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VYKONAVACIE ROZHODNUTIE KOMISIE
z 19.12. 2022

ktorym sa stanovuje ramec pre operacie EU tykajuce sa vypozifiavania si prostriedkov
a riadenia dlhu v roku 2023 v ramci diverzifikovanej stratégie financovania

EUROPSKA KOMISIA,
so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eur6pskej tnie,
so zretel'om na Zmluvu o zalozeni Europskeho spoloCenstva pre atomovu energiu,

so zretelom na nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU, Euratom) 2018/1046 z 18. jila
2018 orozpodtovych pravidlach, ktoré sa vztahuji na vieobecny rozpodet Unie, ozmene
nariadeni (EU) &. 1296/2013, (EU) &. 1301/2013, (EU) &. 1303/2013, (EU) &. 1304/2013, (EU)
¢. 13092013, (EU) ¢&.1316/2013, (EU) ¢&.223/2014, (EU) ¢&.283/2014  arozhodnutia
&. 541/2014/EU a o zru$eni nariadenia (EU, Euratom) &. 966/2012', a najmé na jeho &lanok 220a,

so zretelom na rozhodnutie Rady (EU, Euratom) 2020/2053 zo 14. decembra 2020 o systéme
vlastnych zdrojov Eurépskej tinie a o zruseni rozhodnutia 2014/335/EU, Euratom?, a najmi na
jeho €lanok 5 ods. 1 pism. a),

so zretefom na nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2022/2463 zo 14. decembra
2022, ktorym sa zriaduje nastroj na poskytovanie podpory Ukrajine na rok 2023
(makrofinanéna pomoc +)*, a najmi na jeho ¢lanok 14 ods. 1,

ked’ze:

(1) Clankom 3 vykonavacieho rozhodnutia Komisie C(2022) 9700* sa stanovuje prijatie
rdmcového rozhodnutia o vypoZzi€ani si prostriedkov, v ktorom sa ur¢ia maximalne
limity pre operdcie vypoZiciavania si prostriedkov a operdcie riadenia dlhu
vykonavané prostrednictvom diverzifikovanej stratégie financovania stanovenej
v stlade s ¢lankom 220a nariadenia 2018/1046, ktoré sa maji vztahovat’ na obdobie
jedného kalendarneho roka. Na zéklade toho je potrebné prijat’ rimcové rozhodnutie
0 vypoZicani si prostriedkov na rok 2023.

(2) Vo vykonavacom rozhodnutim C(2022) 9700 sa stanovuje, Ze diverzifikovana
stratégia financovania slizi ako prostriedok na financovanie programov financnej
pomoci a vypozi¢iavanie si prostriedkov schvalené podla ¢lanku 5 ods. 1 rozhodnutia
(EU, Euratom) 2020/2053. Stanovuje sa viiom, Ze nastroje vypoZi¢iavania si
prostriedkov maju v ramci diverzifikovanej stratégie financovania zahfiat’ kombinaciu
dlhodobych dlhopisov a kratkodobého financovania vo forme poukazok EU alebo
uverovych liniek. Operacie vypoziCiavania si prostriedkov sa odteraz budla
uskutocnovat’ ako aukcie, syndikované transakcie alebo sukromné umiestiiovanie

U.v.EUL 193,30.7.2018, s. 1.

U.v. EU L 424, 15.12.2020, s. 1.

U.v.EUL322,16.12.2022, s. 1.

Vykonavacie rozhodnutie Komisie C(2022) 9700, ktorym sa stanovuji dojednania na spravu
a vykonavanie operacii EU tykajicich sa vypoziGiavania si prostriedkov ariadenia dlhu v ramci
diverzifikovanej stratégie financovania a suvisiacich operacii poskytovania uverov.
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v zavislosti od toho, ktory format je najvhodnejsi vzhl'adom na velkost a povahu
operacie.

Aby mohla Komisia vykonavat’ operdcie vypoziciavania si prostriedkov a riadenia
dlhu, je potrebné stanovit’ pre tieto operacie maximalne limity. Limity pre operacie
vypoziciavania si prostriedkov je potrebné stanovit’ s cielom urcCit’ jasné hranice pre
sumu dlhodobého a kratkodobého financovania. Predovsetkym je potrebné zaistit,, aby
bol objem operacii, ktoré¢ sa maju vykonat, v sulade s planovanymi vyplacaniami
prostriedkov v ramci prisluSnych programov. Je to dolezité, aby sa predislo situdciam,
ked by neboli k dispozicii financné prostriedky na vcasné vyplacanie prostriedkov,
alebo situacidm, ked’ by sa nahromadili vel'ké sumy nadmerného financovania vo
velkom ¢asovom predstihu pred vyplacanim prostriedkov.

Je preto nutné stanovit' rozmedzie maximalnych sum dlhodobého a kratkodobého
financovania, priemerna splatnost” dlhodobého financovania Unie a limit pre sumu na
jednu emisiu.

