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(PFipravné akty)

EVROPSKA CENTRALNI BANKA

STANOVISKO EVROPSKE CENTRALNI BANKY
ze dne 22. srpna 2018

k ndvrhu smérnice Evropského parlamentu a Rady o vydivani krytych dluhopisii a vefejném

dohledu nad krytymi dluhopisy a o zméné smérnic 2009/65/ES a 2014/59/EU, a k ndvrhu nafizeni

Evropského parlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni (EU) & 575/2013, pokud jde o expozice
v krytych dluhopisech

(CON/2018/37)
(2018/C 382/03)

Uvod a pravni ziklad

Evropskd centrdlni banka (ECB) obdrzela dne 28. bfezna 2018 Zddost Rady Evropské unie a dne 13. dubna 2018 zddost
Evropského parlamentu o stanovisko k 1) k ndvrhu smérnice Evropského parlamentu a Rady o vydévani krytych dluho-
pist a vefejném dohledu nad krytymi dluhopisy a o zméné smérnic 2009/65/ES a 2014/59/EU () (déle jen ,navrhovand
smérnice®) a 2) k ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady, kterym se méni natizeni (EU) ¢. 575/2013, pokud jde
o expozice v krytych dluhopisech (3 (déle jen ,navrhované nafizeni a spole¢né s navrhovanou smérnici déle jen ,navr-
hované pravni akty®).

Pravomoc ECB zaujmout stanovisko je zaloZena na ¢l. 127 odst. 4 a ¢l. 282 odst. 5 Smlouvy o fungovani Evropské
unie, nebot navrhované pravni akty obsahuji ustanoveni, kterd maji vliv na 1) zdkladni tkol Evropského systému cent-
rdlnich bank (ESCB) spocivajici ve vymezovani a provadéni ménové politiky Unie podle prvni odrdzky ¢l. 127 odst. 2
Smlouvy, 2) tikol ESCB pfispivat k fddnému provadéni opatteni, kterd piijimaji p¥isluiné organy v oblasti dohledu nad
uvérovymi institucemi a stability finan¢niho systému, podle ¢l. 127 odst. 5 Smlouvy a 3) na tkoly, které jsou ECB své-
feny v oblasti dohledu nad tvérovymi institucemi podle ¢l. 127 odst. 6 Smlouvy. V souladu s ¢l. 17.5 prvni vétou
jednaciho fadu Evropské centrdlni banky pfijala toto stanovisko Rada guvernéra.

Obecné pfipominky

ECB vita cile navrhovanych pravnich akt spocivajici v podpote dalsi integrace finan¢nich trhd Unie a prohlouben{ Unie
kapitdlovych trhti. ECB podporuje rozvinuty, harmonizovany, vysoce kvalitni a transparentni trh s krytymi dluhopisy
v Unii a povaZzuje navrhovanou smérnici za dulezity krok k vytvoreni takového trhu. Povazuje téZ za uzite¢né, Ze navr-
hovand smérnice bude slouzit jako zdklad pro nové vnitrostatni pravn{ pfedpisy tykajici se krytych dluhopisti. Provedeni
navrhované smérnice vSak nemusi vést k plné harmonizaci, jelikoz ¢lenské stity budou mit pfi jejim provadéni uritou
flexibilitu. Poskytnutd mira flexibility by neméla ohrozit cil, kterym je dalsi sblizovani smérem k dosazeni spole¢ného
vysokého standardu ve viech ¢lenskych statech.

Skute¢nost, Ze se v rdmci iniciativ zahdjenych jako soucdst sirsich cild politiky unie kapitdlovych trhi rozliSuje mezi
riznymi Gpravami jednotlivych produktii, umoziuje zohlednit specifika téchto produktii. V této souvislosti ECB podpo-
ruje piistup ptijaty v navrhované smérnici, podle né¢hoz by byly evropské zajisténé cenné papiry predmétem samo-
statného legislativntho ndvrhu. Tento piistup respektuje specifickou povahu a vysokou kvalitu aktiv v krycich portfoliich
evropskych krytych dluhopisti a zbyte¢né nekombinuje rtizné tiidy aktiv.

