohravanim aktivnej tlohy pri zvysovani
ochrany investorov v EU, scelym radom ¢innosti zameranjch na podporu zdravych
a odolnych trhov, na ktorych maja investori potrebné informécie na prijimanie spravnych
rozhodnuti o tom, kam maju investovat. Za stic¢asnych podmienok na trhu sa drobni investori
nadalej snazia ziskat ¢o najvyssie mozné vynosy, ¢o ich vedie do neznamych oblasti. Organ
ESMA preto vydal, ako reakciu na narastajicu popularitu jednej skupiny takychto produktov,
tiplne prvé varovanie pre investorov vcelej EU orizikich spojenych s investovanim

do devizovych transakcii.

Drobni investori vSak nie sd jedini, ktori potrebujui ochranu, takze, ked sa minula jesen
objavili obavy o moZznych nésledkoch fam a predaja nakratko, organu ESMA sa podarilo
uspesne koordinovat a harmonizovat zavedenie zakazov Cistych kratkych pozicii finanénych
inStitacii na niekolkych europskych trhoch. Okrem toho vydal orgdin ESMA vyhlasenia
o spravnom uplatiiovani Gc¢tovnych pravidiel pri obchodovani so Statnymi dlhopismi.
Dovol'ujem si vyuzit tato prilezitost, aby som sa osobne podakoval vSetkym, ktori prispeli
k tomu, Ze rok 2011 bol pre organ ESMA tspesnym rokom. Moje pod’akovanie patri mojim
kolegom z vnitrostatnych organov EU, ktori ako ¢lenovia rady organov dohl'adu usmertiovali

pracu organu ESMA v tychto tazkych casoch. Moji kolegovia, ¢lenovia riadiacej rady si



zaslazia podakovanie za nalezita starostlivost a Gsilie vynakladané pri riadeni organu vratane
vypracovania viacroéného pracovného programu, pripravy rozpoctu a zabezpecenia 'udskych

zdrojov.

Napokon by som rad vyjadril svoju vdaku vSetkfym zamestnancom organu ESMA za ich
odhodlanie pocas uplynulého roka a za vynikajicu kvalitni pracu v mene organu ESMA pri
realizovani jeho cielov, konkrétne pri zvySovani ochrany investorov a podpore stabilnych

a dobre fungujucich finanénych trhov v EU.
Tes$im sa na to, ze budem d’alej viest tento rozrastajuci sa tim odhodlanych Eurépanov.
Steven Maijoor

predseda

Eurdépsky organ pre cenné papiere a trhy



Predslov vykonnej riaditel'ky

Minuly rok sme boli svedkami vzniku nového Eurépskeho organu pre cenné
papiere a trhy. Som hrda na to, ze ako jeho vykonna riaditel’ka m6Zem podat

spravu o tomto dolezitom prvom roku ¢innosti organu ESMA.

Zriadenie nového eurdpskeho organu moze byt vyzvou za akychkolvek okolnosti, ale
k zriadeniu organu ESMA doslo jednak v problematickom obdobi pre eur6pske finan¢né trhy,
azaroven v c¢ase vyznamného narastu legislativnych iniciativ v désledku financnej krizy.
NavySe, od prijatia konecného rozhodnutia zriadit orgdn ESMA a d’alSie eur6pske organy
dohl'adu v septembri 2010 do 1. januéra 2011 - skutoéného prvého diia ¢innosti — uplynul len

vel'mi kratky cas.

Prvé mesiace sa vyznacovali navrhovanim a upeviiovanim prevadzkového a procesného
zakladu nového organu vratane rozhodovacich postupov, vyberu predsedu avykonného
riaditela, ako aj pociatoénych finanénych a personalnych postupov. Popri tychto
pociatoénych administrativnych problémoch organ ESMA prestahoval svoje kancelarie na

druh stranu Seiny do nového sidla v 7. mestskom obvode v Parizi.

