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Vyznam a prinos zavedenia krytych
dlhopisov pre slovensky trh
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Ndrodnd banka Slovenska

Slovensko v roku 2017 a 2018 vyznamne inovovalo legislativny ramec v oblasti
zabezpecenych dlhopisov a pévodné hypotekdrne zdlozné listy boli nahradené

novymi krytymi dlhopismi. Kryty dlhopis vydany na Slovensku podla nového rdmca je
vysokokvalitny a vysokolikvidny financny ndstroj, vyvoldvajuci velky dopyt vyznamnych
investorov, redlne podporujuci hypotekdrny trh i ekonomiku a v neposlednom

rade stabilitu bank, ktoré kryté dlhopisy vyddvaju.

Do 31. decembra 2017 banky na slovenskom
trhu emitovali bankové cenné papiere nazyvané
hypotekarne zalozné listy (HZL). V urcitom ob-
dobf vyvoja hypotekdrneho trhu na Slovensku
sa v3ak o nich diskutovalo v spojitosti s vysokymi
urokovymi sadzbami na hypotekdrnych tveroch
s ¢iastocnym vysvetlenim ich vzdjomnej zavislosti.
Dovodom boli vysoké naklady na ich emitovanie
suvisiace s vysokou rizikovou priraZkou. Od janugd-
ra 2018 boli HZL nahradené novym legislativnym
ramcom pre kryté dlhopisy, tzv. programom kry-
tych dlhopisov, vdaka ¢omu ziskali vyssiu kvalita-
tivnu hodnotu a obchodovatelnost aj na medzi-
narodnych trhoch. Rédmec programu pozostava
z dvoch etép. V prvej boli zmenené navzajom su-
visiace zékony, ako napr. zékon o bankdach, zékon
o dlhopisoch, zakon o konkurze a restrukturaliza-
cii' a dalsie?. Nasledne v priebehu roka 2018 bolo
prijatych pat opatreni Narodnej banky Slovenska.
Ide v podstate o vykondvacie predpisy, z ktorych
najzévaznejsie sU opatrenia o registri krytych dl-
hopisoch, o zasielani vykazov z registra a o zverej-
novani informacii pre investorov?,

Neslo viak o implementéciu eurdpskej smerni-
ce, ako to byva zvykom, ale o vlastnu slovensku
cestu. V definovanych ciefoch reguldcie NBS bolo
zlepsenie finan¢ného nastroja a jeho atraktivnosti
pre redlne obchodovanie, v Iinii eurdpsky Stan-
dardov a odporucani Eurdpskeho orgénu pre
bankovnictvo (EBA). Tieto zmeny pristupu vyvo-
lavali otazky nedovery, kedze v tom &ase Eurdp-
ska komisia ohlasila zdmer harmonizacie krytych
dlhopisov na eurépskom kapitalovom trhu. Dnes
mozno konstatovat, Ze zvoleny smer bol spravny,
pretoze, okrem iného, harmonizované pravidla
v smernici meskaju a ich Ucinnost sa este odsuva.
Pozitivnym prekvapenim celého procesu radikal-
nych zmien je ich ocenenie trhom. Na medzina-
rodnom fore sa Slovensko dava za priklad hodny
nasledovania s priviastkom ,success story” a stava
sa lidrom v krajindch CEE. To vietko prispieva
k otvaraniu medzindrodnych trhov s velkymi in-
vesticnymi bankami a jednoduchsim a lacnejsim
predajom emisii nasich emitentov.

VPLYV KRYTYCH DLHOPISOV NA ZDROJE
FINANCOVANIA UVEROV

V prvom rade kryty dlhopis nie je to isté, ¢o bol
hypotekarny zalozny list. HZL pren sice pripravili
priestor a emitenti ziskali isté skisenosti, ale kry-
ty dlhopis charakterizuju iné klucové prvky, kto-
ré mozno zhrnut do toch kategdrii — dodatocné
a sprisfujuce poziadavky na kvalitu podkladovych
aktiv s rozsfrenym procesom pre dvojitd ochranu
investora, tzv. dual recourse?, prisnejsi verejny do-
hlad a Uplne nové poziadavky na transparentnost.
Po splneni tychto poZiadaviek sa kryty dlhopis
stava kvalitnou a bezpecnou investiciou v dlho-
dobom horizonte.