(') COM(2018) 94 final.
() COM(2018) 93 final.
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Navrhovand smérnice upravuje dohled nad krytymi dluhopisy ze strany piislusnych vnitrostdtnich organd. Tento dohled
nad produktem je odlisny od dkolt ECB v oblasti obezietnostniho dohledu podle nafizeni Rady (EU) ¢ 1024/2013 ()
a uvedené tkoly jim nejsou dot¢eny. Navrhovanou smérnici konkrétné neni dotéen vyhradni tikol ECB vyddvat a odni-
mat dvérovym institucim povoleni k ¢innosti (%), které mtize v zdvislosti na vnitrostitnim pravnim rdmci zahrnovat
obecné povoleni k vydavani krytych dluhopist. Podobné zistdvd v pravomoci ECB zajistit, aby Gvérové instituce nédlezité
fdily a posuzovaly obezfetnostni rizika vyplyvajici z emisi krytych dluhopist, jakozZ i investic do krytych dluhopist.

Eurosystém akceptuje kryté dluhopisy, které spliuji kritéria zpusobilosti zajisténi v operacich ménové politiky Euro-
systému. Eurosystém nakupuje kryté dluhopisy v rdmci programu ndkupu krytych dluhopist (CBPP3), ktery je soucdsti
rozsifeného programu ndkupu aktiv (APP) (}). Navrhované pravni akty jsou nezdvislé na rdmci zajisténi operaci Euro-
systému i na CBPP3, nebot se jednd o ndstroje ménové politiky, jez spadaji do vylu¢né pravomoci Eurosystému.

Konkrétni pfipominky k navrhované smérnici
1. Definice

ECB navrhuje doplnit ,dobrovolné prezajisténi jako dodatecny prvek pojmu piezajisténi tak, aby se na dobrovolné
pezajiténi vztahovaly poZadavky na oddéleni aktiv. Tim by se zajistilo, Ze by se na dobrovolné ptezajisténi vzta-
hovaly zdruky podle smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU (.

2. Zpisobild aktiva

2.1. ECB vitd kvalitativni pozadavky na zptsobild aktiva, jimiz musi byt kryté dluhopisy zajistény a jez zahrnuji jak
nékterd pfedem stanovend vysoce kvalitni aktiva (°), tak i ,jind vysoce kvalitni aktiva“ spliujici urcité pozadavky.
Pokud v3ak jde o tato ,jind vysoce kvalitni aktiva“, pfislusné pozadavky nemusi byt vzhledem k ptistupu zalo-
Zenému na zdsadach, ktery navrhovand smérnice pouZivd, dostate¢né k zajisténi harmonizovaného zachdzeni
s témito aktivy jako vysoce kvalitnimi aktivy. ECB proto podporuje zavedeni pfisnéjsich pozadavki do navrhované
smérnice.

2.2. Pokud jde o zptisobilost aktiv umisténych mimo Unii, mél by byt stanoven maximdlni podil téchto aktiv s cilem
zajistit homogenitu kryciho portfolia, podpofit evropsky charakter krytych dluhopist a zvysit povédomi investort
ohledné rizik, kterd jsou s krycim portfoliem spojena.

2.3. Homogenita aktiv kryctho portfolia je klicovym prvkem transparentnich a vysoce kvalitnich krytych dluhopist,
a proto jsou vhodnéjsi homogenni portfolia tvofend vyhradné jednou tiidou aktiv. Clenské stity viak mohou povo-
lit smiSend portfolia, pokud stanovi zdruky nezbytné k zajisténi toho, aby byl rizikovy profil aktiv v portfoliu
dostatecné podobny a aby se slozeni kryciho portfolia v priibéhu ¢asu podstatné neménilo.

