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Uvodni slovo predsedy

Organ ESMA uspésné zavrsil sviij druhy rok ¢innosti jakozto nezéavisly organ dohledu pro cenné papiry
a trhy Evropské unie. Tato druh4 vyrocni zprava dokumentuje, jak se orgdn ESMA etabloval jako instituce
a jakého pokroku dosahl pti plnéni cildi, jez mu vytycily Evropsky parlament a Rada.

Mezi cile organu ESMA, které popisuji vSechny jeho ¢innosti a opati‘eni, patii:

e vytvoreni jednotného souboru pravidel,

e  zajisténi sblizovani dohledu v celé EU,

¢ dohled nad ratingovymi agenturami,

e prosazovani a podpora ochrany investorti a
e prispivani k finanéni stabilité EU.

Zatimco prvni rok ¢innosti orgdinu ESMA se vyznacoval nestalymi podminkami na trhu, minuly rok byl
navzdory pietrvavajicim potiZim pro trhy rokem urcitych zlepsSeni v oblasti ukazateld systémovych rizik na
trzich s cennymi papiry v EU, zejména pak ve druhé poloviné roku 2012. Poté, co jsme zjistili, Ze z divodu
pretrvavajici krize statnich dluhti a bankovnictvi, Gpravy hodnoceni rizik investory, rizika financovani,
potencidlnich dlouhodobych disledkii nizkych trokovych sazeb a piekazek pro fadné fungovani trhu
zlstavaji ukazatele rizik na vysoké Urovni, vSak zdaleka nejsme optimisti¢ti, pokud jde o rizika pro stabilitu
nasich trhd. Tuto situaci budeme nadale monitorovat v rdmci svych kazdodennich povinnosti a pri praci
s Evropskou radou pro systémova rizika (ESRB).

Pfi plnéni téchto tkol organ ESMA Uzce spolupracoval s vnitrostatnimi ptislu$nymi organy clenskych
statli a pokracoval v rozvoji svych intenzivnich pracovnich vztahi s ostatnimi evropskymi organy dohledu:
s Evropskym organem pro bankovnictvi (EBA), Evropskym orginem pro pojisfovnictvi a zaméstnanecké
penzijni pojisténi (EIOPA) a Evropskou radou pro systémova rizika (ESRB).

Stejné jako v roce 2011 bylo nadale motivaénim faktorem pro vétSinu c¢innosti orginu ESMA provadéni
zmeén Vv oblasti regulace a dohledu, které EU oznacila za nezbytné pro piekonani finanéni krize a pro
splnéni svych zavazki vybudovat odolnéjsi financéni systém piijatych ve skupiné Gz2o. Klicové oblasti,
v nichz organ ESMA zaznamenal hmatatelny pokrok v souvislosti s témito cili, byly: jeho prace na zavedeni
nového rezimu dohledu nad ratingovymi agenturami v EU, jeho prace na jednotném souboru pravidel
a kroky ke sblizovani dohledu ve vSech ¢élenskych statech.

Nyni, po 18 mésicich svého dohledu nad ratingovymi agenturami, orgin ESMA dokoncil své prvni tplné
kolo kontrol hlavnich registrovanych subjektl a sva zjisténi zvefejnil v bieznu 2012. Zprava poukazala na
nékolik nedostatkii a oblasti ke zlepSeni, které nyni tvori souéést planu dohledu jednotlivych subjekti.
NaSe tematicka prace v roce 2012 se zamérila na Gtvary compliance ratingovych agentur a jejich metodiky
pro rating bank, prezkum procesti zverejnovani a zaviddéni zmén v metodikach pro rating bank, presné
a systematické uplatiiovani metodik a metodicky proces prezkumu. Do konce roku 2012 jsme v EU
zaregistrovali 19 ratingovych agentur, pricemz jedna certifikovana ratingova agentura byla z Japonska,
a stéle dostavame dalsi Zadosti o registraci.

Organ ESMA u¢inil vyznamné kroky pii tvorbé jednotného souboru pravidel za pomoci celé rady
prostiedkti. Podstatou nasi nejprestiznéjsi prace byla tvorba technickych norem ve dvou oblastech:
prodeje na kratko a swapy avérového selhani, na podporu integrity trhu, a technickych norem na podporu
nafizeni o infrastruktuie evropskych trhi, coz je v souladu se zavazkem EU regulovat trh s OTC derivaty
prijatym ve skupiné G20. Kromé toho organ ESMA poskytoval Evropské komisi poradenstvi v souvislosti
se sekundarnimi pravnimi ptredpisy tykajicimi se prospekti cennych papirli, subjekti kolektivniho
investovani do prevoditelnych cennych papirt (SKIPCP), alternativnich investi¢nich fondd a prodeji na
kratko. A kone¢né jsme na podporu svého cile jednotného souboru pravidel poskytovali poradenstvi
a podporu v oblasti tvorby pravnich predpisi véetné: smérnice MiFID 2 a nafizeni MiFIR; smérnice

ESMA « CS 60747 — 103 rue de Grenelle » 75345 Paris Cedex 07  France « Tel. +33 (0) 1 58 36 43 21 « www.esma.europa.eu



77

o zneuzivani trhu (MAD) a nafizeni o zneuzivani trhu (MAR) a smérnice o centralnich depozitatich
cennych papirt (CSD), kterou dokon¢uji Evropsky parlament a Rada.

Udélali jsme velky pokrok pfi plnéni svého mandéatu dosahnout sblizovani postupti dohledu a regulace ve
vSech 27 ¢lenskych statech. Zasluhu na tom nese nase prace na tvorb€ obecnych pokynii pro ¢innosti na
trhu zahrnujici vysokofrekvenéni obchodovani, ale také silny daraz kladeny na odvétvi investic a spravy
aktiv. Soucasti toho bylo vytvoreni obecnych pokyni, které se zabyvaji: spravci alternativnich investiénich
fondd, fondy obchodovanymi na burze a subjekty kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych
papirt (SKIPCP) a vhodnosti poradenstvi pro investory a Gtvary compliance v investi¢nich podnicich.
Navic jsme provedli srovnavaci hodnoceni ¢innosti vnitrostatnich ptislusnych organt scilem posoudit
uroven sblizovani pfi uplatniovani a prosazovani prava EU a zvefejnili jsme pirezkumy rezimu prospekt
cennych papird a pouzivani sankci za zneuziti trhu. A konec¢né, urceni velkého poc¢tu prominuti pozadavki
na transparentnost pted uskute¢nénim obchodu podle smérnice MiFID ptispélo ke spole¢nym postuptim
bez ohledu na hranice.