Potreby financovania by sa v priebehu ¢asu mali pokryt prostrednictvom emisie
nastrojov dlhodobého financovania. Maximalna suma dlhodobého financovania na rok
2023 by mala vychadzat’ zo stim, ktoré povolujuci tradnici zodpovedni za programy
ozndmili Generdlnemu riaditel'stvu pre rozpocet v stlade s c¢lankom 5 ods. 3
vykonavacieho rozhodnutia C(2022) 9700. Maximalne sumy stanovené v tomto
rozhodnuti odzrkadl'uju najnovsie informdacie dostupné v Case prijatia.

Potreby financovania sa do velkej miery odvijaji od harmonogramu vyplacania
prostriedkov v rdmci Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti (dalej len ,,RRF*)
zriadeného nariadenim Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2021/241°. Nariadenim
(EU) 2022/2463 sa okrem toho EU povoluje vyplatit’ Ukrajine v roku 2023 az 18 mld.
EUR vo forme tverov s vysokym zvyhodnenim. TUto sumu, ktord je zahrnutd
v potrebach financovania na rok 2023, ziska EU prostrednictvom emisie dlhopisov.

V roku 2023 sa vynosy ur¢ené na vyplacania prostriedkov ¢lenskym $tditom v ramci
RRF stanovia na zdklade posudeni plnenia milnikov acielov stanovenych
v narodnych planoch. Presné sumy apresné nacasovanie vyplacani prostriedkov
vramci RRF, ktoré sa ma realizovat z NGEU v prospech ¢lenskych Statov, preto
nebudu v plnej miere predvidatelné. Povedie to k urcitej neistote pri rozdelovani
vyplacani prostriedkov v roku 2023 amohlo by to ovplyvnit celkovi ro¢nt
predpokladant stthrnnu Groven vyplacania prostriedkov.

Komisia 18. méja 2022 navrhla zmenit’ nariadenie o RRF tak, aby obsahovalo kapitoly
iniciativy REPowerEU zamerané na postupné ukoncenie zavislosti Eurépy od ruskych
fosilnych paliv. Sumy, ktoré sa maju v roku 2023 rozdelit’ ako uvery RRF, sa preto
mozu zvysit, aby sa umoZnilo vyplacanie Giverov ¢lenskym Stdtom na investicie do
energetickej diverzifikdcie vramci iniciativy REPowerEU, vratane pripadného
predbezného financovania platieb. V Case prijimania tohto rozhodnutia je tento
program Vv konec¢nej faze prijatia legislativnym orgdnom. V kontexte iniciativy
REPowerEU a s vyhradou kone¢nej verzie nariadenia o RRF v zneni zmien by sa
v pripade grantov a tverov RRF mohlo poskytnut’ aj predbezné financovanie, ¢im by
vznikli vysSie potreby financovania, nez aké su stanovené v tomto rozhodnuti. MoZe
byt’ preto potrebné maximalne sumy stanovené v tomto rozhodnuti zmenit’ vzhl'adom

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2021/241 z 12. februara 2021, ktorym sa zriaduje
Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti (U. v. EU L 57, 18.2.2021, s. 17).
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na nariadenie o RRF zmenené v nadvaznosti na iniciativu REPowerEU a vzhl'adom na
mozné potreby financovania, ktoré z nej vyplyvaju.

Je preto vhodné stanovit’ sumu dlhodobého financovania na troven az 170 mld. EUR,
¢o zohladiiuje sucasné progndzy sum, ktoré¢ sa maji vyplatit' ¢lenskym Staitom na
vykonavanie RFF, aplanované financovanie politik Unie vramci NGEU, ako sa
stanovuje v nariadeni Rady (EU) 2020/2094°, ako aj nedavno odsthlasenti podporu
Ukrajine podla nariadenia (EU) 2022/2463. Vzhladom na to, Ze vyplacanie
prostriedkov Ukrajine je okrem iného podmienené nadobudnutim platnosti dohody
o uverovom mechanizme, je vhodné docasne pozastavit’ vyplacanie prislusnej sumy.

Okrem emisie dlhodobych dlhopisov sa vo vykonavacom rozhodnuti C(2022) 9700
stanovuje aj emisia kratkodobého financovania s cielom poskytnut’ flexibilitu pri
riadeni kapacity financovania v ramci EU.