2.4. Navrhovand smérnice by méla vyjasnit, Ze poZadavek na oddéleni aktiv se vztahuje na vSechna aktiva v¢etné aktiv
drzenych v rdmci prezaji§téni, a to i v pipadg, Ze je toto pfezajidténi poskytovano dobrovolné. Uvedeny pozadavek
by se vSak nemél vztahovat na dalsi dodatené zdruky tykajici se programi krytych dluhopist, které jsou

(") Nafizeni Rady (EU) ¢. 1024/2013 ze dne 15. Fjna 2013, kterym se Evropské centrdlni bance svéfuji zvldstni dkoly tykajici se politik,
které se vztahuji k obezfetnostnimu dohledu nad Gvérovymi institucemi (UF. vést. L 287, 29.10.2013, s. 63).

(*) Viz ¢l. 4 odst. 1 pism. a) nafizeni (EU) ¢. 1024/2013.

(*) Rozhodnuti Evropské centrdlni banky ECB/2014/40 ze dne 15. f{jna 2014 o provadéni tfettho programu nakupu krytych dluhopist

(Ut. vést. L 335, 22.11.2014, . 22).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU ze dne 15. kvétna 2015, kterou se stanovi rdmec pro ozdravné postupy

a feSeni krize tvérovych instituci a investi¢nich podnikd a kterou se méni smérnice Rady 82/891/EHS, smérnice Evropského parla-

mentu a Rady 2001/24/ES, 2002/47[ES, 2004/25[ES, 2005/56/ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU a 2013/36/EU a nafizeni

Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢. 648/2012 (U¥. vést. L 173, 12.6.2014, . 190). Viz zejména ¢l. 76 odst. 2

pism. e) a ¢l. 79 odst. 1 pism. a), které pozaduji, aby ¢lenské stdty zajistily nalezitou ochranu ujedndni o krytych dluhopisech s cilem

zabranit mimo jiné pfevodu nékterych, avsak nikoli viech aktiv, prav a zdvazka, jez predstavuji nebo tvoii ¢dst takového ujedndni,

jehoZz stranou je instituce v rezimu fedeni krize. Viz téZ strana 141 zpravy organu EBA o krytych dluhopisech: ,EBA Report on Cove-

red Bonds - Recommendations on harmonisation of covered bond frameworks in the EU* ze dne 20. prosince 2016 (EBA-

Op-2016-23) (ddle jen ,doporuceni organu EBA").

() Viz ¢l. 129 odst. 1 pism. a) az g) nafizeni (EU) ¢. 575/2013.
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vyzadovany vnitrostatnimi pravnimi pfedpisy upravujicimi kryté dluhopisy, aviak nejsou soucdsti pfezajisténi jako
takového ('). Navrhovand smérnice by méla rovnéz vyjasnit, Ze aktiva v krycim portfoliu by méla byt oddélena
formou: a) zdpisu aktiv kryciho portfolia do rejsttiku krycich aktiv; b) pfevodu aktiv kryctho portfolia na jednotku
pro specidlni Géel; nebo ¢) drzby aktiv kryciho portfolia ve specializované hypote¢ni Givérové instituci.

2.5. Dohled nad emitenty krytych dluhopist by mél byt doplnén pribéznym sledovanim krycich portfolii. Jmenovéni
kontrolora kryciho portfolia pti emisi krytého dluhopisu by mélo byt podle navrhované smérnice povinné, a nikoli
pouze dobrovolné. Pozadavek na existenci kontrolora kryciho portfolia je jiz zaveden ve vnitrostdtnich pravnich
predpisech mnoha ¢lenskych stati. Kontrolor kryciho portfolia by mél spliiovat alespont minimalni pozadavky sta-
novené v navrhované smérnici. Pozadavek, aby byl kontrolor kryciho portfolia oddélen od tvérové instituce vyda-
vajici kryté dluhopisy, jakoz i od auditora této Gvérové instituce a byl na nich nezavisly, fesf pfipadné stfety zdjma.