Spoleéné spraci na sblizovini dohledu hril organ ESMA dtlezitou roli ptfi koordinaci opatfeni
vnitrostatnich ptislu$nych organt v naléhavych piipadech, které souvisely s nepriznivgm trznim vijvojem.
Toho jsme byli svédky v priibéhu léta 2012, kdy se zhorsily podminky na trhu v EU, a organ ESMA sehral
kli¢ovou roli pti koordinaci naslednych zakazt prodeje na kratko, které byly natizeny. V listopadu se organ
ESMA ujal své nové oficialni role podle nafizeni o prodeji na kratko a soucasné vydal sva stanoviska
k omezenim, ktera na svych trzich natidilo Recko a Spanélsko.

Hlavnim cilem, ktery je zadkladem prace vykonavané regulatory trhti s cennymi papiry, je zvysit ochranu
investorti a organ ESMA neni v tomto ohledu vyjimkou. Od svého vzniku usilovné pracuje na posileni
evropského ramce pro ochranu investori prostfednictvim celé fady konkrétnich iniciativ. V roce 2012 to
predstavovalo jiz zminéné obecné pokyny o fondech obchodovanych na burze a SKIPCP a vhodnosti
poradenstvi pro investory a Gtvary compliance v investiénich podnicich, které stejné jako harmonizaéni
regulaéni postupy poméhaji posilit ochranu poskytovanou investorim. Kromé toho organ ESMA vydal po
zjisténém nartstu stiznosti hlasenych vnitrostatnimi orgény varovani pro investory, v némz je upozornil na
nastrahy, jimz investofi ¢eli, kdyZ pro investi¢ni Gcéely pouzivaji internet.

Vedle ¢isté regulacnich nebo dohledovych zalezitosti orgdn ESMA navysil zdroje vymezené na podporu
jeho cile finanéni stability, ¢imZ zlepsSil svoji schopnost posoudit rizika stability na finan¢nich trzich. Prace
organu ESMA v oblasti finanéni stability je kombinaci konkrétnich projektti a pravidelného hlaseni rizik.
V minulém roce jsme dokondili konkrétni praci na rizicich spojenych se soucasnym trendem odvétvi
soustiedit se na strukturované a komplexni retailové produkty. Vedle toho jsme provedli prvni hodnoceni
velikosti stinového bankovniho systému v EU a zahéjili jsme projekty analyzy trhii se swapy avérového
selhéni a ptinosu odvétvi zajistovacich fondt k systémovym rizikiim na finanénich trzich.

Celosvétovy aspekt reformy financnich trhi, vcéetné jejich propojenosti, znamenal, Zze se organ ESMA
v uplynulych dvandcti mésicich vyrazné zapojil do mezinarodni koordinace a spoluprace. To
predstavovalo: podil na mezinarodni koordinaci reformy OTC derivatd, schvéleni systémt dohledu nad
ratingovymi agenturami v riznych jurisdikecich jako rovnocennych standardim EU a zahajeni jednani
o memorandu o porozumeéni tykajicim se dohledu nad alternativnimi investi¢énimi fondy. Orgadn ESMA
také prispiva k pracovnim tokiim Rady pro financ¢ni stabilitu a nedavno se stal pridruZzenym clenem
Mezinarodni organizace komisi pro cenné papiry (I10SCO).

Spole¢ny vybor tii evropskych organti dohledu, jimz jsou organy ESMA, EBA a EIOPA, kterému jsem mél
tu Cest vroce 2012 predsedat, ucinil velmi dobry pokrok pii plnéni svych cilti spocivajicich v zajisténi
jednotnosti jejich nazord na témata spole¢ného zajmu, v rozvoji spole¢nych feSeni a ve viméné informaci
0 jejich prislusnych odvétvich.

Pii vykonu svych tkold orgdn ESMA zajistoval, aby vSechny piislu$né zainteresované subjekty mély
prileZitost prispét k nas§im rozhodnutim prostiednictvim otevienych vefejnych konzultaci, vzajemnych
kontaktti srtznymi sdruzenimi zainteresovanych subjektli, zastupujicimi investory i Gcastniky trhu,
a ziskavani stanovisek skupiny subjektii ptisobicich v oblasti cennych papirt a trhi.
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Zavérem bych chtél podékovat koleglim z vnitrostatnich organt clenskych statii EU, ktefi jako ¢lenové
rady organtt dohledu pfispéli k viznamnému pokroku p#i plnéni nasich cil, zatimco mi kolegové ve
spravni radé poskytovali pomoc a poradenstvi pii zajistovani hladkého fungovani organu.

A predevsim, nic z toho by nebylo mozné bez téch, jejichz odhodlani a nasazeni umoznilo organu ESMA
dosdhnout toho vSeho, ¢eho dosihl vroce 2012, tedy bez zaméstnanci orgadnu. TéSim se na dalSich
napliiujicich dvanact mésicti ve vedeni tohoto tymu.

Steven Maijoor

predseda
Evropsky organ pro cenné papiry a trhy
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Uvodni slovo vykonné reditelky

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) zavrsil sviij druhy rok ¢innosti jako regulator trhti EU
scennymi papiry vroce 2012, ktery se stejné€ jako predchozi rok ukazal byt ruSnym rokem a béhem
kterého orgdn ESMA musel plnit naro¢ny pracovni program. Jako vykonna feditelka jsem tudiz potéSena,
Ze mohu oznamit, co to pro orgdn ESMA v roce 2012 piedstavovalo.

