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(Pripravné akty)

EUROPSKA CENTRALNA BANKA

STANOVISKO EUROPSKEJ CENTRALNEJ BANKY
z 22. augusta 2018

k navrhu smernice Eurépskeho parlamentu a Rady o emisii krytych dlhoplsov a verejnom dohlade

nad krytymi dlhopismi a ktorou sa meni smernica 2009/65/ES a smernica 2014/59/EU a k ndvrhu

nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady o zmene nariadenia (EU) & 575/2013, pokial ide
o expozicie vo forme krytych dlhopisov

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

Uvod a pravay ziklad

Eurépska centrdlna banka (ECB) prijala 28. marca 2018 ziadost Rady Eurdpskej tinie a 13. aprila 2018 Zziadost Eurdp-
skeho parlamentu o stanovisko k: 1. ndvrhu smernice Europskeho parlamentu a Rady o emisii krytych dlhopisov
a verejnom dohlade nad krytymi dlhop1sm1 a ktorou sa meni smernica 2009/65/ES a smernica 2014/59/EU (') (dalej
len ,navrhovand smernica‘) a 2. ndvrhu nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady o zmene nariadenia (EU)
¢ 575/ 2013, pokial ide o expozicie vo forme krytych dlhopisov (?) (dalej len ,navrhované nariadenie®).

Pravomoc ECB vydat stanovisko je zaloZend na ¢ldnkoch 127 ods. 4 a 282 ods. 5 Zmluvy o fungovani Eur6pskej tinie,
kedZe navrhované smernica a navrhované nariadenie obsahuji ustanovenia, ktoré maji vplyv na: 1. zdkladni dlohu
Eurépskeho systému centrdlnych bank (ESCB) definovat a uskuto¢fiovat menovi politiku podla ¢lanku 127 ods. 2 prvej
zardzky zmluvy; 2. Glohu ESCB prispievat k hladkému uskuto¢novaniu politik prijatych prislusnymi organmi, ktoré sa
tykaja obozretného dohladu nad dverovymi institdciami a stability finanéného systému podla ¢lanku 127 ods. 5
zmluvy a 3. dlohy, ktoré sa tykaji obozretného dohladu nad tverovymi institdciami a ktorymi je ECB poverend podla
¢lanku 127 ods. 6 zmluvy. V silade s ¢lankom 17.5 prvou vetou rokovacieho poriadku Eurdpskej centrdlnej banky
Rada guvernérov prijala toto stanovisko.

Vseobecné pripomienky

ECB vita ciele navrhovane] smernice a navrhovaného nariadenia, ktoré spocivajii v podpore hlbsej integricie finanénych
trhov Unie a prehibeni tnie kapitdlovych trhov. ECB podporuje rozvinuty, harmonizovany, vysokokvalitny a transpa-
rentny trh krytych dlhop1sov v Unii a povazuje navrhovant smernicu za dolezity krok smerom k vytvoreniu takéhoto
trhu. ECB tiez povaZzuje za uZito¢né, Ze navrhovand smernica bude slazit ako zdklad pre nové vnitrostitne pravne pred-
pisy tykajtice sa krytych dlhopisov. Implementacia navrhovanej smernice v§ak nemusi viest k dplnej harmonizicii, kedZe
Clenské $taty budd mat pri jej implementacii urditd flexibilitu. Tato flexibilita by nemala ohrozit dalsie zblizovanie
s cielom dosiahnut spolo¢ny vysoky Standard vo vsetkych clenskych statoch.

Skutoc¢nost, Ze sa v rdmci iniciativ, ktoré sa zacali ako stcast irSich cielov unie kapitdlovych trhov, rozliSuje medzi
roznymi dpravami jednotlivych produktov, umozriuje zohladnovat Specifickd tychto produktov. ECB v tejto suvislosti
podporuje pristup prijaty v navrhovanej smernici, podla ktorého by bol eurdpske zabezpecené dlhové cenné papiere
predmetom samostatného legislativneho ndvrhu. Tento pristup reSpektuje $pecifickii povahu a vysoku kvalitu aktiv

v krycich stiboroch (krycich skupindch) eurépskych krytych dlhopisov a zbytoéne nekombinuje rézne druhy aktiv.

