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ROZHODNUTIE EUROPSKEJ CENTRALNEJ BANKY (EU)
2015/774

zo 4. marca 2015

o programe nakupu aktiv verejného sektora na sekundiarnom trhu
(ECB/2015/10)

RADA GUVERNEROV EUROPSKEJ CENTRALNEJ BANKY,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej unie, a najmi na jej
¢lanok 127 ods. 2 prvu zarazku,

so zretefom na Statit Eurdpskeho systému centralnych bank a Eurdpskej
centralnej banky, a najmé na jeho ¢lanok 12.1 druhy pododsek v spojeni
s ¢lankom 3.1 prvou zarazkou a ¢lankom 18.1,

ked’Ze:

(1) 'V stilade s &lankom 18.1 Statatu Eurépskeho systému centralnych
bank a Eurdpskej centralnej banky (dalej len ,Statit ESCB®),
v zdujme dosahovania cielov ESCB, Eurdpska centrilna
banka (ECB) spolu s narodnymi centralnymi bankami ¢lenskych
Statov, ktorych menou je euro (d’alej len ,narodné centralne
banky*) mézu obchodovat na finanénych trhoch okrem iného
s obchodovatelnymi nastrojmi v ramci priamych nakupov
a predajov.

(2) 4. septembra 2014 Rada guvernérov rozhodla o zacati treticho
programu nékupu krytych dlhopisov (third covered bond
purchase programme — CBPP3) a programu nakupu cennych
papierov krytych aktivami (asset-backed securities purchase
programme — ABSPP). Cielom tychto programov nakupu aktiv,
spolu s cielenymi dlhodobejsimi refinanénymi operaciami zave-
denymi v septembri 2014, je eSte viac zlepSit’ transmisiu menove;j
politiky, umoznit poskytovanie uverov ekonomike eurozony,
uvolnit’ tverové podmienky pre domdacnosti a firmy a pomoct’
vratit' miery inflacie na uroven bliz§iu 2 %, v sulade s primarnym
cielom ECB udrziavat' cenovu stabilitu.

(3)  22. januara 2015 rozhodla Rada guvernérov, ze nakupovanie
aktiv by sa malo rozsirit o program nakupu aktiv verejného
sektora na sekundarnych trhoch (public sector asset purchase
programme — PSPP). V ramci PSPP moézu narodné centralne
banky, v zavislosti od pomeru ich prislusnych podielov v kI'uc¢i
zakladného imania ECB, a ECB priamo nakupovat’ akceptova-
telné obchodovateIné dlhové cenné papiere od akceptovatelnych
zmluvnych stran na sekundarnych trhoch. Toto rozhodnutie bolo
prijaté ako stcast’ jednotnej menovej politiky z dovodu existencie
viacerych faktorov, ktoré podstatne zvysili riziko zhorSenia stred-
nodobého vyhl'adu cenového vyvoja, ¢im sa ohrozilo dosiahnutie
primarneho ciel'a ECB udrziavat’ menovu stabilitu. Tieto faktory
zahfiaju slabsie menové stimuly vyplyvajlice z prijatych opatreni
menovej politiky v porovnani s ocakavaniami, pokles vicsiny
ukazovatelov skutocnej a oCakavanej inflacie v eurozone — tak
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celkovych ukazovatel'ov, ako aj ukazovatelov bez vplyvu pohy-
blivych zloziek, akymi st energia a potraviny — smerom k histo-
rickému minimu, a zvySenu pravdepodobnost sekundarnych
ucinkov na mzdy a cenotvorbu spdsobenych vyraznym poklesom
cien ropy.

PSPP je primeranym opatrenim na zmiernenie rizik vyhladu
cenového vyvoja, pretoze eSte viac uvolni menové a financné
podmienky vratane podmienok poskytovania uverov nefinanénym
korporaciam a domacnostiam v eurozone, a tym podpori sthrnnt
spotrebu a investicné vydavky v eurozéone a v konecnom
dosledku podpori navrat miery inflacie na turoven tesne pod
2 % v strednodobom horizonte. V situacii, ked” su klacové
urokové sadzby ECB na urovni ich spodnych hranic a ma sa
za to, ze programy zamerané na nakup aktiv sikromného sektora
poskytli meratel'ny, ale nedostatocny priestor na rieSenie preva-
zujucich rizik zhorSenia cenovej stability, je potrebné pridat
k opatreniam menovej politiky Eurosystému PSPP ako nastroj,
ktorého potencial transmisie do realnej ekonomiky je vysoky.
Velky objem nakupov v ramci PSPP prispeje vdaka svojmu
ucinku opétovného vyvazenia portfolii k dosiahnutiu s nim spoje-
ného ciela menovej politiky, ktorym je motivovanie finannych
sprostredkovatelov, aby poskytovali viac likvidity medzibanko-
vému trhu a viac uverov ekonomike eurozony.