Budovat a rozsifovat organizaci v podminkéach narustajicich povinnosti, v prostredi, kde finané¢ni trhy jsou
i nadale volatilni, mize byt naro¢né. Ukazalo se vSak, Ze organ ESMA je schopen drzZet krok s tak vysokym
poc¢tem poZadavkd, jimz Celil z hlediska pravnich pfedpisti, organizace a novych povinnosti, a Ze je schopen
je ispésné plnit pti celé fadé svych novych tkold.

Prvni poloviné roku dominovalo zavadéni naseho dohledu nad ratingovymi agenturami a zajis§fovani
regula¢nich technickych norem na podporu pripravovanych pravnich predpisi o cennych papirech.
Klicovym tématem celého roku byl novy soubor pravidel, jejichz cilem je zahrnout obchodovani s OTC
derivaty pod regulac¢ni dohled tim, Ze budou muset byt podrobovany centralnimu clearingu. Diky tomuto
novému natizeni EMIR ziskid orgdn ESMA také klicové povinnosti, podobné povinnostem ratingovych
agentur, z hlediska dohledu nad registry obchodnich tdaji, stejné jako acasti ve vSech kolegiich tstirednich
protistran. Zacali jsme se piipravovat na to, abychom v roce 2013 byli tyto nové povinnosti schopni spinit.

Ackoli velka ¢ast politické prace organu ESMA se soustiedila na tvorbu jednotného souboru pravidel pro
Evropskou unii (EU), zacal i posun smérem k instituci, ktera se vedle své politické tlohy sousttedi vice na
dohled a na sblizovani dohledu. To se odrazilo v naSem naboru. Celkové pokracoval rist organu ESMA po
cely rok 2012 konstantnim tempem, pricemZz na jeho zacdtku mél tento orgin asi 60 zaméstnancth
a koncem roku jiz 100. Privitali jsme pracovniky z celé fady prostiedi, véetné pracovniki se zkusenostmi
z evropskych organt, vnitrostatnich orgdnti dohledu a financ¢nich trhii. KdyZz se podivame na dlouhy
seznam povinnosti, které orgin ESMA bude mit podle natizeni EMIR a dalSich pravnich ptedpisti, budou
pocet a rozmanitost zaméstnancd, které budeme pottebovat, stile rtist. Velka ¢ast druhé poloviny roku
2012 probéhla ve znameni piiprav na pokracujici rozvoj organu vroce 2013, pldnovani nabort
a zajistovani pripravenosti provozni kapacity organizace na tento vyvoj. To zahrnovalo mimo jiné ziskani
souhlasu rozpoc¢tovych organid pro organ ESMA ve véci rozsifeni prostor organu na adrese 103 rue de
Grenelle na dvé dalsi poschodi.

Riist organu se vSak odrazel také v rostouci zralosti v jinych oblastech, protoZze orgdn ESMA vyvinul
systémy a postupy potiebné k zajisténi toho, aby jeho postupy tykajici se financi, vefejnych zakazek
a dalSich administrativnich oblasti byly v souladu s prisnymi pravidly stanovenymi v rdmci postupti EU,
coZ je zésadni pro zajisténi toho, aby byl organ dohledu dobrym ptikladem. V dtsledku téchto
prrepracovanych procest jsme dosahli vyznamnych zlepSeni nasi provozni efektivity, coZ ndm ve spojeni se
zavedenim novych funkei wnitini kontroly umoznilo dosahnout souladu snaSimi cili a Ukoly
v administrativni oblasti, jimiz nas povéfila EU.

Diky témto zlepSenim v procesech a postupech mohl orgdn ESMA po cely rok udrzovat vysokou arovei
provozni efektivity, aby bylo dosazeno diilezitych cili politiky uvedenych v naSem pracovnim programu,
jimiz je pfimy dohled nad ratingovymi agenturami a jejich registrace, zintenzivnéni ochrany investord,
financ¢ni stabilita a ¢innosti v oblasti sblizovani dohledu.

Roc¢ni Gcetni zavérka orgadnu ESMA za rok 2012 je odrazem nepretrzitého vyvoje organu. Chtéla bych
podékovat vSéem zaméstnanctim organu ESMA za jejich usilovnou praci, angaZzovanost a enormni piinos
kazdého z nich k vynikajicim vysledkiim dosazenym v roce 2012 ¢asto ve velmi kratkych lhiitach. Mé diky
patfi i mym kolegiim ze spravni rady a rady organi dohledu organu ESMA, véem z mnoha ucastniki
pracovnich skupin, odvétvovym skupindm a vSem zac¢astnénym subjektlim, které prispély k tomu, Ze rok
2012 byl pro orgdn ESMA tspésny.

Verena Ross

vykonna reditelka
Evropsky organ pro cenné papiry a trhy
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1. Ulohy a cile organu ESMA

Organ ESMA byl ziizen vlednu 2011 a jeho posldnim je posilit ochranu investort a podporovat stabilni
a dobte fungujici finan¢ni trhy v Evropské unii (EU). Jako nezavisli instituce organ ESMA téchto cilt
dosahuje tak, Ze vytvaifi jednotny soubor pravidel pro finan¢ni trhy v EU a zajisfuje jeho disledné
uplatiiovani vcelé EU. Soucasné prispivd kregulaci podnikl poskytujicich finanéni sluzby
s celoevropskym dosahem, a to bud prostfednictvim primého dohledu, nebo prostiednictvim aktivni
koordinace ¢innosti vnitrostatnich organi dohledu.

