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WYTYCZNE EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO (UE)
2016/65

z dnia 18 listopada 2015 r.

w sprawie redukcji wartosci w wycenie stosowanych przy
implementacji ram prawnych polityki pieni¢znej Eurosystemu
(EBC/2015/35)

Artykut 1

Redukcje wartosci w wycenie stosowane do kwalifikowanych
aktywow rynkowych

1. Zgodnie z tytulem VI czgsci czwartej wytycznych (UE) 2015/510
(EBC/2014/60) aktywa rynkowe podlegaja redukcji wartosci w wycenie
w rozumieniu art. 2 pkt 97 wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60),
w wysokosci okre§lonej w tabeli 2 i 2a zalacznika do niniejszych

wytycznych.

2. Redukcja wartoéci w wycenie stosowana do konkretnych aktywow
zalezy od nastgpujacych czynnikow:

a) kategorii redukcji wartoéci, do jakiej zostaly zaliczone aktywa,
zgodnie z art. 2;

b) pozostatego okresu zapadalnos$ci lub $redniego wazonego terminu do
wykupu aktywow, zgodnie z art. 3;

¢) struktury kuponu aktywow; oraz

d) stopnia jakosci kredytowej, do ktorego zostaly przypisane aktywa.

Artykut 2

Okreslenie kategorii redukeji wartosci aktywéw rynkowych

Kwalifikowane aktywa rynkowe przyporzadkowuje si¢ do jednej z naste-
pujacych pigciu kategorii redukcji wartosci na podstawie rodzaju
emitenta lub rodzaju aktywow, zgodnie z tabela 1 w zataczniku do
niniejszych wytycznych:

a) do pierwszej kategorii redukcji warto$ci nalezg instrumenty dluzne
wyemitowane przez instytucje rzadowe szczebla centralnego, certy-
fikaty dtuzne EBC oraz certyfikaty dtuzne wyemitowane przez KBC
przed data przyjecia euro w danym panstwie cztonkowskim, ktorego
walutg jest euro;

b) do drugiej kategorii redukcji wartosci naleza instrumenty dtuzne
wyemitowane przez instytucje rzadowe i samorzadowe na szczeblu
regionalnym oraz instytucje samorzadowe na szczeblu lokalnym,
podmioty klasyfikowane przez Eurosystem jako agencje, wielo-
stronne banki rozwoju i organizacje mi¢dzynarodowe, jak rowniez
zabezpieczone obligacje typu Jumbo spehiajagce wymogi dyrektywy
UCITS;
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c) do trzeciej kategorii redukcji warto$ci naleza speniajace wymogi
dyrektywy UCITS zabezpieczone obligacje inne niz zabezpieczone
obligacje typu Jumbo, inne zabezpieczone obligacje i instrumenty
dhluzne wyemitowane przez przedsigbiorstwa niefinansowe;

d) do czwartej kategorii redukcji wartosci naleza niezabezpieczone
instrumenty dluzne wyemitowane przez instytucje kredytowe i insty-
tucje finansowe nie bedgce instytucjami kredytowymi;

e) do pigtej kategorii redukcji wartosci nalezg papiery wartoSciowe
zabezpieczone aktywami, bez wzgledu na klasyfikacje ich emitenta.

Artykut 3

Redukcja wartoSci w wycenie aktywoéw rynkowych

1.  Redukcje wartosci dotyczace aktywow rynkowych przypisanych
do kategorii redukcji wartosci od pierwszej do czwartej ustala si¢ na
podstawie:

a) przypisania danych aktywow do pierwszego, drugiego lub trzeciego
stopnia jako$ci kredytowej;

b) pozostatego okresu zapadalnosci aktywow, zgodnie z ust. 2;

¢) struktury kuponu aktywow, zgodnie z ust. 2.

2. Redukcja wartosci aktywow rynkowych przypisanych do kategorii
redukcji wartosci od pierwszej do czwartej zalezy od pozostatego okresu
zapadalno$ci oraz struktury kuponu danego aktywa (stalokuponowe,
zerokuponowe, zmiennokuponowe), zgodnie z tabelg 2 zamieszczong
w zatgczniku do niniejszych wytycznych. Odpowiedni okres zapadal-
nos$ci na potrzeby redukcji wartosci jest pozostatym okresem zapadal-
nosci danych aktywow, niezaleznie od struktury kuponu. W odniesieniu
do struktury kuponu zastosowanie majg nastgpujace postanowienia:

a) kupony o zmiennym oprocentowaniu, dla ktérych aktualizacja opro-
centowania odbywa si¢ rzadziej niz raz na rok, traktowane sg jako
kupony o stalym oprocentowaniu;

b) kupony o zmiennym oprocentowaniu polaczone z wskaznikiem
inflacji strefy euro jako stopa referencyjng traktowane sg jako
kupony o statym oprocentowaniu;

