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(Acte fard caracter legislativ)

ORIENTARI

ORIENTAREA BANCII CENTRALE EUROPENE
din 20 septembrie 2011

privind instrumentele si procedurile de politici monetard ale Eurosistemului

(reformare)
(BCE/2011/14)
(2011/817/UE)

CONSILIUL GUVERNATORILOR BANCII CENTRALE EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,
in special articolul 127 alineatul (2) prima liniuta,

avand in vedere Statutul Sistemului European al Bancilor
Centrale si al Bincii Centrale Europene, in special articolul 3.1
prima liniutd, articolele 12.1, 14.3 si 18.2 si articolul 20 primul
paragraf,

intrucat:

(1) Orientarea BCE[2000/7 din 31 august 2000 privind
instrumentele si procedurile de politici monetard ale
Eurosistemului (') a fost modificatd substantial de mai
multe ori (?). Deoarece urmeazd sd fie adoptate modificari
suplimentare, aceasta ar trebui reformatd in vederea
asigurdrii claritatii.

(2)  Realizarea unei politici monetare unice implicd definirea
instrumentelor si a procedurilor utilizate de Eurosistem
pentru punerea in aplicare a acestei politici in mod
uniform 1in statele membre a cdror monedi este euro.

(3)  Obligatia de verificare ar trebui si se aplice doar cu
privire la dispozitiile care reprezinti o modificare de
fond in raport cu Orientarea BCE[2000/7,

() JO L 310, 11.12.2000, p. 1.
() A se vedea anexa IIL

ADOPTA PREZENTA ORIENTARE:

Articolul 1

Principii, instrumente, proceduri si criterii pentru punerea
in aplicare a politicii monetare unice a Eurosistemului

Politica monetard unicd se pune in aplicare in conformitate cu
principiile, instrumentele, procedurile si criteriile prevdzute in
anexele I si 1I la prezenta orientare. Bincile centrale nationale
(BCN) adoptd toate mdsurile corespunzitoare pentru a desfdsura
operatiunile de politici monetard in conformitate cu principiile,
instrumentele, procedurile si criteriile previzute in anexele I si Il
la prezenta orientare.

Articolul 2
Verificare

BCN transmit Bancii Centrale Europene (BCE) pand cel tarziu la
11 octombrie 2011 informatii detaliate cu privire la textele si
mijloacele prin intermediul cirora intentioneazd si asigure
respectarea acelor dispozitii din prezenta orientare care
reprezintd modificdri de fond fatd de Orientarea BCE[2000/7.

Articolul 3
Abrogare
(1)  Orientarea BCE[2000/7 se abrogd de la 1 januarie 2012.

(2)  Trimiterile la orientarea abrogatd se interpreteazd ca
trimiteri la prezenta orientare.

Atticolul 4
Dispozitii finale

(1)  Prezenta orientare intrd in vigoare la doud zile de la data
adoptarii.
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(2)  Prezenta orientare se aplicd de la 1 ianuarie 2012.

Articolul 5

Destinatari

Prezenta orientare se adreseazd tuturor bancilor centrale din Eurosistem.

Adoptatd la Frankfurt pe Main, 20 septembrie 2011.

Pentru Consiliul guvernatorilor BCE
Presedintele BCE
Jean-Claude TRICHET
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ANEXA I

PUNEREA IN APLICARE A POLITICII MONETARE IN ZONA EURO

Documentatia generald privind instrumentele si procedurile de politici monetard din Eurosistem

CUPRINS
INTRODUCERE
CAPITOLUL 1 — PREZENTARE GENERALA A CADRULUI POLITICII MONETARE

1.1.  Sistemul European al Bincilor Centrale

1.2.  Obiectivele Eurosistemului

1.3.  Instrumentele de politici monetard din Eurosistem
1.3.1. Operatiuni de piatd monetard

1.3.2. Facilitdti permanente

1.3.3. Rezerve minime obligatorii

1.4, Contrapdrti

1.5.  Active-garantie

1.6. Modificari ale cadrului politicii monetare

CAPITOLUL 2 — CONTRAPARTI ELIGIBILE

2.1.  Criterii generale de eligibilitate

2.2, Selectarea contrapdrtilor pentru licitatii rapide si operatiuni bilaterale

2.3, Sanctiuni in cazul nerespectdrii de citre contrapdrti a obligatiilor ce le revin

2.4.  Masuri posibile intemeiate pe motive de prudentd sau pe neindeplinirea obligatiilor
2.4.1. Misuri intemeiate pe motive de prudentd

2.4.2. Misuri intemeiate pe neindeplinirea obligatiilor

2.4.3. Aplicarea proportionald si nediscriminatorie a mdsurilor discretionare

CAPITOLUL 3 — OPERATIUNI DE PIATA MONETARA

3.1. Tranzactii reversibile

3.1.1. Consideratii generale

3.1.2. Operatiuni principale de refinantare

3.1.3. Operatiuni de refinantare pe termen mai lung

3.1.4. Operatiuni de reglaj fin sub formd de tranzactii reversibile
3.1.5. Operatiuni structurale sub forma de tranzactii reversibile
3.2.  Tranzactii simple

3.2.1. Tipul instrumentului

3.2.2. Natura juridicd

3.2.3. Conditii privind pregurile
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3.4.

3.4.1.

3.4.2.

3.4.3.

3.4.4.

3.5.

3.5.4.

. Alte caracteristici operationale

Emiterea de certificate de creantd ale BCE

. Tipul instrumentului
. Natura juridicd
. Conditii privind dobanda

. Alte caracteristici operationale

Operatiuni de swap valutar

Tipul instrumentului

Natura juridicd

Valute si conditii privind cursul de schimb
Alte caracteristici operationale

Atragerea de depozite la termen

. Tipul instrumentului
. Natura juridicd

. Conditii privind dobanda

Alte caracteristici operationale

CAPITOLUL 4 — FACILITATI PERMANENTE

4.1.

4.2.5.

Facilitatea de creditare marginald

. Tipul instrumentului

. Natura juridicd

. Conditii de acces

. Scadenta si conditiile privind dobanda

. Suspendarea facilitatii

Facilitatea de depozit

. Tipul instrumentului
. Natura juridica
. Conditii de acces

. Scadenta si conditiile privind dobanda

Suspendarea facilitatii

CAPITOLUL 5 — PROCEDURI

5.1.

5.1.1.

5.1.2.

5.1.3.

Proceduri de licitatie
Consideratii generale
Calendarul licitatiilor

Anuntarea licitatiei
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5.1.4. Pregdtirea si transmiterea ofertelor de participare la licitatie de citre contrapari
5.1.5. Proceduri de alocare in cadrul licitatiei

5.1.6. Anuntarea rezultatelor licitatiei

5.2.  Proceduri bilaterale

5.2.1. Consideratii generale

5.2.2. Contactul direct cu contrapartile

5.2.3. Operatiuni efectuate prin intermediul burselor de valori si al agentilor de piatd
5.2.4. Anuntarea operatiunilor bilaterale

5.2.5. Zile de desfisurare a operatiunilor bilaterale

5.3.  Proceduri de decontare

5.3.1. Consideratii generale

5.3.2. Decontarea operatiunilor de piatd monetard

5.3.3. Proceduri de la inchiderea zilei

CAPITOLUL 6 — ACTIVE ELIGIBILE

6.1. Consideratii generale

6.2. Cerinte de eligibilitate pentru activele-garantie

6.2.1. Criteriile de eligibilitate pentru activele tranzactionabile

6.2.2. Criteriile de eligibilitate pentru activele netranzactionabile

6.2.3. Cerinte suplimentare pentru utilizarea activelor eligibile

6.3.  Mecanismul Eurosistemului de evaluare a creditului

6.3.1. Domeniu de aplicare si elemente

6.3.2. Stabilirea standardelor inalte de creditare pentru activele tranzactionabile
6.3.3. Stabilirea standardelor inalte de creditare pentru activele netranzactionabile
6.3.4. Criteriile de acceptare pentru sistemele de evaluare a creditului

6.3.5. Monitorizarea performantelor sistemelor de evaluare a creditului

6.4. Misuri de control al riscurilor

6.4.1. Principii generale

6.4.2. Masuri de control al riscurilor pentru activele tranzactionabile

6.4.3. Masuri de control al riscurilor pentru activele netranzactionabile

6.5. Principii de evaluare a activelor-garantie

6.5.1. Active tranzactionabile

6.5.2. Active netranzactionabile

6.6.  Utilizarea activelor eligibile in operatiuni transfrontaliere

6.6.1. Modelul bancilor centrale corespondente
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6.6.2. Legaturi intre sistemele de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare
6.7.  Acceptarea colateralului exprimat in alte monede decat euro in cazul unor evenimente neprevizute

CAPITOLUL 7 — REZERVE MINIME OBLIGATORII

7.1.  Consideratii generale

7.2, Institutii supuse obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii
7.3.  Determinarea rezervelor minime obligatorii

7.3.1. Baza de calcul a rezervelor si ratele rezervelor

7.3.2. Calcularea obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii
7.4.  Constituirea rezervelor minime obligatorii

7.4.1. Perioada de aplicare

7.4.2. Rezerve constituite

7.4.3. Remunerarea rezervelor constituite

7.5.  Raportarea, confirmarea si verificarea bazei de calcul a rezervelor
7.6.  Nerespectarea obligatiilor privind rezervele minime obligatorii
APENDICELE 1 — Exemple de operatiuni si proceduri de politici monetard
APENDICELE 2 — Glosar

APENDICELE 3 — Selectarea contrapdrtilor pentru operatiuni de interventie pe piata valutard si pentru operatiuni de swap
valutar in scopuri de politici monetard

APENDICELE 4 — Mecanismul Bancii Centrale Europene de raportare a statisticilor in domeniile monetar si bancar
APENDICELE 5 — Website-urile Eurosistemului
APENDICELE 6 — Proceduri si sanctiuni care se aplicd in cazul nerespectirii de citre contrapdrti a obligatiilor ce le revin

APENDICELE 7 — Constituirea de garantii valide asupra creantelor private
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Abrevieri

MBCC
CET

IC
DCC
DCVM
CE
ECAF
ECAI
BCE
SEE
CEE
SEC 95
SEBC
UE
ICAS
DCIVM
IDC
IRB
ISIN
IFM
FPM
BCN
PD
PSE

RMBD

RL

IR
RTGS
SSS

TARGET

TARGET2

OPCVM

modelul bancilor centrale corespondente

ora Europei Centrale (Central European Time)
institutii de credit

Directiva privind cerintele de capital

depozitar central de valori mobiliare
Comunitatea Europeand

mecanismul Eurosistemului de evaluare a creditului
institutie externd de evaluare a creditului

Banca Centrald Europeand

Spatiul Economic European

Comunitatea Economicd Europeand

Sistemul European de Conturi 1995

Sistemul European al Bincilor Centrale

Uniunea Europeand

sistem intern de evaluare a creditului

depozitar central international de valori mobiliare
credit pe parcursul zilei (intraday credit)

sistem intern de rating

numdr international de identificare a valorilor mobiliare (International Securities Identification Number)
institutie financiard monetard

fond de piatd monetard

banci centrald nationald

probabilitate de neindeplinire a obligatiilor
organism din sectorul public

instrument de creantd garantat cu creante ipotecare asupra persoanelor private (retail mortgage-backed debt
instrument)

restul lumii

instrument de rating

decontare pe bazd brutd in timp real

sistem de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare

sistemul transeuropean automat de transfer rapid cu decontare pe bazd brutd in timp real, astfel cum este
definit in Orientarea BCE[/2005/16

sistemul transeuropean automat de transfer rapid cu decontare pe bazd brutd in timp real, astfel cum este
definit in Orientarea BCE[2007/2

organism de plasament colectiv in valori mobiliare
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Introducere

Prezentul document stabileste cadrul operational ales de Eurosistem pentru politica monetard unicd din zona euro.
Documentul, care face parte din cadrul juridic al Eurosistemului pentru instrumentele si procedurile de politica
monetard, constituie ,Documentatia generald” privind instrumentele si procedurile de politicd monetard din Eurosistem
si are in special scopul de a furniza contrapartilor informatiile de care au nevoie cu privire la cadrul politicii monetare a
Eurosistemului.

Documentatia generald in sine nu conferd drepturi si nu impune obligatii contrapdrtilor. Raportul juridic dintre Euro-
sistem si contrapdrtile sale este previzut de dispozitii contractuale sau reglementdri corespunzitoare.

Prezentul document este impdrtit in sapte capitole: capitolul 1 cuprinde o prezentare generald a cadrului operational al
politicii monetare a Eurosistemului. In capitolul 2 sunt precizate criteriile de eligibilitate pentru contrapdrtile care iau parte
la operatiunile de politici monetard din Eurosistem. Capitolul 3 descrie operatiunile de piatd monetard, iar capitolul 4
prezintd facilitdtile permanente aflate la dispozitia contrapdrtilor. Capitolul 5 precizeazd procedurile aplicate pentru
efectuarea operatiunilor de politicd monetard. In capitolul 6 sunt definite criteriile de eligibilitate pentru activele-
garantie folosite in cadrul operatiunilor de politici monetara. Capitolul 7 prezintd sistemul rezervelor minime obligatorii
din Eurosistem.

Apendicele contin exemple de operatiuni de politicd monetard, un glosar, criteriile de selectare a contrapdrtilor pentru
operatiunile Eurosistemului de interventie pe piata valutard, o prezentare a mecanismului Bincii Centrale Europene de
raportare a statisticilor in domeniile monetar si bancar, o listd a website-urilor Eurosistemului, o descriere a procedurilor si
sanctiunilor care se aplicd in caz de nerespectare de citre contrapdrti a obligatiilor ce le revin si cerintele juridice
suplimentare pentru constituirea unei garantii valide asupra creantelor private atunci cand acestea sunt utilizate drept
colateral in Eurosistem.
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CAPITOLUL 1
PREZENTARE GENERALA A CADRULUI POLITICII MONETARE
1.1. Sistemul European al Béncilor Centrale

Sistemul European al Bancilor Centrale (SEBC) este format din Banca Centrald Europeand (BCE) si bancile centrale
ale statelor membre ale UE ('). Activitdtile SEBC se desfisoard in conformitate cu Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene si cu Statutul Sistemului European al Bancilor Centrale i al Bancii Centrale Europene (denumit
in continuare ,Statutul SEBC”). SEBC este condus de organele de decizie ale BCE. in acest sens, Consiliul
guvernatorilor BCE este responsabil de formularea politicii monetare, in timp ce Comitetul executiv este impu-
ternicit si pund in aplicare politica monetard in conformitate cu deciziile si orientdrile adoptate de Consiliul
guvernatorilor. In mdsura in care este posibil si adecvat si in vederea asigurarii eficientei operationale, BCE poate
apela la BCN (3) pentru a efectua operatiunile pe care le implici misiunile Eurosistemului. in cazul in care este
necesar pentru punerea in aplicare a politicii monetare, BCN pot face schimburi de informatii individuale, ca de
exemplu de date operationale, intre membrii Eurosistemului, cu privire la contrapartile care participd la
operatiunile Eurosistemului (}). Operatiunile de politici monetard din Eurosistem se efectueazd in termeni si
conditii uniforme in toate statele membre (*).

1.2. Obiectivele Eurosistemului

Obiectivul principal al Eurosistemului este mentinerea stabilitdtii pregurilor, astfel cum este acesta prevazut la
articolul 127 alineatul (1) din tratat. Fird a aduce atingere obiectivului principal privind stabilitatea preturilor,
Eurosistemul trebuie s3 sustini politicile economice generale din Uniune. In vederea indeplinirii obiectivelor sale,
Eurosistemul trebuie si actioneze in conformitate cu principiul unei economii de piatd deschise, in care
concurenta este liberd si care favorizeazd alocarea eficientd a resurselor.

1.3. Instrumentele de politici monetard din Eurosistem

Pentru a-si atinge obiectivele, Eurosistemul are la dispozitie un set de instrumente de politici monetara: Euro-
sistemul desfisoard operatiuni de piatd monetard, oferd facilititi permanente si impune institutiilor de credit
obligatia de a constitui rezerve minime obligatorii in conturi deschise in cadrul Eurosistemului.

1.3.1.  Operatiuni de piatd monetard

Operatiunile de piatdi monetard detin un rol important in politica monetard a Eurosistemului, in sensul
directiondrii ratelor dobanzilor, gestiondrii situatiei lichidititii de pe piatd si indicirii orientdrii politicii
monetare. Eurosistemul dispune de cinci tipuri de instrumente pentru desfisurarea operatiunilor de piatd
monetard. Cel mai important instrument este tranzactia reversibild (aplicabild pe baza contractelor de report sau
a creditelor colateralizate). Eurosistemul poate recurge si la tranzactii simple, emisiunea de certificate de creantd ale
BCE, operatiunile de swap valutar si atragerea de depozite la termen. Operatiunile de piatd monetard sunt initiate de
BCE, aceasta stabilind si instrumentul care urmeazd a fi utilizat, precum si termenii si conditiile de efectuare a
acestor operatiuni. Acestea pot fi efectuate pe baza unor licitatii standard, a unor licitatii rapide sau a unor
proceduri bilaterale (°). In functie de obiectivele, periodicitatea si procedurile lor, operatiunile de piatdi monetara
din Eurosistem pot fi impdrtite in urmdtoarele patru categorii (a se vedea si tabelul 1):

(a) operatiunile principale de refinantare sunt tranzactii reversibile, periodice, de furnizare de lichiditate, cu frecventd
siptimanald si o scadentd obisnuitd la o siptimand. Aceste operatiuni se efectueazd de BCN pe baza
licitatiilor standard. Operatiunile principale de refinantare detin un rol fundamental in realizarea obiectivelor
operatiunilor de piatd monetard din Eurosistem;

=

operatiunile de refinantare pe termen mai lung sunt tranzactii reversibile de furnizare de lichiditate, cu frecventd
lunard si o scadentd obisnuitd la trei luni. Aceste operatiuni au scopul de a oferi contrapirtilor refinantari
suplimentare pe termen mai lung si se efectueazd de BCN pe baza licitatiilor standard. De reguld, Euro-
sistemul nu foloseste aceste operatiuni pentru a transmite semnale pietei si acceptd, prin urmare, ratele care ii
sunt propuse;

(c) operatiunile de reglaj fin se executd ad-hoc pentru gestionarea situatiei lichidititii de pe piatd si pentru
directionarea ratelor dobanzilor, in special pentru atenuarea efectelor fluctuatiilor neasteptate ale lichiditatii
de pe piatd asupra ratelor dobanzilor. Aceste operatiuni pot fi efectuate in ultima zi a unei perioade de
aplicare a rezervelor minime obligatorii, pentru contracararea dezechilibrelor de lichiditate acumulate de la

(") Trebuie mentionat ci bancile centrale ale statelor membre ale UE a ciror monedd nu este euro in conformitate cu Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene isi pastreazd competentele in domeniul politicii monetare in conformitate cu dreptul national si, astfel,
nu sunt implicate in desfisurarea politicii monetare unice.

() in cadrul acestui document, termenul ,BCN” se referd la bancile centrale nationale ale statelor membre a ciror monedi este euro in

conformitate cu Tratatul.

Aceste informatii fac obiectul cerintei privind péstrarea secretului profesional previzute la articolul 37 din Statutul SEBC.

In cadrul prezentului document, termenul ,stat membru” se referd la un stat membru a cirui monedi este euro in conformitate cu

Tratatul.

Diferitele proceduri pentru efectuarea operatiunilor de piatd monetard din Eurosistem, si anume licitatiile standard, licitatiile rapide si

procedurile bilaterale, sunt descrise in capitolul 5. Pentru licitatiile standard intervalul de timp dintre momentul anunarii licitatiei si cel al

confirmdrii rezultatului alocdrii este de maximum 24 ore. Toate contrapartile care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate previzute
la punctul 2.1 pot participa la licitatii standard. Licitatiile rapide se desfisoard, in mod obisnuit, intr-un interval de 90 de minute.

Eurosistemul poate selecta un numdr limitat de contrapdrti care si participe la licitatii rapide. Sintagma ,proceduri bilaterale”

desemneazd orice situatie in care Eurosistemul efectueazd o tranzactie cu una sau mai multe contraparti fird a utiliza proceduri de

licitatie. Procedurile bilaterale includ operatiuni indeplinite prin intermediul burselor de valori sau al agentilor de piata.

S
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alocarea din cadrul ultimei operatiuni principale de refinantare. Operatiunile de reglaj fin se deruleazi, in
principal, sub formd de tranzactii reversibile, dar pot lua si forma operatiunilor de swap valutar sau de
atragere de depozite la termen. Instrumentele si procedurile aplicate in efectuarea operagiunilor de reglaj fin
sunt adaptate tipurilor de tranzactii si obiectivelor specifice urmdrite in cadrul acestor operatiuni. Operatiunile
de reglaj fin sunt efectuate in mod normal de BCN prin licitatii rapide sau proceduri bilaterale. Consiliul
guvernatorilor BCE poate decide cd, in cazuri exceptionale, operatiunile bilaterale de reglaj fin pot fi efectuate
chiar de BCE;

=

in plus, Eurosistemul poate efectua operafiuni structurale prin emiterea de certificate de creantd ale BCE,
tranzactii reversibile si tranzactii simple. Aceste operatiuni sunt efectuate atunci cind BCE vizeazd
ajustarea pozitiei structurale a Eurosistemului in ceea ce priveste sectorul financiar (periodic sau ocazional).
Operatiunile structurale sub formd de tranzactii reversibile si emiterea de instrumente de creantd sunt
efectuate de BCN prin intermediul licitatiilor standard. Operatiunile structurale sub formd de tranzactii
simple sunt efectuate in mod normal de BCN prin proceduri bilaterale. Consiliul guvernatorilor BCE poate
decide ci, in cazuri exceptionale, operatiunile structurale pot fi efectuate chiar de BCE.

Facilitati permanente

Scopul facilititilor permanente este de a furniza si de a absorbi lichiditate overnight, de a indica orientarea
generald a politicii monetare si de a limita ratele dobanzilor overnight de pe piatd. Contrapirtile eligibile pot
dispune, din proprie initiativd, de doud facilititi permanente, sub rezerva respectirii anumitor conditii de acces de
ordin operational (a se vedea si tabelul 1):

(a) contrapartile pot folosi facilitatea de creditare marginald pentru a obtine lichiditate overnight de la BCN in
schimbul unor active eligibile. In conditii normale, nu existd limite de creditare sau alte restrictii privind
accesul contrapdrtilor la aceastd facilitate, cu exceptia cerintei de a prezenta suficiente active-garantie. Rata
dobanzii aferentd facilitdtii de creditare marginald constituie, de reguld, limita superioard a ratei dobanzii
overnight pe piatd;

Cx

contrapirtile pot folosi facilitatea de depozit pentru a plasa depozite overnight la BCN. in conditii normale, nu
existd limite de depozit sau alte restrictii privind accesul contrapartilor la aceastd facilitate. Rata dobanzii
pentru facilitatea de depozit constituie, de reguld, limita inferioard a ratei dobanzii overnight pe piata.

Facilititile permanente sunt administrate in mod descentralizat de BCN.

Rezerve minime obligatorii

Sistemul rezervelor minime obligatorii din Eurosistem se aplica institutiilor de credit din zona euro si are ca scop
principal stabilizarea ratelor dobanzilor pe piata monetard si crearea (sau accentuarea) unui deficit structural de
lichiditate. Obligatia de constituire a rezervelor minime obligatorii pentru fiecare institutie se determind in functie
de elementele din bilantul acesteia. in vederea indeplinirii obiectivului de stabilizare a ratelor dobanzilor, sistemul
rezervelor minime obligatorii din cadrul Eurosistemului permite institutiilor si foloseascd asa-numitul mecanism
de determinare a valorii medii. Indeplinirea obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii se apreciazi
pe baza mediei zilnice a rezervelor minime obligatorii constituite de institutia respectivd pe durata perioadei de
aplicare. Rezervele minime obligatorii constituite de o institutie se remunereazd la rata dobanzii aferentd
operatiunilor principale de refinantare din Eurosistem.