Organizac¢ni charakteristiky organu ESMA
Nasledujicich Sest charakteristik popisuje orgdn ESMA a zptisob, jakym plni své poslani a cile:

e evropsky: pii plnéni svych tkoli jedna organ ESMA v zajmu EU. Organizace odrazi rozmanitost
EU,

e nezavisly: organ ESMA je nezavisly na organech EU, vnitrostatnich organech a ucastnicich
finanéniho trhu,

e spolupracujici: organ ESMA spolu s vnitrostatnimi organy tvoii sif organti dohledu nad
finanénimi trhy v EU. Spolupracuje se vSemi pitislusnymi evropskymi institucemi, vietné
Evropského organu pro bankovnictvi (EBA), Evropského organu pro pojistovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA) a Evropské rady pro systémova rizika (ESRB),
a s organy dohledu mimo EU,

e odpovédny: rozhodovani organu ESMA je transparentni a orgidn vi¢i svym zuacastnénym
subjektim jedna oteviené a podporuje ucast vSech zainteresovanych stran. Organizace je
odpovédna Evropskému parlamentu, Evropské radé€, Evropské komisi a Sirsi vefejnosti,

e profesionalni: orgin ESMA usiluje o vynikajici odbornou troven, a proto zaméstnava vysoce
kvalitni zaméstnance s velmi dobrou odbornou zptisobilosti, znalostmi a zkuSenostmi v oblasti
finanénich trht a dodrZuje fadnou praxi a postupy a

e efektivni: orgin ESMA vyziva své zdroje G¢inné s cilem maximalizovat svlij dopad p¥i podpoie
ochrany investort a stabilnich a dobie fungujicich trhi v EU.

Cile organu ESMA

Radna a efektivni regulace trhii s cennymi papiry je klicem pro riist, integritu a G¢innost finanénich trhé
a ekonomiky Evropské unie a efektivni regulace a dohled jsou nepostradatelnym faktorem pii zajistovani
audrzovani dtvéry mezi Gcéastniky trhu. Scilem podpofit tyto podminky byl organ ESMA zrizen jako
nezavisly organ EU, ktery mé zlep$it harmonizaci pravidel i postupti dohledu.

Aby dosahl uplatnovani harmonizovanych pravidel vcelé EU, slouzi orgdin ESMA jako normalizacni
subjekt v oblasti pravnich predpisti tykajicich se cennych papiri a poskytuje odborné poradenstvi, je-li
k tomu zmocnén Evropskou komisi. Zastava téz dulezitou tlohu v pfimém dohledu nad finanénimi aktéry
s celoevropskym dosahem, jako jsou nyni ratingové agentury a v budoucnosti registry obchodnich tdajt.
V budoucnosti se orgdn ESMA bude podilet i na dohledu nad tstfednimi protistranami prostfednictvim
kolegii organti dohledu.

Vyrocni zprava organu ESMA je dilezitym néstrojem pti zajisfovani odpovédnosti v souvislosti s tim, jak
organ plni své cile a ro¢ni pracovni program. Ulohu organu ESMA lze 1épe pochopit prostfednictvim péti
cila, které si saim vytycil, a to jmenovité:

Finanéni stabilita

Aby mohl orgain ESMA ptispivat k zajisténi finanéni stability trh@ s cennymi papiry v EU, je naprosto
nezbytné, aby soustavné analyzoval trendy a v casné fazi identifikoval mozna rizika a slabd mista na
mikroobezietnostni trovni. Organ ESMA toho dosahuje v mezindrodnim méritku a napti¢ odvétvimi tim,
7e provadi ekonomické analyzy evropskych trhi s cennymi papiry a modeluje dopad potencialniho vyvoje
trha.

Organ ESMA pravidelné a v jednotlivych konkrétnich pripadech o svych zjisténich informuje evropské

ESMA « CS 60747 — 103 rue de Grenelle » 75345 Paris Cedex 07  France « Tel. +33 (0) 1 58 36 43 21 « www.esma.europa.eu



organy, ostatni evropské organy dohledu a Evropskou radu pro systémova rizika. Seskupeni mikroudaji
shroméazdénych na drovni dohledu je klicem k identifikaci nartistu moznych rizik na makrotarovni pro
hospodarstvi jako celek. Proto je zdsadni pravidelné informovat vSechny potiebné subjekty rozhodovani,
véetné, na Urovni EU, Vyboru pro finan¢ni sluzby (FSC) a diskusniho stolu pro financni stabilitu
potddaného Hospodatskym a finanénim vyborem (EFC-FST). Poéinaje rokem 2013 bude orgin ESMA
také zverejnovat pololetni zpravy za ucelem zvysSeni povédomi o potencidlnich hrozbach pro finan¢ni
stabilitu. Organ ESMA také prispiva k podpote financni stability koordinaci mimoradnych opatieni v celé
EU.

Ochrana investoru

Dal$im dilezitym tkolem orgdnu ESMA je zajistovat, aby zajmy investori byly vzdy fadné respektovany.
Organ ESMA toho dosahuje prosazovanim transparentnosti, jednoduchosti a spravedlivych podminek na
trzich s cennymi papiry pro spotiebitele finanénich produktii ¢i sluzeb. S cilem zajistit, aby méli investori
stejnou troven ochrany bez ohledu na misto prodeje nebo prodavany produkt, organ ESMA shromazduje
a analyzuje spotiebitelské trendy a podava o nich zpravy, piicemz podporuje iniciativy v oblasti financ¢ni
gramotnosti i vzdélavani a ptispiva ke zlepsovani spole¢nych pravidel pro zvetrejniovani tdajt.

Je dilezité, aby organ ESMA sledoval nové i stavajici finanéni ¢innosti, protoze tak bude moci posoudit
potfebu toho, zda prijmout obecné pokyny a doporuceni, kterd podporuji bezpecné a stabilni trhy
s cennymi papiry, a posoudit sbliZovani regula¢nich postupti s cilem zajistit zlepSovani ochrany investort
v celé EU.

Pokud organ ESMA zjisti produkty, které mohou svou podstatou predstavovat zavazné ohrozeni investort,
zvazi vydani varovani. Jestlize soucasné legislativni navrhy vstoupi v platnost, bude organ ESMA moci
v krajnim pripadé€ docasné zakazat uréité produkty. V ramci své ¢innosti v této oblasti se organ ESMA bude
zaméfovat na zajistovani toho, aby finanéni informace poskytované ticastniky trhu investoriim byly jasné,
srozumitelné a v souladu se stavajicimi pravidly.