Pocas svojho prvého roku ¢innosti orgdn ESMA tspesne splnil mnohé zo svojich novych
cielov. Organ ESMA zameral svoju pozornost pocas prechodného obdobia najma na udrzanie
vysokej urovne prevadzkovej efektivnosti — takze sme dosiahli doélezité ciele stanovené
vnasom ambiciéznom pracovnom programe tykajice sa predloZenia politickych rieSeni
a zacCatia priameho dohl'adu nad ratingovymi agentirami, ako aj zvySenia ochrany investorov,

financ¢nej stability a konvergencie ¢innosti v oblasti dohl'adu.

Pokial ide o organiza¢né usporiadanie, na zacdiatku roku 2011 orgdn ESMA prevzal
35 zamestnancov Vyboru eurépskych regula¢nych organov pre cenné papiere (CEFR), ale na
konci roka ich pocet vzrastol na 60, pricom sa nibor novych zamestnancov tykal vSetkych
oblasti cinnosti organizicie. Prichodom nového predsedu ammna do funkcie vykonnej
riaditelky na jar, resp. vlete 2011 sa urychlila restrukturalizaciu interného usporiadania,
ktorej vysledkom bol vznik celého radu novych divizii a oddeleni, ktoré odrazaju pravne
zodpovednosti organu ESMA. Na podporu novej $trukttary bolo potrebné vymenovat cely rad
veducich pracovnikov a na zaklade dlhotrvajiceho a dokladného vyberového procesu sme na
riadenie novych oblasti vybrali viacero vysokokvalifikovanych a pozoruhodnych uchadzacov
zo Statnych institacii, medzindrodnych organizacii, regulaénych organov istkromného
sektora. Takto sme v jeseni vytvorili pevnt riadiacu Strukttru, ktora pomaha organu ESMA

plnit jeho povinnosti.



Orgin ESMA musi ako agentira EU zabezpeéit, aby sa jeho finan¢né postupy, postupy
verejného obstaravania a ostatné riadiace postupy riadili prisnymi pravidlami stanovenymi
vpravnych predpisoch EU. Organ ESMA tuspesne zaviedol tétovny systém EU (ABAC)
a prepracoval svoje existujice interné postupy, aby zabezpecil ich sulad s tymito novymi
pravidlami. Z prvej aétovnej zavierky organu ESMA za rok 2011, ktora tvori prilohu B k tejto
sprave, vyplyva, ze nase vydavky boli v roku 2011 0 20 % niz§ie v porovnani s rozpoc¢tom, ¢o je
v prvom roku ¢innosti nového organu EU dobry vysledok. Jednou oblastou, kde nasa ¢innost
zaostavala za planom, st informacéné technologie, kde meskanie legislativneho programu
znamenalo, Ze sa vroku 2011 mohlo zacaft realizovat menej projektov, ako sa povodne

planovalo.

Rada by som sa tymto pridala k Stevenovi a podakovala sa vSetkym zamestnancom organu
ESMA za ich usilovnt pracu a enormné usilie, ktorym sa podielali jednotlivo, i ako kolektiv
na uspechu organu ESMA vprvom roku jeho c¢innosti. Chcela by som sa podakovat
konkrétne tym, ktori tak usilovne pracovali pocas prechodného obdobia do zriadenia nového
organu a podielali sa na jeho raste pocas roku 2011. Osobitne by som sa chcela pod’akovat
Carlovi Comportimu, ktory koncom roku 2011 odiSiel zorgdnu ESMA, ale ktory sa

vyznamnou mierov podiel’al na zriadovani nového organu.

Verena Ross
vykonna riaditel’ka

Eurdépsky organ pre cenné papiere a trhy



Uloha a ciele organu ESMA

Poslanim organu ESMA je posiliiovat ochranu investorov a podporovat stabilné a dobre
fungujice finanéné trhy v Eurdpskej tnii (EU). Organ ESMA ako nezavisld institicia
dosahuje tento ciel vypractivanim jednotného stboru pravidiel pre finan¢né trhy v EU
a zabezpe¢ovanim ich ddsledného uplatiiovania v EU. Orgdan ESMA prispieva k regulécii
spolo¢nosti  poskytujacich finanéné sluzby s celoeurépskym dosahom, a to bud
prostrednictvom priameho dohladu alebo aktivnej koordinacie ¢innosti vnutrostatnych

organov dohladu.