Z dévodu nesuladu splatnostf aktiv a pasiv je
poskytovanie hypotekarnych Uverov z dlhodobé-
ho hladiska komplikovanym finan¢nym riadenim
a vystavuje banku rizikdm likvidity. Model finan-
covania Uverov prostrednictvom vkladov (prio-
ritne klientskych) je do istej miery mozny a bez-
pecny len pri nizkom ukazovatelovi LTD?, teda pri
velkom objeme vkladov, najlepsie s dlhodobou
splatnostou, ale aj tak je dlhodobo neudrzatelny.
Pre obozretnu banku je najlepsi ¢o najuzsi sulad
splatnosti (tzv. maturity matching), ked dlhodobé
aktiva su financované dlhodobymi zdrojmi. Tieto
zdroje poskytuju kryté dlhopisy, ktoré zéroven pri-
nasaju benefit v zmierneni rizika likvidity a vy3siu
stabilitu banke a jej klientom. Vplyv HZL a krytych
dlhopisov vo vybranych bankich emitujucich
kryté dlhopisy ilustruje graf 1.

Zaroven treba vziat do Uvahy, Ze dlhodobé in-
vesticie su spojené s vysSou pravdepodobnostou
vzniku kreditnej alebo inej negativnej udalosti
emitenta, ktord ohrozi navratnost investicie. Tieto
rizikd st minimalizované jedine v pripade krytych
dlhopisov prostrednictvom dual recourse.

SKUSENOSTI A SITUACIA NA TRHU

S KRYTYMI DLHOPISMI

V sUi¢asnosti je poskytovanie hypotekarnych Gve-
rov oddelené od emitovania dlhopisov, ale vyda-
vanie krytych dlhopisov je predsa len obmedzené.
Banky a pobocky bank mézu poskytovat rézne hy-

1 Zdkon ¢.483/2001 Z. z. o bankdch
aozmene a doplneni niektorych zd-
konov v zneni neskorsich predpisov;
zdkon ¢. 530/1990 Zb. o dlhopisoch
v zneni neskorsich predpisov; zdkon
¢.7/2005 Z. z. o konkurze a restruk-
turalizdcii a 0 zmene a doplneni
niektorych zdkonov.

2 Podrobnejsie v ¢ldnku Kr¢mdr, M.: Hy-
potekdrne zdloZné listy verzus kryté
dihopisy Il. Aktudlny stav legislativne-
ho rdmca a dévody jeho novelizdcie.
Biatec ¢. 5, 2017, Ndrodnd banka
Slovenska.

3 Opatrenie NBS ¢. 2/2018 zo 6. febru-
dra 2018, ktorym sa meni a doplfa
opatrenie NBS ¢. 6/2010, ktorym
sa ustanovuju ndleZitosti Ziadosti
o0 predchddzajtci suhlas NBS podla
§ 28 ods. 1 zdkona o bankdch; opat-
renie NBS ¢. 3/2018 zo 6. februdra
2018, ktorym sa meni opatrenie NBS
¢. 16/2011 o ndlezitostiach Ziadosti
a sposobe preukazovania splnenia
podmienok na udelenie bankového
povolenia pre banku a zahranicnej
banky; opatrenie NBS ¢. 13/2018 zo
6. novembra 2018 o registri krytych
dlhopisov; opatrenie NBS ¢. 14/2018
20 6. novembra 2018 o predkladani
hldsenia z registra krytych dlhopisov
azregistra hypoték na ucely
vykondvania dohladu; opatrenie
NBS ¢ 15/2018 zo 6. novembra 2018,
ktorym sa meni a dopliia opatrenie
NBS €. 16/2014 o uverejnovani
informdcif bankami a pobockami
zahrani¢nych bdnk v zneni opatrenia
NBS ¢ 13/2015.