Jednotny soubor pravidel

Ve své uloze normalizaéniho subjektu organ ESMA pracuje na vytvoreni harmonizovanych regulac¢nich
technickych norem v riiznych oblastech regulace cennych papirt. Piipravou téchto norem orgdn ESMA
prispiva k tvorbé jednotného souboru pravidel EU pouzitelného na vSechny Gcastniky trhu a k vytvareni
rovnych podminek vcelé EU. Tato ¢innost slouzi téZ k podpofe kvality a jednotnosti vnitrostatniho
dohledu, zlep$ené a diisledné ochrané investort v celé EU a posileni kontroly nad skupinami ptisobicimi
preshranic¢né.

Sblizovani

Organ ESMA byl zfizen s cilem podporovat sblizovani v oblasti dohledu, a tim sniZovat regulatorni arbitraz
vyplyvajici z odlisnych postupti dohledu vcelé EU. OdliSné postupy dohledu mohou ohrozit nejen
integritu, Géinnost a fadné fungovani trhi, ale v kone¢ném dtisledku i finanéni stabilitu.

Aby podpotil spravedlivé a vyvazené postupy dohledu, provadi orgdn ESMA srovnivaci hodnoceni
stavajicich pravnich predpisti EU v oblasti cennych papirti. Kromé toho ma orgdn ESMA fadu néstroj,
kterymi dosahuje sblizovani regulace, véetné vydavani stanovisek, zahajovani ¢innosti zprosttfedkovatele
a v krajnim ptipadé postupu pii poruseni prava Unie.

Cilem organu ESMA je vyuzit své prace v oblasti sblizovani k podpoie svych ¢innosti v jinych oblastech
pracovniho programu, véetné zlepSovani jednotného souboru pravidel prostfednictvim vydavani obecnych
pokynti a doporuceni v oblastech, ve kterych existuji rozdily pii uplatnovani, a prostfednictvim
poradenstvi poskytovaného Komisi v oblastech, které mohou piipadné vyZadovat revidované pravni
predpisy pro sladéni postupt dohledu.

Dohled

Pravomoci orgdnu ESMA v oblasti pfimého dohledu se zamétuji na dvé skupiny Géastnik finanénich trhd,
konkrétné na ratingové agentury a registry obchodnich tdaji. Od 1. cervence 2011 je organ ESMA
subjektem EU, ktery zodpovida za registraci ratingovych agentur a dohled nad nimi. Od roku 2013 bude
mit orgdn ESMA téZ pravomoc pfimého dohledu nad registry obchodnich daji a bude se podilet na
¢innosti kolegii organt dohledu, které budou dohliZet na tstfedni protistrany.

Pti provadéni dohledu nad acastniky finan¢niho trhu s dosahem v celé Evropské unii, které mohou mit

vevs
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trhim a tim podporuje ochranu investort.
Organizace organu ESMA

Organ ESMA byl zfizen v lednu 2011 a od té doby nese odpovédnost za posilovani ochrany investort
a podporu stabilnich a dobie fungujicich finanénich trhit v EU. Jako nezavisla instituce organ ESMA
tohoto cile dosahuje tak, Ze vytvari jednotny soubor pravidel pro finanéni trhy v EU a zajistuje jeho
dtsledné uplatniovani v celé EU. Organ ESMA prispiva k regulaci podnikd poskytujicich finanéni sluzby
s celoevropskym dosahem, a to bud prostrednictvim pfimého dohledu, nebo prostiednictvim aktivni
koordinace ¢innosti vnitrostatnich organt dohledu.

Sprava a rizeni organu ESMA

Spravu orgdnu ESMA zajistuji dva hlavni rozhodovaci organy: rada organti dohledu a spravni rada. Organ
ESMA ma predsedu zameéstnaného na plny tvazek, Stevena Maijoora, a vykonnou reditelku, Verenu
Rossovou. Oba sidli v prostorach orgdnu ESMA v Patizi, jejich funkéni obdobi ¢ini pét let a mtze byt
jednou prodlouzeno. Piedseda odpovida za pripravu prace rady organti dohledu a predseda zasedanim
rady organti dohledu i spravni rady. Rovnéz zastupuje organ ESMA navenek.

Vykonna reditelka je odpovédna za kazdodenni fizeni organu vcetné personalnich otazek, za piipravu
a provadéni ro¢niho pracovniho programu, za vypracovani navrhu rozpoctu organu a pfipravu ¢innosti
spravni rady.

Rada organt dohledu ESMA

Vedle predsedy orgdnu ESMA se rada organt dohledu sklad4 z vedoucich predstavitel 27 vnitrostatnich
organt (pokud je v ¢lenském staté vice neZ jeden vnitrostatni organ, organy se dohodnou, ktery z jejich
vedoucich ptedstaviteli je bude zastupovat), jednoho pozorovatele z Evropské komise, zastupce organu
EBA, zastupce organu EIOPA a jednoho zastupce Evropské rady pro systémova rizika. Kromé toho byly do
role stalych pozorovatell ptrizvany Norsko, Island a Lichtenstejnsko a jiz brzy se pii svém vstupu do EU
stane plnohodnotnym ¢lenem Chorvatsko. Rada vede ¢innost orgdnu ESMA a m4 konec¢nou rozhodovaci
odpovédnost ve véci prijiméni stanovisek organu ESMA, doporuceni, obecnych pokynt a jakychkoli jinych
rozhodnuti, véetné poskytovani poradenstvi orgdntim EU.

Soucasné cleny rady a shrnuti jejich zasedani za rok 2012 naleznete na internetovych strankach organu
ESMA na adrese www.esma.europa.eu/bos.
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Spravni rada organu ESMA

Vedle piredsedy orgdnu ESMA tvori spravni radu Sest ¢lent (a jeden néhradnik za kazdého c¢lena)
zvolenych z rady organt dohledu jejimi ¢leny. Vykonna feditelka a zastupce Evropské komise se ticastni
jako ¢lenové bez hlasovaciho prava (s vyjimkou rozpoctovych zalezitosti, v souvislosti s nimiz ma Komise
pravo hlasovat).