Organizac¢né charakteristiky organu ESMA

Organ ESMA i to, ako si plni svoje poslanie a ciele, charakterizuje tychto Sest vlastnosti:

« eurépsky: pri plneni svojich tloh organ ESMA kon4 v zdujme EU; jeho organizacia
odréZa rozmanitost EU;

« nezavisly: orgin ESMA je nezavisly od institacii EU, vnutrostatnych organov
a ucastnikov finanénych trhov;

« spolupracujaci: organ ESMA tvori spolu s vnatrostatnymi orgdnmi siet organov
dohl'adu EU nad finanénymi trhmi; spolupracuje so vSetkymi prislusnymi eurépskymi
orgdnmi vratane Europskeho organu pre bankovnictvo (EBA), Eur6pskeho organu
pre poistovnictvo a dbéchodkové poistenie (EIOPA) a Europskeho vyboru pre
systémové rizika (ESRB) a regulaénymi organmi mimo EU;

+ zodpovedny: proces rozhodovania organu ESMA je transparentny a komunikuje
so zainteresovanymi stranami otvorene a spravodlivo; za svoju ¢innost sa zodpoveda
Europskemu parlamentu, Europskej rade, Europskej komisii a Sirokej verejnosti;

» odborny: organ ESMA sa snazi dosiahnut vysokd profesionalnu droven tym, zZe
zamestnava  vysokokvalifikovanych  zamestnancov  srozsiahlou  odbornou
sposobilostou, znalostami a skisenostami s finanénymi trhmi adodrziava riadne
postupy a prax a

+ efektivny: organ ESMA vyuziva svoje zdroje efektivne s ciefom maximalizovat svoj

vplyv na podporu ochrany investorov a stabilnych a dobre fungujtcich trhov v EU.

Riadenie organu ESMA

Organ ESMA riadia dva hlavné organy s rozhodovacimi pravomocami: rada organov dohl'adu
ariadiaca rada. Predsedom organu ESMA na plny pracovny ¢as je Steven Maijoor a vykonnou
riaditelkou je Verena Ross. Predseda ivykonna riaditelka pracuja priamo v priestoroch

organu ESMA v Parizi aich funkéné obdobie je pat rokov, ktoré sa moze predlzit raz.



Predseda je zodpovedny za pripravu prace rady organov dohladu a predseda zasadnutiam

dozornej rady organov dohl'adu a riadiacej rady. Zastupuje orgdn ESMA aj navonok.

Vykonn4 riaditel’ka je zodpovedné za kazdodenni ¢innost organu vratane personalnych veci,
pripravu a plnenie roéného pracovného programu, pripravu predbezného névrhu rozpoétu

organu a pripravu prace riadiacej rady.

Rada organov dohl'adu organu ESMA

Radu organov dohladu tvoria vedici predstavitelia 27 vnutrostatnych organov
a pozorovatelia z Europskej komisie, a organov EBA a EIOPA a vyboru ESRB. Okrem toho
boli pozvani aj zastupcovia Norska, Islandu a Lichtenstajnska!, aby sa na praci rady
zucastnovali ako stali pozorovatelia. Rada usmernuje pracu organu ESMA a ma rozhodovaciu
pravomoc, pokial ide o prijimanie stanovisk, usmerneni, odporucani, rozhodnuti

a technickych standardov organu ESMA i poradenstvo institiiciam EU.

Informacie o ¢lenoch rady a zhrnutiach zo zasadani sa nachadzaji na webovej stranke organu

ESMA: www.esma.europa.eu/bos

Riadiaca rada organu ESMA

Riadiacu radu tvori Sest ¢lenov, ktorych spomedzi seba vybrali ¢lenovia rady organov
dohladu. Steven Maijoor, predseda organu ESMA, je aj ¢lenom riadiacej rady, ktorej
predseda. Vykonna riaditelka a zastupca Eurdpskej komisie (EK) sa na zasadnutiach rady
zucastnuju ako nehlasujici Gcastnici (s jednou vynimkou, Ze zastupca EK méa pravo hlasovat

o rozpoctovych otazkach).