Tabelul 1

Operatiuni de politici monetard din Eurosistem

Tipuri de tranzactii
Operatiuni de < < <
politicdi monetard Furnizare de Absorbtie de Scadenga Frecven(d Procedurd
lichiditate lichiditate
Operatiuni de piatd monetard
Operatiuni prin- | Tranzactii — O sdptimand Sdptamanal Licitatii standard
cipale de | reversibile
refinantare
Operatiuni  de | Tranzactii — Trei luni Lunar Licitatii standard
refinantare  pe | reversibile
termen mai lung
Operatiuni ~ de | Tranzactii Tranzactii Nestandardizat Neregulat Licitatii rapide
reglaj fin reversibile reversibile Proceduri
Swapuri valutare | Atragerea de bilaterale
depozite la
termen
Swapuri valutare
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1.4.

1.5.

1.6.

2.1.

Tipuri de tranzactii

Operatiuni de

LA < Procedura
politicA monetard

Scadentd Frecventd

Furnizare de
lichiditate

Absorbtie de
lichiditate

Emitere de certi-
ficate de creantd
ale BCE

Operatiuni struc-
turale

Tranzactii
reversibile

Standardizat/
Nestandardizat

Licitatii standard

2.

Regulat $
neregulat

Proceduri
bilaterale

Cumpdrari
simple

Vanzdri simple | — Neregulat

Facilitati permanente

Facilitatea de
creditare
marginald

Tranzactii —
reversibile

Overnight Acces la aprecierea contrapdrtilor

Facilitatea
depozit

Depozite Overnight Acces la aprecierea contrapartilor

Contraparti

Cadrul de politici monetard al Eurosistemului este definit astfel incat si asigure participarea unei game largi de
contrapdrti. Institutiile care fac obiectul obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii in conformitate
cu articolul 19.1 din Statutul SEBC pot avea acces la facilittile permanente si pot participa la operatiunile de
piatd monetard prin intermediul licitatiilor standard, precum si al tranzactiilor simple. Eurosistemul poate selecta
un numdr limitat de contrapdrti pentru a participa la operatiunile de reglaj fin. Pentru operatiunile de swap
valutar efectuate in cadrul politicii monetare sunt utilizati participantii activi pe piata valutard. Setul de
contrapdrti pentru aceste operatiuni este limitat la institutiile alese pentru operatiunile Eurosistemului de
interventie pe piata valutard si care au sediul in zona euro.

Se considerd cd contrapartile cunosc si respectd toate obligatiile care le revin in temeiul legislatiei privind
prevenirea spalarii banilor i finantarea terorismului.

Active-garantie

in temeiul articolului 18.1 din Statutul SEBC, toate operatiunile de creditare din cadrul Eurosistemului (adicd
operatiuni de politicdi monetard de furnizare de lichiditate si de credit pe parcursul zilei) trebuie si se bazeze pe
un colateral adecvat. Eurosistemul acceptd o gamd largd de active pentru garantarea operatiunile sale. Euro-
sistemul a dezvoltat un cadru unic pentru colateralul eligibil care este comun tuturor operatiunilor de creditare
din Eurosistem (denumit si ,Lista unica”). La 1 ianuarie 2007, acest cadru unic a inlocuit sistemul bazat pe doud
categorii de active care a functionat de la inceputul celei de-a treia etape a Uniunii economice si monetare. Cadrul
unic cuprinde activele tranzactionabile §i netranzactionabile care indeplinesc criteriile de eligibilitate uniforme
aplicabile in intreaga zond euro specificate de Eurosistem. Cu exceptia faptului cd activele netranzactionabile nu
sunt utilizate de Eurosistem in tranzactiile simple, in ceea ce priveste calitatea activelor si eligibilitatea acestora
pentru diferitele tipuri de operatiuni de politici monetard din Eurosistem nu se face distinctie intre activele
tranzactionabile si cele netranzactionabile. Toate activele eligibile pot fi utilizate pentru operatiuni transfrontaliere
prin intermediul modelului bancilor centrale corespondente (MBCC) si, in cazul activelor tranzactionabile, prin
intermediul legaturilor eligibile intre sistemele de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare (SSS) din Uniune.

Modificiri ale cadrului politicii monetare

Consiliul guvernatorilor BCE poate schimba, in orice moment, instrumentele, conditiile, criteriile si procedurile de
efectuare a operatiunilor de politici monetard din Eurosistemului.

CAPITOLUL 2
CONTRAPARTI ELIGIBILE

Criterii generale de eligibilitate

Contrapdrtile in cadrul operatiunilor de politici monetard din Eurosistem trebuie s indeplineascd anumite criterii
de eligibilitate (°). Aceste criterii sunt definite astfel incit si se permitd accesul unei game largi de institutii la
operatiunile de politici monetard din Eurosistem, consolidand aplicarea tratamentului egal in ceea ce priveste
institutiile din zona euro si asigurind respectarea de citre contrapdrti a anumitor cerinte operationale si
prudentiale:

() In cazul tranzactiilor simple, sfera contrapartilor nu este limitatd a priori.
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2.2

2.3.

(a) numai institutiile supuse regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem in conformitate cu
articolul 19.1 din Statutul SEBC sunt eligibile sd devind contraparti. Institutiile care sunt scutite de obligatiile
lor in cadrul regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem (a se vedea punctul 7.2) nu sunt eligibile
pentru a fi contrapdrti pentru facilititile permanente si operatiunile de piatd monetard din Eurosistem;

Cx

contrapdrtile trebuie s aibd o situatie financiard solidd. Acestea ar trebui s fie supuse cel putin unei forme
de supraveghere armonizatd la nivelul Uniunii/SEE, supraveghere efectuatd de citre autorittile nationale (7).
Avand in vedere natura institutionald specificd a acestora in temeiul dreptului Uniunii, institutiile cu o situatie
financiard solidd in sensul articolului 123 alineatul (2) din tratat, care sunt supuse unei supravegheri de un
nivel comparabil cu supravegherea efectuatd de citre autoritdtile nationale competente, pot fi acceptate in
calitate de contrapdrti. Institutiile cu o situatie financiard solidd care sunt supuse unei supravegheri nearmo-
nizate efectuate de cdtre autoritdtile nationale competente si al cirei nivel este comparabil cu supravegherea
armonizatd la nivelul Uniunii/SEE pot fi, de asemenea, acceptate in calitate de contrapirti, de exemplu,
sucursalele cu sediul in zona euro ale institutiilor al cdror sediu social se afli in afara SEE;

contrapirtile trebuie si indeplineascd toate criteriile operationale specificate in dispozitiile contractuale sau
reglementirile relevante aplicate de BCN in cauzd (sau de BCE), astfel incat sd se asigure desfdsurarea eficientd
a operatiunilor de politici monetard din Eurosistem.

—
(g}
ReS

Aceste criterii generale de eligibilitate sunt uniforme in zona euro. Institutiile care indeplinesc criteriile generale
de eligibilitate pot:

(a) sd aibd acces la facilitdtile permanente din Eurosistem; si
(b) sa participe la operatiunile de piatd monetard din Eurosistem prin intermediul licitatiilor standard.

O institutie poate avea acces la facilitdtile permanente din Eurosistem si la operatiunile de piatd monetard pe bazd
de licitatii standard numai prin intermediul BCN a statului membru in care aceastd institutie isi are sediul social.
In cazul in care o institutie are unititi (sediu central sau sucursale) in mai multe state membre, fiecare unitate are
acces la aceste operatiuni prin intermediul BCN a statului membru in care este situatd, dar ofertele de participare
la licitatie ale unei institutii pot fi depuse in fiecare stat membru doar de o singurd unitate (fie sediul central, fie o
sucursald desemnati).

Selectarea contrapirtilor pentru licitatii rapide si operatiuni bilaterale

In cazul tranzactiilor simple, sfera contrapirtilor nu este limitatd a priori.

In cazul operatiunilor de swap valutar efectuate in scopuri de politici monetard, contrapartile trebuie si fie in
mdsurd sd desfisoare in mod eficient operatiuni de schimb valutar de mare volum, indiferent de conditiile de
piatd monetard. Sfera contrapdrtilor eligibile pentru operatiunile de swap valutar corespunde contrapartilor cu
sediul in zona euro care sunt selectate pentru operatiunile din Eurosistem de interventie pe piata valutard.
Criteriile si procedurile aplicate pentru selectarea contrapartilor la operatiunile de interventie pe piata valutard
sunt prezentate in apendicele 3.

Pentru alte operatiuni efectuate prin intermediul licitatiilor rapide si al procedurilor bilaterale (operatiuni de reglaj
fin sub forma de tranzactii reversibile si atragerea de depozite la termen), fiecare BCN selecteazd un grup de
contrapdrti dintre institutiile stabilite in statul membru in cauzd si care indeplinesc criteriile generale de eligibi-
litate privind contrapirtile. In acest sens, criteriul principal de selectie este activitatea de pe piata monetara. Alte
criterii care pot fi luate in considerare sunt, de exemplu, eficienta biroului de tranzactionare §i potentialul de
licitare.

In cazul licitatiilor rapide si al operatiunilor bilaterale, BCN trateazd cu contrapdrtile incluse pe listele lor de
contraparti selectate pentru operatiunile de reglaj fin. Licitatiile rapide si operatiunile bilaterale pot fi, de
asemenea, efectuate cu o sferd mai largd de contraparti.

Consiliul guvernatorilor BCE poate decide ¢4, in situatii exceptionale, operatiunile bilaterale de reglaj fin pot fi
efectuate chiar de BCE. In cazul in care BCE ar efectua operatiuni bilaterale, contrapartile ar fi selectate de BCE
dintre contrapdrtile din zona euro care sunt eligibile pentru licitatii rapide si operatiuni bilaterale, conform unui
sistem de rotatie care si asigure un acces echitabil.

Sanctiuni in cazul nerespectirii de citre contrapirti a obligatiilor ce le revin

BCE impune sanctiuni, in conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 2532/98 al Consiliului din 23 noiembrie 1998
cu privire la atributiile Bancii Centrale Europene in materie de sanctiuni (%), Regulamentul (CE) nr. 2157/1999 al
Bancii Centrale Europene din 23 septembrie 1999 privind competenta Bancii Centrale Europene de a impune
sanctiuni (BCE[1999/4) (°), Regulamentul (CE) nr. 2531/98 al Consiliului din 23 noiembrie 1998 privind
aplicarea rezervelor obligatorii de citre Banca Centraldi Europeand (°), precum si Regulamentul (CE) nr.
1745/2003 al Bancii Centrale Europene din 12 septembrie 2003 privind aplicarea rezervelor minime obligatorii

(7) Supravegherea armonizatd a institutiilor de credit se intemeiazd pe Directiva 2006/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului
din 14 junie 2006 privind initierea si exercitarea activitdtii institutiilor de credit (JO L 177, 30.6.2006, p. 1).

() JO L 318, 27.11.1998, p. 4.
() JO L 264, 12.10.1999, p. 21.
(19 JO L 318, 27.11.1998, p. 1.
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2.4.
2.4.1.

2.4.2.

2.4.3.

(BCE[2003/9) ('), institutiilor care nu isi indeplinesc obligatiile ce decurg din regulamentele si deciziile BCE
privind aplicarea rezervelor minime obligatorii. Sanctiunile relevante si normele procedurale de aplicare a acestora
sunt prevazute de regulamentele mentionate anterior. In plus, in cazul unor incilciri grave ale obligatiei privind
rezervele minime obligatorii, Eurosistemul poate suspenda participarea contrapartilor la operatiunile de piatd
monetara.

In conformitate cu dispozitiile contractuale sau reglementirile aplicate de BCN in cauzi (sau de BCE), Euro-
sistemul poate impune §i impune penalitdti financiare contrapdrtilor sau poate suspenda participarea acestora la
operatiunile de piatd monetard, in cazul in care contrapirtile nu indeplinesc obligatiile care le revin in temeiul
contractelor incheiate sau reglementdrilor aplicate de BCN (sau de BCE), dupd cum se prevede in continuare.

Astfel de situatii se referd la cazurile in care sunt incilcate: (a) normele privind licitatiile, in cazul in care o
contraparte nu reuseste si transfere un volum suficient de active-garantie sau de numerar (1?) pentru a efectua
decontarea (la data decontdrii) sau pentru a colateraliza, pand la scadenta operatiunii prin intermediul apelurilor
in marjd corespunzitoare, volumul de lichiditate care i-a fost alocat printr-o operatiune de furnizare de lichiditate
sau nu reuseste si transfere o sumd de bani suficientd pentru a deconta suma care i-a fost alocatd intr-o
operatiune de absorbtie de lichiditate; si (b) normele privind tranzactiile bilaterale, in cazul in care o contraparte
nu reugeste s transfere un volum suficient de active-garantie eligibile sau de numerar pentru a deconta suma
stabilitd in tranzactiile bilaterale, sau nu reuseste s colateralizeze o tranzactie bilaterald in curs in orice moment
pand la scadentd prin intermediul apelurilor in marjd corespunzitoare.

Totodatd, astfel de situatii se referd si la cazurile in care o contraparte nu respecti: (a) normele de utilizare a
activelor-garantie (dacd o contraparte foloseste active care nu sunt eligibile sau au devenit neeligibile sau care nu
pot fi utilizate de citre contrapartea in cauzd, de exemplu, din cauza existentei unor legdturi strinse intre
emitent/garant §i contraparte sau in cazul in care existd identitate intre acestia); si (b) regulile aplicabile proce-
durilor de la inchiderea zilei si conditiile de acces la facilitatea de creditare marginald (in cazul in care o
contraparte al cirei cont de decontare are un sold negativ la inchiderea zilei nu indeplineste conditiile de
acces la facilitatea de creditare marginald).

In plus, misura suspendarii luatd fati de o contraparte care nu respecti reglementrile poate fi aplicati sucur-
salelor aceleiasi institugii din alte state membre. Atunci cind, in mod exceptional, aceastd mdsurd se impune din
cauza gravitdii unui caz de nerespectare a reglementirilor, astfel cum este evidentiatd, de exemplu, de frecventa
sau durata acestei situatii, accesul unei contraparti la toate operatiunile viitoare de politici monetard poate fi
suspendat pentru o perioadd de timp determinata.

Penalitdtile financiare impuse de BCN in caz de nerespectare a obligatiilor in legdturd cu incilcarea normelor
referitoare la licitatii, tranzactii bilaterale, active-garantie, proceduri de la inchiderea zilei sau conditii de acces la
facilitatea de creditare marginald se calculeazd la o ratd de penalizare predeterminati (in conformitate cu
apendicele 6).

Misuri posibile intemeiate pe motive de prudentd sau pe neindeplinirea obligatiilor

Madsuri intemeiate pe motive de prudentd
Eurosistemul poate lua urmatoarele mdsuri din motive de prudenta:

(@) in conformitate cu dispozitiile contractuale sau reglementdrile aplicate de BCN in cauzd sau de BCE, Euro-
sistemul poate suspenda, limita sau exclude accesul individual al unei contraparti la instrumentele de politicd
monetara;

(b) Eurosistemul poate respinge, limita utilizarea sau poate aplica marje de ajustare suplimentare activelor depuse
de anumite contrapdrti drept colateral in operatiunile de creditare din Eurosistem.

Masuri intemeiate pe neindeplinirea obligatiilor

Eurosistemul poate suspenda, limita sau exclude accesul la operatiunile de politici monetard pentru contrapartile
care nu si-au indeplinit obligatiile ce le revin in conformitate cu orice contracte sau reglementri aplicate de BCN.

Aplicarea proportionald si nediscriminatorie a mdsurilor discrefionare

Toate masurile discretionare necesare pentru a asigura gestionarea prudentd a riscurilor sunt aplicate si calibrate
de Eurosistem in mod proportional si nediscriminatoriu. Orice mdsurd discretionard luatd fatd de o anumitd
contraparte va fi justificatd in mod corespunzitor.

CAPITOLUL 3
OPERATIUNI DE PIATA MONETARA

Operatiunile de piatd monetard joacd un rol important in politica monetard a Eurosistemului. Acestea sunt folosite pentru

directionarea ratelor dobanzii, gestionarea situatiei lichiditatii de pe piatd si indicarea orientirii politicii monetare. In
functie de obiective, periodicitate si proceduri, operatiunile de piatd monetard din Eurosistem pot fi impartite in patru
categorii: operatiuni principale de refinantare, operatiuni de refinantare pe termen mai lung, operatiuni de reglaj fin si

(') JO L 250, 2.10.2003, p. 10.

(*?) Dupd caz, cu privire la apelurile in marja.
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operatiuni structurale. In ceea ce priveste instrumentele folosite, tranzactiile reversibile reprezintd principalul instrument
de piatd monetard din Eurosistem, putand fi utilizate in toate cele patru categorii de operatiuni, pe cind certificatele de
creantd ale BCE pot fi folosite in operatiunile structurale de absorbtie de lichiditate. Operatiunile structurale pot fi
efectuate, totodatd, prin intermediul tranzactiilor simple, si anume cumpardri si vanzari. in plus, Eurosistemul are la
dispozitie alte doud instrumente pentru efectuarea operatiunilor de reglaj fin: swapul valutar si atragerea de depozite la

termen.

In continuare sunt prezentate in detaliu caracteristicile specifice ale diferitelor tipuri de instrumente de piatd

monetard folosite de Eurosistem.

3.1.
3.1.1.
3.1.1.1.

3.1.1.2.

3.1.1.3.

Tranzactii reversibile
Consideratii generale
Tipul instrumentului

Tranzactiile reversibile se referd la operatiunile prin care Eurosistemul cumpira sau vinde active eligibile in cadrul
unor contracte de report sau efectueazd operatiuni de creditare colateralizate cu active eligibile. Tranzactiile
reversibile se utilizeazd pentru operatiunile principale de refinantare §i pentru operatiunile de refinantare pe
termen mai lung. In plus, Eurosistemul poate folosi tranzactiile reversibile pentru operatiunile structurale si
pentru operatiunile de reglaj fin.

Natura juridica

BCN pot efectua tranzactii reversibile fie sub forma de contracte de report (adicd proprietatea asupra activului
este transferatd creditorului, partile convenind in acelasi timp s efectueze operatiunea inversd prin retransferarea
activului citre debitor la o datd ulterioard), fie sub formd de credite colateralizate (adicd se constituie un drept de
garantie opozabil, dar, intrucat se porneste de la premisa executdrii obligatiei de rambursare a datoriei, activul
rdiméne in proprietatea debitorului). Dispozitiile contractuale aplicate de BCN in cauzd (sau de BCE) contin
prevederi suplimentare privind tranzactiile reversibile sub formd de contracte de report. Dispozitiile privind
tranzactiile reversibile bazate pe credite colateralizate tin seama de diferitele proceduri si formalitdti necesare
pentru a permite constituirea si valorificarea ulterioard a colateralului (de exemplu, un gaj, o cesiune sau sarcind)
care se aplicd in diferite jurisdictii.

Conditii privind dobanda

Diferenta dintre pretul de cumpdrare si pretul de riscumpdrare in cadrul unui contract de report corespunde
dobanzii aferente sumei de bani date sau luate cu imprumut pe perioada pani la scadenta operatiunii, adicd
pretul de rdscumpdrare include dobanda datoratd la scadentd. Rata dobanzii pentru o tranzactie reversibild sub
forma unui credit colateralizat se determind prin aplicarea ratei dobanzii specificate la valoarea creditului pentru
perioada pand la scadenta operatiunii. Rata dobanzii care se aplicd operatiunilor de piatd monetard reversibile din
Eurosistem este o ratd a dobanzii simple, cu conventia privind numarul de zile ,numar de zile[360”.
Operatiuni principale de refinantare

Operatiunile principale de refinantare sunt cele mai importante operatiuni de piatd monetard din Eurosistem si
joacd un rol central in realizarea obiectivelor de directionare a ratelor dobanzilor, de gestionare a situatiei
lichiditatii de pe piatd si de indicare a orientdrii politicii monetare.

Caracteristicile operationale ale operatiunilor principale de refinantare se pot rezuma dupd cum urmeazi:

(a) sunt operatiuni reversibile de furnizare de lichiditate;

(b) sunt efectuate cu o frecventd sdptimanald (3);

(¢) in general, au scadenta la o sdptimand (14);

(d) sunt efectuate in mod descentralizat de citre BCN;

(e) sunt efectuate prin intermediul licitatiilor standard (in conformitate cu punctul 5.1);

(f) toate contrapdrtile care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate (prevdzute la punctul 2.1) pot depune
oferte de participare la licitatie pentru operatiunile principale de refinantare; si

(g) activele tranzactionabile si cele netranzactionabile (in conformitate cu capitolul 6) sunt eligibile ca active-
garantie pentru operatiunile principale de refinantare.

Operatiuni de refinantare pe termen mai lung
Eurosistemul efectueazd, de asemenea, in mod regulat, operatiuni de refinantare avind, in general, scadenta la trei

luni, care vizeazd furnizarea de refinantare suplimentard pe termen mai lung sectorului financiar. De reguld,
Eurosistemul nu foloseste aceste operatiuni pentru a transmite semnale pietei si, prin urmare, de obicei acceptd

(’) Operatiunile principale de refinantare si operatiunile de refinantare pe termen mai lung se executd in conformitate cu calendarul

anuntat in prealabil privind operatiunile de licitatii din cadrul Eurosistemului (a se vedea si punctul 5.1.2), care poate fi gisit pe
website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu, precum si pe website-urile Eurosistemului (a se vedea apendicele 5).

(") Scadenta operatiunilor principale de refinantare i a operatiunilor de refinantare pe termen mai lung poate fi diferitd, in anumite cazuri,
printre altele, in functie de zilele bancare nelucritoare din statele membre.
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ratele care ii sunt propuse. In consecinti, operatiunile de refinantare pe termen mai lung se executd, de reguld,
sub formad de licitatii la ratd variabild si, periodic, BCE indicd volumul de refinantare care urmeaza si fie alocat in
licitatiile viitoare. In situatii exceptionale, Eurosistemul poate executa operatiuni de refinantare pe termen mai
lung si prin intermediul licitatiilor la ratd fixa.

Caracteristicile operationale ale operatiunilor de refinantare pe termen mai lung pot fi rezumate dupi cum

urmeazd:

(a) sunt operatiuni reversibile de furnizare de lichiditate;

(b) sunt efectuate cu o frecventd lunari (1°);

(c) in general, au scadenta la trei luni (*%);

(d) sunt efectuate in mod descentralizat de BCN;

(e) sunt efectuate prin intermediul licitatiilor standard (in conformitate cu punctul 5.1);

(f) toate contrapdrtile care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate (previzute la punctul 2.1) pot depune
oferte de participare la licitatie pentru operatiunile de refinantare pe termen mai lung; si

(g) activele tranzactionabile si cele netranzactionabile (in conformitate cu capitolul 6) sunt eligibile ca active-
garantie pentru operatiunile de refinantare pe termen mai lung.

3.1.4.  Operatiuni de reglaj fin sub formd de tranzactii reversibile

Eurosistemul poate efectua operatiuni de reglaj fin sub formd de tranzactii de piatd monetard reversibile.
Operatiunile de reglaj fin vizeazd gestionarea situatiei lichiditatii pe piatd si directionarea ratelor dobanzilor, in
special in vederea atenudrii efectelor asupra ratelor dobanzilor determinate de fluctuatii neasteptate ale lichiditatii
pe piad. Operatiunile de reglaj fin pot fi efectuate in ultima zi dintr-o perioadd de aplicare a rezervelor minime
obligatorii, pentru a contracara dezechilibrele de lichiditate care s-au acumulat de la alocarea din cadrul ultimei
operatiuni principale de refinantare. Avand in vedere necesitatea de a actiona rapid in cazul unor evolutii
neasteptate pe piatd, se recomandd mentinerea unui nivel inalt de flexibilitate in ceea ce priveste alegerea
procedurilor si caracteristicilor operationale in realizarea acestor operatiuni.