4 Dual recourse - dvojitd ochrana
investora, poskytuje mu vyssiu
bezpecnost a istotu ndvratu zdrojov
ajv pripade insolvencie. Vdaka tomu
md investor ndrok na uspokojenie
pohladdvky v prvom rade voci
emitentovi a vdruhom rade priamo
z podkladovych aktiv, ako aj z ich
zabezpecenia. Podrobnejsie v ¢ldnku
Krémdr, M.: Hypotekdrne zdlozné listy
verzus kryté dlhopisy. Vychodiskd har-
monizdcie legislativneho rdmca pre
kryté dlhopisy. BIATEC, ¢. 3, Ndrodnd
banka Slovenska.

5 Ukazovatel LTD - Loan To Deposits -
Jje pomer vsetkych tverov ku vkladom
v bilancii banky.
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6 Podrobnejsie v ¢ldnku Kr¢mdr, M.: Hy-

potekdrne zdlozné listy verzus kryté

dlhopisy Il. Aktudlny stav legislativne-

ho rdmca a dévody jeho novelizdcie.
Biatec ¢. 5, 2017, Ndrodnd banka
Slovenska.

7 Referencnd emisia krytych dlhopisov
EUR (covered bonds benchmark
issuances EUR ) — verejnd emisia
v hodnote najmenej 500 mil. € so
splatnostou najmenej jeden rok, kto-
rd emitent preddva tretim strandm
prostrednictvom minimdlne dvoch
renomovanych investicnych bdnk.

Graf 1 Vyvoj ukazovatela LTD v pdtici bdnk
emitujucich kryté dlhopisy (v %)
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Zdroj: Udaje NBS a vlastné spracovanie.

potekarne Uvery na zdklade ich vSeobecnej ban-
kovej licencie, vdaka zruseniu Specialnej hypote-
kérnej licencie®. Emitovanie krytych dlhopisov je
viak vyhradené len pre banky, nie pre pobocky
bank, ani pre podniky ¢i iné subjekty na financ-
nom trhu. Bankou sa tu rozumie Uverova institucia
- materska spolo¢nost a jej dcérske spolo¢nosti
(dalej sa pouziva pojem banka v zmysle oboch
spolo¢nosti). Na druhej strane ale vydavanie kry-
tych dlhopisov je podmienené ziskanim predcha-
dzajuceho suhlasu NBS na vykondvanie ¢innostf
spojenych s programom krytych dlhopisov. Banky,
ktoré chcu emitovat kryté dlhopisy, musia prejst
urcitym povolovacim konanim. V tomto procese
sa posudzuje, ¢i Ziadajuca banka je persondlne,
technicky, procesne a vedomostne pripravena na
¢innosti spojené s programom krytych dlhopisov
podla legislativneho rdmca (napr. proces schva-
[ovanie Uverov, oddelenie registra od ostatnych
aktiv a pasfv banky, vytvorenie samotného regis-
tra, predkladanie hldseni z neho, zabezpecenie
spravcu programu krytych dlhopisov atd.). Tymto
procesom museli prejst aj tie banky, ktoré mali
predtym hypotekarnu licenciu a vydavali HZL.

Napriek tomu, Ze vydavanie krytych dlhopisov
je oproti HZL dobrovolné, do tohto programu
vstupili vietky banky s predchadzajucou hypo-
tekdrnou licenciou. Zo sucasnych bank pdsobia-
cich na slovenskom trhu tento suhlas ziskali uz
styri (Slovenska sporitelia, Vseobecna Uverova
banka, Tatra banka, Prima banka) a jedna banka je
v procese posudzovania. Kedze OTP banka ohlé-
sila v tychto tyzdnoch zédmer predat jej slovensku
dcéru, na bankovom trhu zostava este maximalne
jeden potencidlny subjekt, ktory by mohol vstupit
do programu krytych dlhopisov.

V roku 2018 bolo vydéavanie novych emisii po-
zvolné a zdrzané postupnym prijimanim sekun-
déarnej legislativy k programu krytych dlhopisov,
ako aj samotnym procesom ziskavania predcha-
dzajuceho suhlasu NBS pre program. UZ druha
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Graf 2 Vlyvoj stavu nesplatenych HZL a krytych
dlhopisov (v mld. EUR)

6

Zdroj: NBS a viastné spracovanie.

emisia v3ak priniesla prekvapenie v podobe ziska-
nia najvyssieho ratingového stupna Aaa od agen-
tury Moody's (Aaa — hodnotenie najvyssej kvality
s minimalnym rizikom). Ziskala ho Slovenska spo-
ritelfa na svoju prvd emisiu v objeme 250 mil. €.
Toto hodnotenie emisie, ktoré je vy3sie ako ra-
miery nezavislost programu od samotnej banky,
a to vdaka dvom faktorom: kvalite podkladovych
aktiv (stranka banky) a poziadaviek regulacie da-
nych v legislativnom rdmci. Ziskanie troch A bolo
prvym uspechom zmien.