2.6. ECB vitd fadu ustanoveni navrhované smérnice, kterd se tykaji informaci pro investory. Za prvé maji byt tyto infor-
mace poskytovany ohledné vSech regulovanych krytych dluhopisti. Za druhé, periodicita zvefejiovani informaci
pro investory se zkracuje z pololetni na Ctvrtletni. Za tfeti, rozsah informaci pro investory, které maji byt poskyto-
vany, se rozsifuje tak, aby zahrnoval i smluvni a dobrovolné trovné pfezajisténi, jakoZ i podrobnosti o trokovych,
ménovych, Gvérovych a trznich rizicich a rizicich likvidity. Tato ustanoveni vSak ponechédvaji emitentim i pfislus-
nym organtim piili§ velky prostor pro vyklad téchto pozadavki. Moznost rozdilného piistupu, napiiklad u definic
a datovych formdtd, by mohla ohrozit jednotné chdpani poskytovanych informaci. S cilem usnadnit investortim
hloubkovou kontrolu a porovndni krytych dluhopist by mély byt vyzadovany dalsi a podrobnéjsi informace. Infor-
mace by navic mély byt pfedkldddny ve vzorovém formatu.

3. PoZadavky na kryti a likviditu

3.1. Bézny zplsob vypoctu pozadavku na kryti zaloZeny na metodé vypoctu nomindlni hodnoty usnadiiuje srovnani
krytych dluhopistt v jednotlivych ¢lenskych stitech a mezi emitenty, nelze jej viak pouzit pro derivitové smlouvy.
Zékonné prezajisténi by mélo byt z pozadavku na kryti vynato, nebot jeho tcelem je zajistit poskytnut{ dodate¢-
nych aktiv, a je proto jiZz zahrnuto v jinych ustanovenich navrhované smérnice. Z vypoctu kryti je tieba vyloucit
nejen nezajisténé pohledavky, ale téz zajisténé pohledavky, u nichz je pravdépodobné, Ze je dluznik nesplati, nebo
které jsou po splatnosti (%), protoze za téchto okolnosti by byl dvoji postih slabsi. K zajisténi ochrany investort je
zapotiebi fady dalSich kritérii. Za prvé, pro vypocet minimalntho kryti by mély platit pfinejmensim stejné limity
pro pomér tvéru k hodnoté nemovitosti (LTV), jaké jsou stanoveny nafizenim (EU) ¢. 575/2013 (). Harmonizace
vypoctu LTV by méla byt v této souvislosti zaji§téna pouzitim transparentni indexace, pfinejmensim ro¢nim pfece-
nénim krycich aktiv a pouzivinim aktudlniho namisto pivodniho zistatku avérd. Za druhé, pfi vypoctu poza-
davku na kryti by se neméla zohlednovat nédhradni aktiva nebo by bylo pifinejmensim obezfetné stanovit pro né
limit.

3.2. Aktiva, kterd spliuji podminky pro jejich zahrnuti mezi aktiva Grovné 1 nebo aktiva drovné 2 A (*), se povazuji za
likvidni, a jsou tudiZ vhodnd pro zahrnuti do rezervy v oblasti likvidity kryctho portfolia. Aktiva tirovné 2B, kterd
zahrnuji napiiklad cenné papiry kryté aktivy, podnikové dluhové cenné papiry a akcie, které spliuji stanovené
pozadavky (°), jsou méné likvidni, a neméla by proto zahrnuta do rezervy v oblasti likvidity kryciho portfolia. Do
rezervy v oblasti likvidity by navic neméla byt zahrnuta aktiva, kterd vydala Gvérové instituce samotnd, jeji matei-
sky podnik, jeji dcefind spolecnost, jind dcefind spolecnost jejiho matefského podniku nebo sekuritizaéni jednotka
pro specidlni tcel, s niZz je Gvérovd instituce v tzkém propojeni (°), aby se zabrdnilo koncentraci spolecnosti
v ramci skupiny emitenta nebo spolecnosti pfidruzenych k emitentovi. Clenské staty by dale mély zajistit dostatec-
nou miru diverzifikace ('), aby se umoznila rychld likvidace téchto aktiv bez vyznamné ztraty hodnoty.

(") Napiiklad v pfipadé $panélskych krytych dluhopisti (cédulas) piedstavuje celé hypotecni portfolio dodate¢nou zdruku pozadované
drovné piezajisténi. Dodate¢nd zdruka se v prabéhu ¢asu méni.

(%) Viz ¢lanek 178 nafizeni (EU) ¢. 575/2013.

(}) Viz ¢l. 129 odst. 1 nafizeni (EU) ¢. 575/2013.