¢) kupony o zmiennym oprocentowaniu o dolnym limicie ré6znym od
zera lub kupony o zmiennym oprocentowaniu z gérnym limitem
traktowane sg jako kupony o staltym oprocentowaniu,

d) wysoko$¢ redukcji wartosci stosowana do aktywow posiadajacych
wigcej niz jedng struktur¢ kuponu zalezy wylacznie od struktury
kuponu obowiazujacej w pozostalym okresie istnienia aktywow
i jest rowna najwyzszej redukcji warto$ci, jaka mozna zastosowac
do aktywoéw rynkowych z takim samym pozostalym okresem zapa-
dalnosci i stopniem jakos$ci kredytowej. W tym celu mozna bra¢ pod
uwage dowolne struktury kuponu obowigzujace w pozostatym
okresie istnienia aktywow.
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2a.  Pozostaty okres zapadalnosci w odniesieniu do wilasnych zabez-
pieczonych obligacji okresla si¢ jako maksymalny prawnie dopuszczony
okres zapadalno$ci, przy uwzglednieniu ewentualnych uprawnien do
przedluzenia splat kapitalu wynikajacych z ich warunkéw. Termin
»,wlasne” zabezpieczone obligacje w rozumieniu niniejszego ustepu
oznacza przedstawienie lub wykorzystanie przez kontrahenta obligacji
zabezpieczonych wyemitowanych lub gwarantowanych przez samego
kontrahenta lub podmioty blisko z nim powigzane w rozumieniu art. 138
wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60).

3. Redukcja warto$ci dotyczaca aktywow rynkowych przypisanych
do piatej kategorii redukcji warto$ci okreslana jest na podstawie $red-
niego wazonego terminu do wykupu aktywow, zgodnie z ust. 4 i 5.
Redukcje wartosci w wycenie stosowane wobec aktywow rynkowych
zaliczanych do kategorii pigtej sg okreslone w tabeli 2a zalgcznika do
niniejszych wytycznych.

4. Sredni wazony termin do wykupu najbardziej uprzywilejowanej
transzy papier6w wartoSciowych zabezpieczonych aktywami okresla
si¢ jako oczekiwany S$redni wazony okres pozostajacy do splaty danej
transzy. W odniesieniu do utrzymanych w posiadaniu papieréw
warto§ciowych zabezpieczonych aktywami, ktore zostaly przekazane
na zabezpieczenie, kalkulacja sredniego wazonego terminu do wykupu
powinna zaktada¢, ze nie zostanie wykorzystana opcja sprzedazy
emitenta.

5. Na potrzeby ust. 4 ,,utrzymane w posiadaniu papiery warto$ciowe
zabezpieczone aktywami, ktore zostaly przekazane na zabezpieczenie”
oznaczaja papiery wartosciowe zabezpieczone aktywami wykorzystane
w wartosci wigkszej niz 75 % pozostajacej warto$ci nominalnej przez
kontrahenta, ktory zainicjowal te papiery wartosciowe, lub przez
podmioty blisko powigzane z inicjatorem. Takie bliskie powigzania
ustala si¢ na podstawie art. 138 wytycznych (UE) 2015/510
(EBC/2014/60).

Artykut 4

Dodatkowe redukcje wartosci w wycenie stosowane do okreslonych
typow aktywow rynkowych

Poza redukcjami wartosci w wycenie okreslonymi w art. 3 niniejszych
wytycznych do okreslonych typoéw aktywoéw rynkowych stosuje si¢
nastgpujace dodatkowe redukcje wartosci:

a) papiery wartosciowe zabezpieczone aktywami, zabezpieczone obligacje
i niezabezpieczone instrumenty dluzne wyemitowane przez instytucje
kredytowe, ktore teoretycznie s3 wyceniane zgodnie z zasadami zawar-
tymi w art. 134 wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60), podlegaja
dodatkowej redukcji warto$ci w wycenie w formie obnizki wartosci na
poziomie 5 %;

b) wilasne zabezpieczone obligacje podlegaja dodatkowej redukcji
warto§ci w wycenie w wysokos$ci (i) 8 % — stosowanej do warto$ci
instrumentow dluznych, ktérym przypisano stopien jakosci kredy-
towej 1 1 2, oraz (ii) 12 % — stosowanej do wartosci instrumentow
dhuznych, ktorym przypisano stopien jakosci kredytowej 3;
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¢) na potrzeby lit. b) termin ,,wlasne” ma znaczenie nadane temu termi-
nowi w art. 3 ust. 2a;

d) jezeli dodatkowa redukcja warto$ci w wycenie, o ktorej mowa w lit.
b), nie moze by¢ zastosowana w odniesieniu do systemu zarzadzania
zabezpieczeniami danego KBC, agenta trojstronnego lub platformy
TARGET2-Securities dla automatycznego ustanowienia zabezpiecze-
nia, takg dodatkowg redukcje wartosci w wycenie stosuje si¢ w takich
systemach i na takich platformach do catkowitej wartosci emisji
mozliwych do wykorzystania wlasnych zabezpieczonych obligacji.