Caracteristicile operationale ale operatiunilor de reglaj fin sub formi de tranzactii reversibile se pot rezuma dupa

cum urmeazd:

(@) pot lua forma operatiunilor de furnizare sau de absorbtie de lichiditate;

(b) frecventa acestora nu este standardizatd;

(c) scadenta acestora nu este standardizatd;

(d) operatiunile de reglaj fin sub formd de tranzactii reversibile de furnizare de lichiditate se efectueazi, in mod
normal, prin intermediul licitatiilor rapide, desi nu se exclude posibilitatea utilizarii procedurilor bilaterale (a
se vedea capitolul 5);

(e) operatiunile de reglaj fin sub formd de tranzactii reversibile de absorbtie de lichiditate se efectueazd, in mod
normal, prin intermediul procedurilor bilaterale (in conformitate cu punctul 5.2);

(f) in mod normal, sunt efectuate in mod descentralizat de BCN (Consiliul guvernatorilor BCE poate decide ¢,
in situatii exceptionale, operatiunile bilaterale de reglaj fin sub formd de tranzactii reversibile pot fi efectuate
de BCE);

(¢) Eurosistemul poate selecta, in conformitate cu criteriile mentionate la punctul 2.2, un numdir limitat de
contrapdrti care sd participe la operatiunile de reglaj fin sub formd de tranzactii reversibile; si

(h) activele tranzactionabile si cele netranzactionabile (in conformitate cu capitolul 6) sunt eligibile ca active-
garantie pentru operatiunile de reglaj fin sub forma de tranzactii reversibile.

3.1.5.  Operatiuni structurale sub formd de tranzactii reversibile

Eurosistemul poate efectua operatiuni structurale sub formd de tranzactii de piatd monetara reversibile in vederea
ajustdrii pozitiei structurale a Eurosistemului in raport cu sectorul financiar.

Caracteristicile operationale ale acestor operatiuni se pot rezuma dupd cum urmeazi:
(a) sunt operatiuni de furnizare de lichiditate;

(b) frecventa acestora poate fi regulatd sau neregulatd;

(%) Operatiunile principale de refinantare si operatiunile de refinantare pe termen mai lung se executd in conformitate cu calendarul

anuntat in prealabil privind operatiunile de licitatii din cadrul Eurosistemului (a se vedea si punctul 5.1.2), care poate fi gasit pe
website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu, precum si pe website-urile Eurosistemului (a se vedea apendicele 5).

(*%) Scadenta operatiunilor principale de refinantare si a operatiunilor de refinantare pe termen mai lung poate fi diferitd, in anumite cazuri,

printre altele, in functie de zilele bancare nelucritoare din statele membre.
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3.2

3.2.1.

3.2.2.

3.2.3.

3.2.4.

3.3.

() scadenta acestora nu este standardizatd a priori;
(d) sunt efectuate prin intermediul licitatiilor standard (in conformitate cu punctul 5.1);
(e) sunt efectuate in mod descentralizat de cidtre BCN;

(f) toate contrapirtile care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate (in conformitate cu punctul 2.1) pot
depune oferte de participare la licitatie pentru operatiunile structurale sub formd de tranzactii reversibile; si

activele tranzactionabile si cele netranzactionabile (in conformitate cu capitolul 6) sunt eligibile ca active-
garantie pentru operatiunile structurale sub forma de tranzactii reversibile.

=

Tranzactii simple

Tipul instrumentului

Tranzactiile simple de piatd monetard se referd la operatiunile prin care Eurosistemul cumpird sau vinde definitiv
active eligibile pe piatd. Aceste operatiuni se efectueazd numai in scopuri structurale.

Natura juridici

O tranzactie simpld presupune transferul complet al proprietitii de la vanzitor la cumpdritor, fird a implica o
retrocesiune a proprietdtii. Tranzactiile se efectueazd in conformitate cu conventiile de piatd privind instrumentul
de creantd folosit in tranzactie.

Conditii privind preturile

In calcularea preturilor, Eurosistemul actioneazi in conformitate cu conventia de piatd cel mai larg acceptatd

pentru instrumentele de creantd folosite in tranzactie.

Alte caracteristici operationale

Caracteristicile operationale ale tranzactiilor simple din Eurosistem se pot rezuma dupd cum urmeazi:

(a) pot lua forma unor operatiuni de furnizare de lichiditate (cumpardri simple) sau de absorbtie de lichiditate
(vanzari simple);

(b) frecventa acestora nu este standardizatd;
(c) sunt efectuate prin intermediul procedurilor bilaterale (in conformitate cu punctul 5.2);

(d) in mod normal, sunt efectuate in mod descentralizat de BCN (Consiliul guvernatorilor BCE poate decide ¢4,
in situatii exceptionale, operatiunile simple pot fi efectuate de BCE);

(e) sfera contrapirtilor nu este limitatd a priori pentru tranzactiile simple; si

(f) se folosesc numai active tranzactionabile (in conformitate cu capitolul 6) ca active-garantie in tranzactiile
simple.

Emiterea de certificate de creantd ale BCE
Tipul instrumentului

BCE poate emite certificate de creantd in vederea ajustdrii pozitiei structurale a Eurosistemului in raport cu
sectorul financiar, astfel incit si creeze (sau sd accentueze) un deficit de lichiditate pe piata.

Natura juridicd

Certificatele de creantd ale BCE reprezintd o datorie a BCE fatd de detindtorul certificatului in cauzi. Certificatele
sunt emise §i pdstrate in formd dematerializatd prin inregistrare in cont la depozitarii de valori mobiliare din
zona euro. BCE nu impune nicio restrictie cu privire la transferabilitatea certificatelor. Termenii si conditiile
privind certificatele de creantd ale BCE vor contine dispozitii suplimentare privind acestea.

Conditii privind dobanda

Certificatele de creantd ale BCE sunt emise cu discont, adicd sunt emise la o valoare mai micd decat cea nominald
si sunt riscumpdrate la scadentd la valoarea nominald. Diferenta dintre valoarea de emisiune cu discont si
valoarea de riscumpirare este egald cu dobanda acumulatd aferentd valorii de emisiune cu discont, pentru
perioada pand la scadenta certificatului, la o ratdi a dobanzii conveniti. Rata dobanzii aplicatd este o rati a
dobanzii simple, calculati pe baza conventiei privind numarul de zile ,numir de zile/360”. Modul de calculare a
valorii de emisiune cu discont este indicat in caseta 1.
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3.4.

3.4.1.

3.4.2.

3.4.3.

3.4.4.

CASETA 1
Emiterea de certificate de creantd ale BCE

Valoarea de emisiune cu discont este:

Pr=N x XD

36 000

unde:

N = valoarea nominald a certificatului de creantd al BCE

r; = rata dobanzii (in procente)

D = scadenta certificatului de creantd al BCE (in zile)

Pr = valoarea de emisiune cu discont a certificatului de creantd al BCE

Alte caracteristici operationale

Caracteristicile operationale ale emiterii de certificate de creantd ale BCE se pot rezuma dupd cum urmeazi:
(a) certificatele sunt emise pentru a absorbi lichiditate de pe piatd;

(b) certificatele pot fi emise in mod regulat sau neregulat;

(c) certificatele au scadenta la mai putin de 12 lunj;

(d) certificatele sunt emise prin intermediul licitatiilor standard (in conformitate cu punctul 5.1);

(e) certificatele sunt atribuite prin licitatie si decontate in mod descentralizat de citre BCN; si

(f) toate contrapirtile care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate (previzute la punctul 2.1) pot prezenta
oferte de participare la licitatie pentru subscrierea certificatelor de creantd ale BCE.

Operatiuni de swap valutar
Tipul instrumentului

Operatiunile de swap valutar efectuate in scopuri de politicd monetard constau in tranzactii simultane la vedere si
la termen efectuate cu euro in schimbul unei monede strdine. Aceste operatiuni se utilizeazd in scopuri de reglaj
fin, in special pentru a gestiona situatia lichiditdtii de pe piatd si pentru a directiona ratele dobanzii.

Natura juridicd

Operatiunile de swap valutar efectuate in scopuri de politici monetard se referd la operatiunile prin care
Eurosistemul cumpird (sau vinde) euro la vedere in schimbul unei monede striine si, in acelasi timp, o
revinde (sau rdscumpdrd) la termen, la o dati de rdscumpirare determinatd. Dispozitiile contractuale aplicate
de BCN in cauzd (sau de BCE) contin prevederi suplimentare privind operatiunile de swap valutar.

Valute si conditii privind cursul de schimb

In general, Eurosistemul opereazd numai cu monede striine folosite in mod frecvent in tranzactii i in confor-
mitate cu practicile standard de pe piatd. La fiecare operatiune de swap valutar, Eurosistemul si contrapartile
convin cu privire la punctele swap aferente tranzactiei in cauzi. Punctele swap reprezintd diferenta dintre cursul
de schimb al tranzactiei la termen si cursul de schimb al tranzactiei la vedere. Punctele swap ale euro in raport cu
monedele striine sunt determinate in conformitate cu conventiile generale de pe piatd. Conditiile privind cursul
de schimb pentru operatiunile de swap valutar sunt definite in caseta 2.

Alte caracteristici operagionale

Caracteristicile operationale ale operatiunilor de swap valutar se pot rezuma dupd cum urmeaza:

(@) pot lua forma operatiunilor de furnizare sau de absorbtie de lichiditate;

(b) frecventa acestora nu este standardizatd;

(c) scadenta acestora nu este standardizati;

(d) sunt efectuate prin intermediul licitatiilor rapide sau al procedurilor bilaterale (a se vedea capitolul 5);

() in mod normal, sunt efectuate in mod descentralizat de BCN (Consiliul guvernatorilor BCE poate decide ¢4,
in situatii exceptionale, operatiunile bilaterale de swap valutar pot fi efectuate de BCE); si

(f) Eurosistemul poate selecta, in conformitate cu criteriile mentionate la punctul 2.2 si apendicele 3, un numar
limitat de contrapdrti care sd participe la operatiunile de swap valutar.
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3.5.

3.5.1.

4.1.
4.1.1.

CASETA 2

Operatiuni de swap valutar

w1
1}

cursul de schimb la vedere (la data tranzactiei aferentd operatiunii de swap valutar) dintre euro (EUR) si
moneda strdind ABC

_x><ABC
"1 x EUR

FM = cursul de schimb la termen dintre euro si valuta externi ABC la data rdscumpdrdrii din cadrul
operatiunii de swap (M)

y x ABC
Fy=2————
1 x EUR
AM = punctele la termen dintre euro i ABC la data rdscumpdrdrii din cadrul operatiunii de swap (M)
Ay = Fy - S
N(.) = valoarea la vedere a valutei; N(),, este valoarea la termen a valutei:
N (ABC
N (ABC) = N (EUR) x S sau N (EUR) = %
N (ABO),,

N (ABQ) = N (EUR)y * Fy sau N(EUR),, =

Fm

Atragerea de depozite la termen
Tipul instrumentului

Eurosistemul poate invita contrapartile si constituie depozite la termen remunerate la BCN a statului membru in
care este stabilitd contrapartea. Atragerea de depozite la termen este previzutd numai in scopuri de reglaj fin in
vederea absorbtiei de lichiditate de pe piatd.

Natura juridici

Depozitele acceptate de la contraparti sunt la termen si au o ratd fixd a dobanzii. BCN nu acordd colateral in
schimbul depozitelor.

Conditii privind dobanda

Rata dobanzii aplicatd depozitului este o ratd a dobanzii simple, calculatd pe baza conventiei privind numdrul de
zile ,numdr de zile[360”. Dobanda se plateste la scadenta depozitului.

Alte caracteristici operationale

Caracteristicile operationale ale atragerii de depozite la termen se pot rezuma dupd cum urmeazi:
(a) depozitele sunt atrase in vederea absorbtiei de lichiditate;
(b) frecventa cu care sunt atrase depozitele nu este standardizatd;

¢) scadenta depozitelor nu este standardizatd;

d

AA

atragerea de depozite se efectueazd in mod normal prin intermediul licitatiilor rapide, desi nu se exclude
posibilitatea folosirii procedurilor bilaterale (a se vedea capitolul 5);

(e) atragerea de depozite se efectueazd, in mod normal, in mod descentralizat de BCN (Consiliul guvernatorilor
BCE poate decide ¢4, in situatii exceptionale, atragerea bilaterald de depozite la termen (7) poate fi efectuatd
de BCE); si

(f) Eurosistemul poate selecta, in conformitate cu criteriile mentionate la punctul 2.2, un numir limitat de
contraparti pentru atragerea de depozite la termen.

CAPITOLUL 4
FACILITATI PERMANENTE
Facilitatea de creditare marginald
Tipul instrumentului

Contrapirtile pot folosi facilitatea de creditare marginald pentru a obtine lichiditate overnight de la BCN, la o ratd
a dobanzii predeterminatd, in schimbul unor active eligibile (in conformitate cu capitolul 6). Facilitatea este

(") Depozitele la termen se pastreazd in conturi deschise la BCN; se procedeazd la fel chiar daci aceste operatiuni se efectueazi in mod

centralizat de citre BCE.
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destinatd si rispundd nevoilor temporare de lichiditate ale contrapirtilor. In conditii normale, rata dobanzii
aplicabild acestei facilitdti constituie o limitd superioard pentru rata dobanzii overnight pe piatd. Termenii si
conditiile aplicabile acestei facilititi sunt identice in zona euro.

4.1.2.  Natura juridicd

BCN pot furniza lichiditate in cadrul facilititii de creditare marginald fie sub formd de contracte de report
overnight (adicd proprietatea asupra activului este transferatd creditorului, iar partile convin totodati si
efectueze tranzactia inversi prin retrocesiunea activului citre debitor in urmdtoarea zi lucritoare), fie sub
formd de credite colateralizate overnight (adicd se constituie un drept de garantie opozabil, dar, intrucat se
porneste de la premisa executdrii obligatiei de rambursare a datoriei, activul riméane in proprietatea debitorului).
Dispozitiile contractuale aplicate de BCN in cauzd contin prevederi suplimentare privind contractele de report. La
furnizarea de lichiditate sub formd de credite colateralizate se tine seama de diferitele proceduri si formalititi
necesare pentru a permite constituirea si valorificarea ulterioard a colateralului (un gaj, o cesiune sau sarcind) care
se aplicd in diferitele jurisdictii.

4.1.3.  Conditii de acces

Institutiile care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate pentru contraparti previzute la punctul 2.1 au acces
la facilitatea de creditare marginald. Accesul la facilitatea de creditare marginald se acordd prin intermediul BCN
din statul membru in care este stabilitd institutia. Accesul la facilitatea de creditare marginald se acordd numai in
zilele in care TARGET2 (18) este operational (19). In zilele in care sistemele SSS nu sunt operationale, accesul la
facilititile de creditare marginald se acordd pe baza activelor-garantie care au fost anterior depuse la BCN.

La inchiderea fiecirei zile lucritoare, pozitiile debitoare din contul de decontare al contrapirtilor deschis la BCN
sunt considerate automat ca fiind o cerere de acces la facilitatea de creditare marginala. Procedurile la inchiderea
zilei in vederea accesului la facilitatea de creditare marginald sunt mentionate la punctul 5.3.3.

De asemenea, o contraparte poate avea acces la facilitatea de creditare marginald in cazul in care trimite o cerere
la BCN a statului membru in care este stabilitd contrapartea. Pentru ca BCN s prelucreze cererea in aceeasi zi in
TARGET2, cererea trebuie sd fie primiti de BCN cel tarziu la 15 minute de la momentul inchiderii
TARGET?2 (%), (*1). in general, momentul inchiderii TARGET2 este ora 18.00, ora BCE (CET). Termenul-limiti
pentru solicitarea accesului la facilitatea de creditare marginald este amanat cu incd 15 minute in ultima zi
lucritoare pentru Eurosistem dintr-o perioadd de aplicare a rezervelor minime obligatorii. In cerere trebuie si se
precizeze valoarea creditului si, in cazul in care activele-garantie pentru tranzactie nu au fost deja depuse la BCN,
trebuie sd se precizeze si activele-garantie pentru tranzactie ce urmeazd sa fie livrate.

In afard de obligatia de a prezenta suficiente active-garantie eligibile, nu existd nicio limitd cu privire la valoarea
fondurilor care pot fi acordate in cadrul facilitdtii de creditare marginali.

4.1.4.  Scadenga si conditiile privind dobanda

Scadenta creditului acordat in cadrul facilititii de creditare marginald este overnight. Pentru contrapdrtile care
participa direct la TARGET2, creditul se ramburseazi in ziua urmdtoare in care: (i) TARGET2; si (ii) sistemele SSS
in cauzd sunt operationale, in momentul deschiderii acestor sisteme.

Rata dobanzii este anuntatd in prealabil de cdtre Eurosistem si se calculeazd ca ratd a dobanzii simple, pe baza
conventiei privind numdrul de zile ,numar de zile/360”. BCE poate modifica rata dobanzii in orice moment,
respectiva modificare intrand in vigoare, cel mai devreme, in urmdtoarea zi lucritoare pentru Eurosistem (22), (3.
Dobanda generata in cadrul facilititii se pliteste la rambursarea creditului.

4.1.5.  Suspendarea facilitatii

(*9)

(19

(20

Accesul la facilitate se acordd numai in conformitate cu obiectivele si considerentele generale de politica
monetard ale BCE. BCE poate adapta conditiile aplicabile facilitdtii sau o poate suspenda in orice moment.

fncepand cu 19 mai 2008, infrastructura tehnicd descentralizatd a TARGET a fost inlocuitd cu TARGET2. TARGET2 constd intr-o

platformd comund unicd (prin intermediul cireia toate ordinele de platd sunt introduse si procesate si plitile sunt primite prin aceleasi
metode tehnice) i, catd vreme este aplicabil, in sistemele de contabilitate detinute si utilizate pe plan intern de BCN.

in plus, accesul la facilitatea de creditare marginali este acordat doar contrapartilor care au acces la un cont deschis la BCN la care se
poate deconta operatiunea, de exemplu in cadrul platformei comune unice din TARGET2.

In unele state membre, este posibil ca banca centrald nationald sau unele sucursale ale acesteia sd nu fie deschise in scopul efectudrii
operatiunilor de politici monetard in unele zile lucritoare pentru Eurosistem, din cauza zilelor bancare nelucritoare nationale sau
regionale. In aceste cazuri, BCN este responsabild cu informarea prealabili a contrapirtilor cu privire la mésurile ce trebuie luate in
vederea asigurdrii accesului la facilitatea de creditare marginald pe perioada zilelor bancare nelucritoare.

Zilele in care TARGET2 este inchis sunt anuntate pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu, precum si pe website-urile
Eurosistemului (a se vedea apendicele 5).

in prezentul document, termenul ,zi lucritoare pentru Eurosistem” se referd la orice zi in care BCE si cel putin o bancd centrald
nationald sunt deschise in scopul de a efectua operatiuni de politici monetard din Eurosistem.

Consiliul guvernatorilor adoptd, in general, deciziile cu privire la modificdrile ratei dobanzii atunci cind acesta evalueazd orientarea
politicii monetare la prima reuniune a acestuia din lund. Aceste decizii intrd in vigoare, in general, numai la inceputul urmdtoarei
perioade de aplicare a rezervelor minime obligatorii.
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4.2.
4.2.

4.2.

4.2.

4.2.

4.2.

5.1.

*9

(25

(*9)

Facilitatea de depozit
1. Tipul instrumentului

Contrapirtile pot folosi facilitatea de depozit pentru a plasa depozite overnight la BCN. Depozitele se remu-
nereazd la o rati predeterminati a dobanzii. In conditii normale, rata dobanzii la facilitate constituie o limitd
inferioard pentru rata dobanzii overnight de pe piatd. Termenii §i conditiile privind facilitatea de depozit sunt
identice in zona euro (>4).

2. Natura juridicd

Depozitele overnight acceptate de la contrapdrti se remunereazd la o rati fixd a dobanzii. Contrapartile nu
primesc colateral in schimbul depozitelor.

3. Conditii de acces (%)

Institutiile care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate pentru contrapdrti mentionate la punctul 2.1 au acces
la facilitatea de depozit. Accesul la facilitatea de depozit se acordd prin intermediul BCN a statului membru in
care este stabilitd institutia. Accesul la facilitatea de depozit se acordd numai in zilele in care TARGET2 este

deschis (29).

Pentru a avea acces la facilitatea de depozit, contrapartea trebuie s trimitd o cerere la BCN a statului membru in
care este stabilitd contrapartea. Pentru ca BCN sd prelucreze cererea in aceeasi zi in TARGET2, cererea trebuie sd
fie primitd de BCN cel tarziu la 15 minute de la momentul inchiderii TARGET?2, care este, in general, ora 18.00,
ora BCE (CET) (¥), (*%). Termenul-limitd pentru solicitarea accesului la facilitatea de depozit este amanat cu incd
15 minute in ultima zi lucrdtoare pentru Eurosistem dintr-o perioadd de aplicare a rezervelor minime obligatorii.
In cerere trebuie precizati valoarea depozitatd in cadrul facilititii.

Nu existd nicio limitd cu privire la suma pe care o contraparte o poate depune in cadrul facilitatii.

4. Scadenta si conditiile privind dobanda

Scadenta depozitelor constituite in cadrul facilitdtii de depozit este overnight. Pentru contrapartile care participd
direct la TARGET?2, depozitele detinute in cadrul facilitdtii sunt scadente in ziua urmdatoare in care TARGET2 este
operational, in momentul deschiderii acestuia.

Rata dobanzii este anuntatd in prealabil de citre Eurosistem si se calculeazd ca ratd a dobanzii simple, pe baza
conventiei privind numdrul de zile ,numir de zile/360”. BCE poate modifica rata dobanzii in orice moment,
respectiva modificare intrdnd in vigoare cel mai devreme in urmdtoarea zi lucritoare pentru Eurosistem (>°).
Dobanda generatd de depozite se pliteste la scadenta depozitului.
5. Suspendarea facilitdtii
Accesul la facilitate se acordd numai in conformitate cu obiectivele si considerentele generale de politici
monetard ale BCE. BCE poate adapta conditiile aplicabile facilitdtii sau o poate suspenda in orice moment.
CAPITOLUL 5
PROCEDURI

Proceduri de licitatie

1. Consideratii generale

Operatiunile de piatd monetard din Eurosistem se efectueazd, in mod normal, prin intermediul licitatiilor.
Procedurile de licitatie din Eurosistem se desfisoard in sase etape operationale, prezentate in caseta 3.

Eurosistemul face distinctie intre doud tipuri diferite de licitatii: licitatii standard si licitatii rapide. Procedurile
pentru licitatiile standard si licitatiile rapide sunt identice, cu exceptia intervalului de timp si a sferei
contraprtilor.

in tarile din zona euro se pot intalni diferente operationale determinate de existenta unor structuri contabile diferite ale bancilor

centrale nationale.

Din cauza existentei unor structuri contabile diferite ale bancilor centrale nationale, BCE poate permite bancilor centrale nationale sd
aplice conditii de acces usor diferite de cele mentionate aici. Bancile centrale nationale vor furniza informatiile referitoare la orice astfel
de deviere de la conditiile de acces descrise in prezentul document.

In plus, accesul la facilitatea de depozit este acordat doar contrapirtilor care au acces la un cont deschis la BCN la care se poate
deconta operatiunea, de exemplu in cadrul platformei comune unice din TARGET2.