Hlavnou tlohou riadiacej rady je zamerat sa na aspekty riadenia organu, ako je priprava

viacro¢ného pracovného programu, rozpoctu a I'udskych zdrojov.

Informacie o ¢lenoch rady a zhrnutiach zo zasadani sa nachadzaji na webovej stranke organu

ESMA: www.esma.europa.eu/mb

Urad pre finanény trh Lichtenstajnska podal organu ESMA Ziadost potom, ako lichtenstajnsky parlament
prijal zakon, ktorym sa meni a dopiiia zdkon o Urade pre finanény trh (dalej len ,,zékon®), ktory nadobudol
acinnost 1. januara 2011. Tento zdkon predstavuje pravny ramec pre spolupracu a vymenu informécii
medzi Uradom pre finanény trh a jeho zahraniénymi partnermi. Zakon podstatnym spésobom upravil
mechanizmus pomoci, ktorit méze Urad pre finanény trh poskytnif na tiéely dodrzania medzinarodnych
standardov spoluprace a vymeny informécii v oblasti dohl'adu, ako st ESMA/Memorandum o porozumeni
ESMA a pravne predpisy EU.



Skupina zainteresovanych stran organu ESMA v oblasti cennych papierov
a trhov

Na zéklade nariadenia o zriadeni orgdnu ESMA bola zriadend Skupina zainteresovanych
stran voblasti cennych papierov atrhov, aby pomahala ulahcovat konzultacie
so zainteresovanymi stranami v oblastiach stivisiacich s illohami organu ESMA. Organ ESMA
je povinny konzultovat so skupinou navrhy usmerneni a technickych Standardov. 30 ¢lenov
skupiny sa po prvykrat stretlo v juli 2011 a vymenoval ich orgdn ESMA na obdobie dva a pol
roka na zaklade verejnej vyzvy na prejavenie zaujmu uchidza¢mi. Zastupuju roznych
ucastnikov finanénych trhov aich zamestnancov, spotrebitelov a ostatnych drobnych

uzivatel'ov finanénych sluzieb a malé a stredné podniky.

V roku 2011 si skupina zvolila za svojho predsedu zastupcu spotrebitelov Guillauma Prachea.
Spolo¢ne mu pomahaji podpredseda Peter de Proft, zastupca pouzivatelov finanénych
sluZieb a podpredsednicka Judith Hardt, zastupkyma tGéastnikov finan¢nych trhov. Skupina sa
pocas roka 2011 ziSla na troch plenarnych zasadnutiach a zhrnutia zasadnuti sa nachadzaja

na webovej stranke: www.esma.europa.eu/smsg

Ciele organu ESMA

Zdrava aucéinnd regulacia trhov scennymi papiermi je rozhodujica pre rast, integritu
a efektivnost finanénych trhov a hospodarstva Eurdpskej tnie (EU). Uéinna regulacia je
rozhodujacim faktorom pri zabezpecovani a udrziavani dovery tcastnikov trhu. Na podporu
tychto podmienok bol zriadeny organ ESMA ako nezavisly orgdn EU na zlep$ovanie

harmonizacie pravidiel dohl'adu i praxe pri vykone dohladu.

Na dosiahnutie harmonizovanych pravidiel a ich vykon4vanie v ramci Unie sliZi organ ESMA
ako tvorca Standardov v suavislosti s pravnymi predpismi o cennych papieroch a poskytuje
technické poradenstvo, ked ho tym poveri Komisia. Takisto zohrava délezita ulohu pri
priamom dohlade nad tcastnikmi na trhu s celoeurépskym dosahom, ako st stcasné

ratingové agentury alebo archivy obchodnych adajov v budicnosti.