Druhou bankou z hladiska objemu emisif v roku
2018 bola Vseobecna Uverova banka, ktord emi-
tovala svoje prvé kryté dlhopisy v dvoch emisiach
s ratingom Aa2 v objeme 300 mil. €. Objem emisif
novych krytych dlhopisov v roku 2018 tak dosia-
hol hodnotu 800 mil. € s vynosmi od 0,5 % aZ po
1,5 % a so splatnostou od 5 do 9 rokov.

Rok 2019 priniesol dalsie pozitivne udalosti, ked
VUB banka emitovala svoju prvd a na slovenskom
trhu historicky prvd emisiu v objeme 500 mil. € so
splatnostou 5 rokov. Nasledne prisla na trh prva
tzv. benchmarkova emisia’ v objeme 500 mil. €
z ponuky Slovenskej sporitelne. V priebehu na-
sledujucich dvoch tyzdnov ponukla dalsiu ben-
chmarkovi emisiu VUB banka s 10-ro¢nou splat-
nostou, ¢o je na trhoch krajin CEE vynimocné.
Treti Stvrtrok 2019 uzatvorila ponuky Prima banka,
taktieZ s benchmarkovou emisiou s ratingom Aaa,
ale na nasich trhoch s prekvapujucim zapornym
vynosom. Stav krytych dlhopisov za 1,5-ro¢né
obdobie ich existencie tak dosiahol hodnotu
2,55 mld. €, ¢o znamend 70 % podiel na stave HZL
(graf 2).

Ako vidiet z grafu 3, objem emitovanych kry-
tych dlhopisov tak za tri stvrtroky 2019 dosiahol
hodnotu 1,75 mld. € Tieto prvé emisie krytych
dihopisov daleko presahuju doterajsie trhové
skusenosti s vydavanim HZL a potvrdzuju spravny
trend zmien. Ponuky emisii HZL ani raz v priebehu



Fi1 N ANCNE NASTR O J E

Graf 3 Vyvoj novych emisii HZL a krytych zervativny pristup je zvyrazneny moznostou vkla- 8 Delegované nariadenie Komisie (EU)
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Zdroj: NBS a viastné spracovanie.

roka nedosiahli také velkosti jednotlivych alebo
celkovych novych emisii krytych dlhopisov v sek-
tore. Boli nizsie a ojedinele v objeme 250 mil. €,
ale zvycajne bez ratingu a predavané prioritne na
domacom trhu s vyssimi nakladmi na poZi¢ané
zdroje.

Z hladiska likvidity sa nové kryté dlhopisy kva-
lifikuju do najvyssej urovne likvidnych aktiv, ¢o
znamena, Ze aj v krizovych situdcidch na trhu
budu aktivami s mimoriadne vysokou likviditou.
Investorovi tak ponukaju aj moznost ich vyuZitia
v repo operdciach s minimalnou zrazkou. Na roz-
diel od HZL davaju tuto moznost aj samotnému
emitentovi, ktory ich v pripade odkupenia na
vlastny ucet modZe vyuzit na ziskanie potrebnej
likvidity na medzibankovom trhu.