In plus, accesul la facilitatea de creditare marginali este acordat doar contrapirtilor care au acces la un cont deschis la BCN la care se
poate deconta operatiunea, de exemplu in cadrul platformei comune unice din TARGET2.

In prezentul document, termenul ,zi lucrdtoare pentru Eurosistem” se referd la orice zi in care BCE si cel putin o bancd centrald
nationald sunt deschise in scopul de a efectua operatiuni de politici monetard din Eurosistem.

Consiliul guvernatorilor adopta, in general, deciziile cu privire la modificirile ratei dobanzii atunci cind acesta evalueazd orientarea
politicii monetare la prima reuniune a acestuia din lund. Aceste decizii intrd in vigoare, in general, numai la inceputul urmdtoarei
perioade de aplicare a rezervelor minime obligatorii.
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5.1.1.1.

5.1.1.2.

5.1.1.3.

5.1.2.
5.1.2.1.

Licitatii standard

in cazul licitatiile standard, intervalul de timp maxim dintre momentul anuntirii licitatiei si cel al certificirii
rezultatului alocirii este de 24 de ore (intervalul de timp dintre termenul de depunere a ofertelor si anuntarea
rezultatului alocirii este de aproximativ doud ore). Graficul 1 prezintd o imagine de ansamblu a cronologiei
uzuale a etapelor operationale ale licitaiilor standard. BCE poate decide si adapteze aceastd cronologie pentru
operatiuni individuale, daci este necesar.

Operatiunile principale de refinantare, operatiunile de refinantare pe termen mai lung si operatiunile structurale
(cu exceptia tranzactiilor simple) se efectueazd intotdeauna prin intermediul licitatiilor standard. Contrapartile
care indeplinesc criteriile generale de eligibilitate mentionate la punctul 2.1 pot participa la licitatii standard.

Licitatii rapide

Licitatiile rapide se desfisoard, in mod normal, intr-un interval de timp de 90 de minute de la momentul
anuntdrii licitatiei, certificarea avand loc imediat dupd anuntarea rezultatelor alocdrii. Cronologie uzuald a
etapelor operationale ale licitatiilor rapide este prezentatd in graficul 2. BCE poate decide sd adapteze aceastd
cronologie pentru operatiuni individuale, dacd este necesar. Licitatiile rapide se utilizeazd numai la efectuarea
operatiunilor de reglaj fin. Eurosistemul poate selecta, in conformitate cu criteriile si procedurile mentionate la
punctul 2.2, un numdr limitat de contraparti care sd participe la licitatii rapide.

Licitatii la ratd fixd si la ratd variabila

Eurosistemul are optiunea de a realiza fie licitatii la ratd fixd (de volum), fie licitatii la ratd variabild (de dobandi).
In cazul unei licitatii la rati fixd, BCE determini, in prealabil, rata dobanzii, iar contrapdrtile participante liciteazd
suma pe care doresc si o tranzactioneze la rata fixi a dobanzii. (*) In cazul unei licitatii la ratd variabild,
contrapirtile liciteazd sumele de bani si ratele dobanzii la care doresc sd efectueze tranzactii cu BCN (31).

CASETA 3
Etape operationale in cadrul procedurilor de licitatie
Etapa 1 Anuntarea licitatiei

(@) Anuntarea de cditre BCE prin intermediul retelelor publice de informare si pe website-ul BCE

(b) Anuntarea de citre BCN prin intermediul retelelor nationale de informare si in mod direct prin
transmiterea citre contraparti individuale (dacd este apreciat necesar)

Etapa 2 Pregdtirea §i depunerea ofertelor de citre contrapdrti
Etapa 3 Prelucrarea ofertelor de cdtre Eurosistem
Etapa 4 Alocarea si anungarea rezultatelor licitatiei

() Decizia BCE privind alocarea

(b) Anuntarea rezultatelor alocirii prin intermediul regelelor publice de informare si pe website-ul
BCE

Etapa 5 Certificarea rezultatelor individuale ale alocdrii

Etapa 6 Decontarea tranzactiilor (a se vedea punctul 5.3)

Calendarul licitatiilor

Operatiuni principale de refinantare si operatiuni de refinantare pe termen mai
lung

Operatiunile principale de refinantare si operatiunile de refinantare pe termen mai lung se efectueazd in confor-
mitate cu un calendar orientativ publicat de Eurosistem (*2). Calendarul se publicd cu cel putin trei luni inainte de
inceputul anului pentru care este valabil. Zilele uzuale de tranzactionare pentru operatiunile principale de
refinantare si cele de refinanfare pe termen mai lung sunt mentionate in tabelul 2. BCE doreste si ofere
contrapirtilor din toate statele membre posibilitatea de a participa la operatiunile principale de refinantare si
la operatiunile de refinantare pe termen mai lung. Prin urmare, atunci cand stabileste calendarul pentru respec-
tivele operatiuni, BCE efectueazd adaptarile necesare in programul normal pentru a tine seama de zilele bancare
nelucrdtoare din fiecare stat membru.

(*% In cadrul licitatiilor la rati fixi pentru operatiunile de swap valutar, BCE stabileste punctele swap aferente operatiunii, iar contrapartile

fac oferte privind suma determinati de monedd striind pe care doresc si o vanda (si sd o riscumpere) sau si o cumpere (si sd o
revandd) in conditiile respective.

(") In cadrul licitatiilor la ratd variabild pentru operatiunile de swap valutar, contrapirtile fac oferte privind suma determinati de moneda
strdind si punctele swap la care doresc sd efectueze tranzactii.

(*?) Calendarul licitatiilor Eurosistemului se poate gdsi pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu, precum si pe website-urile
Eurosistemului (a se vedea apendicele 5).
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5.1.2.2. Operatiuni structurale

Operatiunile structurale efectuate prin licitatii standard nu sunt efectuate in conformitate cu un calendar pres-
tabilit. Totusi, operatiunile respective se desfisoard si se deconteazd, in mod normal, numai in zilele care sunt zile
lucrdtoare pentru BCN (*%) in toate statele membre.

5.1.2.3. Operatiuni de reglaj fin

Operatiunile de reglaj fin nu sunt efectuate in conformitate cu un calendar prestabilit. BCE poate decide
efectuarea operatiunilor de reglaj fin in orice zi lucritoare pentru Eurosistem. La aceste operatiuni participd
numai BCN ale statelor membre in care ziua tranzactiei, ziua decontdrii si ziua rambursirii sunt zile lucrdtoare
pentru BCN.

Graficul 1
Cronologia uzuald a etapelor operationale in cadrul licitatiilor standard

[orele sunt mentionate conform orei BCE (CET)]

Ziua tranzactiei (Z) || ZH1]

10 a.m. 11am.

e Pme o3 e ez |

3.30 p.m. 9.30 a.m. 11.15 am.
Anuntarea licitatiei Termen de depunere a ofertelor Anuntarea rezultatelor
de catre contraparti licitatiei

Nota: Cifrele se referd la etapele operationale definite in caseta 3.
Graficul 2

Cronologia uzuald a etapelor operationale in cadrul licitatiilor rapide

| Ziua tranzactiei (T)
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Anuntarea
licitatiei

Termen de depunere a ofertelor
de catre contrapdrti

Anuntarea
rezultatelor licitatiei

Nota: Cifrele se referd la etapele operationale definite in caseta 3.
Tabelul 2

Zile uzuale de tranzactionare pentru operatiunile principale de refinantare si operatiunile de refinantare
pe termen mai lung

Tipul operatiunii Zi uzuald de tranzactionare (Z)

Operatiuni principale de refinantare Fiecare zi de marti

Operatiuni de refinantare pe termen mai lung Ultima zi de miercuri a fiecdrei luni calendaristice (!)

(") Ca urmare a perioadei sdrbdtorii Craciunului, operatiunea din decembrie este devansatd, in general, cu o siptimand, adici in
ziua de miercuri precedentd din aceeasi lund.

(%) In prezentul document, termenul ,zi lucritoare pentru BCN” se referd la orice zi in care banca centrald nationald a unui anumit stat

membru este deschisd in scopul efectudrii operatiunilor de

politici monetard din Eurosistem. In unele state membre, sucursale ale

bdncii centrale nationale pot fi inchise in zile lucritoare pentru BCN din cauza zilelor nelucritoare locale sau regionale. In aceste
cazuri, banca centrald nationald in cauzd este responsabild de informarea prealabild a contrapirtilor cu privire la mésurile care trebuie

luate in cazul tranzactiilor ce implicd sucursalele respective.
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Anuntarea licitatiei

Licitatiile standard din Eurosistem se anuntd in mod public, prin intermediul retelelor de informare si al website-
ului BCE. In plus, operatiunea de licitatie poate fi anuntatd de BCN direct contrapdrtilor care nu au acces la
retelele de informare. Mesajul public de anuntare a licitatiei contine, de reguld, urmitoarele informatii:

(@) numdrul de referintd al licitatiei;
(b) data licitatiei;

() tipul operatiunii (furnizare sau absorbtie de lichiditate i tipul instrumentului de politicdi monetard care
urmeazd s fie folosit);

(d) scadenta operatiunii;
(e) tipul licitatiei (licitatie la ratd fixd sau la ratd variabild);

(f) metoda de alocare (licitatie de tip olandez sau licitatie de tip american, astfel cum sunt definite la punctul
5.1.5);

(g) volumul previzut pentru operatiune (de reguld, numai in cazul operatiunilor de refinantare pe termen mai
lung);

(h) rata dobanzii/pretul/punctele swap determinate (in cazul licitatiei la ratd fixd);
(i) minimul/maximul acceptat al ratei dobanzii/pretului/punctelor swap (daci este cazul);

() data inceperii operatiunii si data scadentei acesteia (dacd este cazul) sau data valutei si data scadentei
instrumentului (in cazul emiterii de certificate de creantd ale BCE);

(k) valutele implicate si valuta a cidrei sumd este determinatd (in cazul operatiunilor de swap valutar);

() cursul de schimb de referingd la vedere care trebuie folosit la calcularea ofertelor (in cazul operatiunilor de
swap valutar);

(m) limita maximd a ofertei (dacd este cazul);

(n) suma minimd alocatd fiecdrei contrapdrti (daci este cazul);

(o) procentul minim de alocare (daci este cazul);

(p) orarul de prezentare a ofertelor;

(q) valoarea nominald a certificatelor (in cazul emiterii de certificate de creantd ale BCE); si
(r) codul ISIN al emisiunii (in cazul emiterii de certificate de creantd ale BCE).

in vederea imbunatatirii transparentei in cazul operatiunilor de reglaj fin, Eurosistemul anunt3 licitatiile rapide, de
reguld, in mod public si in avans. Totusi, in situatii exceptionale, BCE poate decide sd nu anunte public, in avans,
licitatiile rapide. Anuntarea licitatiilor rapide se face conform procedurilor previzute pentru licitatiile standard. in
cazul unei licitatii rapide care nu se anuntd public in avans, contrapdrtile selectate sunt contactate in mod direct
de BCN. In cazul unei licitatii rapide care se anunti public, BCN poate contacta in mod direct contrapirile
selectate.

Pregdtirea si transmiterea ofertelor de participare la licitatie de cdtre contrapdrti

Ofertele contrapdrtilor trebuie sd corespundd modelului oferit de BCN pentru operatiunea in cauzd. Ofertele
trebuie transmise BCN a unui stat membru in care se afli o unitate a institutiei respective (sediu central sau
sucursald). In fiecare stat membru ofertele unei institutii pot fi prezentate numai de o singurd unitate (fie de
sediul central, fie de o sucursald).

In cazul licitatiilor la rati fixd, contrapirtile trebuie si precizeze in ofertele lor suma pe care doresc si o
tranzactioneze cu BCN (*4).

In cazul licitaiilor la ratd variabild, contrapirtile pot depune pani la 10 oferte diferite din punct de vedere al
nivelurilor ratei dobanziifpretului/punctelor swap. In situatii exceptionale Eurosistemul poate impune pentru
licitatiile la ratd variabildi o limiti a numirului de oferte care pot fi depuse. in fiecare oferti contrapirtile
trebuie sd indice suma pe care doresc si o tranzactioneze cu BCN si rata relevantd a dobanzii (%), (9).
Ofertele privind rata dobanzii trebuie si fie exprimate ca multipli de 0,01 puncte procentuale. In cazul unei
licitatii la ratd variabild pentru operatiuni de swap valutar, punctele swap trebuie determinate in conformitate cu
conventiile standard de pe piatd, iar ofertele trebuie exprimate ca multipli de 0,01 puncte swap.

(**) La operatiunile de swap valutar la ratd fixd, trebuie sa se indice suma determinatd de moneda strdind pe care contrapartea doreste si o

tranzac;loneze cu Eurosistemul.

(*%) In ceea ce priveste emiterea de certificate de creantd ale BCE, BCE poate decide ci ofertele trebuie exprimate sub formd de preturi si nu

ca o rati a dobanzii. in asemenea cazuri preturlle trebuie indicate ca procente din valoarea nominala.

(%) In operatiunile de swap valutar la ratd variabild, trebuie si se indice suma determinatd de moneda striind pe care contrapartea doreste

sd o tranzactioneze cu Eurosistemul si nivelul relevant al punctelor swap.
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5.1.5.1.

5.1.5.2.

In cazul operatiunilor principale de refinantare, valoarea minimi a ofertei este de 1 000 000 EUR. Ofertele care
depidsesc aceastd valoare trebuie exprimate ca multipli de 100 000 EUR. Aceeasi valoare minimd a ofertelor si
aceiagi multipli se aplicd §i in cazul operatiunilor de reglaj fin si al operatiunilor structurale. Valoarea minima a
ofertei se aplic pentru fiecare nivel al ratei dobanzii/pretului/punctelor swap.

Pentru operatiunile de refinantare pe termen mai lung, fiecare BCN defineste o valoare minimd a ofertei cuprinsd
intre 10 000 EUR si 1 000 000 EUR. Ofertele care depisesc valoarea minimd definitd a ofertei trebuie exprimate
ca multipli de 10 000 EUR. Valoarea minima a ofertei se aplicd pentru fiecare nivel al ratei dobanzii.

BCE poate impune o limitd maximi a ofertei pentru a evita ofertele cu o valoare disproportionat de mare. O
astfel de limitd maximd a ofertei se indicd intotdeauna in mesajul public de anuntare a licitatiei.

Contrapdrtile trebuie sd aibd permanent posibilitatea de a acoperi sumele care le sunt alocate cu o cantitate
suficientd de active-garantie eligibile (*’). Prevederile contractuale sau reglementdrile aplicate de BCN relevantd
permit aplicarea de penalizari in cazul in care o contraparte nu transferd o cantitate suficientd de active-garantie
sau de lichiditate pentru a deconta valoarea care i-a fost alocatd in cadrul unei licitatii.

Ofertele pot fi revocate pand la termenul de depunere a acestora. Ofertele transmise dupd termenul specificat in
mesajul de anuntare a licitatiei nu sunt valabile. BCN hotdrdsc dacd termenul a fost respectat. BCN exclud toate
ofertele unei contrapirti in cazul in care valoarea totald a ofertelor depdseste limita maximad a ofertei stabilitd de
BCE. De asemenea, BCN exclud orice ofertd cu o valoare mai micd decat valoarea minima a ofertei sau care este
mai micd decat minimul sau mai mare decat maximul acceptat pentru rata dobanzii/pretul/punctele swap. in
plus, BCN pot exclude ofertele incomplete sau care nu respectd modelul furnizat. in cazul excluderii unei oferte,
BCN in cauzd informeazd contrapartea cu privire la decizia sa de excludere inainte de alocarea sumelor in cadrul
licitatiei.

Proceduri de alocare in cadrul licitatiei
Licitatie la ratd fixd

Alocarea in cadrul unei licitatii la rati fixd presupune adunarea ofertelor primite de la contraparti. In cazul in care
valoarea agregatd a ofertelor depiseste suma totald a lichiditatii care urmeaza si fie alocatd, ofertele depuse se
onoreazd in mod proportional, in functie de raportul dintre suma de alocat i valoarea agregatd a ofertelor (a se
vedea caseta 4). Suma alocatd fiecirei contraparti este rotunjitd la cel mai apropiat euro. Cu toate acestea, BCE
poate hotdri sd aloce 0 sumd minimi sau un procent minim fiecdrui ofertant in cazul licitatiilor la ratd fixa.

CASETA 4
Alocarea in cadrul licitatiilor la ratd fix3
Procentul de alocare este:
all% = nA
S
i=1
Suma alocatd celei de-a i-a contraparti este:
all; = all % x ()
unde:
A = suma totald alocatd
n = numdirul total al contrapirtilor
a, = valoarea ofertei celei de-a i-a contrapari
all% = procentul alocat
all, = suma totald alocatd celei de-a i-a contraparti

Licitatii la ratd variabild in euro

Alocarea in cadrul licitatiilor la ratd variabild in euro de furnizare de lichiditate presupune gruparea ofertelor in
ordinea descrescitoare a ratelor dobanzilor oferite. Ofertele cu nivelurile cele mai ridicate ale ratei dobanzii au
prioritate, iar ofertele cu rate ale dobanzii mai scizute sunt acceptate in ordine descrescitoare pani la epuizarea
cantititii totale de lichiditate de alocat. In cazul in care, la nivelul cel mai scizut acceptat al ratei dobanzii (adici
rata dobanzii marginale), valoarea agregatd a ofertelor depdseste suma rimasd pentru alocare, suma rimasi este
alocatd ofertelor in proportia cuvenitd in functie de raportul dintre suma de alocat si valoarea agregatd a ofertelor
la rata dobanzii marginale (a se vedea caseta 5). Suma alocatd fiecirei contrapdrti este rotunjitd la cel mai
apropiat euro.

(*7) Sau sd deconteze suma in numerar in cazul operatiunilor de absorbtie de lichiditate.
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In alocarea in cadrul licitatiilor la ratd variabili de absorbtie de lichiditate (care pot fi folosite pentru emiterea de
certificate de creantd ale BCE si pentru atragerea de depozite la termen) ofertele sunt grupate in ordinea
crescitoare a ratelor dobénzilor oferite (sau in ordinea descrescitoare a preturilor oferite). Ofertele cu nivelul
cel mai scdzut al ratei dobanzii (pretul cel mai ridicat) sunt cele dintai onorate, iar ofertele cu ratele dobanzii mai
ridicate (oferte cu prefuri mai scizute) sunt acceptate in ordine succesivd pand la atingerea nivelului de lichiditate
de absorbit. In cazul in care, la nivelul cel mai ridicat acceptat al ratei dobanzii (pretul cel mai mic) (adici rata
dobanzii marginale/pretul marginal), valoarea agregatd a ofertelor depiseste suma rdmasd pentru alocare, suma
respectivd este alocatd ofertelor in mod proportional, in conformitate cu raportul dintre suma rimasa de alocat si
valoarea agregatd a ofertelor la rata dobanzii marginale/pretul marginal (a se vedea caseta 5). Pentru emiterea de
certificate de creantd ale BCE, suma alocatd fiecdrei contrapirti este rotunjitd pand la cel mai apropiat multiplu al
valorii nominale a certificatelor de creantd ale BCE. Pentru alte operatiuni de absorbtie de lichiditate, suma alocatd
fiecdrei contraparti este rotunjitd la cel mai apropiat euro.

BCE poate decide sd aloce o sumd minima fiecirui ofertant castigitor in cadrul licitatiilor la rati variabila.

CASETA 5
Alocarea in cadrul licitatiilor la ratd variabild in euro
(exemplul se referd la ofertele privind ratele dobanzilor)
Procentul de alocare la rata dobanzii marginale este:
m—1
A- Z a(rs)
=3
al% (rp) = ——————
a(rm)
Suma alocatd celei de-a i-a contrapdrti la rata dobanzii marginale este:
all (rm)i = au%(rm) x a(rm)i
Suma totald alocatd celei de-a i-a contrapirti este:
m-—1
all, = Z a(rs); + all(rm),
s=1
unde:
A = suma totald alocatd
I = a s-a ofertd de ratd a dobanzii prezentatd de contraparte
n = numdrul total al contrapirtilor
a(r); = valoarea ofertei la a s-a ratd a dobanzii (r) prezentatd de a i-a contraparte
a(r) = valoarea agregatd a ofertelor la a s-a ratd a dobanzii (r)
n
a(r) = Y ar);
i=1
Iy = rata dobanzii marginale:
1 2Ty 2 1, in cazul unei licitatii de furnizare de lichiditate
'y 2 T 2 17 in cazul unei licitatii de absorbtie de lichiditate
r,,.; = rata dobanzii inainte de rata dobanzii marginale (ultima ratd a dobanzii la care ofertele se onoreazd
in totalitate):
T'mep > T,y in cazul unei licitatii de furnizare de lichiditate
T'm > Tmep In cazul unei licitatii de absorbtie de lichiditate
all%(r,) = procentul de alocare la rata dobanzii marginale
all(r); = suma alocatd celei de-a i-a contrapirti la a s-a ratd a dobanzii
all; = suma totald alocatd celei de-a i-a contrapari
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5.1.5.3.

5.1.5.4.

Licitatii la ratd variabild avand ca obiect operatiuni de swap valutar

Alocarea in cadrul licitatiilor la rati variabili avind ca obiect operatiuni de swap valutar de furnizare de
lichiditate presupune gruparea ofertelor in ordinea crescitoare a punctelor swap (3¥). Ofertele cu nivelul cel
mai scizut al punctelor swap au prioritate, urmand ca ofertele cu niveluri mai ridicate si fie acceptate in
ordine crescitoare pani la epuizarea sumei totale determinate a valutei de alocat. In cazul in care, la cel mai
ridicat nivel acceptat al punctelor swap (adicd punctele swap marginale), valoarea agregatd a ofertelor depiseste
suma rdmasd pentru alocare, suma rdmasd este alocatd ofertelor in mod proportional, in functie de raportul
dintre suma de alocat si valoarea agregatd a ofertelor la punctele swap marginale (a se vedea caseta 6). Suma
alocatd fiecdrei contrapirti este rotunjitd la cel mai apropiat euro.

Alocarea in cadrul licitatiilor la ratd variabild avdnd ca obiect operatiuni de swap valutar de absorbtie de
lichiditate presupune gruparea ofertelor in ordinea descrescitoare a punctelor swap oferite. Ofertele cu cel mai
ridicat nivel al punctelor swap au prioritate, urmand ca ofertele cu niveluri mai scizute ale punctelor swap si fie
acceptate in ordine descrescitoare pani la epuizarea sumei totale determinate a valutei de absorbit. In cazul in
care, la nivelul cel mai scdzut acceptat al punctelor swap (si anume, punctele swap marginale), valoarea agregati a
ofertelor depdseste suma rdmasd pentru alocare, suma rimasi este alocatd ofertelor in mod proportional, in
functie de raportul dintre suma rdmasd de alocat si valoarea agregatd a ofertelor la punctele swap marginale (a se
vedea caseta 6). Suma alocatd fiecdrei contraparti este rotunjitd la cel mai apropiat euro.

Metode de alocare

La alocarea in cadrul licitatiilor la ratd variabili, Eurosistemul poate aplica fie proceduri de licitaie bazate pe
metoda ratei uniforme, fie proceduri de licitatie bazate pe metoda ratei multiple. In licitatiile bazate pe metoda
ratei uniforme (de tip olandez), rata dobanzii/pretul/punctele swap de alocare, aplicate ofertelor onorate, sunt
egale cu rata dobanzii/pretul/punctele swap marginale (adici, rata dobanzii/preful/punctele swap la care suma
totald de alocat este epuizatd). In licitatiile bazate pe metoda ratei multiple (de tip american), rata dobanzii/
pretul/punctele swap de alocare sunt egale cu rata dobanzii/pretul/punctele swap prezentate in fiecare ofertd
individuala.