Artykut 5

Redukcje wartosci w wycenie stosowane do kwalifikowanych
aktywow nierynkowych

1. Poszczegdlne nalezno$ci kredytowe podlegaja redukcjom wartoSci
w wycenie okreslonym wedlug pozostalego terminu zapadalnosci,
stopnia jakosci kredytowej, struktury kuponu i metodologii wyceny
stosowanej przez KBC, zgodnie z tabelg 3 w zataczniku do niniejszych
wytycznych.

2. Platno$¢ odsetkowa uwaza si¢ za instrument o zmiennej stopie,
jesli jest powigzana z referencyjng stopa procentowg i jesli aktualizacja
oprocentowania dla tej ptatnosci odbywa si¢ co najmniej raz na rok.
Platnosci odsetkowe, dla ktérych aktualizacja oprocentowania odbywa
si¢ rzadziej niz raz na rok, traktowane sg jako platnosci o stopie statej,
dla ktérych odpowiednim okresem zapadalnos$ci na potrzeby redukcji
wartosci jest pozostaty okres zapadalno$ci danej naleznosci kredytowe;.

Naleznos¢ kredytowa jest traktowana na potrzeby zastosowania redukc;ji
wartosci w wycenie jako nalezno$¢ kredowa o oprocentowaniu statym,
jezeli istnieje mozliwo$¢, ze dana nalezno$¢ kredytowa stanie si¢ nalez-
no$cig kredytowa o oprocentowaniu statym, w zaleznosci od wartosci
kwalifikowanej referencyjnej stopy procentowej wskazanej w art. 90
lit. b) pkt (iii) wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60), w szczeg6l-
no$ci gdy kupon ma wyraznie okre§lony goérny limit lub dolny limit
inny niz zero.

3. Redukcje warto$ci w wycenie stosowane do nalezno$ci kredyto-
wych z wigcej niz jednym rodzajem oprocentowania zaleza wylacznie
od rodzaju oprocentowania obowiazujacego w pozostalym okresie
istnienia nalezno$ci kredytowej. Jesli w pozostatym okresie istnienia
naleznosci kredytowej bedzie obowigzywaé wigcej niz jeden rodzaj
oprocentowania, pozostale platnosci odsetkowe traktuje si¢ jako ptat-
no$ci o oprocentowaniu statym, a jako okres zapadalno$ci na potrzeby
redukcji warto$ci przyjmuje si¢ pozostaty okres zapadalno$ci naleznosci
kredytowe;j.

4. Do zerokuponowych naleznosci kredytowych stosuje si¢ odpo-
wiednig redukcje wartoSci w wycenie majaca zastosowanie do nalez-
nos$ci kredytowych o oprocentowaniu stalym.

5. Nierynkowe instrumenty dluzne zabezpieczone detalicznymi
kredytami hipotecznymi podlegaja redukcji warto$ci w wycenie w wyso-
kosci 31,5 %.

6. Depozyty terminowe nie podlegaja redukcji warto$ci w wycenie.
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7. Kazda zabezpieczajagca nalezno$¢ kredytowa nalezaca do puli
zabezpieczen nierynkowych instrumentéw dluznych zabezpieczonych
kwalifikowanymi nalezno$ciami kredytowymi (zwanych dalej ,,instru-
mentami DECC”) podlega redukcji warto$ci w wycenie stosowanej na
poziomie jednostkowym, zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 1-4.
Catkowita warto$¢ zabezpieczajacych naleznosci kredytowych nalez-
acych do puli zabezpieczen po zastosowaniu redukcji wartosci
w wycenie musi by¢ w dowolnym momencie co najmniej réwna
warto$ci niesptaconego kapitatu instrumentéw DECC. W przypadku
spadku takiej calkowitej wartosci ponizej progu, o ktéorym mowa
w zdaniu poprzedzajacym, dany instrument DECC uznaje si¢ za
niekwalifikowany.