Od zaciatku roka 2018 banky nemé7u emitovat
predchadzajuce HZL. Z hladiska manazmentu
portfolia HZL vsak bola dand bankdm moznost
v horizonte jedného roka pretransformovat exis-
tujuce HZL do krycieho suboru (registra krytych
dlhopisov), ak splnia dodatocné podmienky pre
kryté dlhopisy a postavenie ich vlastnikov sa
nezhorsf. Tuto moznost prevadzkovania dvoch
typov cennych papierov vyuZili tri banky. Jedna
zostala pri vedeni osobitného registra HZL a zvys-
né hypotekarne banky na trhu (pdvodne ich bolo
osem) mali bud uz splatené HZL, alebo zostatko-
va doba splatnosti ich portfélia bola velmi blizko.
V sticasnosti uz len Styri banky a jedna pobocka
zahrani¢nej banky (Unicredit Bank) maju vo svo-
jich bilanciach pévodné HZL v zostatkovej hod-
note 3,62 mld. € ktorych splatnost v prevaznej
vadsine nastane v obdobi nasledujiceho desat-
rocia.

FUNDAMENTY LEGISLATIVNEHO RAMCA
PROGRAMU KRYTYCH DLHOPISOV

Na Slovensku bol zatial implementovany prvy
typ krytych dlhopisov so zékladnym aktivom rezi-
dencnych hypoték pre retailovych klientov. Kon-

dat do krycieho suboru len tie hypotéky, ktorych
zalozend nehnutelnost sa nachddza na Uzemf
Slovenska, hodnota Uveru nie je vyssia ako 80 %
z hodnoty nehnutelnosti a v pripade jej prekro-
Cenia musf byt takato hypotéka vynata z krycieho
sUboru. Zarovers musi ist o kvalitné aktiva, ktoré
zabezpecia pravidelny tok finan¢nych zdrojov —
anuitnych splatok Uveru, ¢o v pripade nesplaca-
nia hypotéky znamend povinné vynatie z registra
krytych dlhopisov.

Hypotéky nie su jedinym zabezpecenim kry-
tych dlhopisov a uz nepostacuje ich krytie len na
urovni 100 % aktivami v krycom subore. Nové po-
Ziadavka je stanovend minimalne na 105 % z hod-
noty pasiv v registri. Povinnych je 5 % vyssieho
zabezpecenia (overcollateralisation), emitent sa
vsak moze rozhodnut pre este vyssie dobrovol-
né zabezpecenie, ktoré sa zaviaze drzat v regis-
tri, a jeho vysku investorom uvedie v prospekte.
Nasledne je na tuto hodnotu navyseny cely kryci
sibor a emitent ju musi zachovévat v kazdom
okamihu. Dalsou zlozkou krycieho suboru mézu
byt doplfiujuce aktiva v objeme 10 % z hodnoty
povinného zabezpecenia, ktorymi mozu byt len
kvalitné financné nastroje clenskych statov EHP.
Ak emitent potrebuje zmiernovat Urokové alebo
menové riziko prostrednictvom derivétov, aj tie
musia byt sucastou krycieho suboru a protistrana
tohto derivatového obchodu musf byt zmluvne
informovang, Ze dany derivat sa tyka krytych dl-
hopisov. Teda kreditnd udalost emitenta nezna-
mend automatické ukoncenie obchodu.

Poslednou kategoriou aktiv tvoriacich kryci su-
bor su likvidné aktiva. Ide o Specifikum novych po-
Ziadaviek pre kryté dlhopisy, ktoré je implemen-
tované len v niekolkych krajinach EU. Banka musi
v registri sledovat kladné a zaporné finan¢né toky
v horizonte 180 dni a v pripade, Ze nie su kladné
toky dostatocné na krytie zapornych tokov, je po-
vinna tento nedostatok likvidity pokryt likvidnymi
aktfvami. Pripustné likvidné aktiva su presne defi-
nované podla poziadaviek likvidity? a musi ist o ak-
tiva Urovne 1 alebo 2A. Ide o opatrenie, ktoré ma
zabezpecit dostatok likvidity prave v prvych me-
siacoch insolvencie emitenta a zaroven zabranit
zrychleniu poZiadaviek na Uhradu dihopisov od
ich vlastnikov. Aj tieto aktiva, resp. ich primerana
Cast, musia byt sucastou krycieho suboru a banka
ich nemoze pouzit na iné Uhrady zavazkov.