CASETA 6
Alocarea in cadrul licitatiilor la ratd variabild avand ca obiect operatiuni de swap valutar

Procentul de alocare la punctele swap marginale este:

allos (Ay) = —=L

Suma alocatd celei de-a i-a contraparti la punctele swap marginale este:
all (Am)i = all% (Am) x a(Am)i

Suma totald alocatd celei de-a i-a contrapirti este:

m-1
all, = > a(A); + all(An),
s=1
unde:
A = suma totald alocatd
A, = al s-lea nivel al punctelor swap transmis de contraparti
n = numdrul total al contrapartilor
a(A); = valoarea ofertei la al s-lea nivel al punctelor swap (A, transmis de a i-a contraparte
a(Ay) = valoarea totald a ofertelor la al s-lea nivel al punctelor swap (A)
n
a(d;) = Z a(Ay);
i=
Ay = punctele swap marginale:
A, 2 Ay 2 A; in cazul unei operatiuni de swap valutar de furnizare de lichiditate
Ay 2 A 2 A, in cazul unei operatiuni de swap valutar de absorbtie de lichiditate
Apq = punctele swap inainte de punctele swap marginale (ultimele puncte swap la care ofertele se

onoreazd in intregime):

(*%) Punctele swap se grupeazd in ordine crescitoare, tindnd seama de semnul punctelor, care depinde de semnul diferentei de ratd a
dobanzii dintre moneda strdini si euro. In cazul in care, la scadenta swapului, rata dobanzii pentru moneda striind este mai mare
decit rata dobanzii corespunzitoare pentru euro, semnul punctelor swap este pozitiv (adicd euro este cotat la o valoare mai mare in
raport cu moneda strdind). in situatia inversd, daci rata dobanzii pentru moneda strdind este mai micd decat rata dobanzii corespun-
zdtoare pentru euro, semnul punctelor swap este negativ (adicd euro este cotat la o valoare mai micd in raport cu moneda strdin).
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A, > A, in cazul unei operatiuni de swap valutar de furnizare de lichiditate

Ap_1 > A, in cazul unei operatiuni de swap valutar de absorbtie de lichiditate
all%(A,) = procentul de alocare la punctele swap marginale
all(A); = suma alocatd celei de-a i-a contrapirti la al s-lea nivel al punctelor swap
all; = suma totald alocatd celei de-a i-a contraparti

Anungarea rezultatelor licitatiei

Rezultatele licitatiilor standard si ale licitatiilor rapide sunt anuntate public prin intermediul retelelor de informare
si pe website-ul BCE. In plus, BCN pot anunta rezultatul alocdrii in mod direct contrapartilor care nu au acces la
retelele de informare. Mesajul de anuntare publici a rezultatului licitatiei contine, in general, urmdtoarele
informatii:

(@) numdrul de referingd al licitatiei;

(b) data licitatiei;

(c) tipul operatiunii;

(d) scadenta operatiunii;

(e) valoarea totald a ofertelor transmise de contrapdrtile Eurosistemului;
() numdrul ofertantilor;

(g) valutele folosite (in cazul operatiunilor de swap valutar);

(h) valoarea totald alocatd;

(i) procentul de alocare (in cazul licitatiilor la ratd fixa);

() cursul de schimb la vedere (in cazul operatiunilor de swap valutar);

(k) rata dobanzii/preful/punctele swap marginale acceptate si procentul de alocare la rata dobanziif
pretul/punctele swap marginale (in cazul licitatiilor la ratd variabild);

() rata minimi a ofertei, rata maxima a ofertei si rata medie ponderatd de alocare (in cazul licitatiilor bazate pe
metoda ratei multiple);

(m) data inceperii operatiunii §i data scadentei acesteia (dacd este cazul) sau data valutei §i data scadentei
instrumentului (in cazul emiterii de certificate de creantd ale BCE);

(n) suma minimd alocatd fiecdrei contrapdrti (dacd este cazul);

(0) procentul minim de alocare (dacd este cazul);

(p) valoarea nominald a certificatelor (in cazul emiterii de certificate de creantd ale BCE); si
(@) codul ISIN al emisiunii (in cazul emiterii de certificate de creantd ale BCE).

BCN certifici direct contrapirtilor castigdtoare rezultatele individuale ale alocarii.

Proceduri bilaterale

Consideratii generale

BCN pot executa operatiuni pe bazd de proceduri bilaterale. Aceste proceduri pot fi folosite in cazul operatiunilor
de reglaj fin pe piata monetard si al operatiunilor structurale sub formd de tranzactii simple (*%). Procedurile
bilaterale sunt definite, in sens larg, ca fiind orice proceduri prin care Eurosistemul desfdsoard o tranzactie cu una
sau mai multe contrapirti, fird a recurge la o licitatie. In acest sens, se pot distinge doud tipuri diferite de
proceduri bilaterale: operatiuni in care contrapdrtile sunt contactate direct de Eurosistem si operatiuni efectuate
prin intermediul burselor de valori si al agentilor de piata.

Contactul direct cu contrapartile

in cadrul acestei proceduri, BCN contacteaza direct una sau mai multe contraparti nationale, care sunt selectate in
conformitate cu criteriile mentionate la punctul 2.2. BCN decid daci sd incheie sau nu tranzactia cu contrapartile
in conformitate cu instructiunile precise ale BCE. Tranzactiile se deconteaza prin intermediul BCN.

in cazul in care Consiliul guvernatorilor BCE ar decide ci, in situatii exceptionale, operatiunile bilaterale ar putea
fi efectuate si de BCE insdsi (sau de una sau citeva BCN actionand in calitate de agenti operativi ai BCE),
procedurile pentru astfel de operatiuni ar fi modificate in mod corespunzitor. In acest caz, BCE (sau BCN
care actioneazd in calitate de agenti operativi ai BCE) ar contacta direct una sau citeva contrapirti din zona

(*%) Consiliul guvernatorilor BCE poate decide cd, in situatii exceptionale, aceste operatiuni pot fi efectuate si de BCE.
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euro, selectate in conformitate cu criteriile mentionate la punctul 2.2. BCE (sau BCN care actioneazd in numele
BCE) ar decide dacd sd incheie sau nu tranzactia cu contrapartile. Totusi, decontarea tranzactiilor s-ar realiza in
mod descentralizat, prin intermediul BCN.

Operatiunile bilaterale efectuate prin contactarea directd a contrapdrtilor se pot aplica in cazul tranzactiilor
reversibile, al tranzactiilor simple, al operatiunilor de swap valutar si al atragerii de depozite la termen.

Operatiuni efectuate prin intermediul burselor de valori si al agentilor de piatd

BCN pot efectua tranzactii simple prin intermediul burselor de valori si al agentilor de piatd. Pentru aceste
operatiuni, sfera contrapirtilor nu este limitatd a priori, iar procedurile sunt adaptate conventiilor de piatd
aplicabile instrumentelor de creantd tranzactionate.

Anuntarea operatiunilor bilaterale

De reguld, operatiunile bilaterale nu se anunti public in avans. in plus, BCE poate decide si nu anunte public
rezultatele operatiunilor bilaterale.

Zile de desfasurare a operatiunilor bilaterale

BCE poate decide sd desfisoare operatiuni bilaterale de reglaj fin in orice zi lucritoare pentru Eurosistem. La astfel
de operatiuni participi numai BCN ale statelor membre in care ziua tranzactiei, ziua decontdrii si ziua
rambursdrii sunt zile lucritoare pentru BCN.

Operatiunile bilaterale simple efectuate in scopuri structurale se desfisoard si se deconteazd, de reguld, numai in
zilele care sunt zile lucritoare pentru BCN in toate statele membre.

Proceduri de decontare
Consideratii generale

Tranzactiile monetare care implicd utilizarea facilititilor permanente din Eurosistem sau participarea la
operatiunile de piatdi monetard se deconteazd prin conturile contrapirtilor deschise la BCN sau conturile
bancilor de decontare care participd la TARGET2. Tranzactiile monetare se deconteazd numai dupd transferul
final al activelor-garantie aferente operatiunii in cauzd (sau in momentul in care acest transfer are loc). Aceasta
inseamna cd activele-garantie trebuie si fi fost depozitate in prealabil intr-un cont de custodie deschis la BCN sau
sd fie decontate pe parcursul aceleiasi zile (intraday) la BCN respective, pe baza principiului livrare-contra-plati.
Transferul activelor-garantie se efectueazd prin conturile de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare detinute
de contrapdrti deschise la SSS care indeplinesc standardele minime ale BCE (*°). Contrapdrtile care nu au un cont
de custodie deschis la o BCN sau un cont de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare deschis la un SSS care
indeplineste standardele minime ale BCE pot deconta tranzactiile cu active-garantie prin contul de decontare a
operatiunilor cu valori mobiliare sau contul de custodie al unei institutii de credit corespondente.

Dispozitiile contractuale aplicate de BCN (sau BCE) in cazul instrumentelor specifice de politicd monetard contin
prevederi suplimentare referitoare la procedurile de decontare. Procedurile de decontare pot diferi intr-o anumitd
mdsurd de la o BCN la alta, din cauza diferentelor existente la nivelul legislatiei nationale si al practicilor
operationale.

Tabelul 3

Date uzuale de decontare a operatiunilor de piatd monetard din Eurosistem (')

Data decontdrii pentru operatiunile
efectuate prin licitatii rapide sau
proceduri bilaterale

Data decontdrii pentru operatiunile

Instrument de politici monetard N
efectuate prin licitatii standard

Tranzactii reversibile T+10) T

Tranzactii simple — in conformitate cu conventia de
piad privind activele-garantie

Emitere de certificate de creantd ale T+2 —

BCE

Swap valutar — T, T+1sauT+ 2
Atragerea de depozite la termen — T

(") T se referd la data tranzactiei. Data decontdrii de referd la zilele lucritoare pentru Eurosistem.

(%) Daci data uzuald de decontare pentru operatiunile principale de refinantare sau pentru operatiunile de refinantare pe termen
mai lung coincide cu o zi bancard nelucritoare, BCE poate decide si aplice o datd de decontare diferitd cu optiunea de
decontare in aceeasi zi. Datele de decontare pentru operatiunile principale de refinantare si operatiunile de refinantare pe
termen mai lung sunt specificate in avans in calendarul licitatiilor din Eurosistem (a se vedea punctul 5.1.2).

(*0) Descrierea standardelor de utilizare a SSS eligibile in zona euro si o listd actualizatd cu legdturile eligibile intre aceste sisteme pot fi

gdsite pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.cu.
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Decontarea operatiunilor de piatd monetard

Operatiunile de piatd monetard bazate pe licitatii standard (adicd operatiuni principale de refinantare, operatiuni
de refinantare pe termen mai lung si operatiuni structurale) se deconteazd, de reguld, in prima zi care urmeazd
zilei tranzactiei in care TARGET2 si toate SSS in cauzi sunt deschise. Cu toate acestea, emiterea de certificate de
creantd ale BCE este decontatd in a doua zi urmitoare datei tranzactiei si in care TARGET2 si toate SSS in cauzd
sunt deschise. In principiu, Eurosistemul vizeazi decontarea tranzactiilor aferente operatiunilor sale de piatd
monetard in mod simultan in toate statele membre si cu toate contrapartile care au furnizat suficiente active-
garantie. Cu toate acestea, din cauza constrangerilor de ordin operational §i a caracteristicilor tehnice ale SSS,
momentul exact din ziua decontdrii operatiunilor de piatdi monetard poate fi diferit in tirile din zona euro.
Momentul decontirii operatiunilor principale de refinantare si a operatiunilor de refinantare pe termen mai lung
coincide in mod normal cu momentul rambursirii unei operatiuni anterioare cu scadenta corespunzitoare.

Eurosistemul vizeazd decontarea operatiunilor de piatd monetard efectuate prin intermediul licitatiilor rapide si al
procedurilor bilaterale in ziua tranzactiei. Cu toate acestea, Eurosistemul poate aplica uneori, din motive de ordin
operational, alte date de decontare pentru aceste operatiuni, in special in cazul tranzactiilor simple si al
operatiunilor de swap valutar (a se vedea tabelul 3).

Proceduri de la inchiderea zilei

Procedurile de la inchiderea zilei sunt mentionate in documentele referitoare la TARGET2. in general, momentul
inchiderii TARGET?2 este ora 18.00, ora BCE (CET). Dupd momentul inchiderii, TARGET2 nu mai acceptd ordine
de platd pentru prelucrare, dar prelucreazi ordinele de platd rimase care au fost acceptate inainte de momentul
inchiderii. Cererile contrapartilor privind accesul la facilitatea de creditare marginald sau la facilitatea de depozit
trebuie si fie depuse la BCN in cauzd cel tarziu in 15 minute de la momentul inchiderii TARGET2. Termenul-
limitd pentru solicitarea accesului la facilititile permanente din Eurosistem este amanat cu incd 15 minute in
ultima zi lucritoare pentru Eurosistem dintr-o perioadd de aplicare a rezervelor minime obligatorii.

Soldurile negative inregistrate in conturile de decontare in TARGET2 ale contrapirtilor eligibile, rimase dupa
finalizarea procedurilor de control la inchiderea zilei, sunt considerate automat ca fiind o cerere de acces la
facilitatea de creditare marginald (a se vedea punctul 4.1).

CAPITOLUL 6
ACTIVE ELIGIBILE
Consideratii generale

Articolul 18.1 din Statutul SEBC permite BCE si BCN si efectueze tranzactii pe pietele financiare prin cumpdrari
si vanzari simple de active-garantie sau prin contracte de report si impune ca toate operatiunile de creditare din
Eurosistem si se bazeze pe colateral adecvat. Prin urmare, toate operatiunile Eurosistemului de furnizare de
lichiditate se efectueazd pe baza activelor-garantie furnizate de contrapdrti, fie sub forma transferului proprietatii
activelor (in cazul tranzactiilor simple sau al contractelor de report), fie sub forma constituirii unui gaj, cesiuni
sau sarcini asupra activelor in cauzd (in cazul creditelor colateralizate) (*1).

In scopul protejarii Eurosistemului de pierderi in cadrul operatiunilor de politicdi monetard, asigurdrii unui
tratament egal al contrapartilor si imbunatatirii eficientei operationale si transparentei, activele-garantie trebuie
sd indeplineascd anumite criterii pentru a fi eligibile in cadrul operatiunilor de politici monetard din Eurosistem.
Eurosistemul a elaborat un cadru unic privind activele eligibile, comun tuturor operatiunilor de creditare din
cadrul Eurosistemului. Acest cadru unic, denumit si ,Lista unicd”, a intrat in vigoare la 1 ianuarie 2007 si a
inlocuit sistemul bazat pe doud categorii de active aplicat de la inceputul celei de-a treia etape a Uniunii

economice §i monetare.

Cadrul unic cuprinde doud clase distincte de active, active tranzactionabile si active netranzactionabile. Cu
exceptia faptului cd activele netranzactionabile nu sunt folosite de Eurosistem pentru tranzactii simple, nu se
face nicio distinctie intre cele doud clase de active in ceea ce priveste calitatea activelor si eligibilitatea lor pentru
diferitele tipuri de operatiuni de politici monetard a Eurosistemului. Activele eligibile pentru operatiunile de
politici monetard din Eurosistem pot fi folosite si ca active-garantie pentru credite pe parcursul zilei.

Criteriile de eligibilitate pentru cele doud clase de active sunt uniforme pe tot cuprinsul zonei euro si sunt
stabilite la punctul 6.2 (+?). Pentru a se asigura cd cele doud clase de active respectd aceleasi standarde de
creditare, s-a stabilit un mecanism al Eurosistemului de evaluare a creditului (ECAF), care se bazeazd pe
diferite surse de evaluare a creditului. Procedurile si regulile care stabilesc si verificd indeplinirea ceringei

(*1) Operatiunile simple si reversibile de piatd monetard de absorbtie de lichiditate se bazeaza, de asemenea, pe active-garantie. Criteriile de

eligibilitate pentru activele-garantie folosite in operatiunile reversibile de piatd monetard de absorbtie de lichiditate sunt identice cu cele
care se aplicd activelor-garantie folosite in operatiuni reversibile de piatd monetard de furnizare de lichiditate. Totusi, in operatiunile de
absorbtie de lichiditate nu se aplici marje de ajustare a valorii.

(*?) Pe parcursul perioadei tranzitorii de pand in 2013, pentru o clasi specificd de active din cadrul activelor netranzactionabile, creantele
private, in cadrul zonei euro pot exista diferente in ceea ce priveste un numdr limitat de criterii de eligibilitate si operationale (a se
vedea punctul 6.2.2).
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Eurosistemului de asigurare a unor ,standarde inalte de creditare” pentru toate tipurile de colateral eligibil sunt
prezentate la punctul 6.3. Misurile de control al riscurilor i principiile de evaluare a activelor-garantie sunt
previzute la punctele 6.4 si 6.5. Contrapdrtile Eurosistemului pot folosi activele eligibile in operatiuni trans-
frontaliere (a se vedea punctul 6.6).

6.2. Cerinte de eligibilitate pentru activele-garantie

BCE intocmeste, actualizeazd si publicd o listd a activelor tranzactionabile eligibile (**). Eurosistemul oferd
consultantd contrapartilor cu privire la eligibilitatea colateralului in cadrul Eurosistemului doar in cazul in care
ii sunt depuse drept colateral active tranzactionabile deja emise sau active netranzactionabile aflate in circulatie.
In consecintd, nu se oferd consultantd inainte de emitere.

6.2.1.  Criteriile de eligibilitate pentru activele tranzactionabile

Certificatele de creantd emise de BCE si toate certificatele de creantd emise de BCN inainte de data adoptdrii
monedei euro in statul membru respectiv sunt eligibile.

Pentru a stabili eligibilitatea altor active tranzactionabile, se aplicd urmdtoarele criterii de eligibilitate (a se vedea si
tabelul 4):

6.2.1.1. Tipul activului

Acesta trebuie sd fie un instrument de creantd cu:
(a) o suma principald fixd, neconditionatd (*4); si

(b) un cupon care nu poate determina un flux de numerar negativ. De asemenea, cuponul trebuie si apartind
uneia dintre urmitoarele categorii: (i) cupon zero; (i) cupon fix; sau (iii) cupon variabil indexat cu o ratd a
dobanzii de referingd. Cuponul poate fi indexat in functie de evolutia ratingului emitentului. in plus,
obligatiunile indexate in functie de rata inflatiei sunt, de asemenea, eligibile.

Aceste caracteristici trebuie mentinute pand la rdscumpdrarea obligatiunii. Instrumentele de creantd nu pot acorda
drepturi asupra principalului si/sau a dobanzii care se subordoneaza drepturilor detindtorilor altor instrumente de
creantd ale aceluiasi emitent.

Cerinta (a) nu se aplicd titlurilor garantate cu active (asset-backed securities), cu exceptia obligatiunilor emise de
institutii de credit in conformitate cu criteriile prevdzute la articolul 52 din Directiva OPCVM (*) (denumite si
,obligatiuni bancare garantate”). Eurosistemul evalueazid eligibilitatea titlurilor garantate cu active, cu exceptia
obligatiunilor bancare garantate, conform urmdtoarelor criterii.

Activele care genereazd flux de numerar si care stau la baza titlurilor garantate cu active trebuie sd indeplineascd
urmdtoarele conditii:

(a) dobandirea acestui tip de active trebuie s fie reglementatd de legea unui stat membru al UE;

(b) trebuie sd fie dobandite de la initiator sau de la un intermediar de citre un vehicul investitional specializat de
securitizare, intr-un mod considerat de Eurosistem drept o ,vanzare reald” opozabild tertilor §i care nu mai
poate fi atacatd de initiator si de creditorii acestuia, sau de intermediar si creditorii acestuia, inclusiv in caz de
insolvabilitate a initiatorului sau a intermediarului;

(c) trebuie si fie initiate si vAndute emitentului de citre un initiator sau, dupd caz, un intermediar cu sediul social
in SEE;

(d) sd nu fie constituite, integral sau partial, in mod efectiv sau potential, din transe de alte titluri garantate cu
active (46). In plus, acestea trebuie si nu fie constituite, integral sau partial, in mod efectiv sau potential, din
titluri de valoare asociate unui risc de credit (credit-linked notes), swapuri sau alte instrumente derivate (*7), (+3)
sau titluri de valoare sintetice;

(¥ Lista se publicd si se actualizeazd zilnic pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu. Activele tranzactionabile emise de societdti
nefinanciare fira rating de la o institutie externd de evaluare a creditului (ECAI) pentru emisiune, emitent sau garant nu sunt incluse in
lista publicd a activelor tranzactionabile eligibile. Eligibilitatea acestor titluri de creantd depinde de evaluarea creditului efectuatd de
sursa de evaluare a creditului aleasd de contrapartea respectivd in conformitate cu regulile ECAF aplicabile creantelor private previzute
la punctul 6.3.3.1.

(*4) Obligatiunile cu optiuni sau alte drepturi similare nu sunt eligibile.

(*) Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a

actelor administrative privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO L 302, 17.11.2009, p. 32).

Aceastd cerintd nu exclude titlurile garantate cu active in cazul in care structura de emitere include doud vehicule investitionale

specializate si cerinta de ,vanzare reald” este respectatd cu privire la acele vehicule investitionale specializate, astfel incat instrumentele

de creantd emise de al doilea vehicul investitional specializat sunt direct sau indirect garantate de citre fondul de active initial si toate
fluxurile de numerar de la activele generatoare de fluxuri de numerar sunt transferate de la primul vehicul investitional specializat la cel
de-al doilea.

(*’) Aceastd restrictie nu implicd swap-urile utilizate doar pentru scopuri de acoperire impotriva riscului in operatiunile cu titluri garantate

cu active.

Titlurile garantate cu active aflate pe lista activelor tranzactionabile eligibile incepand cu 10 octombrie 2010 sunt exceptate de la

aceastd cerintd si riman eligibile pand la 9 octombrie 2011.

(46

(48
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(e) in cazul in care acestea sunt creante private, debitorii si creditorii trebuie s aibd sediul social (sau, in cazul
persoanelor fizice, si aibd resedinta) in SEE si, dacd este relevant, titlul de valoare aferent trebuie sd fie
localizat in SEE. Dreptul aplicabil acestor creante private trebuie s3 fie dreptul unui stat SEE. In cazul in care
acestea sunt obligatiuni, emitentii trebuie si aiba sediul social in SEE, acestea trebuie si fie emise intr-un stat
SEE in baza legislatiei aplicabile intr-un stat SEE si orice titlu de valoare aferent trebuie s fie localizat in
SEE (¥9).

