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ROZHODNUTIE EUROPSKEHO ORGANU PRE CENNE PAPIERE A TRHY

z0 16. decembra 2020,

ktorym sa obnovuje do¢asna poziadavka, aby fyzické alebo pravnické osoby,
ktoré maju Cisté kratke pozicie, znizili prahové hodnoty na oznamenie cistych
kratkych pozicii vo vztahu k emitovanému akciovému kapitalu spolo¢nosti,
ktorych akcie su prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu nad urcitu
hranicu, a oznamili to prisluSnym organom v sulade s €lankom 28 ods. 1
pism. a) nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 236/2012



« esma

RADA ORGANOV DOHLADU EUROPSKEHO ORGANU PRE CENNE PAPIERE A TRHY,
so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eurdpskej Unie,
so zretel'om na Dohodu o Eur6pskom hospodarskom priestore, a hajma na jej prilohu IX,

so zretelom na nariadenie Eurépskeho parlamentu aRady (EU) ¢&. 1095/2010
Z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje Eurdpsky organ dohladu (Eurépsky organ pre cenné
papiere a trhy) a ktorym sa meni a dopifia rozhodnutie &. 716/2009/ES a zru$uje rozhodnutie
Komisie 2009/77/ES,(}) a najma na jeho ¢lanok 9 ods. 5, ¢lanok 43 ods. 1 a ¢lanok 44 ods. 1,

so zretelom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &.236/2012 zo
14. marca 2012 o predaji nakratko a urcitych aspektoch swapov na Uverové zlyhanie(2),
a najma na jeho ¢lanok 28,

so zretefom na delegované nariadenie Komisie (EU) &. 918/2012 z 5. jula 2012, ktorym sa
dopifia nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 236/2012 o predaji nakratko
a urcitych aspektoch swapov na uverové zlyhanie, pokial ide o vymedzenie pojmov, vypocet
Cistych kratkych pozicii, kryté swapy na uveroveé zlyhanie na statne dlhové nastroje, prahové
hodnoty na oznamenie, prahové hodnoty pre likviditu pre pozastavenie obmedzeni, vyznamné
poklesy hodnoty finan€énych nastrojov a nepriaznivé udalosti (3), a najma na jeho ¢lanok 24,

so zretefom na rozhodnutie Eur6pskeho organu pre cenné papiere atrhy (ESMA) (EU)
2020/525 zo 16. marca 20204, ktorym sa vyzaduje od fyzickych alebo pravnickych oséb, ktoré
maju Cisté kratke pozicie, aby doCasne znizZili prahové hodnoty na oznamenie Cistych kratkych
pozicii vo vztahu k emitovanému akciovému kapitalu spolo¢nosti, ktorych akcie su prijaté
na obchodovanie na regulovanom trhu nad urcitu hranicu, a oznamili to prisluSnym organom
v stlade s &lankom 28 ods. 1 pism. a) nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU)
€. 236/2012,

so zretefom na rozhodnutie Eurépskeho organu pre cenné papiere a trhy (EU) 2020/1123
z 10. juna 2020 5 a narozhodnutie Eurépskeho organu pre cenné papiere atrhy (EU)
2020/1689 zo 16. septembra 20206, ktorym sa obnovuje doCasna poziadavka, aby fyzické
alebo pravnické osoby, ktoré maju Cisté kratke pozicie, zniZili prahové hodnoty na oznamenie
Cistych kratkych pozicii vo vztahu k emitovanému akciovému kapitalu spolo¢nosti, ktorych
akcie su prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu nad uréitd hranicu, a oznamili to

10.v. EUL 331, 15.12.2010, s. 84.
20.v.EUL 86, 24.3.2012, s. 1.

3U0.v. EUL 274,9.10.2012, s. 1.
4U.v. EUL 116, 15.4.2020, s. 5 — 13.
5U. v. EU L 245, 30.7.2020, s. 17 — 30.

6U.v. EUL 379, 13.11.2020, s. 60 — 76.
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prislusnym organom v sulade s c¢lankom 28 ods.1 pism.a) nariadenia Europskeho
parlamentu a Rady (EU) &. 236/2012,

ked'ze:

1. Uvod

(1) V rozhodnuti (EU) 2020/525 organu ESMA sa vyZaduje, aby fyzické alebo pravnické
osoby, ktoré maju Cisté kratke pozicie vo vztahu k emitovanému akciovému kapitélu
spolocnosti, ktorych akcie su prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu, oznamovali
prislusnym organom podrobnosti o akejkolvek takejto pozicii, ak tato pozicia dosiahne
0,1 % emitovaného akciového kapitalu, prekro€i tuto hodnotu alebo klesne pod Au,
v stllade s &lankom 28 ods. 1 pism. a) nariadenia (EU) &. 236/2012.

(2) Opatrenie uloZené rozhodnutim organu ESMA (EU) 2020/525 bolo reakciou na potrebu,
aby boli prislusné vnutrostatne organy a organ ESMA vzhladom na nedavne mimoriadne
okolnosti na finanénych trhoch schopné monitorovat’ €isté kratke pozicie, ktoré u€astnici
trhu uzavreli v slvislosti s akciami prijatymi na obchodovanie na regulovanom trhu.

(3) Rozhodnutim (EU) 2020/1689 z 10. juna 2020 a (EU) 2020/1689 zo 16. septembra 2020
organ ESMA obnovil tuto do¢asnu poziadavku, kedze napriek Ciastoénému zotaveniu sa
finanénych trhov EU zo strat zaznamenanych od vypuknutia pandémie zostaval vyhlad na
budlice ozivenie neisty a stale existovali hrozby pre riadne fungovanie a integritu
finanénych trhov a stabilitu finanéného systému, ¢o malo désledky pre celt EU.

(4) V stlade s &lankom 28 ods. 10 nariadenia (EU) ¢&.236/2012 musi orgdn ESMA
v nalezitych intervaloch a minimalne kazdé tri mesiace preskumat’ toto opatrenie.

(5) Organ ESMA vykonal toto preskumanie na zaklade analyzy ukazovatefov vykonnosti
vratane cien, volatility, indexov rozpéatia pre swapy na kreditné zlyhanie, ako aj vyvoja
Cistych kratkych pozicii, najméa s hodnotami medzi 0,1 a 0,2 %. Na zaklade vykonanej
analyzy organ ESMA rozhodol, Ze je potrebné obnovit’ opatrenie na dalSie tri mesiace.

2. Schopnost’ opatrenia rieSit’ prislusné hrozby a cezhraniéné désledky [¢lanok 28
ods. 2 pism. a) nariadenia (EU) &. 236/2012]

a. Ohrozenie riadneho fungovania a integrity finanénych trhov

(6) Organ ESMA sa domnieva, Ze v su€asnej situacii, ktora je vyrazne poznacena vyvojom
pandémie COVID-19 a suvisiacou neistotou, by urCenie rizik pre riadne fungovanie
a integritu finanénych trhov EU malo vychadzat z analyzy celkového makroekonomického
prostredia v spojeni s vyvojom finan&nych trhov.