(') COM(2018) 94 final.
() COM(2018) 93 final.
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Navrhovand smernica upravuje dohlad nad krytymi dlhopismi prislusnymi vnitrostdtnymi orgdnmi. Dohlad nad tymto
roduktom je odlisny od tloh ECB tykajicich sa prudencidlneho dohladu ustanovenych v nariadeni Rady (EU)
¢ 1024/2013 () a uvedené tGlohy nim nie si dotknuté. Navrhovand smernica nemd vplyv na vyhradni tlohu ECB
spoéivajlicu v udelovani povoleni Gverovym institiicidm a odoberani takychto povoleni (}), ktoré mozu v zdvislosti od
vnitrodtitneho pravneho rdmca zahffiaf aj vSeobecné povolenie na vydavanie krytych dlhopisov. Podobne zostiva
v pravomoci ECB zabezpecit, aby tverové institticie adekvdtne spravovali a vyhodnocovali prudencidlne rizikd vyplyva-
juce z emisii krytych dlhopisov a investicii do krytych dlhopisov.

Eurosystém akceptuje kryté dlhopisy, ktoré splfaju kritérid akceptovatelnosti zédbezpeky v operaciach menovej politiky
Eurosystému. Eurosystém nakupuje kryté dlhopisy v rdmci programu ndkupu krytych dlhopisov Eurosystému (third
covered bond purchase programme — CBPP3) ako sticast rozsireného programu ndkupu aktiv (}). Navrhovand smernica
a navrhované nariadenie sii nezdvislé od rdmca Eurosystému pre zdbezpeku a CBPP3, kedZe sii to ndstroje menovej
politiky, ktoré patria do vylu¢nej pravomoci Eurosystému.

Konkrétne pripomienky k navrhovanej smernici
1. Vymedzenie pojmovy

Navrhuje sa doplnit ,dobrovolnii nadmerni kolateralizaciu“ ako dodato¢ny prvok pojmu nadmernd kolateralizacia
(nadmerné zabezpecenie kolaterdlom), tak aby sa na dobrovolnd nadmernt kolateralizdciu vztahovali poziadavky
na oddelenie aktiv. Zavedenie tohto pojmu by zabezpetilo, aby sa na dobrovolnii nadmerni kolateralizdciu
vztahovali opatrenia ustanovené v smernici Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU ().

2. Akceptovatelné aktiva

2.1. ECB vita kvalitativne poZziadavky na akceptovatelné aktiva, ktorymi musia byt kryté dlhopisy kolateralizované,
a ktoré zahfaji tak urcité vopred stanovené aktiva vysokej kvality (°), ako aj ,iné aktiva vysokej kvality*, ktoré
spliaju urcité poziadavky. Pokial viak ide o tieto ,iné aktiva vysokej kvality, prislusné poziadavky nemusia byt
vzhladom na pristup zaloZeny na zdsadich pouzity v navrhovanej smernici dostatoné na zabezpecenie
harmonizovaného zaobchddzania s tymito aktivami ako s aktivami vysokej kvality. ECB preto podporuje zavedenie
prisnejsich poziadaviek do navrhovanej smernice.

2.2. Pokial ide o akceptovatelnost aktiv nachddzajiicich sa mimo Unie, mal by sa zaviest maximdlny podiel takychto
aktiv, aby sa zabezpecila homogénnost krycieho siboru, aby sa podporil eurépsky charakter krytych dlhopisov
a aby sa podporilo pochopenie rizik spojenych s krycimi sibormi zo strany investorov.

2.3. Homogénnost aktiv krycieho siiboru je klticovou ¢rtou transparentnych krytych dlhopisov vysokej kvality a preto
sti vhodnejsie homogénne skupiny pozostévajice vyhradne z jednej triedy aktiv. Clenské $téty viak mozu umoznit
zmiesané skupiny, v suvislosti s ktorymi uvedid opatrenia, ktoré st potrebné na zabezpecenie toho, aby rizikovy
profil aktiv v skupine mal dostatoéne podobnt povahu, a aby sa zloZenie krycieho siiboru v priebehu ¢asu
podstatne nemenilo.