Vyrocna sprava organu ESMA je dolezitym nastrojom na zabezpecenie zodpovednosti, pokial
ide o to, ako orgéan plni ciele a ro¢ny pracovny program. Na ulahcéenie lepSieho pochopenia
tlohy organu ESMA si tento organ sam stanovil Sest cielov, na plneni ktorjch sa organ

podiela.
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Dohlad

Pravomoci organu ESMA vykonéavat priamy dohlad st v stcasnosti zamerané na jednu
skupinu ucastnikov na finanénych trhoch, konkrétne ratingové agentary. Od 1. jula 2011 je
organ ESMA zodpovedny za registraciu ratingovych agenttir v Eurépskej tnii a dohl'ad nad
nimi. Novymi nariadeniami EU sa okrem toho doplnili d’al$ie pravomoci priameho dohladu

v budticnosti do pdsobnosti organu ESMA tykajtice sa archivov obchodnych tdajov.

Pri vykonavani dohl'adu nad acéastnikmi finanénych trhov s celoeurépskym dosahom, ktori by
mohli mat vplyv na integritu finanénych trhov EU, organ ESMA prispieva kzdravym

a bezpeénym finanénym trhom a tym podporuje ochranu investorov.

Jednotny sabor pravidiel

V tlohe tvorcu Standardov pracuje organ ESMA na zavadzani harmonizovanych regula¢nych
technickych Standardov (RTS) vjednotlivych oblastiach reguldcie cennych papierov.
Navrhovanim tychto Standardov organ ESMA prispieva k zavadzaniu jednotného stboru
pravidiel EU platnych pre vSetkych aéastnikov trhu a vytvaraniu rovnakych podmienok
v celej Unii. Jednotnym stiborom pravidiel sa prispeje k zvy$eniu kvality a konzistentnosti
vnitrostatnych  dohladov, zvySenej akonzistentnej ochrane investorov v Unii

a k posilnovaniu dozoru nad cezhrani¢nymi skupinami.

Konvergencia

Organ ESMA bol zriadeny, aby pomahal posiliiovat konvergenciu, ¢im by sa obmedzila
moznost regulacnej arbitraze v dosledku rozliénych praktik v oblasti dohladu, pretoze ma
potencial narusat nielen integritu, efektivnost a spravne fungovanie trhov, ale v koneénom

dosledku aj financ¢na stabilitu.

Na posilnenie spravodlivych a vyvazenych postupov v oblasti dohl'adu organ ESMA vykonava
nezévislé partnerské preskiimavania existujicich pravnych predpisov EU v oblasti regulacie
cennych papierov. Organ ESMA m4 okrem toho cely rad nastrojov na dosiahnutie regulacne;j
konvergencie vratane vydavania stanovisk a, ako posledné mozné riesenie, vratane porusenia

pravnych postupov Unie.

Cielom organu je vyuzivat pracu v oblasti konvergencie aj pri vykonavani ¢innosti v inych
oblastiach pracovného programu vratane podpory jednotného suboru pravidiel
prostrednictvom vydavania usmerneni a odporucani v oblastiach, kde existuje rozdielne
uplatiiovanie, a prostrednictvom poskytovania poradenstva Komisii v oblastiach, kde by

mohli byt potrebné revidované pravne predpisy na zosuladenie postupov dohl'adu.
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Ochrana investorov

Nariadenim, ktorym sa zriad'uje orgdn ESMA, sa poveruje tento organ vedicou ulohou pri
podpore transparentnosti, jednoduchosti a spravodlivosti na trhu s cennymi papiermi pre
spotrebitelov finan¢nych produktov alebo sluzieb. Na zabezpecenie toho, aby investori mali
rovnaki droven ochrany bez ohladu na miesto predaja alebo predavany produkt, organ
ESMA zhromazduje, analyzuje apodava spravy o spotrebitelskych trendoch, pricom
podporuje finanént gramotnost i vzdelavacie iniciativy, a tym prispieva k zlepseniu pravidiel

zverejniovania informacii.