In cazurile in care initiatorii sau, dupi caz, intermediarii, au avut sediul social in zona euro sau in Regatul Unit,
Eurosistemul a verificat ¢ in acele jurisdictii nu existau dispozitii severe privind invalidarea vanzarii activelor-
garantie citre vehiculul investitional specializat. In cazul in care initiatorul sau, dupi caz, intermediarul are sediul
social in alt stat SEE, titlurile garantate cu active pot fi considerate eligibile doar dacd Eurosistemul stabileste ca
drepturile acestuia vor fi protejate in mod corespunzdtor fatd de dispozitiile privind invalidarea vanzarii activelor-
garantie citre vehiculul investitional specializat considerate relevante de Eurosistem in temeiul dreptului statului
SEE relevant. In acest sens, inainte ca titlurile garantate cu active si fie considerate eligibile, trebuie depusi o
evaluare juridici independentd realizatd intr-o formd acceptabild pentru Eurosistem si care si prevadd normele
aplicabile in acel stat privind invalidarea vanzarii activelor-garantie citre un vehicul investitional specializat (°°).
Pentru a putea stabili dacd drepturile sale sunt protejate in mod adecvat in ceea ce priveste normele privind
invalidarea vanzarii activelor-garantie citre un vehicul investitional specializat, Eurosistemul poate solicita alte
documente, inclusiv prezentarea de citre cesionar a unui certificat privind solvabilitatea vanzdtorului pentru
perioada suspectd. Normele privind invalidarea vanzirii activelor-garantie citre un vehicul investitional
specializat, apreciate de Eurosistem ca fiind severe si prin urmare inacceptabile, includ norme prin care
vinzarea de active-garantie poate fi invalidatd de citre lichidator doar in temeiul faptului ci a fost incheiatd
intr-o anumitd perioadd de timp (perioada suspectd) inainte de declaratia de insolvabilitate a vanzitorului
(initiator/intermediar) sau in cazul in care o astfel de invalidare poate fi prevenitd doar de cesionar dacd
acesta poate dovedi ¢d nu avea cunostintd de insolvabilitatea vanzitorului (initiator/intermediar) la momentul
vanzarii.

in cadrul unei emisiuni structurate, pentru a fi eligibild, o transd (sau subtransi) nu poate fi subordonati altor
transe din aceeasi emisiune. Se considerd cd o transd (sau subtransd) nu este subordonatd fatd de alte transe (sau
subtranse) din aceeasi emisiune dacd, in conformitate cu prioritatea de platd aplicabild dupd transmiterea unui
aviz de punere in executare, astfel cum este previzut in prospectul de emisiune, acestei transe (sau subtranse) i se
acordd prioritate fatd de orice alte transe (sau subtrange) in ceea ce priveste primirea platii (principal si dobanda),
respectiva transd (sau subtransd) fiind astfel ultima dintre diferitele transe sau subtranse ale unei emisiuni
structurate care suportd pierderile. Pentru emisiunile structurate al ciror prospect prevede transmiterea unui
aviz cu privire la accelerare i punere in executare, caracterul nesubordonat al unei transe (sau subtranse)
trebuie asigurat cu privire la prioritatea la platd atat pentru avizul cu privire la accelerare, cat si pentru cel cu
privire la punere in executare.

Eurosistemul isi rezervd dreptul de a cere oricdrui terf in cauzd (precum emitentul, cedentul sau agentul
intermediar) orice clarificare sifsau confirmare juridicd pe care o considerd necesard pentru a aprecia eligibilitatea
titlurilor garantate cu active.

6.2.1.2. Standarde de creditare

Instrumentele de creantd trebuie si respecte standardele inalte de creditare previzute de reglementdrile ECAF
pentru activele tranzactionabile, in conformitate cu punctul 6.3.2.

6.2.1.3. Locul emisiunii

Instrumentele de creantd trebuie si fie depozitate[inregistrate (emise) in SEE la o bancid centrald sau la un
depozitar central de valori mobiliare (DCVM) care indeplineste standardele minime stabilite de BCE (°!). in
cazul in care un instrument de creantd tranzactionabil este emis de o societate nefinanciard (*?) cireia nu i-a
fost atribuit un rating de citre o institutie externd de evaluare a creditului (ECAI), locul emisiunii trebuie sd fie
zona euro.

(*9) Titlurile garantate cu active aflate pe lista activelor tranzactionabile eligibile incepand cu 10 octombrie 2010 sunt exceptate de la

aceastd cerintd si riman eligibile pand la 9 octombrie 2011.

Titlurile garantate cu active aflate pe lista activelor tranzactionabile eligibile incepand cu 10 octombrie 2010 sunt exceptate de la

aceastd cerintd si riman eligibile pand la 9 octombrie 2011.

(*!) De la 1 ianuarie 2007, pentru a fi eligibile, titlurile de creanta internationale globale la purtitor (international debt securities in global
bearer form) emise prin intermediul depozitarilor centrali internationali de valori mobiliare (DCIVM) Euroclear Bank (Belgia) si
Clearstream Banking Luxemburg trebuie s3 fie emise sub forma certificatelor globale noi si si fie depuse la un depozitar obisnuit,
care poate fi un DCIVM sau, dupd caz, un DCVM care indeplineste standardele minime stabilite de BCE. Titlurile de creantd
internationale globale la purtdtor care au fost emise in forma certificatelor globale clasice inainte de 1 ianuarie 2007 si titlurile
fungibile emise cu acelasi cod ISIN la aceastd datd sau ulterior riman eligibile pani la scadentd. De la 30 septembrie 2010, pentru a fi
eligibile, titlurile de creantd internationale globale inregistrate (international debt securities issued in global registered form) emise prin
intermediul DCIVM Euroclear Bank (Belgia) si Clearstream Banking Luxemburg trebuie si fie emise in cadrul noii structuri de pastrare
pentru titlurile de creantd internationale. Titlurile de creantd internationale globale inregistrate emise anterior sau la acea datd riman
eligibile pand la scadentd. Titlurile de creantd internationale individuale la purtdtor (international debt securities in individual note form)
emise dupd 30 septembrie 2010 nu vor mai fi eligibile. Titlurile de creantd internationale individuale la purtitor emise anterior sau la
acea datd riman eligibile pand la scadenta.

(°?) Societatile nefinanciare sunt definite in Sistemul European de Conturi 1995 (SEC 95).
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6.2.1.4. Proceduri de decontare

Instrumentul de creantd trebuie si fie transferabil sub formi de inregistrare in cont. Acesta trebuie detinut si
decontat in zona euro printr-un cont deschis in cadrul Eurosistemului sau al unui SSS care indeplineste stan-
dardele stabilite de BCE, astfel incat inregistrarea si indeplinirea activelor si fie guvernate de legea unui stat
membru.

In cazul in care depozitarul central de valori mobiliare (DCVM) unde este emis titlul de creantd si sistemul de
decontare a operatiunilor cu instrumente financiare (SSS) unde este tinut nu sunt identice, cele doud institutii
trebuie s fie conectate printr-o legiturd aprobatd de BCE (*3).

6.2.1.5. Piete acceptate

Instrumentul de creantd trebuie acceptat spre tranzactionare pe o piatd reglementatd care corespunde definitiei
din Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind pietele instru-
mentelor financiare de modificare a Directivelor 85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei
2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivei 93/22/CEE a Consiliului (*4)
sau tranzactionat pe anumite piete nereglementate specificate de BCE (*). Evaluarea pietelor nereglementate de
citre Eurosistem se bazeazd pe trei principii — sigurantd, transparentd si accesibilitate (*°).

6.2.1.6. Tipul emitentului/garantului

Instrumentul de creantd trebuie emis sau garantat de banci centrale ale statelor membre ale UE, entitdti din
sectorul public, entitdti din sectorul privat sau institutii internationale sau supranationale.

6.2.1.7. Locul de stabilire al emitentului/garantului

Emitentul trebuie si fie stabilit in SEE sau intr-una din tarile G10 care nu fac parte din SEE (), (*8). In acest din
urmd caz, instrumentele de creantd pot fi considerate eligibile doar daci Eurosistemul se asigurd ci drepturile sale
sunt protejate intr-un mod corespunzator, determinat de Eurosistem, in temeiul legislatiei tirii G10 din afara SEE
respective. In acest scop, o evaluare juridici, atat in ceea ce priveste fondul, cit si forma, in modalititi acceptate
de Eurosistem trebuie si fie prezentatd inainte ca activele si poatd fi considerate eligibile. In cazul unui titlu
garantat cu active, emitentul trebuie s fie stabilit in SEE.

Garantul trebuie sd aibd sediul social in SEE, cu exceptia cazului in care nu este necesard o garantie pentru
stabilirea standardelor inalte de creditare pentru activele tranzactionabile, astfel cum este prevazut la punctul
6.3.2.

Institutiile internationale sau supranationale sunt emitenti/garanti eligibili indiferent de locul lor de stabilire. In
cazul unui instrument de creantd tranzactionabil emis de o societate nefinanciard cireia nu ii este atribuit un
rating de cdtre o institutie externd de evaluare a creditului (ECAI), emitentul/garantul trebuie sa fie stabilit in zona
euro.

6.2.1.8. Moneda de exprimare

Instrumentul de creantd trebuie exprimat in euro (*).

6.2.2.  Criteriile de eligibilitate pentru activele netranzactionabile

)
(4

(55
%)

Existd trei tipuri de active netranzactionabile eligibile drept colateral in cadrul unic al activelor eligibile: depozite
la termen efectuate de contrapirtile eligibile, creante private si instrumente de creantd netranzactionabile
garantate cu creante ipotecare asupra persoanelor private (RMBD) (°0).

Descrierea standardelor de utilizare a SSS eligibile in zona euro si o listd actualizatd cu legdturile eligibile intre aceste sisteme pot fi

gdsite pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.

JO L 145, 30.4.2004, p. 1.

O listd cu pietele nereglementate acceptate este publicatd pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu, si este actualizatd cel putin o
datd pe an.

,Sigurantd”, ,transparentd” si ,accesibilitate” sunt definite de Eurosistem exclusiv in ceea ce priveste sarcina sa de gestionare a
garantiilor. Procesul de selectare nu vizeaza evaluarea calitatilor intrinseci ale diferitelor piete. Principiile trebuie intelese dupd cum
urmeazd: ,siguranta” desemneaza certitudinea cu privire la tranzactii, in special certitudinea privind validitatea si producerea de efecte a
tranzactiilor. ,Transparenta” se referd la accesul liber la informatii privind functionarea si regulamentul de procedurd al pietei,
caracteristicile financiare ale activelor, mecanismul de formare a preturilor si cantititile si preturile relevante (cotatii, rate ale
dobanzii, volume de tranzactionare, sume in circulatie, etc.). ,Accesibilitatea” se referd la capacitatea Eurosistemului de a participa
si de a avea acces la piatd; o piatd este accesibild pentru scopuri de gestionare a garantiilor in cazul in care functionarea si regulamentul
siu de procedurd permit Eurosistemului sd obtind informatii si sd desfisoare tranzactii in aceste scopuri.

Tarile G10 din afara SEE includ in prezent Statele Unite, Canada, Japonia si Elvetia.

Activele tranzactionabile emise inainte de 1 ianuarie 2007 de o entitate care nu este stabilitd in SEE sau in una dintre tdrile G10 care
nu fac parte din SEE, dar care sunt garantate de o entitate stabilitd in SEE, rdman eligibile pand la 31 decembrie 2011, cu conditia ca
acestea sd indeplineascd celelalte criterii de eligibilitate i cerintele aplicabile garantiilor stabilite la punctul 6.3.2, si devin neeligibile
dupd aceastd datd.

Exprimat ca atare sau in denomindrile nationale ale euro.

In perioada 2007-2013, pentru creantele private se aplicd un regim intermediar care permite fiecirei BCN s aleagd un prag minim
pentru valoarea creantelor private eligibile in scopuri de garantare, cu exceptia utilizarii transfrontaliere, si si decidd daci ar trebui si se
perceapd un comision de procesare. Din cursul anului 2013 se va aplica un regim complet unificat.
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6.2.2.1. Creantele private

Pentru a fi eligibild, o creantd privatd (°') trebuie si indeplineascd urmdtoarele criterii de eligibilitate (a se vedea si
tabelul 4):

(a) tipul activului: activul trebuie sd fie o creantd privatd care este o datorie a unui debitor fatd de o contraparte
din cadrul Eurosistemului. Creantele private care sunt ,amortizabile” (adicd principalul sau dobianda se
ramburseazd conform unui calendar prestabilit) sunt, de asemenea, eligibile. Liniile de credit neutilizate (de
exemplu, linie neutilizatd de creante private de tip revolving), creditirile pe descoperiri de cont si scrisorile de
credit (care autorizeazd utilizarea creditelor, dar care nu sunt creante private ca atare) nu sunt eligibile. in
cazul unui imprumut sindicalizat, partea unui organism membru al sindicatului de plasament este considerata
un tip de creantd privatd eligibil. Creantele private nu pot acorda drepturi asupra principalului sifsau a
dobanzii care se subordoneazd drepturilor detindtorilor altor creante private (sau altor transe sau
subtranse din cadrul aceluiasi imprumut sindicalizat) sau ai instrumentelor de creantd ale aceluiasi emitent;

=

creanta privatd trebuie si aibd: (a) o sumd principald fixd, neconditionatd; si (b) o ratd a dobanzii care nu
poate determina un flux de numerar negativ. De asemenea, rata dobanzii trebuie s apartind uneia dintre
urmdtoarele categorii: (i) cupon zero; (ii) ratd fixd; sau (iii) ratd variabild indexatd cu o alti ratd a dobanzii de
referingd. In plus, creantele private cu rata dobanzii indexatd in functie de rata inflatiei sunt, de asemenea,
eligibile. Aceste caracteristici trebuie mentinute pand la rdscumpdararea obligatiunii;

®
Kah

tipul debitorului/garantului: debitorii sau garantii eligibili sunt societdi nefinanciare (°3), entitdti din sectorul
public si institutii internationale sau supranationale. Fiecare debitor este responsabil individual si indivizibil
pentru rambursarea totald a creantei private in cauzd (codebitorii responsabili in solidar pentru creante
private individuale sunt exclusi);

=
&

locul de stabilire al debitorului si garantului: debitorul trebuie sd aibd sediul social in zona euro. Garantul trebuie
sd aibd i el sediul social in zona euro, cu exceptia cazului in care nu este necesard o garantie pentru stabilirea
standardelor inalte de creditare pentru activele netranzactionabile, astfel cum este prevdzut la punctul 6.3.3.
Aceastd cerintd nu se aplicd institutiilor internationale sau supranationale;

(¢) standardele de creditare: calitatea creantelor private se evalueazd in functie de solvabilitatea debitorului sau
garantului in cauzd. Creantele private trebuie si respecte standardele inalte de creditare previzute de regle-
mentdrile ECAF pentru active netranzactionabile, conform punctului 6.3.3;

(f) valoarea minimd: la momentul depunerii creantei private pentru a fi utilizatd drept colateral de contraparte
(mobilizare), creanta trebuie sd respecte un prag minim al valorii. Fiecare BCN poate alege o valoare minimd
aplicabild creantelor private interne. Pentru utilizare transfrontalierd, se aplicd un prag minim comun de
500 000 EUR. Se are in vedere ca, imediat ce este practicabil, in cursul anului 2013 sa se introducd un prag
minim comun de 500 000 EUR pentru toate creantele private din zona euro;

(g) proceduri de utilizare: creanta privatd trebuie utilizatd in conformitate cu procedurile Eurosistemului, astfel cum
sunt definite in documentatia nationald respectivd;

h

=

legislaia aplicabil: atat contractul de creantd privatd, cat si contractul dintre contraparte si BCN care mobi-
lizeazd creanta privatd drept colateral (,contract de mobilizare”) trebuie sd fie reglementate de legislatia unui
stat membru. De asemenea, numdrul total de legislatii aplicabile: (i) contrapartii; (i) creditorului; (iii) debi-
torului; (iv) garantului (dupd caz); (v) contractului de creantd privatd; (vi) contractului de mobilizare nu poate
fi mai mare de doud;

(i) moneda de exprimare: creanta privatd trebuie exprimatd in euro (°3).

6.2.2.2. Instrumente de creantd netranzactionabile garantate cu creante ipotecare

asupra persoanelor private

Pentru a fi eligibile, RMBD trebuie si indeplineascd urmdtoarele criterii de eligibilitate (a se vedea si tabelul 4):

(a) tipul activului: activul trebuie sa fie un instrument de creantd (un bilet la ordin sau o cambie) care este garantat
de un pachet de creante ipotecare rezidentiale si care nu este complet securitizat. Trebuie sd fie posibild
inlocuirea activelor in pachetul respectiv de creante ipotecare si trebuie sd existe un mecanism care sd asigure
cd Eurosistemul are prioritate in fata creditorilor, cu exceptia celor scutiti din motive de politicd publica (°*);

(b) RMBD trebuie si aiba: (i) o sumd principald fixd, neconditionatd; si (i) o ratd a dobanzii care nu poate
determina un flux de numerar negativ;

Creantele private se mai numesc si imprumuturi bancare. Schuldscheindarlehen si creantele private de drept olandez asupra admi-
nistratiilor publice sau altor debitori eligibili §i care sunt acoperite de o garantie de stat (de exemplu, organismele pentru locuinte
sociale) sunt considerate echivalente cu creantele private.

Astfel cum este definit in SEC 95.

Exprimat ca atare sau in denomindrile nationale ale euro.

Biletele la ordin garantate cu creante ipotecare de drept irlandez sunt in prezent singurele instrumente financiare din aceastd categorie
de active.
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6.2.3.
6.2.3.1.

6.2.3.2.

(¢) standardele de creditare: RMBD trebuie si respecte standarde inalte de creditare, care sunt evaluate conform
capitolului din reglementdrile ECAF destinat RMBD, in conformitate cu punctul 6.3.3;

(d) tipul emitentului: emitentii eligibili sunt institutiile de credit care sunt contraparti eligibile;
(€) locul de stabilire al emitentului: emitentul trebuie sd aibd sediul social in zona euro;

(f) proceduri de utilizare: RMBD trebuie utilizat in conformitate cu procedurile Eurosistemului, astfel cum sunt
definite in documentatia nationald respectiva;

(g) monedd de exprimare: RMBD trebuie exprimat in euro (%3).

Cerinfe suplimentare pentru utilizarea activelor eligibile

Cerinte juridice suplimentare pentru creantele private

Pentru a asigura crearea unei garantii valide asupra creantelor private si pentru a asigura o punere in executare
rapidd a creantelor private in caz de neindeplinire a obligatiilor de cidtre contraparte, trebuie respectate cateva
cerinte juridice suplimentare. Aceste cerinte juridice se referd la urmatoarele elemente:

(a) verificarea existentei creantelor private;

(b) notificarea debitorului cu privire la mobilizarea creantei private sau inregistrarea unei astfel de mobilizari;
(¢) lipsa restrictiilor privind secretul bancar si confidentialitatea;

(d) lipsa restrictiilor privind mobilizarea creantei private;

(e) lipsa restrictiilor privind punerea in executare a creantei private.

Continutul acestor cerinte juridice este prevazut in apendicele 7. Detalii suplimentare privind caracteristicile
specifice ale jurisdictiilor nationale pot fi gdsite in documentatia nationald relevantd.

Reguli de utilizare a activelor eligibile

Activele tranzactionabile pot fi folosite pentru toate operatiunile de politici monetard care se bazeazd pe active-
garantie, adicd tranzactii simple si reversibile de piatd monetard si facilitatea de creditare marginald. Activele
netranzactionabile pot fi folosite ca active-garantie pentru tranzactii de piatd monetard reversibile si pentru
facilitatea de creditare marginald. Aceste active nu se folosesc in tranzactiile simple din cadrul Eurosistemului.
Toate activele tranzactionabile si netranzactionabile pot fi folosite, de asemenea, ca active-garantie pentru creditul
pe parcursul zilei.

Indiferent dacd un activ tranzactionabil sau netranzactionabil indeplineste sau nu toate criteriile de eligibilitate, o
contraparte nu poate depune drept colateral activele pe care le-a emis sau pe care le garanteazd ea insdsi sau
activele emise sau garantate de o altd entitate cu care are legdturi stranse ().

Termenul de ,legdturi stranse” desemneaza situatia in care contrapartea este legatd de un emitent/debitor/garant
de active eligibile prin faptul ca:

(a) contrapartea detine direct sau indirect, prin intermediul uneia sau mai multor intreprinderi, 20 % sau mai
mult din capitalul emitentului/debitorului/garantului;

(b) emitentul/debitorul/garantul detine direct sau indirect, prin intermediul uneia sau mai multor intreprinderi,
20 % sau mai mult din capitalul contrapartii; sau

(c) un tert detine mai mult de 20 % din capitalul contrapartii si mai mult de 20 % din capitalul emitentului/
debitorului/garantului, fie direct, fie indirect, prin intermediul uneia sau mai multor intreprinderi.

In scopul punerii in aplicare a politicii monetare, in special pentru monitorizarea respectirii regulilor de utilizare
a activelor eligibile in ceea ce priveste legdturile stranse, Eurosistemul face disponibile pe plan intern informatiile
privind detinerile de capital furnizate in acest scop de autorititile de supraveghere. Informatiile sunt supuse
standardelor privind confidentialitatea aplicate de autorititile de supraveghere.

Dispozitiile de mai sus privind legaturile strinse nu se aplici: (a) legdturilor strinse dintre o contraparte §i o
entitate din sectorul public din tdrile SEE care are dreptul de a percepe taxe sau in cazul in care un instrument de
creantd este garantat de o entitate din sectorul public din tdrile SEE care are dreptul de a percepe taxe; (b)
obligatiunilor bancare garantate emise in conformitate cu criteriile previzute la articolul 52 alineatul (4) din
Directiva OPCVM; sau (c) cazurilor in care instrumentele de creantd sunt protejate de dispozitii juridice specifice
comparabile cu instrumentele prevdzute la litera (b), cum este cazul (i) instrumentelor de creantd
netranzactionabile garantate cu creante ipotecare asupra persoanelor private (RMBD) care nu sunt titluri de

(%%) Exprimat ca atare sau in denomindrile nationale ale euro.

