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ROZHODNUTIA

ROZHODNUTIE EUROPSKE] CENTRALNEJ BANKY (EU) 2020/187
z 3. februdra 2020
o vykondvani tretieho programu ndkupu krytych dlhopisov (ECB/2020/8)

(prepracované znenie)

RADA GUVERNEROV EUROPSKE] CENTRALNEJ BANKY,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie, a najmd na jej ¢ldnok 127 ods. 2 prvi zardzku,

so zretelom na Statat Eurépskeho systému centralnych bank a Eurépskej centralnej banky, a najmi na jeho ¢ldnok 12.1
druhy pododsek v spojeni s ¢ldnkom 3.1 prvou zardzkou a ¢lankom 18.1,

kedze:

(1) Rozhodnutie ECB/2014/40 (') bolo niekolkokrit podstatne zmenené (%). KedZe je potrebné uskuto¢nit dalie zmeny,
toto rozhodnutie by sa v zdujme pravnej zrozumitelnosti malo prepracovat.

(2)  Rozhodnutim ECB[2014/40 sa zaviedol treti program ndkupu krytych dlhopisov (third covered bond purchase
programme — CBPP3). CBPP3 je spolu s programom nakupu cennych papierov krytych aktivami, programom
nakupu aktiv verejného sektora na sekundarnych trhoch a programom ndkupu cennych papierov podnikového
sektora sucastou rozsireného programu ndkupu aktiv (asset purchase programme — APP) Eur6pskej centrdlnej
banky (ECB). Cielom APP je zlepsit transmisiu menovej politiky, ulah¢it poskytovanie tGverov hospodirstvu
eurozény, uvolnit tiverové podmienky pre domdcnosti a firmy a podporit trvali konvergenciu miery infldcie
smerom k trovni tesne pod 2% v strednodobom horizonte v stlade s primdrnym cieflom ECB udrziavat cenova
stabilitu.

(3)  Rozhodnutim Eurépskej centralnej banky (EU) 2017/2199 (ECB/2017/37) (*) sa spresnili pravidld, ktoré sa tykajii
akceptovatelnosti krytych dlhopisov typu conditional pass-through pre ndkup v rdmci CBPP3. Kryté dlhopisy typu
conditional pass-through by od 1. janudra 2019 uz nemali byt akceptovatelné pre ndkup v ramci CBPP3 vzhladom
na ich zlozitejsiu Struktiru, pri ktorej vopred vymedzené udalosti vedi k predlzeniu splatnosti dlhopisu a zmene
jeho platobnej Struktiry .

(4)  Rada guvernérov 13. decembra 2018 rozhodla, Ze by sa od 1. janudra 2019 mali upravit niektoré prvky APP za
tcelom dosiahnutia jeho cielov. Rada guvernérov konkrétne rozhodla, ze ¢isté ndkupy aktiv v rdmci APP sa
pozastavia 31. decembra 2018. Rada guvernérov potvrdila svoj zdmer nadalej pokracovat v reinvestovani splatok
istiny zo splatnych cennych papierov nakiipenych v rdmci APP v plnej vyske este po dlhsiu dobu od chvile, ked
Rada guvernérov zacne zvySovat klticové trokové sadzby ECB, v kazdom pripade vSak dovtedy, kym to bude
potrebné na zachovanie priaznivého stavu likvidity a vyraznej miery menovej akomodacie.

(5)  Rada guvernérov 12. septembra 2019 rozhodla, Ze od 1. novembra 2019 sa opit zacne s Cistymi nadkupmi aktiv v
rdmci APP, a pocita s tym, Ze sa v nich bude pokracovat tak dlho, ako to bude potrebné na posilnenie
akomodaéného vplyvu trokovych sadzieb menovej politiky, a Ze sa skoncia kratko predtym, ako Rada guvernérov
zacne zvySovat klticové tirokové sadzby ECB. Rada guvernérov sa tiez rozhodla nadalej pokracovat v reinvestovani,

() Rozhodnutie ECB/2014/40 z 15. oktébra 2014 o vykonavani tretieho programu nikupu krytych dlhopisov (U. v. EU L 335,

22.11.2014, 5. 22).