Hlavni dlohou rady je zaméfovat se na otazky fizeni organu, napiiklad na ptipravu viceletého pracovniho
programu, rozpocet a personalni zdroje.

Soucasné ¢leny rady a shrnuti jejich zasedani v roce 2012 naleznete na internetovych strankach organu
ESMA na adrese www.esma.europa.eu/mb.

Skupina subjekti ptsobicich v oblasti cennych papira a trhi pii organu ESMA

Podle nafizeni o organu ESMA byla na podporu konzultaci se subjekty pitisobicimi v oblastech
souvisejicich s tikoly orgdnu ESMA zfizena skupina subjektii piisobicich v oblasti cennych papirt a trhii
(SMSG). Organ ESMA je povinen konzultovat se skupinou SMSG své navrhy obecnjch pokynt
a technickych norem. Tricet ¢lend skupiny SMSG se poprvé seslo v ¢ervenci 2011 a bylo orgdnem ESMA
jmenovano na dobu dvou a pil roku na zakladé vefejné vyzvy k vyjadieni zajmu. Tito ¢lenové zastupuji
ucastniky financéniho trhu a jejich zaméstnance, spotiebitele a jiné retailové uzivatele financnich sluzeb,
uzivatele finan¢nich sluzeb a malé a stfedni podniky.

V roce 2011 skupina zvolila svym predsedou Guillauma Prache, zastupce spotiebitelti. NApomocni mu jsou
spoleéni mistopiedsedové Peter de Proft, zistupce uZivatelti finanénich sluZzeb, a Judith Hardtova,
zastupkyné tucastnikli finanéniho trhu. Vroce 2012 se skupina seSla pii péti prilezZitostech a navic
usporadala dvé zasedani spole¢né s radou organti dohledu ESMA. Skupina vydala celou fadu doporucenti,
stanovisek a zprav v souvislosti s otazkami tykajicimi se ¢innosti orgdnu ESMA v oblasti tvorby politiky.
Shrnuti téchto zasedani, jakoZ i vyroc¢ni zpravu skupiny naleznete na internetovych strankach organu
ESMA na adrese

WwWw.esma.europa.eu/smsg.
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2.Vysledky organu ESMA z hlediska jeho cili pro rok
2012

Druhy rok ¢innosti organu ESMA byl ve znameni realizace zmén ve financ¢nich pravnich ptfedpisech, které
EU oznacila za nezbytné pro piekonéni finanéni krize a pro splnéni svych zavazk vybudovat odolnéjsi
financ¢ni systém prijatych ve skupiné G20. Tti nejvyznamnéjsi oblasti, v nichz organ ESMA dosahl pokroku
z hlediska téchto cild, byly:

e normy organu ESMA tykajici se infrastruktury trhu (EMIR),

e jeho prace v souvislosti se zavadénim nového rezimu dohledu nad ratingovymi agenturami (CRA
1) a

e zejména vstup v platnost nového narizeni EU o prodeji na kratko, kterym orgdn ESMA ziskal nové
pravomoci a povinnosti. Ty byly uplatnény jiz v den vstupu nafizeni v platnost, kdy orgdn ESMA
vydal stanoviska k ispornym opatienim v Recku a Spanélsku.

Organ splnil dalsi dilezité pracovni Ukoly, které pomohly pri dalsi tvorbé jednotného souboru pravidel
a pri sblizovani dohledu ve vSech ¢lenskych statech. Dvéma kli¢ovymi oblastmi z hlediska tvorby souborti
pravidel byly prodej na kratko a natrizeni EMIR, coZ je v souladu se zavazkem EU regulovat trh s OTC
derivaty prijatym ve skupiné G20. Kromé toho organ ESMA poskytoval poradenstvi o sekundérnich
pravnich predpisech tykajicich se prospekti cennych papirti a subjektti kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papirt i alternativnich investi¢nich fondd. Na podporu naseho cile, kterym je
jednotny soubor pravidel, to predstavovalo i pripravné prace na novych pripravovanych pravnich
predpisech o cennych papirech, jako je smérnice MiFID 2 a natizeni MiFIR, smérnice o zneuzivani trhu
(MAD), nafizeni o zneuzivani trhu (MAR) a smérnice o centralnich depozitatich cennych papirt (CSD),
kterou dokoncuji Evropsky parlament a Rada.

Organ ESMA postoupil vpted i ve véci sblizovani postupti dohledu a regulace v celé EU. Tato ¢innost
zahrnovala vydavani obecnych pokynt pro ¢innosti na trhu, naptiklad vysokofrekvenéni obchodovani, ale
zabyvala se i problematikou spravcti alternativnich investi¢nich fond, fond obchodovanjch na burze
a klasickych SKIPCP. Soucasti toho byly i obecné pokyny o vhodnosti poradenstvi pro investory a atvary
compliance v investi¢nich podnicich. Pro urceni téch oblasti stavajicich pravnich predpisti, kde sbliZovani
muze probéhnout vjesté vétsi mire, provadél orgdn ESMA v roce 2012 srovnavaci hodnoceni ¢innosti
vnitrostatnich organi s cilem posoudit miru sbliZovani pfi uplatiiovani a prosazovani regulace EU
a zverejnil pfezkumy reZzimu prospekti cennych papirti a pouzivani sankei za zneuziti trhu.

Pokud jde o trhy scennymi papiry, na nichZ v porovnani srokem 2011 doS$lo v roce 2012 k urc¢itému
uvolnéni, hral orgin ESMA klicovou roli pti koordinaci opatieni vnitrostatnich pfislusnych organt
v naléhavych pripadech, které souvisely sneptiznivym trznim vyvojem. Soucasné posilil svou ¢innost
v oblasti sledovani trhu a zpravodajstvi pfi podavani zprav institucim EU, zejména Evropské radé pro
systémova rizika, coZz v kone¢ném disledku ptispivd ke zvySovani povédomi o rizicich a trendech na
finan¢nich trzich.