(*%) In cazul in care o contraparte foloseste active pe care nu poate sau nu mai poate si le foloseascd pentru a garanta un credit in curs,
deoarece existd legdturi stranse intre emitent, debitor sau garant sau acestia sunt una si aceeasi entitate, contrapartea este obligatd sd
notifice de indatd acest lucru bancii centrale nationale in cauzi. Activele sunt evaluate la valoarea zero la urmitoarea datd de evaluare
si poate fi declansat un apel in marji (a se vedea si apendicele 6). De asemenea, contrapartea trebuie sd retragd activul cat mai repede
posibil.
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valoare; sau (i) obligatiunilor bancare structurate garantate cu credite imobiliare rezidentiale sau obligatiunilor
bancare structurate garantate cu credite ipotecare comerciale, adicd anumite obligatiuni bancare garantate care nu
au fost declarate de Comisia Europeand ca fiind conforme cu OPCVM si care indeplinesc toate criteriile aplicabile
titlurilor garantate cu active, astfel cum este prevazut la punctele 6.2 si 6.3, si urmdtoarele criterii suplimentare:

In cazul obligatiunilor bancare structurate garantate cu credite imobiliare rezidentiale:

(@)

=

orice credite imobiliare rezidentiale aferente obligatiunilor bancare garantate structurate trebuie si fie
exprimate in euro; emitentul (si debitorul si garantul, dacd sunt persoane juridice) trebuie si aibd sediul
social intr-un stat membru, activele-garantie ale acestora trebuie si fie localizate intr-un stat membru, iar
legislatia aplicabild creditului trebuie si fie cea a unui stat membru;

creditele imobiliare rezidentiale sunt eligibile pentru fondul de acoperire alcituit din obligatiuni bancare
garantate structurate relevante, dacd sunt garantate cu o garantie eligibildi sau cu o ipoteci. O garantie
eligibild trebuie sd poatd fi platitd in termen de 24 de luni in caz de neindeplinire a obligatiilor. Garantiile
eligibile pentru astfel de credite garantate pot fi furnizate prin diferite tipuri de contracte, inclusiv contracte
de asigurare, cu conditia si fie oferite de o entitate din sectorul public sau de o institutie financiard supusi
supravegherii publice. Garantul din cadrul acestor credite garantate trebuie sd nu aibd legituri strinse cu
emitentul obligatiunilor bancare garantate si trebuie sd aibd pe durata de valabilitate a operatiunii cel putin
ratingul A+/A1/AH acordat de o ECAI acceptatd;

se acceptd colateral substitut de inaltd calitate pentru cel mult 10 % din fondul de acoperire. Acest prag poate
fi depasit doar dupd efectuarea unei analize detaliate de citre BCN relevantd;

procentul maxim din fiecare credit eligibil care poate fi finantat prin emiterea de obligatiuni bancare
garantate structurate corespunde unui raport de 80 % intre volumul creditului si valoarea proprietatii
imobiliare (LTV). Calcularea LTV trebuie sd se bazeze pe o evaluare de piatd conservatoare;

nivelul minim obligatoriu de supracolateralizare este 8 %;

valoarea maximd a creditelor pentru creditele imobiliare rezidentiale este de 1 milion de euro;

evaluarea de sine stdtdtoare a creditului pentru fondul de acoperire trebui si corespundd unui nivel anual al
PD de 10 puncte de bazd in conformitate cu pragul de ,single A” (a se vedea punctul 6.3.1);

emitentului si entittilor aferente care fac parte sau sunt relevante pentru tranzactia care priveste obligatiunea
bancard garantatd structuratd trebuie si li se aplice un prag minim pe termen lung de ,single A” (,A-" de Fitch
sau Standard & Poor’s, ,A3” de Moody’s sau ,AL” de DBRS).

fn cazul obligaiunilor bancare structurate garantate cu credite ipotecare comerciale:

(@)

orice credite ipotecare comerciale aferente obligatiunilor bancare structurate garantate trebuie sa fie exprimate
in euro; emitentul (si debitorul §i garantul, dacd sunt persoane juridice), trebuie s aibd sediul social intr-un
stat membru, activele-garantie ale acestora trebuie sa fie localizate intr-un stat membru, iar legislatia aplicabild
creditului trebuie si fie cea a unui stat membru;

se acceptd colateral substitut de inaltd calitate pentru cel mult 10 % din fondul de acoperire. Acest prag poate
fi depdsit doar dupd efectuarea unei analize detaliate de citre BCN relevantd;

procentul maxim din fiecare credit eligibil care poate fi finantat prin emiterea de obligatiuni bancare
garantate structurate este 60 % LTV. Calcularea LTV trebuie sd se bazeze pe o evaluare de piatd conservatoare;

nivelul minim obligatoriu de supracolateralizare este 10 %;

cota fiecarui debitor din fondul de acoperire, dupa agregarea soldurilor tuturor creditelor individuale de la un
anumit debitor, nu trebuie sd depdseascd 5 % din totalul fondului de acoperire;

evaluarea de sine stdtdtoare a creditului pentru fondul de acoperire trebuie si corespundd nivelului 1 de
calitate a creditului din grila de evaluare a Eurosistemului (a se vedea punctul 6.3.1);

calitatea de gradul 2 a creditului trebuie aplicatd emitentului si entititilor aferente care fac parte sau sunt
relevante pentru tranzactia care priveste obligatiunea bancard garantatd structuratd;

toate creditele ipotecare comerciale care servesc drept garantie trebuie reevaluate cel putin o dati pe an.
Scaderea preturilor proprietitilor trebuie sd fie reflectatd in totalitate in cadrul reevaludrii. in cazul cresterii
preturilor se aplici o marjd de ajustare de 15 %. Creditele care nu indeplinesc cerinta privind pragul LTV
trebuie inlocuite cu noi credite sau trebuie supracolateralizate cu aprobarea BCN competente. Principala
metodologie de evaluare care trebuie aplicatd este valoarea pietei, adicd pretul estimat care ar fi obtinut
dacd activele ar fi vandute pe piatd prin depunerea unor eforturi rezonabile. Aceastd estimare trebuie sd se
bazeze pe prezumtia cea mai conservatoare. Pot fi aplicate si metode statistice, dar numai ca metodologie de
evaluare secundard;
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(i) rezerva de lichiditate sub formd de numerar in euro depusd la o contraparte eligibild trebuie mentinutd
permanent pentru a acoperi toate plitile in contul dobanzii aferente obligatiunilor bancare garantate pentru
perioada ulterioard de sase luni;

() cand ratingul de credit pe termen scurt al debitorului unui credit ipotecar comercial care serveste drept
garantie se incadreazd sub calitatea de gradul 2 a creditului in cele noud luni care precedd ajungerea la
scadentd a unei obligatiuni bancare garantate de tip hard bullet (hard bullet covered bank bond), acel debitor
trebuie sd plaseze o cantitate suficientd de numerar in euro pentru a acoperi partea corespunzitoare din plata
principalului obligatiunii bancare garantate, precum si cheltuielile corespunzitoare previzute a fi plitite de
citre emitent pentru obligatiunea bancard garantatd citre rezerva de lichiditate;

(k) in caz de stres privind lichiditatea, data initiald a scadentei poate fi extinsd pand la 12 luni pentru a compensa
eventualele necoreldri de scadentd intre creditele care se amortizeazd in fondul de acoperire i rdscumpdrarea
de tip bullet a obligatiunii bancare garantate. Cu toate acestea, obligatiunile bancare garantate vor deveni
neeligibile pentru utilizare in interes propriu dupi data initiald a scadentei.

In plus, pentru obligatiunile bancare structurate garantate cu credite imobiliare rezidentiale sau obligatiunile
bancare structurate garantate cu credite ipotecare comerciale, contrapirtile trebuie sd furnizeze confirmarea
juridicd de citre o societate de avocaturd de renume a indeplinirii urmdtoarelor conditii:

(a) emitentul de obligatiuni bancare garantate este o institutie de credit care are sediul social intr-un stat membru
al UE si nu este un vehicul investitional specializat, chiar daci obligatiunile bancare garantate respective sunt
garantate de citre o institutie de credit care are sediul social intr-un stat membru al UE;

(b) in temeiul legii statului membru in care are sediul social emitentul sau in care au fost emise obligatiunile
bancare garantate, emitentul/emisiunea de obligatiuni bancare garantate face obiectul unei supravegheri
publice speciale menite sd ii protejeze pe detindtorii de obligatiuni bancare garantate;

() in cazul insolventei emitentului, detindtorii de obligatiuni bancare garantate au prioritate in ceea ce priveste
rambursarea principalului si plata dobanzii care rezultd din activele (-garantie) eligibile;

(d) sumele rezultate din emisiunea de obligatiuni bancare garantate trebuie investite (in temeiul normelor privind
investitiile previzute in documentatia privind obligatiunile bancare garantate) in conformitate cu legislatia
nationald relevantd referitoare la obligatiunile bancare garantate sau cu altd legislatie aplicabild activelor in
cauzd.

In plus, o contraparte nu poate prezenta drept colateral un titlu garantat cu active in cazul in care contrapartea
(sau un tert cu care are legdturi stranse) asigurd acoperirea riscului valutar pentru titlul garantat cu active prin
efectuarea unei tranzactii de acest tip avand drept contraparte emitentul sau furnizeazd lichiditate pentru 20 %
sau mai mult din valoarea in circulatie a titlului garantat cu active.

Toate activele tranzactionabile si netranzactionabile trebuie s poatd fi utilizate in operatiuni transfrontaliere, in
toatd zona euro. Aceasta inseamnd ci toate contrapartile Eurosistemului trebuie s aibd posibilitatea de a folosi
acest tip de active eligibile, fie prin intermediul legaturilor cu SSS interne in cazul activelor tranzactionabile, fie
prin intermediul altor acorduri eligibile, in vederea obtinerii de credite de la BCN a statului membru in care este
stabilitd contrapartea (a se vedea punctul 6.6).

Tabelul 4

Active eligibile pentru operatiunile de politici monetard din Eurosistem

Criterii de

e Active tranzactionabile (') Active netranzactionabile (?)
eligibilitate

Tipul activului Certificate de creantd ale | Creante private Titluri de

BCE netranzactionabile

creantd
garantate

Alte instrumente de creantd
tranzactionabile (%)

cu creante ipotecare asupra
persoanelor private (RMBD)

Standarde de | Activul trebuie sd respecte | Debitorul/garantul trebuie sd | Activul trebuie si respecte
creditare standarde  ridicate de | respecte standarde ridicate | standarde ridicate de
creditare. Acestea se | de creditare. Solvabilitatea | creditare. Acestea se
evalueazd conform regle- | se evalueazd folosind regle- | evalueazd conform reglemen-

mentdrilor ECAF  pentru
active tranzactionabile (3)

mentdrile  ECAF
creante private.

pentru

tarilor ECAF pentru RMBD.
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Criterii de
eligibilitate

Active tranzactionabile (*)

Active netranzactionabile (?)

Locul emisiunii

SEE (%)

NA

NA

Proceduri de
decontare/
utilizare

Locul decontirii: zona euro
Instrumentele trebuie depuse
centralizat prin  inscriere
intr-un cont la BCN sau
intr-un sistem de decontare
a operatiunilor cu
instrumente financiare (SSS)
care indeplineste standardele
minime ale BCE

Procedurile Eurosistemului

Procedurile Eurosistemului

Tipul de emitent/

BCN

Sector public

Institutii de credit

debitor/garant Sector public Societdti nefinanciare
Sector privat Institugii  internationale i
Instituii internationale si | supranationale
supranationale
Sediul Emitent (%): SEE sau tdri G10 | Zona euro Zona euro
emitentului, debi- | din afara SEE
torului §i garan- | Debitor: SEE
tului Garant (%): SEE
Piete acceptate Piete reglementate NA NA
Piete nereglementate
acceptate de BCE
Moneda Euro Euro Euro
Valoarea minimd | NA Prag minim la momentul | NA
prezentdrii creantei private:
— pentru utilizare interna:
la alegerea BCN;
— pentru utilizare trans-
frontalierd: prag comun
de 500 000 euro.
Imediat ce este practicabil in
cursul anului 2013:
introducerea  unui  prag
minim comun de 500 000
euro in intreaga zond euro
Legea aplicabili | In cazul titlurilor garantate | Dreptul —aplicabil ~pentru | NA
cu active, achizitionarea de | contractul ~ de  creantd
active-garantie trebuie si fie | privatd §i pentru cel de
reglementatd de dreptul unui | mobilizare:  dreptul ~ unui
stat membru al UE. Dreptul | stat membru
aplicabil creantelor private | Numirul total de diferite
aferente  trebuie  sd  fie | legislatii aplicabile:
dreptul unui stat SEE. (a) contrapartii;
(b) creditorului;
(c) debitorului;
(d) garantului (daci este
cazul);
(e) contractului de creantd
privatd; si
(f) contractului de mobi-
lizare nu va fi mai
mare de doud.
Utilizare  trans- | Da Da Da
frontalierd

(") Detalii suplimentare sunt prezentate la punctul 6.2.1.
(?) Detalii suplimentare sunt prezentate la punctul 6.2.2.

(%) Standardul de creditare pentru instrumentele de creantd tranzactionabile fird rating emise sau garantate de societdti nefi-
nanciare se stabileste pe baza sursei de evaluare a creditului alese de respectiva contraparte in conformitate cu regulile ECAF
aplicabile creantelor private, conform punctului 6.3.3. In cazul acestor instrumente de creantd tranzactionabile, au fost
modificate urmitoarele criterii de eligibilitate pentru active tranzactionabile: sediul emitentului/garantului: zona euro; locul
emisiunii: zona euro.
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6.3. Mecanismul Eurosistemului de evaluare a creditului
6.3.1.  Domeniu de aplicare si elemente

Mecanismul Eurosistemului de evaluare a creditului (ECAF) defineste procedurile, normele si tehnicile care asigurd
indeplinirea standardelor inalte de creditare din Eurosistem pentru toate activele eligibile.

in cadrul general, la stabilirea standardelor inalte de creditare, Eurosistemul face distinctie intre activele
tranzactionabile si activele netranzactionabile (a se vedea punctele 6.3.2 si 6.3.3), pentru a tine seama de
natura juridicd diferitd a acestor active si din motive de eficientd operationala.

La evaluarea indeplinirii de citre activele eligibile a standardelor de creditare, Eurosistemul ia in considerare
informatiile privind evaluarea creditului furnizate de sistemele de evaluare a creditului care pot proveni de la una
dintre urmitoarele patru surse: institutiile externe de evaluare a creditului (ECAI), sistemele interne de evaluare a
creditului (ICAS) ale BCN, sistemele interne de rating (IRB) ale contrapirtilor sau instrumentele de rating (IR) ale
tertilor furnizori. De asemenea, la evaluarea indeplinirii standardelor de creditare, Eurosistemul ia in considerare si
criterii §i caracteristici institutionale care garanteazd pentru detindtorul titlului o protectie similari, precum
garantiile.

In ceea ce priveste sursa ECAI, evaluarea trebuie sd aib3 la bazi un rating public. Eurosistemul isi rezerva dreptul
de a solicita orice clarificare pe care o considerd necesard. In privinta titlurilor garantate cu active, ratingurile
trebuie explicate intr-un raport privind ratingul de credit, aflat la dispozitia publicului, si anume un raport detaliat
care precede vanzarea sau care priveste o noud emisiune, care sd includd, printre altele, o analizd completd a
aspectelor juridice i structurale, o evaluare detaliati a pachetului de colateral, o analizd a participantilor la
tranzactii, precum si o analizd a oricdror altor caracteristici relevante pentru o tranzactie. Totodatd, ECAI
trebuie si publice rapoarte periodice de supraveghere pentru titlurile garantate cu active. Publicarea acestor
rapoarte trebuie si corespundd frecventei si programdrii platilor cupoanelor. Aceste rapoarte trebuie si
cuprindd, cel putin, o actualizare a datelor principale privind tranzactiile (de exemplu, compozitia pachetului
de colateral, participantii la tranzactie, structura capitalului), precum si a datelor privind randamentul.

Referinta Eurosistemului pentru stabilirea conditiilor sale minime in privinta standardelor inalte de creditare
(,pragul de calitate a creditului’) se defineste in termenii unei evaludri a calitatii creditului de nivel 3 din grila
armonizatd de evaluare a Eurosistemului (¢7). Eurosistemul considerd o probabilitate de neindeplinire a obligatiilor
(probability of default — PD) de 0,40 % pe an ca fiind echivalentd cu o evaluare a creditului cu nivelul 3 de calitate a
creditului, cu conditia unei examindri periodice. ECAF respectd definitia evenimentului de neindeplinire a
obligatiilor prevazutd de Directiva privind cerintele de capital (°). Eurosistemul publicd nivelul minim de
rating care respectd pragul de calitate a creditului cerut pentru fiecare ECAI acceptatd, fird si isi asume nicio
responsabilitate in ceea ce priveste evaluarea ECAL cu conditia unei examinari periodice. In ceea ce priveste
titlurile garantate cu active, referinta Eurosistemului pentru stabilirea cerintelor sale minime in vederea asigurarii
unui nivel ridicat al standardelor de creditare se defineste in termeni de evaluare a creditului de tip ,triple A” (%)
la momentul emiterii. Pe durata valabilitatii titlului garantat cu active trebuie mentinut pragul minim de nivel 2
stabilit de Eurosistem pentru calitatea creditului din grila armonizati de evaluare a Eurosistemului (,single A”) (7).
Referinta Eurosistemului pentru stabilirea conditiilor sale minime in privinta standardelor sale inalte de creditare,
in ceea ce priveste RMBD-urile, se defineste in termenii unei evaludri a calititii creditului de nivel 2 din grila
armonizatd de evaluare a Eurosistemului (,single A”). Eurosistemul considerd o probabilitate de neindeplinire a
obligatiilor de 0,10 % pe an ca fiind echivalentd cu o evaluare a creditului cu nivelul 2 de calitate a creditului, cu
conditia unei examinari periodice.

Eurosistemul 1si rezervd dreptul de a stabili daci o emisiune, un emitent, un debitor sau un garant indeplineste
cerintele privind standardele inalte de creditare, pe baza oriciror informatii pe care le poate considera pertinente
si, pe baza acestora, poate refuza active, poate limita utilizarea acestora sau poate aplica marje suplimentare dacd
acest lucru este necesar in vederea asigurdrii unei protectii corespunzitoare a Eurosistemului impotriva riscurilor,
potrivit articolului 18.1 din Statutul SEBC. Mésuri de acest tip pot fi, de asemenea, aplicate anumitor contraparti,
in special in cazul in care, intre calitatea creditului contrapdrtii si calitatea creditului activelor prezentate drept
colateral pare si existe o corelatie puternici. In cazul in care refuzul se bazeazi pe informatii prudentiale,
utilizarea oricdrei informatii de acest tip transmise fie de contraparti, fie de autoritdtile de supraveghere, se
face doar in mdisura strict necesard pentru indeplinirea sarcinilor Eurosistemului de conducere a politicii
monetare.

(¥7) Grila armonizatd de evaluare a Eurosistemului este publicati pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu. O evaluare a creditului
de nivel 3 al calititii creditului inseamnd un rating pe termen lung egal cu cel putin ,BBB-" stabilit de Fitch sau Standard & Poor’s,
,Baa3” stabilit de Moody’s sau ,BBB” stabilit de DBRS.

Directiva privind cerintele de capital este inteleasd ca incluzand Directiva 2006/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
14 iunie 2006 privind initierea si exercitarea activitdtii institutiilor de credit (O L 177, 30.6.2006, p. 1) si Directiva 2006/49/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 14 ijunie 2006 privind rata de adecvare a capitalului intreprinderilor de investitii si al
institutiilor de credit (JO L 177, 30.6.2006, p. 201).

,Triple A” reprezintd un rating pe termen lung de tip ,AAA” acordat de Fitch, Standard & Poor’s sau DBRS sau de tip ,Aaa” acordat de
Moody’s sau, daci acesta nu este disponibil, un rating pe termen scurt de tip ,F1+” acordat de Fitch, sau ,A-1+" acordat de Standard &
Poor’s, sau ,R-1H" acordat de DBRS.

,Single A” inseamnd un rating pe termen lung egal cu cel putin ,A-" stabilit de Fitch sau Standard & Poor’s, ,A3” stabilit de Moody’s
sau ,AL” stabilit de DBRS.

(68

(69

(70
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Pot fi excluse din lista activelor eligibile activele emise sau garantate de entitdti care fac obiectul blocarii
fondurilor sifsau al altor masuri impuse de Uniune in temeiul articolului 75 din tratat sau de un stat
membru al UE, care restrictioneaza utilizarea fondurilor acestora, sau de entitdti cu privire la care Consiliul
guvernatorilor BCE a luat o decizie prin care se suspendd sau se exclude accesul acestora la operatiunile de piatd
monetard sau la facilitdtile permanente din Eurosistem.

Stabilirea standardelor inalte de creditare pentru activele tranzactionabile

Standardele inalte de creditare pentru active tranzactionabile se stabilesc pe baza urmdtoarelor criterii:

(@)

Cx

evaluarea creditului de cdtre o ECAL: cel putin o evaluare a creditului din partea unei ECAI acceptate (conform
punctului 6.3.4) pentru o emisiune (sau, in lipsa acesteia, pentru un emitent) trebuie sd respecte pragul de
calitate a creditului din Eurosistem (") (?). BCE publicd pragul de calitate a creditului pentru orice ECAI
acceptatd, in conformitate cu punctul 6.3.1 (73);

evaluarea creditului de catre o ECAI in cazul titlurilor garantate cu active: in cazul titlurilor garantate cu active emise
la sau dupd 1 martie 2010, Eurosistemul solicitd pentru emisiune cel putin doud evaludri ale creditului de
citre orice ECAI acceptate. In scopul stabilirii eligibilitatii acestor titluri de valoare, va fi aplicati ,regula celui
de-al doilea rating dintre cele mai bune”, care inseamnd ci nu numai cea mai bund evaluare a creditului de
citre o ECAI ci si evaluarea imediat urmdatoare trebuie si respecte pragul de calitate a creditului pentru
titlurile garantate cu active. In temeiul acestei reguli, Eurosistemul impune pentru ambele evaludri ale
creditului nivelul ,AAA”[,Aaa” la emitere si nivelul ,single A” pe durata valabilitatii titlului de valoare
pentru ca titlurile de valoare si fie eligibile.

De la 1 martie 2011, toate titlurile garantate cu active, indiferent de data emiterii, trebuie sd aibd cel putin
doud evaludri ale creditului de la orice ECAI acceptate pentru emisiune, iar pentru ca titlurile de valoare si
rimand eligibile trebuie sd fie indeplinitd §i regula celui de-al doilea rating dintre cele mai bune.

In cazul titlurilor garantate cu active emise inainte de 1 martie 2010 care au o singurd evaluare a creditului,
trebuie s3 se obtind o a doua evaluare inainte de 1 martie 2011. In cazul titlurilor garantate cu active emise
inainte de 1 martie 2009 ambele evaludri ale creditului trebuie sd fie conforme nivelului ,single A” pe durata
de viatd a titlului de valoare. In cazul titlurilor garantate cu active emise intre 1 martie 2009 si 28 februarie
2010, prima evaluare a creditului trebuie sd fie conformd cu nivelul ,AAA”[,Aaa” la emitere si cu nivelul
,single A” pe durata de valabilitate a titlului de valoare, in timp ce a doua evaluare a creditului trebuie si fie
conformd cu nivelul ,single A” atdt la emitere ("#), cat si pe durata de valabilitate a titlului de valoare.

Emiterile fungibile continue (fungible tap issuances) de titluri garantate cu active sunt considerate a fi emiteri
noi de titluri garantate cu active. Toate titlurile garantate cu active care au fost emise sub acelasi cod ISIN
trebuie sd indeplineasca criteriile de eligibilitate aplicabile la data ultimei emiteri fungibile continue. Pentru
emisiunile fungibile continue de titluri garantate cu active care nu indeplinesc criteriile de eligibilitate
aplicabile la data ultimei emiteri fungibile continue, toate titlurile garantate cu active care au fost emise
sub acelasi cod ISIN sunt considerate neeligibile. Aceastd reguld nu se aplicd in cazul emiterilor fungibile
continue de titluri garantate cu active care se aflau pe lista Eurosistemului de active eligibile la 10 octombrie
2010 dacd cea mai recentd emitere continud a avut loc inainte de acea datd. Emiterile nefungibile continue
sunt considerate a fi titluri diferite garantate cu active;

(c) garantii: in lipsa unei evaludri (acceptabile) a creditului efectuate de o ECAI pentru emitent, se pot stabili

standardele inalte de creditare pe baza unor garantii furnizate de garanti cu o situatie financiard solida.
Soliditatea financiard a garantului se evalueazd pornind de la evaludrile creditului efectuate de o ECAI care
respectd pragul de calitate a creditului din Eurosistem. Garantia trebuie si respecte urmdtoarele cerinte:

(i) o garantie este considerati acceptabild daci garantul a garantat neconditionat si irevocabil obligatiile
emitentului fagd de plata principalului, a dobanzii si a oricdror altor sume datorate in raport cu instru-
mentul de creantd titularilor acestuia, pand la indeplinirea integrald a acestor obligatii;

,.\
r=v
=

=

garantia trebuie s fie platibild la prima solicitare (independent de datoria aferentd). Garantiile furnizate
de entitdti publice care au dreptul de a percepe impozite trebuie ori sd fie plitibile la prima solicitare, ori
sd asigure o platd promptd si punctuald in urma neindeplinirii obligatiei. Obligatiile garantului in raport
cu garantia trebuie sd fie cel putin de nivel egal si proportional (pari passu) cu toate celelalte obligatii
negarantate ale garantului;

(") In cazul in care existd mai multe evaludri ECAI pentru acelasi emitent/debitor sau garant si daci, eventual, acestea sunt contradictorii,

se aplicd regula celui mai bun rating (respectiv, cea mai bund evaluare de credit a ECAI disponibild).

(7?) Pentru obligatiunile bancare garantate emise de la 1 ianuarie 2008, standardele inalte de creditare sunt evaluate pe baza ansamblului de

criterii enumerate mai sus. Se presupune ci obligatiunile bancare garantate emise inainte de 1 ianuarie 2008 respectd standarde inalte
de creditare, dacd respectd strict criteriile previzute la articolul 52 alineatul (4) din directiva OPCVM.