(*) Viz ¢lénky 10 a 11 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2015/61 ze dne 10. f{jna 2014, kterym se dopliluje nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013, pokud jde o pozadavek na tvérové instituce tykajici se kryti likvidity (Ut. vést. L 11,
17.1.2015, s. 1).

(*) Viz cldnek 12 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2015/61.

(®) Viz ¢&l. 7 odst. 3 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2015/61.

() Viz ¢l. 8 odst. 1 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2015/61.
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3.3. Rezerva v oblasti likvidity kryctho portfolia by méla kryt cely ¢isty odtok likvidity po dobu 180 kalenddinich dn,
protoze rezervy v oblasti likvidity by mély pokryvat rovnéz potencidlni ptipady platebni neschopnosti emitenta.
Proto by neméla existovat moznost tento pozadavek neuplatnit, jak tomu je v soucasné dobé podle ¢l. 16 odst. 4
navrhované smérnice, podle kterého se rezerva v oblasti likvidity krycitho portfolia nevyzaduje, jsou-li pozadavky
na likviditu stanoveny v jinych aktech prava Unie. ECB chdpe, Ze by v této souvislosti musel byt vyjasnén stavajici
pozadavek, podle néhoz musi byt aktiva prosta jakéhokoli zatiZeni ('), aby byla zpusobild tvofit soucdst rezervy
uvérové instituce v oblasti likvidity.

3.4. Navrhovand smérnice by v souvislosti s poZadavkem na rezervu v oblasti likvidity kryciho portfolia umoznila, aby
byl vypocet splaceni jistiny u krytych dluhopisti se strukturami prodlouzZitelné splatnosti zalozen na prodlouzeném
kone¢ném datu splatnosti namisto planovaného data splatnosti. To de facto znamend, ze v pifpadé téchto druhd
krytych dluhopis neexistuje zddny poZadavek na rezervu v oblasti likvidity pro splaceni jistiny k pldnovanému
datu splatnosti. Pozadavek na rezervu v oblasti likvidity kryctho portfolia pro vypocet splaceni jistiny u krytych
dluhopisti se strukturami prodlouZitelné splatnosti by mél byt zalozen na pldnovaném datu splatnosti, protoZe se
ocekavd, ze tyto kryté dluhopisy budou splaceny k pldnovanému datu splatnosti, a jejich nesplaceni k tomuto datu
muZe pro Gvérovou instituci znamenat podstatnd rizika financovéni. Splatnost téchto krytych dluhopist by za nor-
mélnich okolnosti neméla byt prodlouzena, jsou-li k dispozici dostate¢né penézni prostredky k vyplaceni drziteld
krytych dluhopisti k pldnovanému datu splatnosti. Pokud by tedy nebyla k dispozici rezerva v oblasti likvidity pro
splaceni jistiny k pldnovanému datu splatnosti, zvysila by se tim pravdépodobnost prodlouzeni splatnosti téchto
krytych dluhopist ().

4. Struktury typu ,soft bullet” a ,conditional pass-through*

4.1. Inovativni struktury krytych dluhopist se rychle vyvijeji, coz si vyZaduje jejich peclivé prabézné hodnoceni s cilem
zajistit udrZitelny rozvoj trhu. V poslednich nékolika letech jsou ve zvySené mife vyuziviny kryté dluhopisy se
strukturami prodlouzitelné splatnosti, u nichz mtze emitujici Gvérovd instituce prodlouzit planované datum splat-
nosti krytych dluhopisti, avsak specifickd rizika, kterd tyto struktury pfedstavuji, nemusi byt dostate¢né
zohlednéna (%).