2.4. Navrhovand smernica by mala ustanovit, Ze poziadavka na oddelenie aktiv sa vztahuje na vsetky aktiva vritane
aktiv drzanych v rdmci nadmernej kolateralizdcie, a to aj vtedy, ak je tito nadmernd kolateralizcia poskytovana
dobrovolne. Tato poziadavka by sa viak nemala vztahovat na dalSie dodatocné zdruky tykajiice sa programov kry-
tych dlhopisov, ktoré st vyzadované vnitrostitnymi zdkonmi o krytych dlhopisoch, ale ktoré nie sii sucastou

(') Nariadenie Rady (EU) ¢. 1024/2013 z 15. okt6bra 2013, ktorym sa Eurépska centrdlna banka poveruje osobitnymi tlohami, pokial
ide o politiky tykajtice sa prudencidlneho dohl'adu nad tiverovymi intitdciami (U. v. EU L 287, 29.10.2013, s. 63).

() Pozri clnok 4 ods. 1 pism. a) nariadenia (EU) ¢. 1024/2013.

() Rozhodnutie Eurépskej centrdlnej banky ECB[2014/40 z 15. oktébra 2014 o vykondvani tretieho programu ndkupu krytych
dlhopisov (U. v. EU L 335, 22.11.2014, 5. 22).

(% Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU z 15. mdja 2014, ktorou sa stanovuje rimec pre ozdravenie a rieSenie
krizovych situdcif Gverovych institdcii a investicnych spolocnosti a ktorou sa meni smernica Rady 82/891/EHS a smernice Eurdp-
skeho parlamentu a Rady 2001/24[ES, 2002/47JES, 2004/25]ES, 2005(56]ES, 2007/36/ES, 2011/35[EU, 2012/30/EU a 2013/36/EU
a nariadenia Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢. 648/2012 (U.v.EUL173,12.6.2014, s. 190) Pozri najmi
¢ldnok 76 ods. 2 pism. €) a ¢ldnok 79 ods. 1 pism. a), podla ktorych st Clenské $tdty povinné zaistit primeranti ochranu dohod
o krytych dlhopisoch, s cielom zabrédnit okrem iného prevodu ¢asti, ale nie vSetkych aktiv, prdv a zévizkov, ktoré zakladaji dohodu
o krytych dlhopisoch, ktorej stranou je intiticia, ktorej krizova situdcia sa riesi, alebo ktoré sii sticastou takejto dohody. Pozri tiez
stranu 141 sprdvy Eurdpskeho orgdnu pre bankovnictvo o krytych dlhopisoch: Recommendations on harmonisation of covered bond fra-
meworks in the EU, 20. decembra 2016 (EBA-Op-2016-23) (dalej len ,odpordcanie EBA®).

() Pozri &lanok 129 ods. 1 pism. a) aZ g) nariadenia (EU) & 575/2013.
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nadmernej kolateralizdcie ako takej (*). Navrhovand smernica by mala tieZ ustanovit, Ze aktiva v krycom stibore by
mali byt oddelené formou: a) registracie aktiv krycieho stiboru v registri krycich aktiv; b) prevodu aktiv krycicho
suboru na téelovo vytvoreny subjekt alebo c) drzby aktiv krycieho stiboru v Specializovanej hypotekarnej Gverovej
institacii.

2.5. Dohlad nad emitentmi krytych dlhopisov by mal byt doplneny priebeznym monitorovanim krycich stiborov.

Vymenovanie osoby dohliadajicej na kryci stbor pri emisii krytého dlhopisu by mala byt v navrhovanej smernici
upravend ako povinnd a nie len ako dobrovolnd. Poziadavka na existenciu osoby dohliadajicej na kryci sabor je uz
zavedend vo vntrostatnych pravnych predpisoch mnohych ¢clenskych stitov. Osoba dohliadajiica na kryci sibor by
mal spliiat aspofi minimélne poZziadavky stanovené v navrhovanej smernici. PoZiadavka, aby bola osoba dohliada-
jica na kryci stbor odli$nd a nezavisld od Gverovej institicie emitujiicej kryté dlhopisy, ako aj od auditora tejto
tiverovej institdcie, riedi pripadné konflikty zdujmov.