(7) Pandémia COVID-19 ma v suvislosti s makroekonomickym prostredim nadalej nepriaznivy
vplyv na reélnu ekonomiku, pricom celkovy vyhlad na budice ozZivenie zostava neisty,
napriek nedavnemu pozitivnemu vyvoju v EU amimo nej slvisiacemu s vakcinami.
Obavy, ktoré organ ESMA vyjadril vo svojom predchadzajucom rozhodnuti, pokial ide
0 mozné zvySenie poctu pripadov nakazenych ochorenim COVID-19, sa naplnili
a vysledkom je druhd vina nakazy. Suvisiace Udaje o novych pripadoch, hospitalizaciach,
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mierach obsadenosti jednotiek intenzivnej starostlivosti a umrtnosti su porovnatelné, alebo
dokonca horSie nez udaje z marca a aprila.

(8) V ddsledku toho sa v celej EU prijalo niekolko opatreni na zamedzenie $irenia ochorenia
od miestnych opatreni na obmedzenie pohybu a zakazov vychadzania po celoStatne
obmedzenia pohybu. Pokial ide o prvu vinu pandémie, predpoklada sa, Zze uvedené
opatrenia budu mat kratkodoby aj dlhodoby vplyv na vnutrostatne hospodarstva.

(9) V tejto suvislosti sa v jesennej eurépskej hospodarskej prognéze Eurdpskej komisie (dalej
len ,EK“)” uvadza, Ze ro¢né realne HDP v eurozéne ma v roku 2020 klesnut o 7,8 %,
pricom medzi Clenskymi Statmi sa vyskytnu znac¢né rozdiely. OzZivenie HDP v eurozéne
a v EU sa neocakéava skor nez koncom roka 20228,

(10) Navyse sa predpoklada, ze miera nezamestnanosti v roku 2020 dosiahne 8,3 % v ramci
eurozony (7,7 % v EU) a v roku 2021 sa bude dalej zvySovat®.

(11) V suvislosti s vyvojom finanénych trhov pozitivhe spravy tykajuce sa vyvoja a ucinnosti
vakcin len velmi nedavno prispeli k vyraznému zvySeniu ocenovania trhov a zlepseniu
dalSich suvisiacich parametrov: v ¢ase od 6. novembra — obchodny deh predchadzajlci
prvému pozitivnemu ozndmeniu slvisiacemu s potencidlnou vakcinou ° —do
2. decembra 2020 sa index STOXX EUROPE 800 ex. Svajgiarsko zvysil 0 8,7 % a index
Eurostoxx 50 vzrastol 0 9,9 %, vzor, ktory nasledovali hlavné vnutro$tatne indexy, ktoré sa
zvySili v priemere 0 10 %.

(12) Ak sa vSak vykonnost indexu Eurostoxx 50 pouzije ako referentna hodnota, ozivenie cien
v radmci tohto indexu (- 8 % v porovnani s februarom) sa ukaze ovela slabs$ie v porovnani
s ozivenim cien ostatnych indexov, ako je NIKKEI 225 (+ 14,1 % v porovnani s februarom),
S&P 500 (+ 8,6 % v porovnani s februdrom) alebo CSI 300 (+ 22,3 % v porovnani
s februarom) [Obrazok 1].

(13) Pri pohfade len na bankovy sektor straty indexu STOXX Europe Total Market Banks (ref.
eurdpske banky) 2. decembra 2020 dosiahli 22 % v porovnani s 20. februarom, ¢o
predstavuje zlepSenie po poklese o 37 %, ktory bol zaznamenany v septembri [Obrdzok
1]. Pri analyze cien akcii niektorych hlavnych eurdpskych averovych institucii (DE, ES, IT,
FR) sa pokles cien pohybuje vrozpati od 3,41 % do 42,62 %. Napriek zlepSeniu
v porovnani s poklesmi cien zaznamenanymi v obdobi od februara do septembra
(v rozpati od 10 % do 59 %), tieto udaje stale svedcia o slabosti bankového sektora.

(14) Okrem toho stale pretrvava riziko oddelenia ocerfiovania aktiv od ekonomickych
fundamentov, €o vyvolava otazky o udrzatelnosti ozivenia trhu v budicnosti*. Ako sa

" K dispozicii na tejto adrese: https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/autumn_20 forecast.pdf.

8 Europska hospodarska prognéza, strana 40.
9 Eurépska hospodarska prognéza, strana 49.

10K dispozicii na tejto adrese: https://www.pfizer.com/news/press-release/press-release-detail/pfizer-and-biontech-announce-
vaccine-candidate-against.

11 K dispozicii na adrese: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-
1371_risk_dashboard_no_2_2020.pdf.
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uvadza v prehlade rizik organu ESMA z 11. novembra 20202, rozsah, v akom sa tieto
rizika dalej prejavia, bude kriticky zavisiet od troch faktorov: od hospodéarskeho vplyvu

pandémie, od o€akavani trhu tykajucich sa menovych opatreni a opatreni fiSkalnej podpory
a od akéhokolvek vyskytu dalich externych udalosti v prostredi, ktoré uz je nestabilné.

(15) Zaroven sa na finan¢énych trhoch ukazuju iné pozitivhe naznaky. Dévera vyplyvajuca
z vyvoja vakcin sa odzrkadluje aj vo vyvoji rozpati pre swap na kreditné zlyhanie (CDS),
vynosov Statnych dlhopisov a volatility.

(16) Rozpatie pre eurdpske podnikoveé swapy na Uverové zlyhanie sa drzi pat bazickych bodov
nad uroviiami pozorovanymi vo februari 2020 [hodnoty podobné hodnotam v rozhodnuti
organu ESMA (EU) 2020/1689], kym rozpétia pre swapy na kreditné zlyhanie eur6pskych
akcii s vysokou vynosnostou zaznamenali pokles o 39 bazickych bod, rozpatia pre swapy
na kreditné zlyhanie eurépskych finanénych podnikov klesli o 6 bazickych bodov
a europskych finanénych podnikov s podriadenym dlhom klesli o 25 béazickych bodov
v porovnani s hodnotami, na ktorych je zaloZené rozhodnutie organu ESMA (EU)
2020/1689 [Obrazok 1].

(17) Podobne pokles podla vSetkého zaznamenali vynosy desatroénych Statnych dlhopisov:
vynosy desatro€nych Statnych dlhopisov DE, ES, FR a IT zaznamenali pokles v priemere
0 14 bazickych bodov v porovnani s urovhami z 20. februara [Obrazok 1].

(18) Pokial ide o implikovanua volatilitu, tato volatilita sa neustale znizuje, zostava vSak velmi
citivd voéi trhovym spravam. Volatilita merana indexom VSTOXX?!® zostava vysoka
v porovnani s februarom 2020 (+ 8 %) a podobne index VIX!* bol 2. decembra 2020 stale
0 5 % vys8i v porovnani s februarom 2020 [Obréazok 1].

(19) Percentualny podiel akcii s Cistou kratkou poziciou medzi 0,1 a 0,2 % sa v obdobi od
marca 2020 nijako vyrazne neznizil a ostdva na priemernej Grovni 12 % v porovnani
s celkovymi Cistymi kratkymi poziciami, o je podobna situacia ako v septembri® (ked bol
na arovni 13 %) [Obrazok 6].

(20) Ako sa uz uviedlo v predchadzajucich rozhodnutiach organu ESMA, na zaklade nizSej
prahovej hodnoty na oznamovanie mozno konstatovat, Ze v niektorych krajinach Cisté
kratke pozicie od 0,1 do 0,2 % predstavuju znacny percentualny podiel celkovych
vykazanych Cistych kratkych pozicii. Na zaver mozno konstatovat, Ze percentualny podiel
Cistych kratkych pozicii medzi 0,1 a 0,2 %, ktoré sa museli vykazat z dovodu docCasnej
nizSej prahovej hodnoty na oznamovanie, zostava relevantnou €astou celkovych €istych
kratkych pozicii a v su€asnom kontexte ma pre regulaéné organy vyraznu informaénu
hodnotu.