PSPP obsahuje niekol’ko zaruk, aby boli predpokladané nakupy
primerané svojim cielom a aby boli suvisiace finan¢né rizika
zohl'adnené v plnej miere pri jeho nastaveni a obmedzené
prostrednictvom riadenia rizik. V zaujme umoznit’ plynulé fungo-
vanie trhov s akceptovatelnymi obchodovateI'nymi dlhovymi
cennymi papiermi a predist obmedzeniam usporiadanych restruk-
turalizacii dlhov, na ndkupy tychto cennych papierov zo strany
centralnych bank Eurosystému sa buda uplatiovat’ limity.

PSPP je v plnom rozsahu v stlade s povinnostami centralnych
bank podla zmlav, vratane zdkazu menového financovania,
a nenarusa fungovanie Eurosystému v sulade so zasadou otvore-
ného trhového hospodarstva s vol'nou sut'azou.

Pokial’ ide o objem PSPP, ABSPP a CBPP3, na zaklade kombi-
novanych mesacnych nakupov sa trhu doda likvidita v objeme 60
miliard EUR. Zamerom je uskutoc¢novat nakupy do konca
septembra 2016 a v kazdom pripade az kym Rada guvernérov
nespozoruje, ze sa vyvoj inflacie udrzatel'ne upravil, ¢o je v stlade
s cielom dosiahnut' mieru inflacie na Urovni tesne pod 2 %
v strednodobom horizonte.

S cielom zabezpedit’ efektivnost’ PSPP, Eurosystém tymto objas-
fluje, ze akceptuje rovnaké (pari passu) zaobchddzanie ako
sukromny sektor, pokial’ ide o obchodovatelné dlhové cenné
papiere, ktoré moze Eurosystém nakupit v ramci PSPP, v sulade
s podmienkami tychto nastrojov.

Nékupy akceptovatelnych obchodovatel'nych dlhovych néstrojov
v ramci PSPP by mal Eurosystém vykonavat decentralizovanym
sposobom koordinovanym zo strany ECB a s ohl'adom na tvorbu
trhovych cien a fungovanie trhu, chraniac tak jednotnost’ menovej
politiky Eurosystému,
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PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:
Clanok 1
Zavedenie a rozsah PSPP

Eurosystém tymto zavadza PSPP, v stlade s ktorym centralne banky
Eurosystému nakupuji za osobitnych podmienok akceptovatel'né obcho-
dovatené dlhové cenné papiere vymedzené v ¢lanku 3 od akceptova-
telnych zmluvnych stran vymedzenych v c¢lanku 7 na sekundarnych
trhoch.

Clanok 2

Vymedzenia pojmov

Na ucely tohto rozhodnutia sa uplatiiuju tieto vymedzenia pojmov:

(1) ,,centralnymi bankami Eurosystému® sa rozumeji ECB a narodné
centrdlne banky Cclenskych Statov, ktoré prijali euro (d’alej len
,,hnarodné centralne banky®),

(2) ,,uznanou agenturou® sa rozumie subjekt, ktory Eurosystém takto
oznacil na ucely PSPP,

(3) ,;medzindrodnou organizaciou® sa rozumie subjekt podla ¢lanku 118
nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 575/2013 (1),
a ktory Eurosystém takto oznacil na ucely PSPP,

(4) ,multilateralnou rozvojovou bankou® sa rozumie subjekt podla
¢lanku 117 ods. 2 nariadenia (EU) ¢. 575/2013, a ktory Eurosystém
takto oznacil na ucely PSPP,

(5) ,,pozitivnym vysledkom hodnotenia“ sa rozumie jedno z tychto
dvoch rozhodnuti, podla toho, ktoré bude prijaté neskor: rozhod-
nutie spravnej rady Eurdpskeho mechanizmu pre stabilitu a v
pripade, Ze program finan¢nej pomoci spolufinancuje Medzinarodny
menovy fond, rozhodnutie vykonnej rady Medzindrodného meno-
vého fondu, o schvaleni vyplatenia d’alSej Casti finannej pomoci
v ramci daného programu, priCom obe rozhodnutia su nevyhnutné
na pokracovanie nakupov na zaklade PSPP.