Artykut 6

Skutecznos¢ i implementacja

1. Niniejsze wytyczne staja si¢ skuteczne z dniem zawiadomienia
o nich krajowych bankéw centralnych panstw cztonkowskich, ktorych
waluta jest euro.

2. Krajowe banki centralne panstw czlonkowskich, ktérych walutg
jest euro, podejmuja $rodki konieczne do zapewnienia zgodnosci z posta-
nowieniami niniejszych wytycznych oraz stosuja te postanowienia od
dnia 25 stycznia 2016 r. Najpozniej do dnia 5 stycznia 2016 r. krajowe
banki centralne panstw cztonkowskich, ktorych walutg jest euro, powia-
damiajg EBC o tre$ci aktow prawnych i innych czynno$ciach zwigza-
nych z tymi $rodkami.

Artykut 7
Adresaci

Niniejsze wytyczne sa skierowane do krajowych bankéw centralnych
panstw cztonkowskich, ktorych waluta jest euro.
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ZALACZNIK

Tabela 1

Kategorie redukcji wartosci w wycenie kwalifikowanych aktywéw rynkowych oparte na typie emitenta lub typie

aktywow

Kategoria pierwsza

Kategoria druga

Kategoria trzecia

Kategoria czwarta

Kategoria piata

Instrumenty  dluzne
wyemitowane  przez
instytucje rzadowe
szczebla centralnego
Certyfikaty dhuzne
EBC

Certyfikaty dhuzne wye-
mitowane przez krajowe
banki centralne (KBC)
przed data przyjecia
euro w danym panstwie
cztonkowskim

Instrumenty  dhuzne
wyemitowane przez
instytucje rzadowe i
samorzadowe na szc-
zeblu  regionalnym
oraz instytucje samo-
rzadowe na szczeblu
lokalnym

Instrumenty  dluzne
wyemitowane przez
podmioty klasyfiko-
wane przez Euro-
system jako agencje

Instrumenty  dluzne
wyemitowane przez
wielostronne ~ banki
rozwoju i organizacje
migdzynarodowe

Zabezpieczone obli-
gacje typu Jumbo
spelniajgce  wymogi
dyrektywy UCITS

Spelniajace  wymogi
dyrektywy  UCITS
zabezpieczone obli-
gacje inne niz spel-
niajace wymogi dy-
rektywy UCITS zab-
ezpieczone obligacje
typu Jumbo

Pozostate  zabezpie-
czone obligacje

Instrumenty  dluzne
wyemitowane przez
przedsigbiorstwa ni-
efinansowe 1 przed-
sighiorstwa w  sek-
torze instytucji rzad-
owych i samorzado-
wych

Niezabezpieczone

instrumenty  dluzne
wyemitowane przez
instytucje kredytowe

Niezabezpieczone

instrumenty  dluzne
wyemitowane przez
instytucje finansowe
nie bedace instytu-
cjami kredytowymi

Papiery = warto$ciowe
zabezpieczone  akty-
wami




Tabela 2

Poziomy redukcji wartosci w wycenie stosowane do kwalifikowanych aktywow rynkowych dla kategorii redukcji wartosci od pierwszej do czwartej

Kategorie redukcji warto$ci

Kategoria pierwsza

Kategoria druga

Kategoria trzecia

Kategoria czwarta

Pozostaty

Jako$¢ kredytowa okres foi instrument; kupon instrument; kupon instrument; kup on instrument; kup on
zapadalnosei kupon staty zerokupoy o zmirt):nnym kupon staty zerokupoy 0 zmiennym kupon staty zemkupoy 0 zmiennym kupon staty zerokupoy 0 zmiennym
latach) (* : : - : - : -

v fataeh) ) nowe oproc. nowe | oProcento nowe | oprocento nowe | oprocento

0-1 0,5 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 7,5 7,5 7,5

1-3 1,0 2,0 0,5 1,5 2,5 1,0 2,0 3,0 1,0 10,0 10,5 7,5

3-5 1,5 2,5 0,5 2,5 3,5 1,0 3,0 4,5 1,0 13,0 13,5 7,5

Stopien 11 2

5-7 2,0 3,0 1,0 3,5 4,5 1,5 4,5 6,0 2,0 14,5 15,5 10,0

7-10 3,0 4,0 1,5 4,5 6,5 2,5 6,0 8,0 3,0 16,5 18,0 13,0

> 10 5,0 7,0 2,0 8,0 10,5 3,5 9,0 13,0 4,5 20,0 25,5 14,5

Kategorie redukcji wartosci
Kategoria pierwsza Kategoria druga Kategoria trzecia Kategoria czwarta
Pozostaly
o okres . . k . ki . ki