Kratkodobé financovanie by sa malo realizovat’ spdsobom, ktory zaisti, ze bude
zohravat’ hodnotni ulohu pri vykonévani obozretného riadenia likvidity a umozni
Komisii splnit’ vSetky zavdzky tykajice sa vyplacania prostriedkov v¢as a nakladovo
efektivnym spdsobom. Emisia kratkodobych cennych papierov a schopnost
zucCastiovat’ sa na zabezpecenych a nezabezpecenych nastrojoch petiazného trhu by
pripadne mali byt atraktivhou docasnou néhradou za operacie dlhodobého
financovania v pripadoch, ked su trhové podmienky menej priaznivé pre emisiu
dlhopisov. Maximélna neuhradena suma kratkodobého financovania by mala
vychadzat’ z objemu ocakavaného vankusa likvidity, ktory je potrebny na umoznenie
uskutocnovania vSetkych platieb plynulym a nepretrzitym sposobom. Na zéklade
konzervativneho postdenia potrieb likvidity, pri ktorych existuje riziko, ze budua
vyssie v pociatoénych fazach financovania, by sa mala stanovit hornd hranica
kratkodobého financovania vo vyske 60 mld. EUR, ato aj pre pripad, ze budi
prevladat’ nepriaznivé trhové podmienky.

Vo vykonavacom rozhodnuti C(2022) 9700 sa od Komisie vyZaduje, aby stanovila
maximalnu neuhradent sumu na jednu emisiu odrazajucu riziko koncentracie pri
splatnosti. Tento limit je potrebny na to, aby sa zabranilo vysokej koncentracii dlhov
splatnych v ur€itom konkrétnom ¢€ase v buducnosti, ¢o by vytvorilo tlak na rozpocet
Unie, pokial' ide o splacanie dlhov. Ide preto o délezity parameter pri planovani
plynulého a stabilného splacania dlhov EU v priebehu &asu. S cielom zaistit
primerany zaujem o operacie dlhodobého financovania Komisie by maximalna
splatnost’ na jednu emisiu mala byt’ zaroven dostatocne dlha, aby sa podporila likvidita
dlhovych cennych papierov Unie, ¢o pritiahne zaujem viacerych investorov a povedie
tak k emisii za nizSie mozné naklady.

Je preto vhodné ponechat’ maximalnu sumu na jednu emisiu vo vySke 20 mld. EUR,
¢o predstavuje sumu, ktora na zaklade dostatocne konzervativneho scendra umoznuje
dosiahnut’ celkovi sumu 170 mld. EUR.

Maximalna priemernd splatnost dlhodobého financovania by mala zabezpecit
dostato¢nu flexibilitu pri vykondvani programov, na ktoré sa vztahuje diverzifikovana
stratégia financovania, s cielom prildkat dopyt investorov a zarovenl dodrzat’ limity
spojené s rozpoctovymi kapacitami na pokrytie podmienenych zavézkov. Vzhl'adom
na sucasné trhové podmienky, zdujem investorov v ramci jednotlivych splatnosti, ako
aj vzhladom na rozpoctové kapacity, by sa maximalna priemernd splatnost

Nariadenie Rady (EU) 2020/2094 zo 14. decembra 2020, ktorym sa zriad'uje Néstroj Europskej tnie na
obnovu s ciel'om podporit’ obnovu po krize COVID-19 (U. v. EU L 4331, 22.12.2020, s. 23).
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dlhodobého financovania pri emisii mala stanovit' na 17 rokov. Maximalna dizka 17
rokov zohladiiuje dostato¢ne konzervativny scendr, podla ktorého by sa vydalo
niekol’ko referenénych dlhopisov EU s dlhodobejSou splatnostou s cielom vydat
maximalny objem vo vySke 170 mld. EUR, pricom vyska maximalnej neuhradenej
sumy by predstavovala 20 mld. EUR,
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ROZHODLA TAKTO:

Clanok 1

1. Od 1.januara 2023 do 31.decembra 2023 Komisia vykondva operacie
vypoziiavania si prostriedkov v tychto limitoch:

a)  dlhodobé financovanie do maximalnej vysky 170 mld. EUR, v ramci ktorej sa
docasne pozastavuje vyplacanie sumy 18 mld. EUR.

Po nadobudnuti platnosti dohody o uverovom mechanizme uzavrete]
s Ukrajinou podl'a nariadenia (EU) 2022/2463 sa pozastavenie v pripade sum
zodpovedajucich financovaniu uvedenej dohody o uvere zrusi, a

b)  kratkodobé financovanie do maximalnej neuhradenej sumy 60 mld. EUR.

2. Maximalna suma na jednu emisiu dlhodobého financovania sa stanovuje na
20 mld. EUR.

Maximalna priemerna splatnost’ dlhodobého financovania sa stanovuje na 17 rokov.

4. Maximalna neuhradend suma vlastnych emisii, ktori mozno drzat’ na vlastny ucet
a ktor. mozno pouzit na zabezpecené transakcie na penaznom trhu a/alebo na
podporu sekundarneho trhu s dlhopismi EU, sa v roku 2023 rovna nule.

Clanok 2

Toto rozhodnutie sa uplatiuje odo dina nadobudnutia Gc¢innosti vykondvacieho
rozhodnutia Komisie C(2022) 9700.

V Bruseli 19. 12. 2022

Za Komisiu
Johannes HAHN
clen Komisie
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