12 K dispozicii na adrese: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-
1371_risk_dashboard_no_2_2020.pdf.

13 Indexom VSTOXX sa meria implikovana volatilita zaloZzena na cenach opcii indexu Eurostoxx 50.

14 Index VIX sa pocita pomocou strednej hodnoty kotacii typu ponuka/dopyt opcii na index S&P 500 Index (SPX) v redlnom
Case.

15 Pozri aj oddiel 4 pism. c).



+ esma
(21) Celkovo plati, Ze napriek nedavnemu zvyseniu cien v kfu€ovych sektoroch prostredie je

stale nestabilné: nadalej pretrvava niekolko neistét tykajucich sa vyvoja pandémie COVID-
19 a jej vplyvu na celkovy makroekonomicky scenar.

(22) Organ ESMA konstatuje, Ze riziko oddelenia hodnoty aktiv od suvisiacich ekonomickych
fundamentov nemusi vzniknat iba vtedy, ked sa ceny akcii zvySia bez jasného vyhladu
zakladného hospodarskeho rastu, ale aj v pripade prehnanej reakcie trhov na spravy,
ktorej vysledkom je neodévodnena Spirala klesajucich cien.

(23) Napriek nedavnemu vyvoju dlhodobé désledky krizy COVID-19 na hospodarstvo a vo
vSeobecnosti stale pokracuju. Konkrétne Eurdépska komisia v jesennej hospodarske
prognéze rozvija dva alternativne scenare 1 (pozitivny scenar a negativny scenar)
motivované mimoriadnym stupfiom neistoty obklopujicej vyvoj pandémie a opatrenia
zavedené na zamedzenie jej Sirenia.

(24) Ako uz bolo uvedené, Cisté kratke pozicie sa vyrazne nezmenSili a implikovana volatilita
sa napriek tomu, Ze je niz$ia nez volatilita analyzovana na Ggely rozhodnutia (EU)
2020/1689, ukazala citliva na nové udalosti.

(25) Konkrétne je pri takomto krehkom ekonomickom a trhovom prostredi pravdepodobnejsie,
Ze tlaky na predaj nakratko by mohli v najblizSich mesiacoch iniciovat’ alebo zhorsit mozny
negativny vyvoj, ktory by zas mohol negativhe ovplyvnit doéveru trhu alebo integritu
mechanizmu urCovania cien. Organ ESMA sa domnieva, Ze kombinacia opisanych
okolnosti predstavuje vazne ohrozenie riadneho fungovania a integrity financnych trhov.

b. Ohrozenie stability celého finanéného systému v Unii alebo jeho éasti

(26) Ako vo svojej sprave o financnej stabilite!” vysvetlila ECB, finan¢na stabilita je stav,
v ktorom je finan¢ny systém — ktory zahffia finanénych sprostredkovatelov, trhy a trhové
infratruktury — schopny odolavat’ otrasom a rieSit finanéné nerovnovahy.

(27) Pandémia ochorenia COVID-19 méa nadalej zavazny vplyv na realnu ekonomiku v Unii.
Ako uz bolo uvedené, organ ESMA vo svojom prehlade rizik z 11. novembra 2020 uviedol,
Ze ,finanéné trhy EU v 3. Stvrtroku 2020 pokracovali v oZivovani, ostéavaju vsak velmi citlivé
[...] potencial nahlej zmeny posudenia rizika investora predstavuje klucové riziko, ktoré
v stéasnosti vnimame pre financné trhy EU, a tak udrziavame nase postdenie rizika*“.

(28) Oddiel 2.a obsahuje dalSie informacie o vykonnosti bankového sektora a finanénych
trhov vo vSeobecnosti.

(29) Hospodarstvo EU a jej finangné trhy sa pod vplyvom pandémie COVID-19 ocitli v situcii
neistoty, pri ktorej by dalSie poklesy cien vyvolané alebo umocnené stratégiami predaja
nakratko mohli mat' vefmi Skodlivé nasledky.

(30) V tejto stale neistej situacii sa orgdn ESMA domnieva, Ze vyrazny tlak na predaj
a neobvykla volatilita cien akcii by mohli byt umocnené réznymi faktormi, okrem iného
rastucim poc¢tom uc€astnikov trhu, ktori uskuto€niuju predaj nakratko a buduju si vyznamné
Cisté kratke pozicie.

16 Europska hospodarska progndza, strana 61.

7 https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html.
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(31) Ako uz bolo uvedené, percentualny podiel akcii s Cistymi kratkymi poziciami medzi 0,1
a 0,2 % sa od marca 2020 nijako vyrazne neznizil [Obrazok 6].

(32) Pri rozsiahlych cenovych stratdch uUverovych institucii, ktoré predstavovali jeden
z parametrov pre rozhodnutie o obnoveni prijaté v jani a septembri, doslo v porovnani so
septembrom k zlepSeniu, stale su v8ak na urovni —22 % vzhfadom na februar 2020
[obrazok 1]. To naznacuje, ze niektoré Uverové institucie, ktoré su v urcitych pripadoch
systémovo dblezité, zostavaju potencialne citlivé na stratégie predaja nakratko a na
budovanie vyznamnych Cistych kratkych pozicii bez ohladu na to, &i su tieto stratégie
a pozicie podlozené zakladnymi informéciami.

(33) Nadalej pretrvava riziko, Zze nahromadenie stratégii predaja nakratko a budovanie
vyznamnych Cistych kratkych pozicii by mohlo viest' k chaotickym Spiralam klesajucich cien
pre ur€itych emitentov, ¢o mbéze mat ucinky presahovania v tom istom ¢lenskom State
alebo v celej EU, ktoré potom mézu v koneénom désledku ohrozit' finanény systém
jedného alebo viacerych ¢lenskych Statov.

(34) Bez ohladu na to, Ze na urgitych finandnych trhoch &lenskych $tatov EU bolo
zaznamenané Ciastoné ozivenie, uvedené neistoty tykajuce sa vyvoja pandémie COVID-
19 ajej vplyvu na hospodarstvo EU pretrvavajl a zvy$uju vyznam uvedenych obéav
tykajucich sa potencialneho oddelenia ocenovania aktiv od ekonomickych fundamentov,
ako aj udrzatelnosti nedavneho ozivenia na finanénych trhoch.

(35) Organ ESMA sa preto domnieva, ze su€asné trhové podmienky nadalej vazne ohrozuju
stabilitu finanéného systému v Unii.

c. Cezhraniéné dosledky

(36) DalSou podmienkou toho, aby organ ESMA mohol prijat toto opatrenie, je, aby
identifikované hrozby mali cezhrani¢né désledky.

(37) Ako uz bolo uvedené, akciové trhy v celej EU sa ani podla narodnych, ani podla
celoeurépskych indexov Uplne nezotavili z prudkych poklesov cien zaznamenanych
vV marci.

(38) Vzhladom na to, Ze finan&né trhy vadsiny &lenskych $tatov EU st ovplyvnené tymito
hrozbami, hoci v réznej miere, cezhranicné dbsledky su nadalej velmi zavazné, kedze
vzajomné prepojenie finanénych trhov EU zvy$uje pravdepodobnost moznych Gginkov
presahovania alebo nakazy medzi trhmi v pripade tlakov na predaj nakratko.