2.6. Niektoré ustanovenia tykajice sa informdcif pre investorov v navrhovanej smernici st vitané. Po prvé sa informdcie

pre investorov musia poskytnit ohladom vsetkych regulovanych krytych dlhopisoch. Po druhé sa zvysila
periodicita zverejiiovania informdcii pre investorov z polro¢nej na Stvrtrocnd. Po tretie, rozsah informdcii pre
investorov, ktoré sa maji poskytniit, bol rozsireny tak, aby zahffial aj zmluvné a dobrovolné trovne nadmerne;j
kolateralizécie, ako aj podrobnosti o rizikdch v stvislosti s irokovymi sadzbami, menou, tivermi, trhmi a likviditou.
Dotknuté ustanovenia viak ponechdvaji emitentom, ako aj prislusnym orgdnom nadmerny priestor na interpreta-
ciu tychto poziadaviek. Moznost rozdielneho pristupu, napriklad k vymedzeniam pojmov a formdtom tdajov, by
mohol ohrozit spolo¢né chdpanie poskytovanych informdicii. S ciefom ulahcit investorom hlbkovi analyzu
a porovnanie krytych dlhopisov by sa preto mali vyzadovat dodatocné a podrobnejsie informécie. Okrem toho by
sa informdcie mali predkladat stanovenym sposobom.

Poziadavky na krytie aktiv a likviditu

. Bezny sposob vypoctu poziadavky na krytie aktiv zaloZeny na nomindlnej metéde vypoctu ulahcuje porovnanie
krytych dlhopisov v jednotlivych ¢lenskych stitoch a medzi emitentmi, nemoze sa vsak uplatiiovat na zmluvy
o derivitoch. Zdkonnd nadmernd kolateralizdcia by sa mala odstrdnit z poZiadaviek na krytie aktiv, pretozZe jej
ucelom je zabezpecit poskytnutie dodato¢nych aktiv, a teda je uz zahrnutd v inych ustanoveniach navrhovanej
smernice. Z vypoctu krytia by mali byt vynaté tak nekolateralizované, ako aj kolateralizované pohladavky, ak dlz-
nik pravdepodobne nesplati svoj dlh, alebo je dlh po lehote splatnosti (%), kedZe za tychto okolnosti by bol mecha-
nizmus dvojitej ochrany slabsi. Na zabezpelenie ochrany investorov je potrebnych niekolko dalsich kritérii. Po prvé
by sa na vypocet minimdlneho krytia mal uplatfiovat minimédlne rovnaky pomer vysky Gveru k hodnote zabezpe-
Cenia, ak je stanoveny v nariadeni (EU) ¢. 575/2013 (}). Harmonizicia vypoctu pomeru vysky tveru k hodnote
zabezpedenia by sa mala zabezpedit pouZitim transparentnej indexdcie, prinajmensom ro¢ného precenenia krycich
aktiv a pouzitim aktudlneho zostatku tGveru namiesto pdévodného zostatku tveru. Po druhé by sa pri vypocte
poziadavky na krytie nemali zohladfovat néhradné aktiva, alebo prinajmensom by bolo namieste stanovit pre ne
hornt hranicu.

3.2. Aktiva, ktoré spliajii podmienky na ich zahrnutie medzi aktiva tirovne 1 alebo trovne 2A (%), sa povazuji za lik-

()

()
()
()

()
()
()

vidné aktiva, a preto st vhodné na zahrnutie do vankdsa likvidity krycieho stiboru (vankas likvidity krycej sku-
piny). Aktiva Grovne 2B, ktoré zahffiaji napriklad cenné papiere kryté aktivami, podnikové dlhové cenné papiere
a akcie, ktoré spliiaji osobitné poziadavky (°), si menej likvidné, a preto by nemali byt zahrnuté do vankisa likvi-
dity krycieho stiboru. NavySe by sa do vankisa likvidity krycieho suboru nemali zahrnif aktiva emitované
tverovou intiticiou, jej materskou spolo¢nostou, jej dcérskou spolo¢nostou, inou dcérskou spolo¢nostou jej
materskej spolo¢nosti alebo ticelovou jednotkou zaoberajiicou sa sekuritizdciou, s ktorou je Gverovd instittcia tizko
prepojend (%), aby sa zabranilo koncentracii spolo¢nosti v rdmci skupiny emitenta alebo spolo¢nosti prepojenych
s emitentom. Clenské Stty by mali tiez zabezpecit dostatoénd droven diverzifikdcie ('), aby sa umoznila rychla
likviddcia tychto aktiv bez vyraznej straty hodnoty.