Zoznam subjektov uvedenych v bodoch 2 az 4 sa uverejfiuje na inter-
netovej stranke ECB.

Clanok 3

Kritéria akceptovatelnosti pre obchodovatel’né dlhové cenné
papiere

1.  Obchodovatené dlhové cenné papiere denominované v eurach,
ktoré vydali ustredné, regionalne alebo miestne vlady clenskych Statov,
ktorych menou je euro, uznané agentiry umiestnené v eurozone, medzi-
narodné organizacie umiestnené¢ v eurozéne a multilateralne rozvojové
banky umiestnené v eurozone, su akceptovateIné pre nakup zo strany
centralnych bank Eurosystému v ramci PSPP v stlade s poziadavkami
uvedenymi v ¢lanku 3. Vo vynimocénych pripadoch, ked” nemozno
nakupit predpokladany objem, Rada guvernérov modze rozhodnut
o nakupe obchodovatenych dlhovych cennych papierov vydanych
inymi subjektmi umiestnenymi v eurozone v sulade s podmienkami
uvedenymi v odseku 4.

(!) Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 575/2013 z 26. juna 2013

o prudencidlnych poZiadavkach na Gverové institicie a investi¢né spolo¢nosti
a o zmene nariadenia (EU) ¢&. 648/2012 (U. v. EU L 176, 27.6.2013, s. 1).
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2. Obchodovatel'né dlhové cenné papiere st akceptovatelné pre
nékup v ramci PSPP, ak spliaju kritéria akceptovatelnosti obchodova-
telnych aktiv v uverovych operaciach Eurosystému podla Stvrtej Casti
usmernenia  Eurdpske;j centralnej  banky  (EU)  2015/510
(ECB/2014/60) () a v stlade s tymito poziadavkami:

a) hodnotenie kreditnej kvality emitenta alebo rucitel'a obchodovatel-
nych dlhovych cennych papierov je minimélne na urovni stupiia
kreditnej kvality 3 v ramci harmonizovanej ratingovej stupnice Euro-
systému vyjadrené vo forme najmenej jedného verejného iverového
ratingu vydaného externou institiciou hodnotiacou kreditné riziko
(external credit assessment institution — ECAI) akceptovanou podla
ramca Eurosystému pre hodnotenie kreditného rizika;

b) ak je dispozicii viacero ratingov emitenta od ECAI alebo ratingov
rucitela od ECAI plati pravidlo prvého najlepsieho, t. j. prihliada sa
na najlepsi dostupny rating emitenta od ECAI alebo rating rucitel'a
od ECAIL Ak splnenie poziadaviek na kreditni kvalitu zavisi od
ratingu ruéitela od ECAI, zaruka musi spifiat’ charakteristiky akcep-
tovatel'nej zaruky uvedené v clanku 87 a v ¢lankoch 113 az 115
usmernenia (EU) 2015/510 (ECB/2014/60);

¢) v pripade, Ze nie je k dispozicii rating emitenta od ECAI a rating
rucitela od ECAIL, musi mat" obchodovatel'ny dlhovy cenny papier
aspon jeden rating emisie od ECAI minimalne na Grovni stupna
kreditnej kvality 3 v ramci harmonizovanej ratingovej stupnice Euro-
systému;

d) ak hodnotenie kreditného rizika emitenta, rucitela alebo emisie
vydané akceptovatelnou ECAI nespifia prinajmensom stupei
kreditnej kvality 3 v ramci harmonizovanej ratingovej stupnice Euro-
systému, obchodovatelné¢ dlhové cenné papiere st akceptovatelné,
len ak ich vydali alebo za ne v plnom rozsahu ruéia vlady ¢lenskych
Statov eurozony, na ktoré sa uplatiiuje program financnej pomoci,
a vo vztahu ku ktorym Rada guvernérov pozastavila uplatiiovanie
minimalnych limitov kreditnej kvality Eurosystému podla ¢lanku 8
usmernenia ECB/2014/31 (%),

e) pocCas hodnotenia pokracujiiccho programu finan¢nej pomoci sa
akceptovatel'nost’ pre nakupy v ramci PSPP pozastavi a obnovi sa
len v pripade pozitivneho vysledku hodnotenia.