(39) Organ ESMA sa preto domnieva, Ze uvedené hrozby pre integritu trhu, riadne fungovanie
a finan¢nu stabilitu maju cezhraniéné dbsledky. Vzhfadom na povahu krizy spdsobenej
pandémiou COVID-19 maju v skuto€nosti celoeurdpsky charakter.

3. Ziadny prislusny organ neprijal opatrenia na rieSenie hrozby alebo jeden alebo
viac prislusnych organov prijali opatrenia, ktoré tuto hrozbu neriesia primerane
[élanok 28 ods. 2 pism. b) nariadenia (EU) &. 236/2012]

(40) Dal$ou z podmienok na to, aby organ ESMA prijal opatrenie v tomto rozhodnuti, je, Ze
prislusny organ alebo prisluSné organy neprijali opatrenia na rieSenie tohto ohrozenia
alebo opatrenia, ktoré prijali, nie su na rieSenie tohto ohrozenia postacujuce.
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(41) Problémy suvisiace s integritou trhu, riadnym fungovanim a finan¢nou stabilitou opisané
v rozhodnuti organu ESMA (EU) 2020/525 viedli niektoré prislu§né vnutro$tatne organy
k prijatiu vnutrostatnych opatreni zameranych na obmedzenie predaja akcii nakratko
v Spanielsku, vo Franctzsku, v Rakusku, Belgicku, Grécku a Taliansku?®, ktorych platnost
uplynula 18. maja.

(42) Po uplynuti platnosti alebo zrugeni tychto dogasnych opatreni sa v EU neprijali Ziadne
dal$ie opatrenia zalozené na nariadeni (EU) &. 236/2012 aku dfiu prijatia tohto
rozhodnutia nie su ziadne takéto opatrenia v platnosti.

(43) V Case prijatia tohto rozhodnutia Ziadne prisludné organy neprijali opatrenia na zvySenie
viditelnosti vyvoja Cistych kratkych pozicii prostrednictvom stanovenia nizSich prahovych
hodndt pre vykazovanie, pretoZze sa mdzu spoliehat na rozhodnutie organu ESMA (EU)
2020/1123.

(44) Potreba zvysenia viditelnosti Cistych kratkych pozicii ostava naliehava v situacii, ked sa
platnost uvedenych obmedzeni na zaklade &lanku 20 nariadenia (EU) &. 236/2012 uz
skonéila a nadalej pretrvava neistota v slvislosti s predizenym vplyvom pandémie
ochorenia COVID-19. Kedze na predaj nakratko a transakcie s rovhocennym ucinkom sa
uZ nevztahuju iné vonkajsie obmedzenia, prisludné vnutrostatne organy v celej EU musia
byt schopné vopred urcit, &i sa Cisté kratke pozicie buduju v rozsahu, ktory by mohol viest
k opisanému ohrozeniu finanénych trhov a finan&nej stability, ktoré sa prejavuje a zhorSuje
tlakom na predaj nakratko.

(45) Vzhladom na uvedené celoeurdpske hrozby je nadalej jasné, Ze informacie, ktoré
prislusné vnutrostatne organy dostavaju na zaklade beznej prahovej hodnoty na
vykazovanie stanovenej v élanku5 ods.2 nariadenia (EU) &.236/2012, nie sl
za sucasnych stresovych trhovych podmienok postacujuce. Organ ESMA sa domnieva, ze
zachovanim znizenych prahovych hodnét na vykazovanie by sa malo zabezpecit, aby
vSetky prislusné vnutrostatne organy v celej EU a organ ESMA mali k dispozicii najlepsi
mozny subor udajov na monitorovanie trendov na trhu a aby boli tieto organy a organ
ESMA v pripade potreby pripravené prijat dalSie opatrenia.

4. Opatrenim sa vyznamnym sposobom rieSi hrozba alebo zlepSuje schopnost’
prislusnych vnutrostatnych organov monitorovat’ hrozby [€lanok 28 ods. 3
pism. a) nariadenia (EU) &. 236/2012]

(46) Organ ESMA musi zohladnit aj to, v akom rozsahu obnovené opatrenie vyznamnym
sposobom riesi identifikované hrozby.

(47) Organ ESMA, ako sa uvadza dalej, konkrétne analyzuje, &i obnovené opatrenie
vyznamnym spdsobom rieSi hrozby pre riadne fungovanie a integritu finanénych trhov,
finangnu stabilitu v Unii a &i zlepsi schopnost prisludnych organov monitorovat hrozbu.

18 Vv Taliansku bolo opatrenie zrusené 18. méaja.
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a. Opatrenie vyznamnym spdésobom rieSi ohrozenie riadneho fungovania
a integrity finanénych trhov

(48) Za opisanych okolnosti mdéze kazdy nahly narast tlaku na predaj a trhovej volatility
spOsobenej predajom nakratko a budovanim kratkych pozicii posilnit klesajuce trendy na
finanénych trhoch. Aj ked predaj nakratko méze inokedy plnit pozitivne funkcie, pokial ide
o stanovenie spravneho ocenenia emitentov, za su€asnych trhovych podmienok méze
predstavovat’ dalSie ohrozenie riadneho fungovania a integrity trhov.

(49) Najma vzhfadom na horizontalny vplyv pokracujucej nudzovej situacie, ktora ovplyvriuje
Siroku $kalu akcii v celej Unii, mdZe byt nahly pokles cien akcii zhor§eny dodatodnym
tlakom na predaj vyplyvajucim z predaja nakratko a zvySenia Cistych kratkych pozicii,
ktoré, pokial su pod hranicou beznych prahovych hodnét na oznamenie prislusnym
vnatro$tatnym organom podla ¢lanku 5 nariadenia (EU) &. 236/2012, nebude mozné bez
obnoveného opatrenia zistit.

(50) Z uvedenych dévodov preto musia byt prislusné vnutrostatne organy a organ ESMA ¢o
najskoér informované o u€astnikoch trhu, ktori sa zapajaju do predaja nakratko a buduju
vyznamné Cisté kratke pozicie, aby v pripade potreby zabranili tomu, aby sa tieto pozicie
stali signalmi veddcimi k zaplave objednavok na predaj a k naslednému vyraznému
poklesu cien.

(51) Obnovenie opatrenia rieSi tuto potrebu vysvetlenim, ze fyzické a pravnické osoby, ktoré
maiju Cistu kratku poziciu v akciach prijatych na obchodovanie na regulovanom trhu, by
mali nadalej podavat spravy prislusnym vnutrostatnym organom pri nizSich prahovych
hodnotach, ako st prahové hodnoty stanovené v &lanku 5 nariadenia (EU) &. 236/2012.

(52) Prislusné vnutrostatne organy a organ ESMA tak budu méct primerane posudzovat
meniacu sa situaciu, rozliSovat medzi pohybmi trhu spdsobenymi zakladnymi informaciami
a pohybmi trhu, ktoré mézu byt iniciované alebo zintenzivnené predajom nakratko, ako aj
reagovat v pripade, Ze si integrita a riadne fungovanie trhov vyzaduju prisnejSie opatrenia.