Napriklad v pripade $panielskych krytych dlhopisov (cédulas) predstavuje celé portfolio hypoték dodatocnii zdruku k pozadovanej

drovni nadmernej kolateralizécie. Tdto dodato¢nd zdruka sa v priebehu ¢asu meni.

Pozri ¢lnok 178 natiadenia (EU) ¢. 575/2013.

Pozri &lanok 129 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 575/2013.

Pozri cldnky 10 a 11 delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2015/61 z 10. oktébra 2014, ktorym sa doplita nariadenie Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) ¢ 5752013, pokial ide o poziadavku na krytie likvidity pre tverové intitdcie (U. v. EU L 11, 17.1.2015,
s. 1).

Pozri ¢ldnok 12 delegovaného nariadenia (EU) 2015/61.

Pozri cldnok 7 ods. 3 delegovaného nariadenia (EU) 2015/61.

Pozri &lanok 8 ods. 1 delegovaného nariadenia (EU) 2015/61.
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3.3. Vankus$ likvidity krycieho siboru by mal pokryt cely ¢isty zdporny tok likvidity pocas 180 kalenddrnych dni, kedze
vanki$e likvidity by mali pokryvat aj potencidlne pripady platobnej neschopnosti emitenta. Preto by nemala
existovat moznost tdto poz1adavku neuplatiiovat, ktord je momentdlne upravend v cldnku 16 ods. 4 navrhovanej
smernice, podla ktorého, ak st poziadavky na likviditu stanovené v 1r1ych aktoch prava Unie, nemusf sa p021adavka
na vankds likvidity krycieho siboru uplatiiovat. ECB v3ak chape, Ze v tejto stvislosti musi byt upravend stcasnd
poziadavka, podla ktorej musia byt aktiva nezatazené ('), aby boli akceptovatelné ako stcast vankusa likvidity.

3.4. Navrhovand smernica by v stvislosti s poziadavkou na vankds likvidity krycieho stboru umoznila, aby bol vypocet
splatenia istiny pri krytych dlhopisoch so $truktirami s moznostou predlzenia splatnosti zalozeny na predlzenom
kone¢nom ddtume splatnosti namiesto planovaného ditumu splatnosti. To v skuto¢nosti znamend, Ze pre tieto
typy krytych dlhopisov neexistuje poziadavka na vankd$ likvidity pre splatenie istiny k pldnovanému ddtumu
splatnosti. Poziadavka na vankds likvidity krycieho stiboru pre vypocet splatenia istiny pri krytych dlhopisoch so
Struktdrami s moznostou predlZenia splatnosti by mala byt zaloZend na pldnovanom ddtume splatnosti, kedze sa
ocakdva, ze tieto kryté dlhopisy budi splatené k planovanému ddtumu splatnosti a ich nesplatenie k pldnovanému
datumu splatnosti moze predstavovat pre tverovd institiciu vyznamné rizikd financovania. Ak si k dispozicii
dostatocné finanéné prostriedky na vyplatenie drzitefov krytych dlhopisov k plidnovanému détumu splatnosti,
nemala by sa splatnost takychto krytych dlhopisov za normélnych okolnosti predlzovat. Ak by teda nebol
k dispozicii vankds likvidity pre splatenie istiny k planovanému datumu splatnosti, zvysila by sa tym prav-
depodobnost predizenia splatnosti takychto krytych dlhopisov ().

4. Struktiry s ddtumom splatnosti, ktory sa moZe posuntit na neskorsie obdobie (soft bullet alebo pass-through)

4.1. Inovativne Struktiry krytych dlhopisov sa velmi rychlo vyvijaja, ¢o si vyZaduje ich dokladné priebezné
posudzovanie s cielom zabezpecit trvalo udrzatelny rozvoj trhu. V priebehu poslednych rokov sa zacali castejsie
pouzivat kryté dlhopisy so Struktirami s moznostou predlzenia splatnosti, pri ktorych moéze emitujiica dverova
institdcia predlzit planovand lehotu splatnosti krytych dlhopisov, hoci Specifické rizikd, ktoré tieto Struktdry pred-
stavujii, nemusia byt dostato¢ne zohladnené ().