3. Dlhové cenné papiere podla odsekov 1 a 2 su akceptovatelné pre
nakupy v ramci PSPP, len ak v ¢ase ich nakupu prislusnou centralnou
bankou Eurosystému zostavaji do ich splatnosti najmenej 2 roky
a najviac 30 rokov. V zaujme plynulej implementacie PSPP su v jeho
ramci akceptovate'né obchodovatelné dlhové nastroje, ktorych zostat-
kova splatnost’ je 30 rokov a 364 dni. Ak nie je mozné nakupit’ pred-
pokladany objem obchodovatel'nych dlhovych cennych papierov vyda-
nych ustrednymi, regiondlnymi alebo miestnymi vladami a uznanymi

(') Usmernenie Eurépskej centralnej banky (EU) 2015/510 z 19. decembra 2014

o vykonavani ramca menovej politiky Eurosystému (ECB/2014/60) (U. v. EU
L 91, 2.4.2015, s. 3).

(®» Usmernenie Eurdpskej centralnej banky ECB/2014/31 z 9. jula 2014 o doda-
to¢nych docasnych opatreniach tykajicich sa refinanénych operacii Eurosys-
tému a akceptovatelnosti zdbezpeky, ktorym sa meni usmernenie ECB/2007/9
(U. v. EU L 240, 13.8.2014, s. 28).
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agentirami, narodné centralne banky uskutocnia nahradné nakupy
obchodovatel'nych dlhovych cennych papierov vydanych medzinarod-
nymi organizdciami a multilaterdlnymi rozvojovymi bankami.

4. Ak nie je mozné dosiahnut’ predpokladané objemy obchodovatel-
nych dlhovych nastrojov vydanych ustrednymi, regionalnymi alebo
miestnymi vladami a uznanymi agentirami umiestnenymi v jurisdikcii
centralnej banky Eurosystému, tito moéze vo vynimoc¢nych pripadoch
navrhnut’ Rade guvernérov nahradny nakup obchodovatel'nych dlhovych
nastrojov vydanych verejnymi nefinanénymi korporaciami umiestne-
nymi v ich jurisdikcii.

Navrhované verejné nefinancné korporacie musia spliiat’ prinajmenSom
obe tieto kritéria:

— sU nefinanénymi korporaciami v zmysle nariadenia Europskeho
parlamentu a Rady (EU) ¢&. 549/2013 (1),

— su subjektom verejného sektora, t. j. subjektom v zmysle ¢lanku 3
nariadenia Rady (ES) ¢. 3603/93 ().

Obchodovatel'né dlhové nastroje denominované v eurach a vydané taky-
mito verejnymi nefinanénymi korporaciami umiestnenymi v eurozone,
ktoré splnaja: i) kritéria akceptovatelnosti obchodovatelnych aktiv ako
zabezpeky v uverovych operaciach Eurosystému, ako sa uvadza v Stvrtej
Gasti usmernenia Europskej centralnej banky (EU) 2015/510
(ECB/2014/60) (°) a ii) poziadavky odsekov 2 a 3, si so s@hlasom
Rady guvernérov akceptovatelné pre nahradné nakupy v ramci PSPP.

5. V zésade je dovolené nakupovat’ nominélne obchodovatel’né
moznym vynosom) prevySujucim sadzbu jednodiovej sterilizaCnej
operacie.

Clénok 4

Obmedzenia vykonu niakupov

1. 'V zaujme umoznit stanovenie trhovej ceny akceptovatelnych
cennych papierov nie su dovolené nakupy vydanych novych dlhopisov
alebo dlhopisov navySenej emisie a obchodovate'nych dlhovych
nastrojov, ktorych zostdvajuca splatnost bezprostredne predchadza
alebo nasleduje po splatnosti obchodovatenych dlhovych néastrojov,
ktoré sa maju vydat’ pocas obdobia zakazu nakupov (black-out period)
stanoveného Radou guvernérov. V pripade syndikacii sa ma dané
obdobie zakazu nakupov reSpektovat’ v najvd¢Som moznom rozsahu
pre emisiou.

(") Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) &. 549/2013 z 21. méja 2013
o europskom systéme ndrodnych a regiondlnych ctov v Eurdpskej Gnii U. v.
EU L 174, 26.6.2013, s. 1).

(®) Nariadenie Rady (ES) &. 3603/93 z 13. decembra 1993, ktorym sa stanovuji
definicie na uplatiiovanie zdkazov uvedené v €lankoch 104 a 104b ods. 1
zmluvy (U. v. ES L 332, 31.12.1993, s. 1).

(®) Usmernenie Europskej centralneJ banky (EU) 2015/510 z 19. decembra 2014
o vykonavani ramca menovej politiky Eurosystému (ECB/2014/60) (U. v. EU
L 91, 2.4.2015, s. 3).
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2. Pokial ide o dlhové cenné papiere, ktoré vydali alebo za ktoré
v plnom rozsahu rucia vlady c¢lenskych Statov eurozony, na ktoré sa
uplatiiuje program financnej pomoci, obdobie ich ndkupov v ramci
PSPP je v zasade obmedzené na dva mesiace nasledujuce po kazdom
pozitivnom hodnoteni programu, pokial’ neexistuji vynimo¢né okolnosti
odévodnujice pozastavenie nakupov bez uplynutim tohto obdobia alebo
pokracovanie v nakupoch po jeho uplynuti, az do zaciatku dalSicho
hodnotenia.

Clanok 5
Limity niakupu

1.  V sulade s ¢lankom 3 sa na nakupy obchodovatenych dlhovych
cennych papierov, ktoré spliaji kritéria uvedené v &lanku 3, uplatiiuje
v ramci PSPP limit podielu emisie s rovnakym medzinarodnym kdédom
cennych papierov (ISIN), a to po konsolidovani drzby vo vsetkych
portfoliach centralnych bank Eurosystému. Limit podielu emisie
s rovnakym ISIN je:

a) 50 % pre akceptovatelné obchodovatelné dlhové cenné papiere
vydané akceptovatelnymi medzinarodnymi organizaciami a multilate-
ralnymi rozvojovymi bankami;

b) 33 % pre ostatné akceptovatelné obchodovatelné dlhové cenné
papiere, okrem pripadov, ked’ je limit podielu emisie s rovnakym
ISIN 25 % pre také akceptovatelné obchodovatelné dlhové cenné
papiere, ktoré obsahuju dolozku o spoloénom postupe, ktora sa lisi
od dolozky o spolo¢nom postupe podl'a modelu eurozony vypraco-
vaného Hospodarskym a finanénym vyborom a implementované¢ho
¢lenskymi Statmi v stlade s ¢lankom 12 ods. 3 Zmluvy o zalozeni
Eurdépskeho mechanizmu pre stabilitu, ale zvysi sa na 33 %, ak sa
v kazdom individudlnom pripade overi, ze drzanie 33 % emisie
tychto cennych papierov s rovnakym ISIN nebude viest k tomu,
ze centralne banky Eurosystému dosiahnu blokujiici menSinovy
podiel pri usporiadanych restrukturalizaciach dlhov.

2. Na vsetky obchodovatel'né dlhové cenné papiere, ktoré su akcep-
tovatelné pre nakup v ramci PSPP a ktoré maju zostavajucu dobu
splatnosti vymedzenu v ¢lanku 3, sa po konsolidovani drzby vo vSet-
kych portfoliach centralnych bank Eurosystému uplatiiuje sthrnny limit:

a) 50 % zostatku cennych papierov emitenta, ktorym je akceptovatel'na
medzindrodnd organizacia alebo multilateralna rozvojova banka;
alebo

b) 33 % zostatku cennych papierov iného emitenta ako akceptovatel'na
medzinarodna organizicia alebo multilateralna rozvojova banka.