(53) Organ ESMA sa domnieva, Ze ak sa toto opatrenie neobnovi o dalSie tri mesiace,
obmedzi sa tym kapacita prislusnych vnutrostatnych organov a orgahhu ESMA na
primerané monitorovanie trhu v si¢asnom neistom a krehkom prostredi. Tuto skutoénost
eSte zvyrazrfiuje zjavné oddelenie vykonnosti finanéného trhu od suvisiacej hospodarskej
¢innosti spolu s vyvijajucou sa povahou pandémie ochorenia COVID-19. Takéto faktory by
mohli vyvolat nahly a vyrazny tlak na predaj a neobvyklu daliu volatilitu cien akcii v Unii,
ktoru by zas mohlo znasobit nahromadenie kratkych pozicii.

(54) Organ ESMA zaroven povazuje za vhodné zachovat’ prahovu hodnotu na zverejfiovanie
stanovenu v ¢lanku 6 nariadenia (EU) ¢. 236/2012, ktora sa rovna 0,5 % emitovaného
akciového kapitalu spolo¢nosti, kedZe zniZenie tejto prahovej hodnoty sa nezda potrebné
z hladiska zachovania riadnych trhov a rieSenia rizik ohrozujucich finanénu stabilitu.
Prislusné vnutroStatne organy aorgan ESMA pokraCuju v priebeZnom monitorovani
trhovych podmienok a v pripade potreby prijmu dalSie opatrenia.
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b. Tymto opatrenim sa vyrazne rieSi ohrozenie stability celého finanéného
systému Unie alebo jeho ¢asti

(55) Ako uz bolo uvedené, napriek povzbudzujucim spravam o vyvoji v oblasti vakcin, ktoré
nedavno zlepSili vykonnost trhov, v ur€itych krajinach pokles akciovych indexov
po 20. februari 2020 dosahuje stale podobné Urovne, aké boli zaznamenané v juni alebo
septembri 2020. Navy$e je oZivenie cien v EU ovela slabsie v porovnani s vykonnostou
inych svetovych hospodarstiev, napr. NIKKEI 225, S&P 500 alebo CSI 300. R6zne rizikové
faktory maju nadalej vplyv na mnohé odvetvia, pricom napriklad vykonnost akcii
finanéného sektora ostala nizka aje Siroko rozptylena medzi hlavnymi Gverovymi
institiciami EU. V tomto prostredi zapojenie sa do predaja nakratko a budovanie
vyznamnych Eistych kratkych pozicii mézu zosilnit' tlak na predaj a klesajuce trendy, ¢o
mobze v suc€asnosti zhorsit hrozbu, ktorda méze mat velmi Skodlivé U€inky na finanénu
stabilitu financnych institlcii a spolo¢nosti z inych odvetvi.

(56) V tejto suvislosti, ak by sa toto opatrenie neobnovilo o dalSie tri mesiace, by prislusné
vnutrostatne organy a organ ESMA narazili na obmedzenia udajov, ktoré by znizili ich
schopnost riesit pripadné negativne uc€inky na hospodarstvo a v koneénom désledku na
finanénu stabilitu Unie ako celku.

(57) Obnovené opatrenie organu ESMA na doCasné znizenie prahovych hodnét na
vykazovanie Cistych kratkych pozicii prisluSnym vnutrostatnym organom preto ucinne riesi
tuto hrozbu pre stabilitu urCitych Casti alebo v kone¢nom désledku celého finanéného
systému Unie tym, Ze zuZuje obmedzenie udajov a zvySuje schopnost prislusnych
vnutrostatnych organov v skorom §tadiu riesit prichadzajuce hrozby.

c. ZlepSenie schopnosti prislusnych organov monitorovat’ hrozbu

(58) Za beznych trhovych podmienok prislusné vnutrostatne organy monitoruju akukolvek
hrozbu, ktora méze vyplynut z predaja nakratko a budovania Cistych kratkych pozicii,
prostrednictvom nastrojov dohladu stanovenych v pravnych predpisoch Unie, najméa
oznamovacich povinnosti tykajucich sa Cistych kratkych pozicii stanovenych v nariadeni
(EV) &. 236/2012%°,

(59) Existujuce trhové podmienky si v8ak vyzaduju zintenzivnenie monitorovacej Cinnosti
prislusnych vnutrostatnych organov a organu ESMA, pokial ide o agregované Cisté kratke
pozicie v akciach prijatych na obchodovanie na regulovanych trhoch. Na tento ucel
a vzhladom na pretrvavajucu neistotu spojenu s vyvojom pandémie COVID-19 je nadalej
dolezité, aby prislusné vnutrostatne organy nadalej dostavali spravy o budovani €istych
kratkych pozicii v mozno najskorSom Stadiu, skér nez dosiahnu uroven 0,2 %
emitovaného akciového kapitalu, ako sa stanovuje v élanku 5 ods. 2 nariadenia (EU)
¢. 236/2012.

19 Pozri &lanok 5 nariadenia (EU) &. 236/2012.
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(60) Zdoraznuje to skutocnost, Ze napriek narastu cien od novembra 2020 sa percentuélny
podiel akcii s Cistou kratkou poziciou medzi 0,1 a 0,2 % v obdobi od marca 2020%° nijako
vyrazne neznizil a ostava na priemernej urovni 12 % v porovnani s celkovymi Cistymi
kratkymi poziciami, ¢o je podobnd situacia ako v septembri. Preto je mozné dospiet
k zaveru, Ze percentualny podiel Cistych kratkych pozicii medzi 0,1 a 0,2 % ktoré sa museli
nahlasovat z dévodu nizSej prahovej hodnoty na oznamenie stanovenej organom ESMA,
zostava relevantnou Castou celkovych Cistych kratkych pozicii.

(61) Obnovené opatrenie organu ESMA preto zachova zlepSenu schopnost prislusnych
vnutroStatnych organov rieSit kazdu zistenu hrozbu v skorSom $tadiu, v désledku ¢oho
tieto organy a organ ESMA budu méct v€as riadit' rizika pre riadne fungovanie trhov
a finanénu stabilitu, ak by sa objavili akékolvek naznaky napéatia na trhu.

5. Opatrenia nevytvaraju riziko regulac¢nej arbitraze [€lanok 28 ods. 3 pism. b)
nariadenia (EU) ¢&. 236/2012]

(62) S cielom prijat alebo obnovit opatrenie podla &lanku 28 nariadenia (EU) &. 236/2012 by
mal organ ESMA posudit, ¢i opatrenie predstavuje riziko regulacnej arbitraze.

(63) Kedze sa obnovené opatrenie organu ESMA tyka povinnosti Uuc¢astnikov trhu posielat
oznamenia, pokial ide o vSetky akcie prijaté na obchodovanie na regulovanych trhoch
v Unii, pre vSetky prisludné vnutrostatne organy zabezpedi jednotnt prahovi hodnotu na
vykazovanie a zabezped&i rovnaké podmienky pre vietkych uéastnikov trhu v ramci Unie
alebo mimo nej, pokial ide o obchodovanie s akciami prijatymi na obchodovanie na
regulovanych trhoch v Unii.

6. Opatrenie organu ESMA nema Skodlivy vplyv na efektivnost’ finanénych trhov
okrem iného znizovanim likvidity na tychto trhoch alebo vytvaranim neistoty pre
ucastnikov trhu, ktory je neimerny vzhfadom na prinosy opatrenia [€lanok 28
ods. 3 pism. c) nariadenia (EU) &. 236/2012]

(64) Organ ESMA musi posudit, ¢i ma opatrenie Skodlivé vplyvy, ktoré by sa v porovnani
s jeho prinosmi mohli povazovat za neprimerané.