Je dolezité, aby orgdn ESMA monitoroval nové a existujtice finan¢né éinnosti, pretoZze mu to
v ’ d * .9 Ve ’ .o 9 . a4 . v Id /.
umozni posudit, ¢i mé prijat usmernenia a odpordéania na podporu bezpeénych a zdravych

trhov s cennymi papiermi a zabezpedit, aby sa zlepsila ochrana investorov v Unii.

Ak by organ ESMA identifikoval produkty, ktoré mo6zu svojou podstatou predstavovat vazne
ohrozenie investorov, zvazi vydanie varovani. Ked sucasné legislativne navrhy nadobudnt
platnost, orgin ESMA méze, ako posledné mozné riesenie, docasne zakazat urcité produkty.
Préaca organu ESMA sa v tejto oblasti zameria na zabezpecenie toho, aby finan¢né informacie,
ktoré ucastnici trhu poskytuji investorom, boli jasné, zrozumitelné a v sulade s existujiucimi

pravidlami.

Financ¢na stabilita

Nato, aby mohol organ ESMA prispiet k zabezpeceniu financ¢nej stability trhov s cennymi
papiermi v EU, je rozhodujtce, aby nepretrzite analyzoval trendy, a v po¢iatoénych §tadiach
identifikoval potencialne rizika a slabé miesta na mikroprudencidlnej Grovni, cezhrani¢ne
avramci sektorov. Na dosiahnutie toho bude organ ESMA vykonavat ekonomické analyzy

europskych trhov s cennymi papiermi a modelovat vplyv potencialneho vyvoja na trhoch.

Organ ESMA bude pravidelne, a v pripade potreby aj ad hoc informovat o svojich zisteniach
aj ostatné institicie Europskeho systému finanéného dohladu, ostatné eur6opske organy
dohladu a Eur6psky vybor pre systémové rizika. Agregovanie mikroprudencidlnych tdajov
zozbieranych na arovni dohl'adu je kl'icom k identifikovaniu vzniku potencialnych rizik pre
hospodarstvo ako celok. Preto bude rozhodujice, aby pravidelne informoval vSetky potrebné
subjekty prijimajiice rozhodnutia vratane tychto subjektov na trovni EU, Vyboru pre
finan¢éné sluzby (FSC) aokrihleho stolu pre finanént stabilitu organizovaného
Hospodarskym a finanénym vyborom (EFC-FST), ktorym bude organ ESMA posielat

pravidelné spravy.
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Organiza¢né usporiadanie

Na to, aby organ ESMA mohol plnit mnohé zo svojich tloh ako tvorca $tandardov a ako organ
dohl'adu, musi pracovat efektivne a Gi¢inne ako agentira EU, pretoZe sa od neho vyzaduje,
aby dodrziaval cely rad pravidiel a postupov EU. Organ ESMA sa zaviazal, Ze bude
transparentnou a zodpovednou organizaciou, a tito vyrocna sprava je dolezitym nastrojom
pri vysvetlovani, ako organ ESMA plni svoje ciele, i na preukazanie jeho zodpovednosti voci

inStiticiam EU a Sirokej verejnosti.

13



Organ ESMA o rok neskor — témy, alohy a vysledky

Prvy rok ¢innosti organu ESMA sa vyznacoval troma hlavnymi hybnymi silami: d’al§im zlepSovanim
ochrany pred finan¢nou krizou, pokracovanim v programe zmien regula¢ného ramca a vykonavanim
dohladu nad ratingovymi agentarami. Organ ESMA prevzal svoju hlavnid tlohu koordinacie dohladu
nad trhmi v EU, ktora zahftia aktivne monitorovanie vyvoja a rizik a koordinéciu ¢innosti prislusnych
vnutrostatnych organov, najma pokial ide o predaj nakratko, podavanie finanénych sprav,

mikrosturktdru trhu a zactovanie a vyrovnanie, v obdobi problematickej situdcie na trhu.