(%) Pozri prilohu L.

() Rozhodnutie Eurépskej centrilnej banky (EU) 2017/2199 z 20. novembra 2017, ktorym sa meni rozhodnutie ECB/2014/40 o
vykondvani tretiecho programu nékupu krytych dlhopisov (ECB/2017/37) (U. v. EU L 312, 28.11.2017, 5. 92).
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a to v plnej vyske, splatok istiny zo splatnych cennych papierov nakdpenych v rdimci APP este po dlhsiu dobu od
chvile, ked Rada guvernérov zacne zvysovat klticové trokové sadzby ECB, v kazdom pripade viak dovtedy, kym to
bude potrebné na zachovanie priaznivého stavu likvidity a vyraznej miery menovej akomodacie. Vzhladom na
dlhsie trvajiice spomalenie hospodarstva eurozony, pretrvavajice rizikd spomalenia rastu a na vyhlad inflécie, ktory
este stile nedosahoval strednodoby infla¢ny ciel Rady guvernérov, dospela Rada guvernérov k zéveru, Ze je potrebnd
komplexnd politickd reakcia s ciefom podporit ndvrat k trvalej konvergencii miery inflicie smerom k
strednodobému infla¢nému cielu Rady guvernérov. Obnovenie ¢istych ndkupov aktiv je primeranym opatrenim,
kedZe mé na dlhodobé trokové sadzby vicsi vplyv ako politika trokovych sadzieb a znizuje prislusné néklady na
financovanie pre podniky a domdcnosti.

(6)  CBPP3 je ako sucast programov ndkupu aktiv tvoriacich APP primeranym opatrenim na zmiernenie rizik vyhladu
cenového vyvoja, pretoZe tieto programy ete viac uvolfiuji menové a finanéné podmienky vritane podmienok
poskytovania Gverov nefinanénym korpordcidm a domdcnostiam v eurozéne, ¢im podporuji sthrnnd spotrebu
a investi¢né vydavky v eurozéne a v kone¢nom dosledku podporuji ndvrat miery inflacie na Groven tesne pod 2%
v strednodobom horizonte. V situdcii, ked st klti¢ové trokové sadzby ECB takmer na drovni ich spodnych hranic,
je potrebné medzi opatrenia menovej politiky Eurosystému zahrnit programy ndkupu aktiv ako ndstroje, ktorych
potencidl transmisie do redlnej ekonomiky je vysoky.

(7)  CBPP3 obsahuje niekolko zdruk, aby boli predpokladané ndkupy primerané jeho cielom a aby boli stvisiace
finan¢né rizikd zohladnené v plnej miere pri jeho nastaveni a obmedzené prostrednictvom riadenia rizik.

(8)  CBPP3 je v plnom rozsahu v siilade s povinnostami centrdlnych bank Eurosystému podla zmliiv a nenardsa
fungovanie Eurosystému v siilade so zdsadou otvoreného trhového hospodarstva s volnou sttazou.

(9)  Ako sticast jednotnej menovej politiky by sa mali priame ndkupy akceptovatelnych krytych dlhopisov centrdlnymi
bankami Eurosystému v rdmci CBPP3 vykondvat jednotnym a decentralizovanym sposobom v silade s tymto
rozhodnutim,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Cldnok 1
Zavedenie a rozsah programu priameho ndkupu krytych dlhopisov

Eurosystém tymto zavddza treti program ndkupu krytych dlhopisov (CBPP3), v rdmci ktorého centrdlne banky
Eurosystému nakupuji akceptovatelné kryté dlhopisy v zmysle ¢ldnku 3. Centrdlne banky Eurosystému moZu v rdmci
CBPP3 priamo nakupovat od akceptovatelnych zmluvnych strdn akceptovatelné kryté dlhopisy na primdrnom a
sekunddrnom trhu v stlade s kritériami akceptovatelnosti zmluvnych strin vymedzenymi v ¢lanku 4.