(65) Organ ESMA povazuje za vhodné, aby prislusné vnutrostatne organy pozorne sledovali
vyvoj Cistych kratkych pozicii, skér nez zvazia prijatie akéhokolvek viac rusivého opatrenia.
Organ ESMA poznamenava, Ze bezné prahové hodnoty na vykazovanie (0,2 %
emitovaného akciového kapitalu) nemusia byt v pokracujucich vynimo¢nych trhovych
podmienkach na v€asnu identifikaciu trendov a objavujucich sa hrozieb dostatoné.

(66) Napriek tomu, ze zavedenie rozSirenej oznamovacej povinnosti mozno viedlo
k dodato€nému zatazeniu oznamujucich subjektov, tieto subjekty uz v su€asnosti maju
svoje vnutorné systémy upravené na zaklade uplatiiovania rozhodnuti organu ESMA (EU)
2020/525, (EU) 2020/1123 a (EU) 2020/1689, a preto sa neotakava, ze by toto obnovené
opatrenie malo dalej zvySit naklady oznamujucich subjektov na dosiahnutie suladu

20 Spravy o dennych &istych kratkych poziciach z Danska za obdobie od 31. augusta do 4. septembra chybaju v désledku
technického problému.
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s opatrenim. Okrem toho opatrenie neobmedzi schopnost’ U¢astnikov trhu uzatvarat alebo
zvySovat svoje kratke pozicie v akciach. V désledku toho nebude dotknuta efektivnost
trhu.

(67) V porovnani s inymi moznymi a viac ruSivymi opatreniami by toto obnovené opatrenie
nemalo mat vplyv na likviditu na trhu, lebo zvySena oznamovacia povinnost pre
obmedzeny subor uc€astnikov trhu by nemala menit ich obchodné stratégie, a teda ani ich
uc¢ast na trhu. Zachovana vynimka stanovena pre €innosti tvorby trhu a stabilizaéné
programy okrem toho nema za ciel zvySovat zatazenie subjektov, ktoré poskytuju délezité
sluzby z hladiska poskytovania likvidity a znizovania volatility, ¢o je v suCasnej situacii
osobitne dolezité.

(68) Pokial ide o rozsah obnoveného opatrenia, organ ESMA je presvedcéeny, ze keby bolo
obmedzené na jedno alebo viacero odvetvi alebo na ur€itu podskupinu emitentov, Zelany
ciefl by nemusel byt dosiahnuty. Rozsah poklesu cien zaznamenany po vypuknuti
pandémie COVID-19, Siroky rozsah dotknutych akcii (a sektorov) a stupef prepojenia
medzi hospodarstvami EU a miestami obchodovania naznaduju, Ze opatrenie na urovni
celej EU bude pri poskytovani véasnych informacii o trhu prislusnym vnutrodtatnym
organom pravdepodobne efektivnejSie ako odvetvové opatrenia.

(69) Pokial ide o vytvaranie neistoty na trhu, tymto opatrenim sa nezavadzaju nové regulacné
povinnosti, pretoze sa zniZzenim prislusnej prahovej hodnoty iba upravuje bezna
oznamovacia povinnost, ktora plati od roku 2012. Organ ESMA takisto zdéraznuje, ze
obnovené opatrenie ostdva obmedzené na vykazovanie akcii, ktoré su prijaté
na obchodovanie na regulovanom trhu v Unii, s ciefom zachytit' tie pozicie, v ktorych sa
dodatocné oznamovanie zda byt najdélezitejSie.

(70) Organ ESMA sa preto domnieva, ze takato povinnost tykajuca sa zvySenej
transparentnosti by nemala mat Skodlivy Gucinok na efektivnost finanénych trhov alebo na
investorov, ktory by bol neprimerany jej prinosom, a nemala by vytvarat neistotu na
finan¢nych trhoch.

(71) Pokial ide o trvanie opatrenia, organ ESMA sa domnieva, Ze obnovenie opatrenia na fri
mesiace je oddévodnené vzhladom na momentalne dostupné informacie a na nadalej
celkovo neisté vyhliadky v ramci krizy spdsobenej pandémiou COVID-19. Organ ESMA
ma v umysle vratit sa k beznej oznamovacej povinnosti, len ¢o sa situacia zlepsi, zaroven
v8ak nembze vylugit moznost prediZzenia platnosti opatrenia, ak by sa situacia zhorsila
alebo by trhy boli nad’alej nestabilné.

(72) Na zéklade toho sa organ ESMA k dneSnému dnu domnieva, Ze toto rozhodnutie
0 obnoveni do¢asného opatrenia na zvySenie transparentnosti, pokial ide o Cisté kratke
pozicie, je vzhfadom na pokra€ujlucu nepriaznivu situaciu primerané.

7. Konzultacia a oznamenie [élanok 28 ods. 4 a 5 nariadenia (EU) &. 236/2012]

(73) Organ ESMA viedol konzultacie s Eurépskym vyborom pre systémové rizikA (ESRB).
Vybor ESRB nepredlozil Ziadne namietky proti prijatiu navrhovaného rozhodnutia.

(74) Organ ESMA informoval prislu§né vnutrostatne organy o tomto navrhovanom rozhodnuti.

(75) Obnovené opatrenie organu ESMA sa bude uplatriovat od 19. decembra 2020.
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PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Clanok 1
Vymedzenie pojmov

Na ucely tohto rozhodnutia sa ,regulovanym trhom® rozumie regulovany trh, ako sa
uvadza v ¢lanku 4 ods. 1 bode 21 smernice Europskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU
z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi, ktorou sa meni smernica 2002/92/ES
a smernica 2011/61/EU(%).

Clanok 2
Doc¢asné dodato¢né povinnosti tykajuce sa transparentnosti

1. Fyzicka alebo pravnicka osoba, ktora ma Cistu kratku poziciu vo vztahu k emitovanému
akciovému kapitalu spolo¢nosti, ktorej akcie boli prijaté na obchodovanie na regulovanom
trhu, oznami prisluSnému organu v sulade s ¢lankami5 a9 nariadenia Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) &. 236/2012, ak pozicia dosiahne alebo klesne pod prislusnu
prahovd hodnotu na ozndmenie uvedenu v odseku 2 tohto ¢lanku.

2. Prisludna prahova hodnota na oznamenie je percentualny podiel, ktory sa rovna 0,1 %
emitovaného akciového kapitalu dotknutej spolo¢nosti a kazdému 0,1 % nad touto
prahovou hodnotou.

Clanok 3
Vynimky

1. V sulade s &lankom 16 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 236/2012 sa
doCasné dodato¢né povinnosti tykajuce sa transparentnosti uvedené v Clanku 2
nevztahuju na akcie prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu, ak sa hlavné miesto
obchodovania s akciami nachadza v tretej krajine.

2. V sulade s &lankom 17 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 236/2012 sa
doCasné dodato¢né povinnosti tykajuce sa transparentnosti uvedené v Clanku 2
nevztahuju na transakcie uskutocnené v désledku €innosti tvorby trhu.

3. DocCasné dodatoCné povinnosti tykajuce sa transparentnosti uvedené v ¢lanku 2 sa
nevztahuju na Cistu kratku poziciu v savislosti s vykonavanim stabilizacie podfa ¢lanku 5
nariadenia (EU) &. 596/2014 zo 16. aprila 2014 o zneuzivani trhu (?).