3.V pripade dlhovych cennych papierov uvedenych v ¢lanku 3
ods. 2 pism. d) sa uplatiiuje iny limit na emitenta a iny limit podielu
emisie. Tieto limity stanovi Rada guvernérov, pricom nélezite zohl'adni
otazky spojené s riadenim rizika a fungovanim trhu.
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Clénok 6

Rozdelenie portfolii

M3
1.  Z Gctovnej hodnoty nakupov obchodovatel'nych dlhovych cennych
papierov akceptovatelnych v rdmci PSPP predstavuju 10 % cenné
papiere vydané akceptovatelnymi medzindrodnymi organizciami
a multilateralnymi rozvojovymi bankami a 90 % cenné papiere vydané
akceptovatelnymi centralnymi, regionalnymi alebo miestnymi vladami
a uznanymi agentirami, alebo, ak to prichadza do uvahy podla ¢lanku 3
ods. 4 tohto rozhodnutia, cenné papiere vydané akceptovatelnymi verej-
nymi nefinanénymi korporiciami. Toto rozdelenie prehodnoti Rada
guvernérov. Dlhové cenné papiere vydané akceptovatelnymi medzina-
rodnymi organizaciami, multilaterdlnymi rozvojovymi bankami a regio-
nalnymi a miestnymi vladami nakupuji len narodné centralne banky.

2. Narodné centralne banky nakupia 90 % z celkovej uctovnej
hodnoty obchodovatelnych dlhovych cennych papierov akceptovatel-
nych v ramci PSPP, priCom zvySnych 10 % nakapi ECB. Podiely
nakupov jednotlivych centralnych bank sa riadia kI'icom na upisovanie
zékladného imania, ako sa uvadza v ¢lanku 29 Statatu ESCB.

3. Na pridelovanie obchodovatenych dlhovych cennych papierov,
ktoré sa maji nakapit’ v rdmci PSPP, pouzivaji centralne banky Euro-
systému Specializani  schému. Rada guvernérov umozni ad hoc
odchylky od S$pecializacnej schémy, ak by objektivne okolnosti preka-
zali realizacii danej schémy alebo inak podporovali odchylky v zaujme
dosiahnutia celkovych menovopolitickych cielov PSPP. Kazda narodna
centralna banka nakupi najmé akceptovatené cenné papiere emitentov
z jurisdikcie svojho Clenského Statu. Cenné papiere vydané akceptova-
telnymi medzindrodnymi organiziciami a multilaterdlnymi rozvojovymi
bankami mo6zu nakupovat’ vSetky narodné centralne banky. ECB naku-
puje cenné papiere, ktoré vydali vlady a uznané agentiry vSetkych
¢lenskych Statov.

Clénok 7

Akceptovatel’'né zmluvné strany

V ramci PSPP su akceptovatelnymi zmluvnymi stranami:

a) subjekty, ktoré spifiajii kritéria akceptovatelnosti pre uast’ na operé-
ciach menovej politiky Eurosystému podla oddielu 2.1 prilohy I k
usmerneniu ECB/2011/14 a

b) vSetky ostatné zmluvné strany, ktoré centralne banky Eurosystému
pouzivaji na investovanie svojich investiénych portfolii denomino-
vanych v eurach.

Clanok 8
Transparentnost’
1. Eurosystém uverejniuje kazdy tyzden v komentari ku svojej konso-

lidovanej tyzdennej uctovnej zavierke suhrnni UEtovni hodnotu
cennych papierov, ktoré ma v drzbe v ramci PSPP.
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2. Eurosystém uverejiiuje kazdy mesiac vazenu priemernu zostatkovu
splatnost’ cennych papierov v drzbe v ramci PSPP podla rezidentskej
prislusnosti emitenta, pricom uvedie medzinarodné organizacie a multi-
lateralne rozvojové banky oddelene od ostatnych emitentov.

3. Uétovna hodnota cennych papierov v drzbe v ramci PSPP sa
uverejiiuje kazdy tyzden na internetovej stranke ECB v casti o opera-
ciach na volnom trhu.

Cldanok 9
Poziciavanie cennych papierov
S cielom zabezpeCit' efektivnost PSPP, Eurosystém umozni pozicia-

vanie cennych papierov nakupenych v ramci PSPP, okrem iného
v ramci dohdd o spédtnom odkupeni.

Cldnok 10
Zaverecné ustanovenie

Toto rozhodnutie nadobuda ucCinnost dfiom nasledujucim po jeho
uverejneni na internetovej stranke ECB. Uplatiiuje sa od 9. marca 2015.