4.2. Navrhovand smérnice pfipousti struktury prodlouzitelné splatnosti za urcitych podminek. Ze zkuSenosti ECB
vyplyva, Ze nelze ve vSech ¢lenskych stitech zcela vyloucit vyvolani prodlouzeni splatnosti na zdkladé volného
uvézeni emitujici Gvérové instituce, a to kvili rozdilim ve vnitrostdtnich pravnich predpisech tykajicich se krytych
dluhopisti, potencidlné rozdilnym smluvnim ustanovenim programu krytych dluhopist, jakoz i rozdilim ve zpi-
sobu, jakym vnitrostitni prdvo upravuje selhdni a nevyplaceni v piipadé, Ze neni zakdzdno dobrovolné vyvolani
selhdni. Umozni-li navrhovand smérnice, aby byly udalosti rozhodné pro prodlouZeni splatnosti smluvné upraveny,
muZe to mit za ndsledek zna¢nou heterogenitu mezi jednotlivymi krytymi dluhopisy, coZ brani harmonizaci. ECB
proto doporucuje, aby byly povoleny jen zdkonem stanovené rozhodné udélosti a aby smluvni Gprava rozhodnych
udélosti byla vyloucena.

4.3. V této souvislosti je tfeba poznamenat, Ze Evropsky orgdn pro bankovnictvi (EBA) navrhl soubor konkrétnich pod-
minek, jez by mély kryté dluhopisy se strukturami prodlouzZitelné splatnosti spliovat, aby se na né vztahovalo
preferen¢ni zachdzeni z hlediska rizikovych vah. Splatnost Ize konkrétné prodlouzit, jen nastanou-li tyto rozhodné
udélosti (ob& musi nastat kumulativné): i) doslo k selhdni emitenta krytého dluhopisu a ii) kryty dluhopis nespliuje
nékterd pfedem stanovend kritéria/testy, coz naznacuje, Ze pravdépodobné nebude k planovanému datu splatnosti
splacen (*). Tyto dva pozadavky by omezily jakékoli volné uvdzeni emitujici ivérové instituce ohledné prodlouzeni
splatnosti.

5. Ucinnd spoluprdce orgdnii dohledu

Vzhledem k pravomoci ECB v oblasti obezietnostnich rizik Gvérovych instituci je pro ECB dilezité zajistit, aby byla
rizika vyplyvajici z emisi krytych dluhopisti nélezité ¥{zena. ECB by proto méla mit moznost pozadovat v jednotli-
vych ptipadech relevantni informace od p¥islusnych orgdnd odpovédnych za vefejny dohled nad krytymi dluhopisy
s cilem zohlednit tyto informace p#i vykonu obezfetnostniho dohledu nad pfislusnou tivérovou instituci.

() CL 7 odst. 2 nafizeni v pienesené pravomoci (EU) 2015/61.

(*) Viz téZ odstavec 2.2.4 stanoviska CON/2017/46. VSechna stanoviska ECB jsou zvefejnéna na internetovych strankdch ECB
www.ecb.europa.eu.

(}) Viz téz strany 17 a 18 dokumentu ,ECB contribution to the European Commission’s consultation on Capital Markets Union mid-term
review 2017¢ k dispozici na internetovych strankach ECB.

(*) Viz strana 137 doporuceni ECB.


http://www.ecb.europa.eu
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6.  Oznaceni

I kdyz pouzivani zvlastniho oznaceni pro kryté dluhopisy vydavané Gvérovymi institucemi usazenymi v Unii ma
své vyhody, nékteré otdzky — napf. pokud jde o urceni pfislusného orgdnu, ktery md oznaceni pfidélovat, a speci-
fické pozadavky pro pfidéleni takového oznaceni — bude zapotiebi déle vyjasnit na tirovni clenskych statd. Nelze
zcela vyloucit, Ze by néktefl investofi mohli zkrdcenou formu oznaceni European Covered Bond (ECB) zaménit se
zkratkou Evropské centrdlni banky (ECB). Z tohoto diivodu by mohlo byt vhodngjsi pouzit neutrdlngjsi nazev,
napf. EU Covered Bond (kryty dluhopis EU).

Konkrétni pfipominky k navrhovanému nafizeni
7. Prezajisténi a ndhradni aktiva

7.1. ECB vitd harmonizovany pfistup k minimalnimu pfezaji§téni a upfednostiiuje jednotnou metodu vypoctu bez vyji-
mek. M4 proto vyhrady k ndvrhu uplatiiovat v urcitych ptipadech riizné pozadavky. Bez ohledu na vyzvy spojené
se zavedenim jednotného pozadavku v celé Unii bere ECB na védomi nové standardy Basilejského vyboru ()
a povazuje pozadavek ve vysi 5 % za rozumny navrh.