210.v. EUL 173, 12.6.2014, s. 349.

20.v.EUL173,12.6.2014, s. 1.
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Clanok 4
Nadobudnutie uc€innosti a uplatiovanie

Toto rozhodnutie nadobuda uc&innost 19. decembra 2020. Uplatfiuje sa odo dna
nadobudnutia jeho U&innosti po¢as troch mesiacov.

V Parizi 16. decembra 2020

za Radu organov dohladu
Steven Maijoor

predseda
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PRILOHA

V tejto prilohe ,rozhodnutie organu ESMA® znamena rozhodnutie organu ESMA zo 16. marca 2020, ktorym sa vyzaduje od fyzickych alebo
pravnickych osob, ktoré maju Cisté kratke pozicie, aby doCasne zniZili prahové hodnoty na oznamenie Cistych kratkych pozicii vo vztahu
k emitovanému akciovému kapitalu spolo€nosti, ktorych akcie su prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu nad uréitl hranicu, a oznamili to
prislunym organom v sulade s &lankom 28 ods. 1 pism. a) nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 236/2012 [ODKAZ].

OBRAZOK 1 — FINANENE UKAZOVATELE

Vykonnost akciového trhu Zmeny od 20.

2.2020 do 2.
12. 2020

STOXX EUROPE 800 ex. -10 %

Svajciarsko

EURO STOXX INDEX -6 %

EURO STOXX 50 -8 %

US S&P500 9 %

CSI 300 22 %

Uroven

indexu k 2.

12. 2020
125

392
3521
3 663
5067

Zmeny od
20. 2. 2020
do 3. 9. 2020
-17 %
-13 %
-14 %
2%

16 %

Uroven
indexu k 3. 9.

2020
116

362
3304
3451
4 817

Zmeny od Uroveri
20.2.2020  indexu k 4.
do 4. 6. 2020 6. 2020
-16 % 117
-13 % 364
-13 % 3323
-8% 3112

-4 % 3982


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-155-9546_esma_decision_-_article_28_ssr_reporting_threshold.pdf

JP Nikkei

Globalne

Eurépske banky

IT finanéné podniky
ES finan¢né podniky
DE finan¢né podniky
FR finanéné podniky

Volatilita

VSTOXX
VIX

Swapy na kreditné zlyhanie

Eurdpa — korporat
Eurdpa — s vysokym vynosom
Eurdpa — finanéné podniky

Eurdpa — finanéné podniky
s podriadenym dlhom
10-ro¢né Statne dlhopisy

14 %
8 %
-22 %
-24 %
-24 %
-7 %
-21 %

Zmeny od 20.

2.2020 do 2.
12. 2020
8 %
5%
Zmeny
v bazickych

bodoch od 20.

2.2020 do 2.
12. 2020

5
53
9
13

Zmeny
v bazickych

26 801
248
115

29
50
132
141

Urover
indexu k
2.12. 2020
22

21

Rozpatia pre
swapy na
kreditné
zlyhanie
v bazickych
bodoch k 2.
12. 2020
45

251
53
100

Vynosy
z dihopisov

0%

-1%
-37 %
-30 %
-48 %
-13%
-34 %

Zmeny od
20. 2. 2020
do 3. 9. 2020
15 %

18 %
Zmeny
v bazickych
bodoch od

20. 2. 2020
do 3. 9. 2020

5
92
15
38

Zmeny
v bazickych

23 466
228
93
27
34
123
118

Uroven
indexu k
3. 9. 2020
29

33

Rozpatia pre
swapy na
kreditné
zlyhanie
v bazickych
bodoch k 3.
9. 2020
45

290
59
124

Vynosy
z dihopisov

-3%
9%
-30 %
-29 %
-35%
-11%
-28 %

Zmeny od
20. 2. 2020
do 4. 6. 2020
13 %
9%
Zmeny
v bazickych
bodoch od

20. 2. 2020
do 4. 6. 2020

22
157
29
62

Zmeny
v bazickych

22 864
211
104

28
42
126
130

Uroven
indexu k
4.6.2020
28

25

Rozpatia pre
swapy na
kreditné
zlyhanie
v bazickych
bodoch k 4.
6. 2020
62

355
73
149

Vynosy
z dihopisov



10 rokov DE
10 rokov ES
10 rokov FR
10 rokov IT

10 rokov US
10 rokov GB
10 rokov JP

bodoch od 20.
2.2020 do 2.
12. 2020
-8

-13
-7
-31
-57
-22
,

vo%k?2 12.

2020

-0,52
0,11
-0,29
0,60
0,95
0,36
0,03

bodoch od
20. 2. 2020
do 3. 9. 2020
-5

9
2
15
-90
-34
8

v%k3.9.
2020

-0,49
0,33
-0,19
1,06
0,62
0,24
0,04

Poznamka: Zmeny na akciovom trhu su vyjadrené v relativnom vyjadreni, ostatné zmeny v absoldtnom vyjadreni.

Zdroje: Refinitiv EIKON; ESMA.

bodoch od
20. 2. 2020
do 4. 6. 2020
15

32
23
51
-67
-24
9

v%k4. 6.
2020

-0,29
0,55
0,01
1,42
0,86
0,34
0,05



OBRAZOK 2 — UKAZOVATELE VOLATILITY
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oznamenie zo
16. marca 2020
a uplatfovanie
rozhodnutia
organu ESMA

08-Apr
22-Apr
06-May

VSTOXX

20-May
03-Jun

oznamenie

z 11. juna 2020

a obnovenie

rozhodnutia organu
ESMA, ktoré sa
zacalo uplatiovat

17. juna

S S5 S
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224
-
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Note: Implied volatilities of EURO STOXX 50 (VSTOXX) and S&P 500 (VIX), in %.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

VSTOXX

2 89
5

s I <
AN N ©
— N
VSTOXX

09-Sep
23-Sep

VIX

07-Oct
21-Oct
04-Nov
18-Nov

oznamenie zo

17. septembra 2020
a obnovenie
rozhodnutia organu
ESMA, ktoré sa
zacalo uplatfiovat
18. septembra



* *

* esma

VIX VIX

Note: Implied volatilities of EURO STOXX Poznamka: Implikovana volatilita indexov
50 (VSTOXX) and S&P 500 (VIX), in %. EURO STOXX 50 (VSTOXX) a S&P 500
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA. (VIX), v %.

Zdroje: Refinitiv Datastream, ESMA.