Cldnok 2
Vymedzenie pojmov

Na tcely tohto rozhodnutia sa uplatiiuje toto vymedzenie pojmov:

Europskeho parlamentu a Rady (EU) €. 575/2013 (¥); a

2. ,multi cédulas* maji rovnaky vyznam ako multi cédulas vymedzené v ¢ldnku 2 bode 62 usmernenia Eur6pskej
centralnej banky (EU) 2015/510 (ECB/2014/60) (’).

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 575/2013 z 26. jina 2013 o prudencidlnych poziadavkich na tverové institticie
a investi¢né spolocnosti a o zmene nariadenia (EU) &. 648/2012 (U.v.EUL 176, 27.6.2013, 5. 1).

() Usmernenie Eurépskej centrdlnej banky (EU) 2015/510 z 19. decembra 2014 o vykondvani rimca menovej politiky Eurosystému
(ECB/2014/60) (U.v.EUL 91, 2.4.2015, 5. 3).
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Cldnok 3
Kritérid akceptovatelnosti krytych dlhopisov

1. Kryté dlhopisy st akceptovatelné pre priamy ndkup v rdmci CBPP3, ak spliajii kritérid akceptovatelnosti
obchodovatelnych aktiv v tverovych opercidch Eurosystému podla Stvrtej Casti usmernenia (EU) 2015/510
(ECB[2014/60), spifiaji podmienky prijatia ako zdbezpeky zo strany subJektov ktoré ich vydali, ako s stanovené v ¢lanku
138 ods. 3 pism. b) usmernenia (EU) 2015/ 510 (ECB/2014/60), st vydané Gverovymi institliciami registrovanymi v
eurozéne a splfiaji poziadavky stanovené v odseku 3.

2. Multi cédulas sii akceptovatelné pre priamy ndkup v rdmci CBPP3, ak sii akceptovatelné v operac1ach menovej
politiky podla Stvrtej Casti usmernenia Eurdpskej centralne) banky (EU) 2015/510 (ECB/2014/60), st vydané
spolocnostami zvldstneho ticelu registrovanymi v eurozéne a spifajii poziadavky stanovené v odseku 3.

3. Kryté dlhopisy a multi cédulas uvedené v odsekoch 1 a 2 st akceptovatelné pre priamy ndkup v rdmci CBPP3, ak
spliajti tieto poziadavky:

a) Maji minimélne prvé najlepsie hodnotenie kreditnej kvality zodpovedajtice stupiiu kreditnej kvality 3 harmonizovanej
ratingovej stupnice Eurosystému vyjadrené vo forme najmenej jedného verejného uverového ratingu vydaného
externou intitGiciou hodnotiacou kreditné riziko akceptovanou v ramci Eurosystému pre hodnotenie kreditného rizika.

b) Limit na emisiu s ur¢itym medzindrodnym identifikaénym kédom cenného papiera (ISIN) vo vyske 70 % plati stihrnne
pre kryté dlhopisy v dribe centrdlnych bank Eurosystému, ktoré tieto centralne banky nakdpili v rdmci prvého (%)
(CBPP1) a druhého (7) (CBPP2) programu nakupu krytych dlhopisov a CBPP3 a mimo tychto programov.

¢) St denominované v eurdch, drzané a vyrovndvané v eurozone.

d) Dlhopisy vydané subjektmi, ktorych dcast na dverovych operdcidch Eurosystému je pozastavend, si vylicené z
nakupov v rdmci CBPP3 po dobu trvania pozastavenia tcasti.

e) V pripade krytych dlhopisov, ktoré v sti¢asnosti nedosahuji rating CQS3 na Cypre a v Grécku, sa vyZaduje minimdlny
rating aktiv na Grovni maximdlne dosiahnutelného ratingu krytych dlhopisov stanoveného prislusnou externou
institticiou hodnotiacou kreditné riziko pre dani jurisdikciu. Takyto rating sa vyZaduje az dovtedy, kym sa na
poziadavky na akceptovatelnost obchodovatelnych dlhovych néstrojov vydanych alebo garantovanych gréckou alebo
cyperskou vlddou ako zdbezpeky neuplatni minimélny limit kreditnej kvality Eurosystému (podla ¢lanku 8 ods. 2
usmernenia ECB[2014/31 (%)) a pre kryté dlhopisy v drzbe centrdlnych bank Eurosystému, ktoré tieto centrdlne banky
nakdpili v rdmci CBPP1, CBPP2, CBPP3 a mimo tychto programov, plati sthrnne limit vo vyske 30 % na emisiu s
urCitym medzindrodnym identifikaénym kédom cenného papiera; okrem toho musia kryté dlhopisy v zdujme
vyrovnania rizik obsahovat v3etky tieto prvky:

i) charakteristiky stiboru zabezpecovacich aktiv vratane tidajov na trovni Gverov, ako aj strukturalne ¢rty programu
nakupu krytych dlhopisov a informécie o emitentovi sa vykazujii mesaéne narodnej centralnej banke prislunej
podla sidla emitenta; prisluind ndrodnd centrdlna banka spristupni zmluvnym strandm formuldre na vykazovanie;

ii) zdvdzok nadmernej kolateralizicie v rozsahu najmenej 25%; prislusnd ndrodnd centrdlna banka spristupni
zmluvnym strandm pravidld pre vypocet zavizku nadmernej kolateralizcie;

i) v pripade pohladdvok denominovanych v inej mene ako euro, ktoré patria do siboru zabezpecovacich aktiv
programu, zabezpecenie kurzového rizika zmluvnou stranou s ratingom BBB- alebo vy$$im ratingom alebo
poziadavka, aby bolo najmenej 95% aktiv denominovanych v eurdch;

iv) tverové pohladdvky v stibore zabezpecovacich aktiv existujii voci dlznikom so sidlom v eurozéne.

f) Kryté dlhopisy, ktoré si emitent ponechal, sii akceptovatelné pre ndkup v rdmci CBPP3 za predpokladu, ze spliiaji
kritérid akceptovatelnosti, ako st vymedzené vyssie.

g) Je dovolené nakupovat nomindlne kryté dlhopisy s negativnym vynosom do splatnosti (alebo najniz§im moznym
vynosom) rovnajicim sa sadzbe jednodiiovej sterilizacnej operécie alebo prevysujiicim tito sadzbu. Nomindlne kryté
dlhopisy s negativnym vynosom do splatnosti (alebo najniz§im moznym vynosom) niz§im ako sadzba jednodiiovej
steriliza¢nej operacie je dovolené nakupovat v nevyhnutnom rozsahu.

() Rozhodnutie ECB/2009/16 z 2. jiila 2009 o vykondvani programu nékupu krytych dthopisov (U. v. EU L 175, 4.7.2009, 5. 18).

() Rozhodnutie ECB[2011/17 z 3. novembra 2011 o vykondvani druhého programu nékupu krytych dlhopisov (U. v. EU L 297,
16.11.2011, s. 70).

() Usmernenie ECB[2014/31 z 9. jila 2014 o dodatocnych docasnych opatreniach tykajdcich sa refinancnych operacif Eurosystému a
akceptovatelnosti zdbezpeky, ktorym s men{ usmernenie ECB/2007/9 (U. v. EU L 240, 13.8.2014, s. 28).
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h) Emitent krytych dlhopisov nie je subjektom vo verejnom alebo v stikromnom vlastnictve, ktory:
i) mad za hlavny ciel postupny predaj svojich aktiv alebo ukonéenie svojich obchodnych ¢innosti; alebo

ii) je subjektom pre spravu alebo predaj aktiv Zriaden)’fm na podporu restrukturalizdcie ajalebo rieSenie krizovych
situdcif financného sektora, vratane subjektov pre spravu aktiv vytvorenych v désledku riesenia krizovej situdcie
pomocou ndstroja oddelenia aktiv v stlade s ¢linkom 26 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)
¢. 806/2014 () alebo vnitrostitnymi prdvnymi predpismi, ktorymi sa transponoval clinok 42 smernice
Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU ().

i) Kryté dlhopisy st vyliicené z nakupov v ramci CBPP3, ak maji Struktiru conditional pass- through pri ktorej vopred
vymedzené udalosti vedii k predfzeniu splatnosti dlhopisu a k zmene platobnej struktiiry, ktord zdvisi predovsetkym od
penaznych tokov z aktiv podkladového stiboru zabezpecovacich aktiv.