7.2. ECB vitd, Ze podle navrhovaného nafizeni by se limity LTV mély uplatiiovat jako mékké limity kryti. Napiiklad
neexistuji zddné limity pro vysi podkladového Gvéru, tento Gvér se viak maZe na pozadavku kryti zavazk( podilet
jen do vySe piislusného limitu LTV. Tento limit LTV by se mél uplatiiovat nejen v okamziku zahrnuti daného
uvéru, ale po celou dobu jeho splatnosti. V této souvislosti je dulezité, aby se na celou ¢astku Gvéru veetné té ¢dsti
uvéru, kterd presahuje pfislusny limit LTV, vztahoval pozadavek na oddgleni aktiv v krycim portfoliu v souladu
s navrhovanou smérnici. Vedle dalsich pozadavkd na zajisténi v podobé nemovitosti, které jsou stanoveny
v ¢lanku 208 nafizeni (EU) ¢. 575/2013, by bylo pro dcely limitt LTV vhodné, aby byla hodnota piislusného
nemovitého majetku alespon jednou ro¢né sledovdna a aktualizovdna za pouziti metody indexace.

7.3. Vzhledem k tézkostem v oblasti financovani nimoini dopravy pramenicim z velké cykli¢nosti tohoto odvétvi (*) by
bylo vhodné z preferen¢niho zachdzeni podle ¢l. 129. odst. 4 a 5 nafizeni (EU) ¢ 575/2013 vyloucit kryté dluho-
pisy, které jsou zajistény Uvéry zajisténymi ndmoinim zdstavnim pravem na lodé.

7.4. Je na misté, aby aktiva, kterd mohou byt pouzita pro tcely povinného pfezajisténi, byla zptsobild aktiva uvedend
v navrhovaném nafizen{ a aby se na né vztahovala stejnd omezeni velikosti expozice, jakd stanovi navrhované
naffzeni.

7.5. Je dulezité zavést kvalitativni pozadavky na ndhradni aktiva pro kryté dluhopisy a je vhodné, aby se uplatiiovaly
stejné pozadavky jako v ptipadé zpusobilych aktiv v souladu s navrhovanym nafizenim. Tato kvalitativni kritéria by
viak méla byt doplnéna kvantitativnim omezenim (*). Toto kvantitativni omezeni by déle regulovalo slozeni kryciho
portfolia s cilem zajistit jeho homogenitu a usnadnilo investorim provddéni hloubkové kontroly. Podle analyzy
provedené organem EBA velkd vétSina vnitrostatnich rdmct pro kryté dluhopisy reguluje ndhradni aktiva
z hlediska jejich slozeni a kvantitativnich omezeni (}). ECB proto doporucuje doplnit do navrhovaného nafizeni
pozadavek, Ze ndhradni aktiva nesmi pfekracovat 20 % celkové nomindlni hodnoty vSech nesplacenych krytych
dluhopisti emitenta.

Konkrétni pozménovaci ndvrhy k tém ustanovenim navrhovanych prévnich aktd, kterd ECB doporucuje zménit, jsou
uvedeny v samostatném technickém pracovnim dokumentu v¢etné pfislusného odvodnéni. Technicky pracovni doku-
ment je k dispozici v anglickém jazyce na internetovych strankdch ECB.

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 22. srpna 2018.

Prezident ECB

Mario DRAGHI

(") Viz dokument ,Basel III: Finalising post-crisis reforms“ ze dne 7. prosince 2017, ktery je k dispozici na internetovych strankdch Banky
pro mezindrodni platby www.bis.org a ktery zvazuje pozadavek ve vysi 10 %.

(¥ Viz dokument s ndzvem ,ECB Banking Supervision reviews lending to troubled shipping sector” ze dne 17. kvétna 2017, k dispozici
nainternetovych strankdch ECB o bankovnim dohledu www.bankingsupervision.europa.eu.

(}) Viz strana 139 doporuceni ECB.
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