4.2. Navrhovand smernica Struktiry s moznostou prediZenia splatnosti za urcitych podmienok umoziuje. Zo ski-
senosti ECB Vyplyva Ze nie je mozné vo vietkych &lenskych Stitoch Gplne vylacit spustenie predizenia splatnosti
na zdklade uvdZenia emitujiicej Gverovej institticie, a to vzhladom na rozdiely vo vniitro$titnych pravnych pred-
pisoch uplatnitelnych na kryté dlhopisy, potencidlne rozdielne zmluvné ustanovenia programu krytych dlhopisov,
ako aj rozdiely v tom, ako vnitro$titne prdvo upravuje pripady zlyhania a neplatenia v pripade, Ze dobrovolné
spustenie zlyhania nie je zakdzané. Tym, Ze sa umoznia zmluvne dohodnuté spustace predlzenia splatnosti, by
navrhovand smernica mohla spdsobit vyraznii roznorodost medzi krytymi dlhopismi, ¢o vsak brani harmonizcii.
ECB preto odportica, aby boli povolené iba zdkonom stanovené spuastace a nie zmluvne dohodnuté spustace.

4.3. V tejto stvislosti je potrebné poznamenat, ze Eurdpsky orgdn pre bankovnictvo (EBA) navrhol stbor osobitnych
podmienok, ktoré by mali spliiat kryté dlhopisy so $truktirami s moznostou predlzema splatnosti, aby sa
v stvislosti s nimi mohli vyuzivat preferenéné rizikové véhy. Splatnosti sa moze predizit len vtedy, ked dojde
k tymto spustacim udalostiam (obe musia nastat kumulativne): i) zlyhanie emitenta krytych dlhopisov a ii) kryty
dlhopis nesplfia urcité vopred stanovené kritérid/testy, podla ktorych je pravdepodobné, ze kryty dlhopis nebude
splateny k pldnovanému datumu splatnosti (‘). Tieto dve poziadavky by obmedzili spustenie predlzenia splatnosti
na zdklade uvdZenia emitujiicej Gverovej institticie.

5. Utinnd spoluprdca medzi orgdnmi dohladu

Vzhladom na pravomoci ECB tykajiice sa prudencidlnych rizik tGiverovych institacii je pre ECB dolezité zabezpecit,
aby boli rizikd vyplyvajice z emisii krytych dlhopisov primerane spravované. ECB by preto mala maf moznost
v jednotlivych pripadoch pozadovat prisluiné informécie od prislusnych orgdnov zodpovednych za verejny dohlad
nad krytymi dlhopismi s cielom zohladnit tieto informdcie pri priebeznom prudencidlnom dohlade nad prislusnou
tverovou institiciou.

(") Pozri &ldnok 7 ods. 2 delegovaného nariadenia (EU) 2015/61.

(%) Pozri tieZ odsek 22.4 stanoviska CON/2017/46. V3etky stanoviskd ECB sa uverejilujii na webovom sidle ECB www.ecb.europa.eu.

(}) Pozri tiez s. 17 a 18 dokumentu ,ECB contribution to the European Commission’s consultation on Capital Markets Union mid-term
review 2017¢, dostupny na webovom sidle ECB.

(*) Pozris. 137 odpordcania EBA.
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6.  Oznacenie

Hoci pouZivanie osobitného oznacenia krytych dlhopisov emitovanych tverovymi institiiciami usadenymi v Unii
mé svoje vyhody, niektoré otdzky, ako napriklad urcenie prislusného orgdnu pre pridelovanie oznacenia a osobitné
poziadavky tykajice sa udelovania oznacenia, sa musia upravit na drovni ¢lenskych §tdtov. Nie je tplne vylicené,
ze niektor investori by si mohli pomylit skrdtend formu oznacenia European Covered Bond (ECB) so skratkou Eurdp-
skej centrdlnej banky (ECB). Preto by bolo vhodnejsie pouzitie neutrdlnejsieho ndzvu, napr. EU Covered Bond (kryty
dlhopis EU).

Konkrétne pripomienky k navrhovanému nariadeniu
7. Nadmernd kolateralizdcia a ndhradné aktiva

7.1. ECB vita harmonizovan}’l pristup k minimdlnej nadmernej kolateralizdcii a uprednostiuje jednotnii metédu vypoctu
bez vynimiek. ECB md preto vyhrady k skutocnosti, Ze podla ndvrhu sa uplatiuji rozne poziadavky v urcitych
situicidch. Bez ohladu na problémy spojené so zavedenim jednotnej poziadavky v celej Unii, ECB berie na vedomie
najnovsie normy Bazilejského vyboru (') a povazuje poziadavku vo vyske 5 % za rozumnd.