Cldnok 4
Akceptovatelné zmluvné strany
V rémci CBPP3 st akceptovatelnymi zmluvnymi stranami pre priame obchody a pre obchody formou pozicky cennych
papierov, ktoré zahfnaji kryté dlhopisy drzané v portfélidch Eurosystému CBPP3:

a) subjekty, ktoré splnaju kritérid akceptovatelnosti pre cast na operdcidch menovej politiky Eurosystému podla ¢lanku
55 usmernenia (EU) 2015/510 (ECB/2014/60);

b) akékolvek iné zmluvné strany, ktoré centrdlne banky Eurosystému vyuZivaji na investovanie svojich investi¢nych
portfdlii denominovanych v eurdch, vritane zmluvnych strdn mimo eurozény poésobiacich na trhoch krytych
dlhopisov.

Cldnok 5
Zrusenie
1. Rozhodnutie ECB[2014/40 sa tymto zruuje.

2. Odkazy na zruSené rozhodnutie sa povazuji za odkazy na toto rozhodnutie a znejii v stlade s tabulkou zhody
uvedenou v prilohe 1L

Cldnok 6
Zéaverecné ustanovenie

Toto rozhodnutie nadobtda Géinnost stvrtym diiom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Vo Frankfurte nad Mohanom 3. februdra 2020

Prezidentka ECB
Christine LAGARDE

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 8062014 z 15. jila 2014, ktorym sa stanovujﬁ jednotné pravidld a jednotn)’r
postup rieSenia krizovych situdcii Gverovych institicii a urcitych investiénych spolocnost1 v rdmci jednotného mechanizmu riedenia
krizovych situicif a jednotného fondu na riesenie krizovych situdcii a ktorym sa menf nariadenie (EU) ¢. 10932010 (U. v. EU L 225,
30.7.2014, 5. 1).

() Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU z 15. mdja 2014, ktorou sa stanovuje rdmec pre ozdravenie a rieSenie
krizovych situdcii Gverovych intitiicii a investi¢nych spolocnosti a ktorou sa meni smernica Rady 82/ 891/EHS a smernice
Eurépskeho parlamentu 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 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 1093/2010 a (EU) &. 648/2012 (U. v. EU L 173, 12.6.2014, 5. 190).
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PRILOHA I
ZruSené rozhodnutie so zoznamom neskorsich zmien

Rozhodnutie ECB[2014/40 z 15. oktébra 2014 o vykondvani treticho programu ndkupu krytych dlhopisov
(U.v.EUL 335,22.11.2014,s. 22)

Rozhodnutie Eurépskej centrdlnej banky (EU) 2017/101 z 11. janudra 2017, ktorym sa meni rozhodnutie ECB/2014/40 o
vykondvan{ treticho programu nakupu krytych dlhopisov (ECB/2017/2) (U. v. EU L 16, 20.1.2017, 5. 53)

Rozhodnutie Eurépskej centralnej banky (EU) 2017/1360 z 18. mija 2017, ktorym sa meni rozhodnutie ECB[2014/40 o
vykonéavani tretieho programu nakupu krytych dlhopisov (ECB/2017/14) (U. v. EU L 190, 21.7.2017, s. 22)

Rozhodnutie Eurépskej centralnej banky (EU) 2017/2199 z 20. novembra 2017, ktorym sa menf rozhodnutie ECB/2014/40 o
vykondvant treticho programu nakupu krytych dlhopisov (ECB2017/37) (U.v. EU L 312, 28.11.2017, 5. 92)
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PRILOHA II
TABULKA ZHODY
Rozhodnutie ECB[2014/40 U. v. Toto rozhodnutie
Clanok 1 Clanok 1
- Clanok 2
Clanok 2 Clanok 3
Clanok 3 Clanok 4
- Clanok 5
Clanok 4 Clanok 6
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