OBRAZOK 3 — INDEXY FINANENYCH AKcCli EU

110
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oznamenie zo

16. marca 2020 oznamenie

a uplatiiovanie z 11. juna 2020
rozhodnutia organu a obnovenie

ESMA rozhodnutia organu

ESMA, ktoré sa zacalo
uplatiiovat 17. juna
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STOXX Europe 600 Banks Euro STOXX Europe 600 Financial Services Euro STOXX Europe 600 Insurance Euro

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

STOXX Europe 600 Banks Euro

oznamenie zo

17. septembra 2020

a obnovenie rozhodnutia
organu ESMA, ktoré sa
zacalo uplatfiovat

18. septembra

STOXX Europe 600 Excluding-Financials Euro

STOXX Europe 600 banky (EUR)

STOXX Europe 600 Financial Services Euro STOXX Europe 600 finan¢éné sluzby (EUR)



* esma

STOXX Europe 600 Insurance Euro

STOXX Europe 600 Excluding-Fnancial
Euro

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

STOXX Europe 600 poistovnictvo (EUR)

STOXX Europe 600 ex. finanéné podniky
(EUR)

Poznamka: Ceny akcii. 20. 2. 2020 = 100.
Zdroje: Refinitiv Datastream, ESMA.
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70
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50

Wav

01-Jan

—EURO STOXX financials

oznamenie zo

16. marca 2020

a uplathovanie
rozhodnutia organu
ESMA

J//'

15-Jan
29-Jan
12-Feb
26-Feb
11-Mar

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

25-Mar

oznamenie
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a obnovenie
rozhodnutia organu
ESMA, ktoré sa
zacalo uplatfovat
17. juna

08-Apr
22-Apr
06-May
20-May

03-Jun

EURO STOXX financials

17-Jun

DE financials

01-Jul

oznamenie zo

17. septembra 2020
a obnovenie
rozhodnutia organu

ESMA, ktoré sa zacalo

uplatfiovat’
18. septembra

15-Jul
29-Jul
12-Aug
26-Aug

09-Sep

FR financials

EURO STOXX finan¢né podniky

23-Sep

07-Oct

21-Oct
04-Nov
18-Nov

IT financials
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* esma

DE financials
FR financials

IT financils

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.

Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

DE finan¢né podniky
FR finan¢né podniky
IT financné podniky

Poznamka: Ceny akcii. 20. 2. 2020 = 100.
Zdroje: Refinitiv Datastream, ESMA.
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110
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——EURO STOXX banks DE banks ES banks FR banks IT banks

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

EURO STOXX finan¢né podniky
DE finan¢né podniky

EURO STOXX financials

DE financials
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* esma

ES financials
FR financials

IT financials

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.

Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

ES finan¢né podniky
FR finan¢né podniky
IT financné podniky

Poznamka: Ceny akcii. 20. 2. 2020 = 100.
Zdroje: Refinitiv Datastream, ESMA.
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OBRAZOK 4 — INDEXY ROZPATi PRE SWAPY NA KREDITNE ZLYHANIE EU

175
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iTraxx Europe

11-Mar
18-Mar
25-Mar
01-Apr
08-Apr

15-Apr
22-Apr
29-Apr
06-May
13-May
20-May
27-May

oznamenie

z 11. juna 2020
a obnovenie
rozhodnutia
organu ESMA,
ktoré sa zacalo

03-Jun

uplatfovat

17. jana

S £ cSES55353
33323222
er 35382 R

iTraxx Europe Financials

12-Aug
19-Aug
26-Aug
02-Sep

——iTraxx Europe Crossover (rhs)

oznamenie zo

17. septembra 2020
a obnovenie
rozhodnutia organu
ESMA, ktoré sa
zacalo uplatriovat
18. septembra

09-Sep
16-Sep
23-Sep
30-Sep

07-Oct
14-Oct
21-Oct
28-Oct
04-Nov

Note: CDS spreads on European |G corporates (iTraxx Europe), European HY corporates (iTraxx Europe Crossover) and European Financials, in bps.

Sources: Refinitiv EIKON, ESMA.
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18-Nov
25-Nov
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iTraxx Europee
iTraxx Europee Financials
iTraxx Europee Crossover (rhs)

Note: CDS spreads on European IG
corporates (iTraxx Europe), European HY
corporates (iTraxx Europe Crossover) and
European Financials, in bps.

Sources: Refinitiv EIKON, ESMA

iTraxx Europe
iTraxx Europe finanéné podniky
iTraxx Europe Crossover (vpravo)

Poznamka: Rozpétia pre swapy na kreditné
zlyhanie akcii eurépskych podnikov

s investiénym ratingom (iTraxx Europe),
akcii eurdpskych podnikov s vysokym
vynosom (iTraxx Europe Crossover) a akcii
europskych finanénych podnikov,

v bazickych bodoch.

Zdroje: Refinitiv EIKON; ESMA.

OBRAZOK 5 — VYKONNOST EUROPSKYCH AKCIOVYCH INDEXOV PODLA KRAJIN

Percentualna zmenaod Percentuadlna zmena od

6. 11. 2020 do 2. 12.
2020

STOXX EUROPE 800 ex.

Svajéiarsko

EURO STOXX INDEX
EURO STOXX 50

AT

BE

BG

CYy

8,67 %
9,41 %
9,90 %
21,10 %
16,24 %
0,55 %
25,10 %

20. 2. 2020 do 2. 12.
2020

Percentualna zmena od
20. 2. 2020 do 3. 9. 2020

-9,74 % -16,67 %
-6,06 % -13,22 %
-7,89 % -13,57 %
-17,84 % -30,21 %
-9,94 % -19,22 %
-22,03 % -20,67 %
-27,80 % -39,52 %

Percentualna zmena od
20. 2. 2020 do 4. 6. 2020

-15,78 %
-12,72 %
-13,07 %
-23,30 %
-14,86 %
-15,69 %
-34,73 %
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Percentualna zmena od
6. 11. 2020 do 2. 12.
2020

11,15 %
6,68 %
-1,90 %
11,25 %
19,66 %
6,38 %
12,54 %
9,36 %
29,14 %
10,22 %
10,74 %
5,56 %
5,78 %
11,64 %
4,44 %
14,85 %
-0,47 %
15,14 %
6,64 %

Percentualna zmena od
20. 2. 2020 do 2. 12.

2020

-12,35%
-2,57 %
10,16 %
-4,72 %

-17,22 %

1,96 %
-7,91 %

-13,09 %

-16,82 %

-13,43 %

-14,42 %
-0,58 %
10,90 %

-12,39 %

3,84 %
-7,78 %
6,81 %

-13,86 %

-1,80 %

Percentualna zmena od
20. 2. 2020 do 3. 9. 2020

-17,81 %
-4,44 %
4,24 %

-13,55 %

-29,45 %
-5,35 %

-17,37 %

-21,32 %

-29,24 %

-19,61 %

-24,05 %

-13,00 %
-1,50 %

-22,04 %
5,06 %

-25,92 %
5,53 %

-20,80 %

-11,66 %

Percentualna zmena od

20. 2. 2020 do 4.

6. 2020

13,94 %
-7,32 %
-2,48 %
13,16 %
21,88 %
-8,66 %
15,91 %
13,93 %
26,64 %
17,16 %
17,83 %
12,90 %
-4,44 %
20,01 %
-1,98 %
21,60 %
-1,81 %
12,92 %
-9,17 %
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SK
Zdroje: Refinitiv EIKON;

Percentualna zmena od
6. 11. 2020 do 2. 12.
2020

11,02 %
11,81 %
14,45 %
6,43 %
5,47 %
8,13 %

-0,99 %
ESMA.

Percentualna zmena od
20. 2. 2020 do 2. 12.

2020

-3,37 %
-9,62 %
-14,54 %
-7,58 %
1,06 %
-9,57 %
-3,02 %

Percentualna zmena od
20. 2. 2020 do 3. 9. 2020

-11,80 %
-15,75%
-20,09 %
-10,73 %

-7,28 %
-13,01 %

-7,05 %

Percentualna zmena od
20. 2. 2020 do 4. 6. 2020

-10,22 %
-13,47 %
-13,64 %
-11,45 %

-9,47 %
-10,83 %

0,07 %
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OBRAZOK 6 — CISTE KRATKE POZICIE MEDZI 0,1 % A 0,2 % VvV OBDOBI OD 16. MARCA DO 30. NOVEMBRA 2020
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