7.2. ECB vita skuto¢nost, Ze v navrhovanom nariadeni je upravené, ze limity ukazovatela LTV by sa mali uplatiiovat
ako mikké limity krytia. Napriklad neexistuji Ziadne limity pre velkost podkladového tiveru, ale takyto dver sa
moZe podielat na poziadavke na krytie zdvizkov len do vysky prislusného limitu ukazovatela LTV. Tento limit
ukazovatela LTV by sa mal uplatiiovat nielen pri zahrnuti prislusného tveru, ale pocas celého obdobia jeho
splatnosti. V tejto stvislosti je dolezité, aby sa poziadavka na oddelenie aktiv v krycom stbore podla navrhovanej
smernice vztahovala na celkovd vysku tveru vritane tej Casti Gveru, ktord presahuje prislusny limit ukazovatela
LTV. Okrem poziadaviek na zdbezpeku vo forme nehnutelného majetku, ktoré st stanovené v ¢lanku 208 nariade-
nia (EU) ¢ 575/2013 by bolo na téely limitov ukazovatela LTV namieste monitorovat a aktualizovat hodnotu
nehnutelnostl' najmenej raz rone s pouzitim met6dy indexdcie.

7.3. Vzhladom na tazkosti spojené s financovanim lodnej dopravy z dovodu vysoko cyklickej povahy odvetvia lodnej
dopravy (*) by bolo vhodné z preferencneho zaobchddzania podla ¢lanku 129 ods. 4 a 5 nariadenia (EU)
¢. 575/2013 vynat kryté dlhopisy, ktoré st kolateralizované dGvermi zabezpecenymi ndmornymi zaloznymi pré-
vami na lode.

7.4. Je namieste, aby aktiva, ktoré sa mozu pouzit na nadmerni kolateraliziciu, boli akceptovatelné aktiva uvedené
v navrhovanom nariadeni a aby sa na tieto aktiva vztahovali rovnaké limity na velkost expozicie, ako st stanovené
v navrhovanom nariadeni.

7.5. Je dolezité, aby existovali kvalitativne poziadavky na ndhradné aktiva pre kryté dlhopisy a je vhodné, aby sa
uplatiiovali rovnaké poziadavky ako na akceptovatelné aktiva v silade s navrhovanym nariadenim. Tieto kvalita-
tivne kritérid by vSak mali byt nahradené kvantitativnymi obmedzeniami (*). Tieto kvantitativne obmedzenia by
blizsie upravovali zloZenie krycicho stiboru s cielom zabezpecit jeho homogennost a ulah¢ili by schopnost
investorov vykonavat hibkovii analyzu. Podla analyzy uskutocnenej EBA obsahuje vyraznd vicsina vnttrostatnych
prévnych predpisov uplatnitelnych na kryté dlhopisy reguldciu ndhradnych aktiv z hladiska zloZenia a kvantitativ-
nych obmedzeni (). ECB preto odportca zahrnit do navrhovaného nariadenia poziadavku na obmedzenie tykajtice
sa ndhradnych aktiv vo vyske 20 % z celkovej hodnoty nesplatenych krytych dlhopisov emitenta.

V pripadoch, kde ECB odporti¢a zmenu navrhovanej smernice alebo navrhovaného nariadenia, st v osobitnom tech-
nickom pracovnom dokumente uvedené konkrétne pozmetiujice ndvrhy spolu s odovodnenim. Technicky pracovny
dokument je dostupny v anglickom jazyku na webovom sidle ECB.

Vo Frankfurte nad Mohanom 22. augusta 2018

Prezident ECB
Mario DRAGHI

(1) Pozri dokument Basel III: Finalising post-crisis reforms, 7. decembra 2017, dostupny na webovom sidle Banky pre medzindrodné
zlétovanie www.bis.org, ktory zvazuje poziadavku vo vyske 10 %.

(%) Pozri dokument ECB Banking Supervision reviews lending to troubled shipping sector, 17. mdja 2017, dostupny na webovom sidle ECB
0 bankovom dohlade www.bankingsupervision.europa.eu.

(}) Pozris. 139 reakcie odporti¢ania EBA.
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