Ve svém druhém roce dohledu nad ratingovymi agenturami organ ESMA dokoncil své prvni tiplné kolo
Setfeni v hlavnich ratingovych agenturach, pti kterém odhalil nedostatky a uréil oblasti, které je nutné
zlepsit. Prislusna zprava byla zvefejnéna vbreznu. Vroce 2012 orgdn ESMA zkoumal metodiky
ratingovych agentur pro rating bank, véetné prezkumu procest zverejriovani. Do konce roku 2012 organ
ESMA zaregistroval v EU 19 ratingovych agentur, pficemz jedna certifikovana ratingova agentura byla
z Japonska. Organ ESMA stale dostava dalSi zadosti o registraci.

Vétsi ¢ast nasi prace jako normalizaéniho subjektu a organu dohledu je motivovana nasim cilem, ktery
spocivd v ochrané investorti. Ochrana prav investori miZze mit mnoho forem, véetné normativnich
pravidel pro podniky nabizejici sluzby, ale zahrnuje i vzdélavani a upozornovani investordi na potencialni
rizika. V roce 2012 organ ESMA vydal po zji$téném naristu stiZnosti hlaSenych vnitrostatnimi organy
varovani pro investory, vnémz je upozornil na nastrahy, jimz investoii Celi, kdyZ pro investi¢ni acely
pouZzivaji internet.
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Dal$im prostiedkem pro zajisténi ochrany investori je zabezpecit, aby existovala spravna mira
transparentnosti pro investi¢ni produkty diky vysoce kvalitnim informacim, coz je téma, které ma pro
orgadn ESMA stéle vysokou prioritu. Znamenalo to sledovat vyvoj a prosazovat stanovisko organu v ramci
komunity mezinarodniho finanéniho vykaznictvi a mezinarodnich normaliza¢nich subjektt. Pii plnéni této
tlohy organ ESMA prispél krozvoji mezinarodnich standardt téetniho vykaznictvi (IFRS) a byl
napomocen v souvislosti s problematikou tykajici se ucetnictvi, napiiklad uplatnovani IFRS pfi feSeni
statniho dluhu.

Vedle této dulezité politické tlohy orgain ESMA pokracoval ve své praci pri sdileni zkuSenosti mezi
vnitrostatnimi organy dohledu na téma dohledu nad trhem a zaleZitosti tykajicich se pripravovanych zmén
stavajicich pravnich predpisi EU, véetné smeérnice o prospektu cennych papiri a smérnice
0 transparentnosti, nabidek prevzeti atd.

Organ ESMA také pokrocil ve své spoleéné praci v této oblasti s ostatnimi evropskymi organy dohledu
a s Evropskou radou pro systémova rizika. V roce 2012 spolupracovaly tii evropské organy dohledu,
tj. ESMA, EBA a EIOPA, ve svém spoletném vyboru v meziodvétvovyich otazkach: zkoumaly
meziodvétvova rizika, ochranu investort a finanéni inovace, fesily problematiku dohledu nad finanénimi
konglomeraty a v§imaly si i takovych problémd, jako je prani penéz.

2.1 Finanéni stabilita

Finan¢ni stabilita se pravdépodobné nejlépe definuje jako situace, v niz finan¢ni systém obecné funguje
hladce bez jakychkoli naruSeni a vniz je systém, zahrnujici finanéni zprostiedkovatele, trhy
a infrastrukturu trhu, schopen absorbovat finanéni a skute¢né soky, aniz to ma dopad na aktiva k alokaci.
Financni stabilita znamen4, Ze finan¢ni systém by mél byt schopen G¢inné a hladce prevadét zdroje od
stfadatelti k investortim, rizika by meéla byt posuzovana i fizena a pfesné ocenovana.

V souladu s tim vyZaduje zajisténi finanéni stability identifikaci hlavnich trendd, rizika a slabych mist pii
alokaci finanénich zdroji od stfadateld k investorim a chybném ocenovani nebo nespravném ftizeni
finan¢énich rizik. Toto monitorovani musi byt progresivni: neefektivnosti pii alokaci kapitdlu nebo
nedostatky pii oceniovani a fizeni rizik mohou ovlivnit finanéni stabilitu a vkoneéném dtsledku
i ekonomickou stabilitu. Monitorovani vyvoje na mikrourovni i makrourovni je zakladem, coz se odrazi ve
ziizeni organu ESMA, jeho sesterskych organtit EBA a EIOPA a kone¢né i Evropské rady pro systémova
rizika, kde se informace spojuji na makroarovni.

Tato spoluprace je klicem pro zalezitosti tykajici se stability, nebof aktiva sméruji od investora k dluznikovi
pravé finanéni zprostiredkovatelé, napiiklad banky, pojistovny a jini institucionélni investofi, a penize
a financni aktiva proudi mezi kupujicimi a prodavajicimi pres infrastrukturu trhu.

Podrobné je prace organu ESMA v oblasti finanéni stability popsana v iplné anglické verzi vyro¢ni zpravy,
kterou naleznete na adrese http://www.esma.europa.eu.

2.2 Ochrana finanénich spotrebitelu

Dal§im dtlezitym tkolem pro organ ESMA je zajisténi ochrany prav spottebitelit. Organ ESMA toho
dosahuje prosazovanim transparentnosti, jednoduchosti a spravedlivych podminek na trzich s cennymi
papiry pro spottebitele finan¢énich produkti ¢i sluzeb. S cilem zajistit, aby méli investori stejnou troven
ochrany bez ohledu na misto prodeje nebo prodavany produkt, orgin ESMA shromazd'uje a analyzuje
spotiebitelské trendy a podava o nich zpravy, pricemz podporuje iniciativy v oblasti finanéni gramotnosti i
vzdélavani a prispiva ke zlepSovani spole¢nych pravidel pro zvefejiovani udaji, aby spotiebitelé mohli
prijimat vhodna investi¢ni rozhodnuti.