Organ ESMA sa rychlo zhostil svojej novej tlohy tvorcu $tandardov EU pre trhy s cennymi papiermi
pre jednotlivé nové pravne predpisy alebo pravne predpisy, ktorych revizia sa blizkej budicnosti
pripravuje. Tieto pravne predpisy sa tykaja trhov (MiFID), ich infrastruktary (EMIR),
transparentnosti (TD, PD, IFRS) a spravneho fungovania (predaj nakratko, MAD), ako aj pravidiel pre
ucastnikov finanénych trhov ako st ratingové agentury (RA II a III) a investi¢né fondy (PKIPCP,
ATFMD).

Organ ESMA pokracoval vo svojej ¢innosti v oblasti ulahcovania vymeny skisenosti a osvedéenych
postupov medzi vnutrostatnymi orgdnmi dohladu, najmi voblasti dohladu nad trhmi, ale aj
v oblastiach ako st prospekty a ponuky na prevzatie. Organ ESMA nadviazal pevné a tispeSné pracovné
vztahy s ostatnymi organmi dohladu tak dvojstranne a prostrednictvom spolo¢ného vyboru, ako aj s
vyborom ESRB.

Zameranie sa na dohlad nad ratingovymi agentarami, politiku a ochranu
investorov

Pri hlavnom regula¢nom cieli orgdnu ESMA, ktorym je vytvorenie zdravého dohl'adu nad
téastnikmi trhov v celej EU, dosiahol organ ESMA rychly pokrok, ked sa do jala 2011 stal
jedinm organom dohladu nad ratingovymi agentirami v Eur6pe. Organ spolu
s vnutrostatnymi organmi dohladu zaregistroval do konca roka celkovo 15 ratingovych
agentur vratane hlavnych aktérov ako st DBRS, Fitch, Moody’s a Standard & Poor’s. Po ich
registracii uskutoénil orgdn ESMA koncom roka 2011 prvé kontroly zamerané na
preskimanie toho, ¢&i ratingové agentiry spifaji poziadavky ustanovené v nariadeni

o ratingovych agenturach.

Organ ESMA vyclenil velka cast zdrojov na vypracovanie novej politiky o obchodnych
poziadavkach podl'a MiFID, pricom organ ESMA posudzoval sdlad s troma novymi navrhmi
na vynimky stvisiace s poziadavkami na transparentnost pred obchodovanim, zverejiioval
svoje konecné stanoviskd k automatickému vyskofrekve¢nému obchodovaniu (HFT)
a pokracoval vo svojej praci na komoditach a vSetkych aspektoch na prebiehajicom procese

revizie smernice MiFID. V suvislosti so zalezitostami po uskuto¢neni obchodu zacal organ
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ESMA na zéklade regulacného planu prijatého $tatmi G20 s pripravnymi pracami na navrhu
technickych Standardov pre reguldciu mimoburzovych derivatov, centralnych ztétovacich
protistran (Central Clearing Counterparties, CCP) a archivov obchodnych tdajov (nariadenie
o europskej trhovej infrastruktare - EMIR). V sektore spravy fondov vypracoval organ ESMA
vsuvislosti so smernicami o PKIPCP a AIFMD podrobné pravidlA pre spravcov
alternativnych investi¢nych fondov, praktické opatrenia pre transpoziciu smernice PKIPCP
IV po stanovenej lehote azadal sa zaoberat fondmi obchodovanymi na burze
a Struktirovanym PKIPCP, aby pre vSetky fondy zabezpecil rovnakii droven ochrany

investorov a transparentnost produktov.

Zabezpecdenie existencie spravnej irovne transparentnosti prostrednictvom vysokokvalitnych
informacii bolo d’alSou délezitou témou programu organu ESMA na rok 2011. Tato ¢innost
zahfnala monitorovanie a propagovanie stanovisk agentury o tychto otazkach v ramci
komunity pre medzinarodné finanéné vykaznictvo a medzi medzinarodnymi normotvornymi
inStitaciami. Pri plneni tejto tlohy orgdn ESMA prispel k vypracovaniu medzinarodnych
standardov finan¢ného vykaznictva (IFRS) aposkytoval stanoviskd k otdzkam suavisiacim

s uctovnictvom, ako je uplatiiovanie pravidiel IFRS pri obchodovani so §tatnymi dlhopismi.