Dalsou novinkou je zaclenenie operacnych
nakladov suvisiacich s programom krytych dlho-
pisov v horizonte nasledujucich 12 mesiacov do
jeho zabezpecenia, ¢im sa tiez navysi poziadavka
na krycf subor. Zatial je to relativne Siroko defi-
nované a limitované malou skusenostou, ale ide
o néklady, ktoré este len budu vynaloZené. Tren-
dom novej harmonizacie pre kryté dlhopisy je de-
tailné definovanie a pokrytie vsetkych nékladov
sUvisiacich s programom.

Likvidné aktiva, operacné néklady ¢iiné konzer-
vativne poziadavky maju za ulohu chranit maji-
telov dlhopisov, ako aj dlZznikov z hypotekarnych
Uverov. Preto v krizovej situdcii emitenta nemoz-

sa doplia nariadenie Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) & 575/2013,
pokial ide o poZiadavku na krytie
likvidity pre verové institdcie.
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9 Tvorba vykazov bola inspirovand aj
tzv. HTT vykazmi (the Harmonised
Transparency Template), ktoré tvorf
Eurdpska asocidcia krytych dlhopisov
(ECBC) prostrednictvom The Covered

Bond Label.

NASTR O E

no Ziadat predcasné ¢i okamzité splatenie Uverov
(tzv. zosplatnenie) na splatenie zavazkov voci ma-
jitelom krytych dlhopisov. Cielom je pokracovat
v programe dalej tak, aby splatnost dlhopisu bola
v povodnych lehotéch alebo mierne predizena.

REGISTER, DVOJITY DOHLAD

A TRANSPARENTNOST

Vsetky aktfva i pasiva programu krytych dlhopisov
musi banka viest v podrobnom registri krytych
dlhopisov a oddelit ich elektronicky aj fyzicky od
ostatnych obchodov banky. V ktoromkolvek ¢ase
musi byt schopnéd ¢o najrychlejsie tieto aktiva
a pasiva preukazat a v pripade nutnosti aj pre-
viest. Struktdra a polozky minimalnych udajov
v registri krytych dlhopisov su definované opatre-
nim NBS tak, aby sa dosiahla sektorova a technic-
ka harmonizécia Udajov, ich lepsia a jednoduchsia
dostupnost pre dohlad i verejnost.

S novou legislativou sa posilnuje aj dohlad na
dvoch urovniach. Prvou je spradvca programu
krytych dlhopisov (PKD) vykonavajici dozor nad
registrom a druhou je vieobecny bankovy do-
hlad. Banka je povinnd mat nezavislého spravcu
programu  krytych dlhopisov a jeho zastupcu.
Nérodnd banka Slovenska ho vymenuje bud na
navrh banky, alebo z vlastného podnetu. Jeho
ulohou je vykondavat dozor nad programom, kon-
trolovat plnenie poZiadaviek legislativy, okrem
iného ndhodnym vyberom zdkladnych aktiv,
spolupracovat a osvedcovat krytie pri vydavani
emisie a v pripade negativnych zisteni ich ozna-
mit organu dohladu nad finan¢nym trhom (NBS).
Dalou novinkou stvisiacou aj s transparentnos-
tou je povinnost spravcu vypracovat rocnu spra-
vu, v ktorej kvantitativne i kvalitativne opise stav
i vyznamné zmeny v programe za ostatny rok.
Tuto spravu spravca PKD predkladé najskor orga-
nu dohladu NBS a nésledne ju banka publikuje na
svojom webovom sidle.

Dohlad nad prislusnou bankou monitoruje
stav programu krytych dlhopisov na zéklade za-
sielanych mesacnych vykazov z registra. Tieto
vykazy obsahuju podrobné Udaje na agregova-
nej a individudinej Urovni za cely register. Indi-
vidudlne poskytuju detailny obraz za jednotlivé
typy aktiv, emisif krytych dlhopisov i operacnych
nakladov. Predkladané vykazy ponukaju obraz
registra z roznych hladisk, ako napr. podla meny,
objemu, skupin splatnosti, typov a obdobi fixacif
urokovych sadzieb, regiondlnej distriblcie podla
umiestnenia zaloZzenej nehnutelnosti a pod.® Ich
ciefom je harmonizacia Udajov trhu krytych dlho-
pisov a zvysovanie transparentnosti Udajov o kry-
tych dlhopisoch pre investorov. Zo slovenskych
emitentov krytych dlhopisov pristupila k dobro-
volnému zverejriovaniu Udajov cez zdruzenie eu-
ropskych emitentov krytych dlhopisov ako prva
Prima banka, ¢im si vyznamne posilnila transpa-
rentnost programu.