Pokud organ ESMA zjisti jakékoli produkty, které mohou svou podstatou predstavovat zavazné ohroZzeni
investord, zvazi vydani varovani. Jestlize soucasné legislativni navrhy vstoupi v platnost, bude mit organ
ESMA pravomoc v krajnim piipadé docasné zakazat urcité produkty. V ramci své ¢innosti v této oblasti se
organ ESMA bude zaméfovat na zajistovani toho, aby finan¢ni informace poskytované tcastniky trhu
investortim byly jasné, srozumitelné a v souladu se stavajicimi pravidly.

Podrobné je prace organu ESMA v oblasti ochrany spotiebiteld popsana v tplné anglické verzi vyroéni
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zpravy, kterou naleznete na adrese http://www.esma.europa.eu.

2.3 Dohled

Chybéjici harmonizace finanéniho dohledu pfed finanéni krizi a béhem ni vedla Evropsky parlament
k tomu, aby vyzval ke kroklim smérem k integrovanéj§imu evropskému dohledu s cilem zajistit skute¢né
rovné podminky pro viechny subjekty na Urovni EU a reagovat na rostouci integraci jejich finan¢énich trha.
Evropsky systém dohledu nad finanénim trhem (ESFS), jehoz soucasti je orgdn ESMA, byl vytvofen tak,
aby uvedené nedostatky prekonal a predstavoval systém, ktery je v souladu s cilem stabilniho a jednotného
trhu financ¢nich sluzeb EU a ktery spojuje vnitrostatni organy dohledu v silné siti v ramci EU.

Bylo rovnéz rozhodnuto o prosazovani evropského pristupu k dohledu nad celounijnimi subjekty, jako jsou
kolegia dohledu v bankovni oblasti a pro nasledné obchodovani (stiedni protistrany). Kromé toho byl
orgdn ESMA povéfen stat se jedinym organem dohledu nad ratingovymi agenturami v EU. TotéZz bude
pocinaje rokem 2013 platit i pro registry obchodnich daji — dlozisté udajt, ktera shromazd'uji, ukladaji
a zpristupnuji tdaje o clearingu a vypotradani. Pii provadéni dohledu nad ucastniky finanéniho trhu
s dosahem v celé Evropské unii, ktefi mohou mit vliv na integritu finanénich trht EU, orgin ESMA
prispiva k bezpe¢nym a stabilnim finan¢nim trhim, které zase podporuji ochranu investord.

Organ ESMA se ujal odpovédnosti za dohled nad ratingovymi agenturami zaregistrovanymi v EU
v Cervenci 2011. Jelikoz pocet zaregistrovanych ratingovych agentur postupné rostl, piesouvala se tloha
organu ESMA progresivné od zajisténi soudrznosti a jednotnosti pres posuzovani zadosti o registraci

k jeho soucasné tiloze v oblasti politiky a dohledu v souvislosti s ratingovymi agenturami.

Podrobné je prace orgdnu ESMA v oblasti dohledu popsana v Gplné anglické verzi vyrocni zpravy, kterou
naleznete na adrese http://www.esma.europa.eu.

2.4 Jednotny soubor pravidel

Financni krize odhalila, jaké negativni vlivy mohou mit nejednotné uplatiiované pravni predpisy na
finan¢ni trhy, jejich spotiebitele a ekonomiky obecné. Proto bylo povazovano za nezbytné zavést t¢inné
néastroje pro harmonizovanéjsi uplatiiovani prava EU v jednotlivych ¢lenskych statech. Na podporu vétsi
soudrznosti v pravnich predpisech o cennych papirech a pti jejich uplatiiovani mtize organ ESMA vydavat
regulacni technické normy, aby zajistil rovné podminky a néleZitou ochranu investorti. Jako subjekt
s vysoce specializovanou odbornosti je organu ESMA, v oblastech vymezenych pravem EU, svéfen tkol
vypracovat navrh regulacnich technickych norem, které dale uptesiuji a vyjasiiuji pravni predpisy EU na
arovni 1.

Tyto regulacni technické normy se zaméruji na zvySeni kvality a jednotnosti vnitrostatniho dohledu,
posileni kontroly nad skupinami ptisobicimi pfeshrani¢né a vytvoieni jednotného souboru pravidel EU,
ktery by se vztahoval na vSechny tcastniky finan¢niho trhu na vnitfnim trhu. Organ ESMA plni svou tlohu
nebo bude tuto tlohu plnit u pravnich textd definujicich evropské trhy scennymi papiry (smérnice
MiFID), jejich infrastrukturu (EMIR) a fadné fungovani (prodej na kratko, smérnice MAD), ale téz
v pripadé regulacnich technickych norem pro klicové ucastniky finanénich trhi, jako jsou ratingové
agentury a investi¢ni fondy (SKIPCP, alternativni investi¢ni fondy).

Podrobné je prace organu ESMA v oblasti jednotného souboru pravidel popsana v Gplné anglické verzi
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vyro¢ni zpravy, kterou naleznete na adrese http://www.esma.europa.eu.

2.5 Sblizovani

Organ ESMA byl ztizen s cilem podporovat sblizovani v oblasti dohledu tim, Ze bude sniZovat regulatorni
arbitraZ vyplyvajici z odlisnych postupti dohledu v celé EU, které mohou ohrozit nejen integritu, a¢innost
a fadné fungovani trhi, ale v kone¢ném dtisledku i finanéni stabilitu.

Cilem organu je vyuzit své prace voblasti sbliZovani k podpofe svych c¢innosti v jinych oblastech
pracovniho programu, véetné zlepSovani jednotného souboru pravidel prostiednictvim vydavani obecnych
pokynii a doporuceni v oblastech, ve kterych existuji rozdily pfi uplatiiovani, a prostfednictvim
poradenstvi poskytovaného Evropské komisi v oblastech, které mohou piipadné vyzadovat revidované
pravni predpisy pro sladéni postupti dohledu.

Podrobné je prace orgdnu ESMA v oblasti sblizovani popséana v tuplné anglické verzi vyroéni zpravy, kterou
naleznete na adrese http://www.esma.europa.eu.
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