Jakos¢ kredytowa zapadalnosci . ) 1nstru]inenty ku.pon . X mstru]znenty o anllii(r)lr;ym . 1nstru]znenty o znlljili (r)llrllym . ' mstru]inenty o Zn;lir()e (r)lrrllym
(w latach) (¥) | kupon staty zerokupo- 0 zmiennym upon staty zerokupo- OPOCeIto- upon staty zerokupo- oprocento- upon staly zerokupo- oprocento-

nowe oproc. nowe waniu nowe waniu nowe waniu

0-1 6,0 6,0 6,0 7,0 7,0 7,0 8,0 8,0 8,0 13,0 13,0 13,0

1-3 7,0 8,0 6,0 9,5 13,5 7,0 12,0 15,0 8,0 22,5 25,0 13,0

3-5 9,0 10,0 6,0 13,5 18,5 7,0 16,5 22,0 8,0 28,0 32,5 13,0

Stopien 3

5-7 10,0 11,5 7,0 14,0 20,0 9,5 18,5 26,0 12,0 30,5 35,0 22,5

7-10 11,5 13,0 9,0 16,0 24,5 13,5 19,0 28,0 16,5 31,0 37,0 28,0

> 10 13,0 16,0 10,0 19,0 29,5 14,0 19,5 30,0 18,5 31,5 38,0 30,5

(*) tj. [0-1) — pozostaty okres zapadalno$ci ponizej jednego roku, [1-3) — pozostaty okres zapadalnosci jeden rok lub wigcej, mniej niz trzy lata itd.

810C°01°'T10 — Td — S€000S1020

100°€00
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VM1
Tabela 2a
Poziomy redukcji wartosci w wycenie stosowane do kwalifikowanych aktywow rynkowych w piatej kategorii
redukcji wartosci
Kategoria piata
Jako$¢ kredytowa Sredni wazony termin do wykupu (*) Redukcja wartosci w wycenie
[0-1) 4,0
[1-3) 4,5
[3-5) 5,0
Stopnie 1 i 2 (od AAA do A-)
[5-7) 9,0
[7-10) 13,0
[10,00) 20,0
(*) tj. [0-1) — pozostaty okres zapadalnos$ci ponizej jednego roku, [1-3) — pozostaty okres zapadalno$ci jeden rok lub wigcej, mniej niz
trzy lata itd.
VY M2

Tabela 3

Poziomy redukcji wartosci w wycenie stosowane do kwalifikowanych naleznos$ci kredytowych o oprocentowaniu
stalym lub zmiennym

Metoda wyceny

Pozostaly okres

Oprocentowanie state,

Oprocentowanie
zmienne, wycena

Oprocentowanie state,
wycena oparta na

Oprocentowanie
zmienne, wycena

Jakos¢ ., . |wycena oparta na cenie . . . .
kredytowa zapadalnosci seoretycznej okreSlonej oparta na cenie kwocie pozostatej do oparta na kwocie
(w latach) (*) KBC teoretycznej okreslonej | sptaty okreslonej przez | pozostalej do splaty
przez przez KBC KBC okreslonej przez KBC
0-1 10,0 10,0 12,0 12,0
1-3 12,0 10,0 16,0 12,0
Stopnie 1 i 2 3-5 14,0 10,0 21,0 12,0
(od AAA do
A-) 5-7 17,0 12,0 27,0 16,0
7-10 22,0 14,0 35,0 21,0
> 10 30,0 17,0 45,0 27,0
Metoda wyceny
o " e stal Oprocentowanie Oprocentowanie stale, Oprocentowanie
- Pozostaty okres procentowanic staie, zmienne, wycena wycena oparta na zmienne, wycena
Jakos$¢ .. | wycena oparta na cenie . . . .
kredytowa zapadalnosci teoretyczmej okreslonej oparta na cenie kwocie pozosta?e] do oparta na kwocie
(w latach) (*) zez KBC teoretycznej okreslonej | sptaty okreslonej przez | pozostatej do splaty
przez przez KBC KBC okreslonej przez KBC
0-1 17,0 17,0 19,0 19,0
1-3 28,5 17,0 33,5 19,0
Stopien 3 (od 3-5 36,0 17,0 45,0 19,0
BBB+ do
BBB-) 5-7 37,5 28,5 50,5 33,5
7-10 38,5 36,0 56,5 45,0
> 10 40,0 37,5 63,0 50,5

(*) tj. [0-1) — pozostaty okres zapadalnosci ponizej jednego roku, [1-3) — pozostaty okres zapadalno$ci jeden rok lub wigcej, mniej niz

trzy lata itd.