Z hladiska zverejiovania udajov o krytych dI-
hopisoch podla narodnych poZiadaviek mé emi-
tujUca banka povinnost so stvrtro¢nou periodi-
citou zverejrovat zakladné agregované data pre
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investorov aj na svojom webovom sidle v predpi-
sanom jednotnom formulari.

Nemenej vyznamnou novou povinnostou
banky je vykondvat raz ro¢ne stresové testovanie
na celom programe krytych dlhopisov, aby aj za
vyrazne zhorsenych trhovych podmienok banka
dokdzala plnit ukazovatel krytia a vietky poZia-
davky programu na stanovenej urovni.

KONKURZ A POSILNENA OCHRANA
INVESTORA | DLZNIiKA

Z dévodu zabezpecenia realizacie dvojitého za-
bezpecenia a elimindcie dosahu inych veritelov
banky je cely program krytych dlhopisov samo-
statnou oddelenou majetkovou podstatou aj pre
pripady konkurzu ¢i nutenej spravy alebo rezoluc-
ného konania. V tejto linii je upraveny aj legislativ-
ny ramec, ktory riesi, o sa stane a ako bude fun-
govat program v krizovom rezime, od insolvencie
az po ukoncenie ¢innosti banky.

Zacatim konkurzu este nedochédza k tzv. zo-
splatneniu Uverov alebo zrychlenému plneniu na-
rokov investorov. Posilnenie ochrany oboch stran
(investora i dlznika podkladovych aktiv) je v pravo-
moci spravcu programu krytych dlhopisov v spo-
luprdci's prislusnym spravcom (podla typu udalosti
nuteny spravca alebo spravca konkurznej podsta-
ty) predat cely program bud ako celok, alebo po
Castiach inej banke, ktord vedie program krytych
dlihopisov. Samozrejme, tento predaj je podmiene-
ny suhlasom NBS. Pocas procesu predaja sa posiva
zmluvna splatnost tych krytych dlhopisov, ktorych
splatnost ma nastat v obdobf predaja, maximalne
0 12, resp. 0 24 mesiacov podla zdkonnych pod-
mienok. Program krytych dlhopisov sa méze pre-
dat len Uverovej institdcii, ktord ma program kry-
tych dlhopisov a vykonava svoju ¢innost na Uzemi
SR. To ale nevyluCuje vstup zahrani¢nej banky,
neetablovanej v SR, ale za splnenia vietkych Speci-
fickych podmienok ziskania bankového povolenia,
ako aj predchadzajuceho suhlasu NBS na program
krytych dlhopisov pre ¢innost na Uzemf SR.

Ak by bol predaj netspesny a zlyhali by vietky
ostatné moznosti, ndrok na aktiva v krycom suibo-
re si moézu uplatnit aj ostatni konkurzni veritelia.
Toto pravo je mozné uplatnit aZz po prednostnom
uspokojeni pohladavok vlastnikov krytych dlho-
pisov, ak v registri zostali nejaké aktiva na spena-
Zenie. Pravo prihlasit sa do vseobecnej podstaty
plati aj v opacnom pripade, po nedostato¢nom
uspokojenf samotnych majitelov dlhopisov.

Na zéver treba povedat, Ze prijatie narodnej
legislativy pred Ucinnostou harmonizovanej
smernice pre kryté dlhopisy v linii eurdpskych
standardov sa ukdzalo ako sprdvny krok ocene-
ny trhom. Proaktivny pristup regulécie, ziskava-
nie skusenosti z eurdpskych pracovnych skupin
a dobrd spolupréaca zucastnenych stran v sekto-
re su prinosom pre zlepsenie nasho finan¢ného
a bankového sektora. Vysledky potvrdzuju stano-
veny ciel'a hodnotenia i zadujem investorov o ten-
to finan¢ny nastroj mézu byt dobrym Startom pre
dalSie pokracovanie v rozvoji nasho trhu s krytymi
dlhopismi v inovativnych produktoch.