Zaroven s plnenim tejto dolezitej politickej Glohy organ ESMA pokracoval vo svojej ¢innosti
voblasti vymeny skusenosti a podpory diskusii medzi vnuatrostatnymi orgdnmi dohladu
o otazkach a zalezitostiach dohl'adu nad trhmi tykajtacich sa smernice o prospekte a smernice
o transparentnosti atd. Organ ESMA dosiahol pokrok aj pri spolupraci s ostatnymi
europskymi organmi dohl'adu a vyborom ESRB.

Okrem zvySovania finan¢nej ochrany spotrebitelov prostrednictvom dalsich pravidiel
a poziadaviek na sprostredkovatelov aspravcov fondov vydal organ ESMA svoje prvé
celoeurdpske varovanie pre investorov tykajice sa devizovych operacii. Jeho cielom bolo

varovat a informovat investorov o rizikach, ktoré by mohli byt spojené s tymito produktmi.

Organ ESMA ako agentiira EU

Okrem zamerania sa na plnenie tlohy v oblasti politiky a dohl'adu, orgdin ESMA pracoval aj
na rozvoji svojej organizacnej Struktary. Tato cinnost zahfnala formovanie a vykonavanie
pravidiel a postupov, ktoré by umoznili, aby sprava orgdnu ESMA fungovala riadne a aby si
plnil svoje povinnosti v stlade so zamermi zakladajiceho pravneho predpisu. Tyka sa to

oblasti financie, l'udské zdroje, informac¢né systémy (IT) a logistika.
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Organ ESMA si navrhol a implementoval vlastné organiza¢né pravidla a postupy, aby ich
zostiladil s poziadavkami EU — ako st pravidla obstaravania, platobné pravidla a pravidla
naboru novych zamestnancov. Spolu sdal$im budovanim infrastruktiry tieto postupy
pomohli organu ESMA zvysit pocet zamestnancov z 35 v januari 2011 na 100 zamestnancov
do konca roka 2012. Prichod nového predsedu a vykonnej riaditelky v jari, resp. lete 2011
urychlil restrukturalizciu interného usporiadania, ktorej vysledkom bol vznik celého radu

novych divizii a oddeleni, ktoré odrazajt pravne zodpovednosti organu ESMA.

Pocas niekolkych prvych mesiacov ¢innosti organ ESMA tspes$ne zaviedol a¢tovnicky systém
EU (ABAC) a vytvoril potrebné finanéné postupy, ktoré by mu umoznili dodrZiavat pravidla
EU pri viazani budtcich vydavkov avykonavani platieb. Na to, aby organ ESMA mohol
fungovat, bolo potrebné zaviest aj postupy obstaravania a pri kazdom vybere poskytovatelov

sa museli dodrziavaf prisne a transparentné postupy.

V polovici roka 2011 orgdn ESMA prestahoval svoje kancelarie vramci Pariza do svojho
nového sidla na adrese 103 Rue de Grenelle. Toto stahovanie bolo potrebné z dovodu
rasticeho poc¢tu zamestnancov, ale aj zdovodu potreby vacsieho poc¢tu zasadaciek
na organizovanie stretnuti s prisluSnymi vnutrostaitnymi organmi a tretimi stranami, ako
st verejné pojednivania. Pre takd mlada organiziciou, akou organ ESMA je, bolo toto
stahovanie logistickou vyzvou, ale uskuto¢nilo sa bez toho, aby doslo k naruseniu

vykonavania ¢innosti.

Kazdodenné logistické vyzvy rychlo rasticej organizacie boli zna¢né, a to aj vratane vyziev
v oblasti informaénych technologii. Okrem toho orgdn ESMA pokracoval vo vyhladavani
sprav o transakciach v databazach EU a vypracoval tspe$né IT rieSenie na zverejiiovanie
historickych ratingov ratingovych agentar. Niekolko dalsich IT projektov pokracovalo
pomalSie ako sa ocakavalo vdosledku vyznamného meskania legislativnych postupov

napriklad v oblasti mimoburzovych derivatov.
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