(7%) Informatiile sunt publicate pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.
(7% In ceea ce priveste cea de a doua evaluare ECAL evaluarea creditului la emitere se referd la evaluarea creditului atunci cand a fost emisd

sau publicatd pentru prima datd de citre ECAL
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(iii) garantia trebuie s fie reglementatd de dreptul unui stat membru al UE si trebuie si fie validd, obligatorie
si opozabild garantului din punct de vedere juridic;

(iv) pentru ca un activ insotit de o garantie sd poatd fi considerat eligibil, trebuie si se prezinte, in prealabil,
o confirmare juridicd privind validitatea juridici, efectul obligatoriu si opozabilitatea garantiei, atat in
ceea ce priveste fondul, cat si forma, in modalititi acceptate de Eurosistem. In cazul in care garantul este
stabilit in altd jurisdictie decat cea unde se aplicd legea care reglementeazd garantia, confirmarea juridica
trebuie sa ateste, de asemenea, cd garantia este validd §i opozabild conform legii care reglementeaza locul
de stabilire al garantului. Confirmarea juridici trebuie prezentati spre examinare bancii centrale, care
raporteazd BCE activele insotite de garantie care trebuie incluse in lista cu active eligibile (7). Nu este
necesard prezentarea unei confirmari juridice in cazul garantiilor ficute pentru instrumente de creantd cu
un rating individual al activului sau al garantiilor date de entitdti publice care au dreptul de a percepe
impozite. Cerinta de opozabilitate respectd orice lege privind insolvabilitatea sau falimentul, principiile
generale de echitate §i alte legi si principii similare aplicabile garantului i care, in general, afecteazd
drepturile creditorilor fatd de garant.

In lipsa unei evaludri a creditului efectuate de o ECAI pentru emisiune, emitent sau garant, standardele inalte de
creditare se stabilesc dupd cum urmeaza:

(a) emitenti sau garanti din sectorul public din zona euro: in cazul in care un activ tranzactionabil este emis sau
garantat de o administratie regionald, o autoritate locald sau o entitate din sectorul public (PSE) cu sediul in
zona euro in conformitate cu Directiva privind cerintele de capital, se aplici urmdtoarea procedurd:

(i) emitentul sau garantul este incadrat in una din cele trei categorii prevazute de Directiva privind cerintele
de capital (7%) conform tabelului 5;

i

este realizatd o evaluare implicitd a creditului pentru emitentii si garantii din categoriile 1 si 2 prin

evaluarea creditului efectuatdi de o ECAI in privinta administratiei centrale a tdrii unde este stabilit
emitentul sau garantul. Aceastd evaluare implicitd a creditului trebuie si respecte pragul de calitate a
creditului practicat de Eurosistem. Pentru emitentii/garantii din categoria 3 nu se stabileste o evaluare
implicitd a creditului;

Cx

emitenfi sau garanti societdfi nefinanciare din zona euro: in cazul in care standardele inalte de creditare pentru

activele tranzactionabile emise/garantate de societdti nefinanciare (7) cu sediul in zona euro nu pot fi stabilite
pe baza unei evaludri a creditului efectuatd de citre o ECAI pentru emisiune, emitent sau garant, se aplicd
regulile ECAF referitoare la creantele private, iar contrapdrtile pot sd utilizeze propriile sisteme interne de
rating (IRB), sistemele interne ale BCN de evaluare a creditului sau instrumentele de rating ale tertilor.
Instrumentele de creantd tranzactionabile fird rating emise de societdfi nefinanciare nu sunt incluse in
lista publicd a activelor tranzactionabile eligibile.

Tabelul 5

Evaluidri implicite ale creditului pentru emitenti, debitori sau garanti care sunt administratii regionale,
autorititi locale si organisme din sectorul public aflate in zona euro, fird o evaluare a creditului de citre

o ECAI

Incadrarea emitentilor, debitorilor sau garantilor
conform Directivei privind cerintele de capital

Stabilirea evaludrii implicite a creditului conform
ECAF pentru emitentul, debitorul sau garantul din
fiecare categorie

Categoria 1

Administratii regionale, autoritdti locale si
entititi din sectorul public care, conform
autoritdtilor de supraveghere competente,
pot fi supuse aceluiasi regim ca cel
aplicabil administratiei centrale, in ceea ce
priveste cerintele de capital

Se atribuie evaluarea creditului efectuatd de o
ECAI valabild pentru administratia centrald a
tdrii in care este stabilitd

Categoria 2

Administratii regionale, autoritdti locale si
entitdti din sectorul public care, conform
autoritdtilor de supraveghere competente,
pot fi supuse aceluiasi regim ca cel
aplicabil institutiilor [de credit] in ceea ce
priveste cerintele de capital

Se atribuie o evaluare a creditului cu un nivel
de calitate a creditului sub evaluarea
creditului (') realizatd de o ECAI valabild
pentru administratia centrald a tdrii in care
este stabilitd

Categoria 3

Alte entititi din sectorul public

Acelasi regim ca cel aplicabil emitentilor sau
debitorilor din sectorul privat

(") Informatii privind nivelurile de calitate a creditului pot fi gisite pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.

(7%) Banca centrald nationald care raporteazd cu privire la un anumit activ este, in general, banca centrald nationald a tdrii in care activul va

fi acceptat pentru tranzactionare/va fi tranzactionat pe o piatd acceptatd. In cazul in care un activ este acceptat spre tranzactionare/este
tranzactionat pe mai multe piete, orice intrebare trebuie adresatd pe linia de asistentd privind activele eligibile a BCE (Eligible-Assets.

hotline@ecb.europa.eu).

(76) Se asteapta punerea la dispozitie a listelor cu entitatile apartinind celor trei categorii, a criteriilor de clasificare a emitentilor, debitorilor
sau garantilor in cele trei categorii, precum si a legaturilor citre website-urile relevante ale autorititilor de supraveghere nationale, pe
website-ul Autoritdtii bancare europene (ABE), la adresa www.eba.europa.cu.

(77) Societdtile nefinanciare sunt definite in Sistemul European de Conturi 1995 (SEC 95).
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6.3.3.  Stabilirea standardelor nalte de creditare pentru activele netranzactionabile

6.3.3.1. Creantele private

fn vederea stabilirii obligatiei de indeplinire a unor standarde inalte de creditare de citre debitorii sau garantii
creantelor private, contrapirtile trebuie si selecteze o sursd principald de evaluare a creditului dintre cele
disponibile si acceptate de Eurosistem. O contraparte va selecta un sistem al unei surse de evaluare a creditului
disponibile, cu exceptia cazului in care este vorba de ECAI cand pot fi folosite toate ECAI acceptate.

Contrapartile trebuie sd pastreze sursa selectatd cel putin un an, astfel incat sd se evite trecerea de la o sursd de
evaluare a creditului la alta (respectiv, s se evite cdutarea, intre toate sursele sau sistemele disponibile, a celei mai
bune evaludri a creditului care si garanteze eligibilitatea, pentru fiecare debitor individual). Contrapartile care
doresc sd isi schimbe sursele de evaluare a creditului dupi perioada minima de un an trebuie sd prezinte o cerere
motivata BCN competente.

Pe baza prezentdrii unei cereri motivate, contrapirtile pot primi permisiunea de a folosi mai multe sisteme sau
surse. Se asteaptd ca principala sursd de evaluare a creditului aleasd sd acopere cel mai mare numir de debitori
prezentati de contraparte. Utilizarea mai multor surse sau sisteme de evaluare a creditului ar trebui justificatd de
existenta unei anumite situatii de fond. In principiu, o astfel de situatie ar putea apirea in conditiile in care sursa
sau sistemul initial de evaluare a creditului nu asigurd o acoperire suficienta.

Contrapdrtile trebuie si informeze de indati BCN cu privire la orice eveniment de credit, inclusiv o intarziere a
platilor din partea debitorilor prezentati, de care au cunostintd, si, dupd caz, sd retragd sau s inlocuiascd activele.
De asemenea, contrapdrtile au responsabilitatea de a se asigura ci utilizeazd cele mai recente date actualizate de
evaluare a creditului disponibile in sistemul sau la sursa de evaluare a creditului selectatd pentru debitorii (78) sau
garantii activelor prezentate.

Evaludgrile creditului pentru debitori/garanti: standardele inalte de creditare pentru debitorii sau garantii de creante
private se stabilesc in conformitate cu reguli care diferentiazd debitorii/garantii din sectorul public de cei care
sunt societdti nefinanciare:

(a) debitori sau garanti din sectorul public: se aplicd urmdtoarele reguli in mod secvential:

(i) existd o evaluare a creditului efectuatd de sistemul sau sursa selectatd de contraparte si aceasta este
folositd pentru a stabili dacd debitorul sau garantul din sectorul public respectd pragul de calitate a
creditului;

(i) in lipsa unei evaludri a creditului conforme cu punctul (i), este folositd o evaluare a creditului efectuatd de
o ECAI in privinta debitorului sau garantului (7°);

(i) in cazul in care nu este disponibild nicio evaluare a creditului conform punctelor (i) sau (i), se aplica
aceeasi procedurd ca in cazul activelor tranzactionabile:

— debitorul sau garantul este incadrat in una dintre cele trei categorii prevdzute in conformitate cu
Directiva privind cerintele de capital () conform tabelului 5;

— o evaluare implicitd a creditului pentru debitorii sau garantii din categoriile 1 si 2 se stabileste
pornind de la evaluarea creditului realizatd de o ECAI in privinta administratiei centrale a tarii
unde este stabilit debitorul sau garantul. Aceastd evaluare implicitd trebuie si respecte pragul de
calitate a creditului practicat de Eurosistem.

In cazul in care existd o evaluare a creditului efectuati de sistemul sau de sursa selectatd de contraparte [sau
de ECAI in cazul punctului (i) in privinta debitorilor sau garantilor din sectorul public], dar care se afld sub
pragul de calitate a creditului, debitorul sau garantul este neeligibil;

(b) debitori sau garanti care sunt societdfi nefinanciare: in cazul in care sursa selectatd de contraparte furnizeazd o
evaluare a creditului egald sau mai mare decat pragul de calitate a creditului, debitorul sau garantul este

eligibil (81), (52).

in cazul in care existi o evaluare a creditului efectuatd de sistemul sau de sursa selectati de contraparte, dar
care se afld sub pragul de calitate a creditului, debitorul sau garantul este neeligibil. Dacd nu este disponibild
nicio evaluare a creditului pentru a stabili standardele de creditare, debitorul sau garantul este considerat
neeligibil.

(®) In cazul activelor tranzactionabile emise de societdti nefinanciare, dar pentru care nu s-a stabilit un rating de citre o ECAI acceptatd,
aceastd cerintd se aplicd evaludrii creditului emitentilor.

(°) In cazul in care existd mai multe evaludri ECAI pentru acelasi emitent/debitor sau garant si dacd, eventual, acestea sunt contradictorii,

se aplicd regula celui mai bun rating (respectiv, cea mai bund evaluare de credit a ECAI disponibild).

Se asteaptd punerea la dispozitie a listelor cu entitdtile apartinand celor trei categorii, a criteriilor de clasificare a emitentilor, debitorilor

sau garantilor in cele trei categorii, precum si a legdturilor citre website-urile relevante ale autorititilor de supraveghere nationale, pe

website-ul Autoritdtii bancare europene (ABE), la adresa www.eba.europa.eu.

in cazul in care contrapartea a ales o ECAI drept sursd a evaludrii creditului, aceasta poate folosi regula celui mai bun rating: in cazul

in care existd mai multe evaludri ECAI pentru acelasi emitent/debitor sau garant si dacd, eventual, acestea sunt contradictorii, se aplica

regula celui mai bun rating (respectiv, cea mai bund evaluare de credit a ECAI disponibild).

in cazul sistemelor specifice de evaluare a creditului, pragul de calitate a creditului poate fi ajustat in functie de procesul de

monitorizare a performantelor (a se vedea punctul 6.3.5).

(80

(81

(82
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Garantii: O garantie trebuie sd indeplineascd urmatoarele cerinte:

(a) o garantie este consideratd acceptabild dacd garantul a garantat neconditionat si irevocabil obligatiile debi-
torului privind plata principalului, a dobanzii si a oricdror altor sume datorate in conformitate cu creanta
privati titularului acesteia, pani la indeplinirea integrald a acestor obligatii. In acest sens, o garantie consi-
deratd acceptabild nu este necesar sd fie specificd creantei private, ci poate si se aplice doar debitorului, cu
conditia si acopere si creanta privatd in cauzi;

(b) garantia trebuie sd fie platibild la prima solicitare (independent de creanta privatd aferentd). Garantiile
furnizate de entitdti publice care au dreptul de a percepe impozite trebuie ori si fie platibile la prima
solicitare, ori sd asigure o platd promptd si punctuald in urma neindeplinirii obligatiei. Obligatiile garantului
in raport cu garantia trebuie si fie cel putin de nivel egal si proportional (pari passu) cu toate celelalte
obligatii negarantate ale garantului;

(c) garantia trebuie si fie reglementatd de dreptul unui stat membru al UE si trebuie sd fie validd, obligatorie si
opozabild garantului din punct de vedere juridic;

(d) pentru ca un activ insotit de o garantie si poatd fi considerat eligibil, trebuie sd se prezinte, in prealabil, o
confirmare juridicd privind validitatea juridicd, efectul obligatoriu si opozabilitatea garantiei, atat in ceea ce
priveste fondul, cat si forma, in modalititi acceptate de Eurosistem. Confirmarea juridicd trebuie, de
asemenea, sd precizeze c¢i nu este vorba de o garantie personald, ce poate fi pusd in executare doar de
citre creditorul creantei private. In cazul in care garantul este stabilit in altd jurisdictie decat cea unde se
aplicd legea care reglementeazd garantia, confirmarea juridica trebuie s ateste, de asemenea, cd garantia este
validd si opozabild conform legii care reglementeazd locul de stabilire al garantului. Confirmarea juridicd
trebuie prezentatd spre examinare BCN a statului a cdrui legislatie reglementeazd creanta privati. Nu este
necesard prezentarea unei confirmari juridice in cazul garantiilor date de entitdti publice care au dreptul de a
percepe impozite. Cerinta de opozabilitate respectd orice lege privind insolvabilitatea sau falimentul, prin-
cipiile generale de echitate si alte legi si principii similare aplicabile garantului i care, in general, afecteazd
drepturile creditorilor fatd de garant.

Instrumentele de creantd netranzactionabile garantate cu creante ipotecare
asupra persoanelor private (RMBD)

Standardele inalte de creditare pentru RMBD netranzactionabile trebuie si corespundd nivelului 2 de calitate a
creditului din grila armonizatd de evaluare a Eurosistemului (*?). Pentru aceste instrumente de creantd BCN vor
prevedea in documentatia nationald aplicabild un mecanism de evaluare a creditului specific fiecdrei jurisdictii.

Criteriile de acceptare pentru sistemele de evaluare a creditului

ECAF foloseste informatii privind evaluarea creditului provenind din patru surse. In cadrul fiecirei surse poate
exista un set de sisteme de evaluare a creditului.

Institutiile externe de evaluare a creditului (ECAI), sistemele interne de evaluare a creditului (ICAS) si instru-
mentele de rating (IR) ale tertilor acceptate sunt publicate pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.cu (*4).

Sursa institutiilor externe de evaluare a creditului
Sursa ECAI cuprinde acele institutii ale ciror evaludri ale creditului pot fi utilizate de institutii de credit pentru a
stabili ponderarea la risc a expunerilor in conformitate cu Directiva privind cerintele de capital (*%). In cadrul

ECAF, criteriile generale de acceptabilitate pentru ECAI sunt urmdtoarele:

(a) ECAI trebuie sd fie recunoscute in mod oficial de autoritatea de supraveghere din Uniune relevantd pentru
tarile din zona euro in care vor fi folosite, in conformitate cu Directiva privind cerintele de capital;

b

=

ECAI trebuie si respecte criteriile operationale si s3 dispund de o sferd de acoperire corespunzitoare, astfel
incat si asigure punerea in aplicare eficientd a ECAF. In special, utilizarea evaludrilor lor ale creditului este
conditionatd de punerea la dispozitia Eurosistemului a informatiilor privind aceste evaludri, precum si a
informatiilor care permit compararea si atribuirea evaludrilor in functie de nivelurile de calitate a creditului
si de pragul de calitate a creditului din cadrul ECAF, dar si a informatiilor necesare pentru punerea in aplicare
a procesului de monitorizare a performantelor (a se vedea punctul 6.3.5).

Eurosistemul 1si rezervd dreptul de a decide dacd acceptd o ECAI pentru operatiunile de creditare, utilizand,
printre alti factori, procesul sdu de monitorizare a performantelor.

Sursa sistemelor interne de evaluare a creditului (ICAS) ale BCN

Sursa ICAS constd in prezent din cele patru sisteme de evaluare a creditului utilizate de Deutsche Bundesbank,
Banco de Espafia, Banque de France si Oesterreichische Nationalbank. BCN care decid si isi dezvolte propriul
ICAS trebuie supuse de Eurosistem unei proceduri de validare. ICAS sunt supuse procesului de monitorizare a
performantelor definit de Eurosistem (a se vedea punctul 6.3.5).

(83) Astfel cum este prevazut in grila armonizatd de evaluare a Eurosistemului, publicatd pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.

(*4) Eurosistemul publici doar informatii privind operatiunile de creditare ale Eurosistemului si nu isi asuma nicio responsabilitate pentru
evaluarea sa asupra sistemelor de evaluare a creditului acceptate.
(%% ECAI sunt cunoscute pe pietele financiare ca agentii de rating.
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De asemenea, contrapartea trebuie sd informeze de indatd BCN care foloseste ICAS cu privire la orice eveniment
de credit cunoscut doar de contraparte, inclusiv o intarziere a plitilor din partea debitorilor prezentati.

In plus, in tirile in care sunt mobilizate RMBD, BCN respectivd pune in aplicare un mecanism de evaluare a
creditului pentru acest tip de active in conformitate cu ECAF. Astfel de mecanisme sunt supuse unui proces anual
de monitorizare a performantelor.

Sursa sistemelor interne de rating (IRB)

O contraparte care intentioneazd si foloseascd un sistem IRB pentru evaluarea calitdtii creditului debitorilor,
emitentilor sau garantilor instrumentelor de creantd eligibile trebuie sd obtind permisiunea BCN din tara sa. In
acest sens, trebuie sd prezinte o solicitare, impreund cu urmatoarele documente (36):

(a) o copie a deciziei autoritatii de supraveghere bancard competente din Uniune prin care autorizeazi contra-
partea si foloseascd sistemul IRB pentru stabilirea cerintelor de capital, pe bazd consolidatd sau neconsolidatd,
impreund cu orice conditii specifice de utilizare. In cazul in care autoritatea de supraveghere competenti
transmite direct BCN aceste informatii, nu se mai solicitd o astfel de copie;

=

informatii privind metoda de determinare a probabilititii de neindeplinire a obligatiilor de citre debitori,
precum si informatii privind nivelurile de rating si probabilititile asociate de neindeplinire a obligatiilor pe un
an folosite pentru stabilirea nivelurilor de rating eligibile;

o
=

o copie a informatiilor privind pilonul 3 (disciplina pietei), pe care contrapartea trebuie si le publice periodic
in conformitate cu cerintele de disciplind a pietei din pilonul 3 al cadrului Basel 1I si cu Directiva privind
cerintele de capital;

(d) numele si adresa autoritdtii de supraveghere bancard competente si ale auditorului extern.

Solicitarea trebuie semnatd de directorul executiv, directorul financiar sau un director de grad similar al
contrapdrtii sau de un semnatar autorizat in numele unuia dintre acestia.

Dispozitiile mentionate anterior se aplicd tuturor contrapartilor indiferent de statutul lor — societate mamd,
sucursald sau filiald — si indiferent dacd aprobarea sistemului IRB a fost ficutd de autoritatea de supraveghere
din aceeasi tard (pentru societiti mama si, eventual, pentru sucursale) sau de o autoritate de supraveghere din tara
societdtii mama (pentru filiale §i, eventual, pentru sucursale).

Orice filiald sau sucursald a unei contrapdrti se poate baza pe sistemul IRB al societdtii sale mamad, dacd
Eurosistemul a acceptat utilizarea sistemului IRB in sensul ECAF.

Contrapdrtile care folosesc un sistem IRB conform celor mentionate anterior, se supun, de asemenea, procesului
de monitorizare a performantelor din Eurosistem (a se vedea punctul 6.3.5). Pe langd informatiile necesare
acestui proces, contrapartea trebuie si comunice urmdtoarele informatii anual (sau ori de cate ori BCN ii
solicitd acest lucru), cu exceptia cazului in care aceste informatii sunt transmise direct BCN in cauzd de
autoritatea de supraveghere competenti:

(@) o copie a ultimei evaludri actualizate a sistemului IRB al contrapartii efectuate de autoritatea de supraveghere
a contrapdrtii, tradusd in una dintre limbile de lucru ale BCN din tara de origine;

(b) orice modificare a sistemului IRB al contrapdrtii recomandatd sau cerutd de autoritatea de supraveghere,
precum si termenul de punere in aplicare a unor astfel de modificari;

(¢) actualizarea anuald a informatiilor conform pilonului 3 (disciplina pietei), pe care contrapartea este obligatd
sd le publice periodic in conformitate cu cerintele cadrului Basel II si ale Directivei privind cerintele de capital;

(d) informatii privind autoritatea de supraveghere bancard competentd si auditorul extern.

Aceastd comunicare anuald trebuie semnatd de directorul executiv, directorul financiar sau un director de grad
similar al contrapirtii sau de un semnatar autorizat in numele unuia dintre acestia. Eurosistemul trimite o copie a
acestei comunicdri autorititii de supraveghere competente si, dupa caz, auditorului extern al contrapartii.

Sursa instrumentelor de rating (IR) ale tertilor

Sursa IR constd din entititi care evalueazd calitatea creditului debitorilor folosind in principal modele cantitative
intr-o manierd mecanicd si sistematicd, bazandu-se, printre alte informatii, pe conturile auditate, si ale ciror
evaludri ale creditului nu sunt destinate publicarii. Furnizorul de IR care doreste s participe la ECAF trebuie sd
depund o cerere la BCN a statului in care acesta are sediul social, folosind modelul transmis de Eurosistem,
completat de documentatia suplimentard previzutd in model. Contrapartile care doresc si utilizeze pentru ECAF

(%) Dupd caz, documentatia enumeratd ar trebui tradusd in una din limbile de lucru ale BCN in cauza.
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un anumit furnizor de IR care nu este acceptat de Eurosistem trebuie sd depund o cerere la BCN a statului in care
acestea au sediul social folosind modelul transmis de Eurosistem, completat de documentatia suplimentard
prevazutd in model. Eurosistemul decide dacd acceptd furnizorul de IR pe baza evaludrii conformititii cu criteriile
de acceptare stabilite de Eurosistem (¥).

De asemenea, contrapartea trebuie si informeze furnizorul de IR cu privire la orice eveniment de credit cunoscut
doar de contraparte, inclusiv intarzierea plitilor de citre debitorii prezentati.

Furnizorul de IR care participd in cadrul ECAF trebuie sd se supund, prin acord, procesului de monitorizare a
performantelor din Eurosistem (*%) (a se vedea punctul 6.3.5). Furnizorul de IR este obligat sd creeze §i si
intrefind infrastructura necesard pentru monitorizarea ansamblului de debitori eligibili [asa-numitul ansamblu
static (static pool)]. Crearea si evaluarea ansamblului static trebuie sd fie in conformitate cu cerintele generale de
monitorizare a performantelor conform ECAF. Furnizorul de IR trebuie sd asigure informarea Eurosistemului cu
privire la rezultatele evaludrii performantelor imediat ce aceasta este efectuatd de furnizorul IR. In consecintd,
furnizorii de IR pregtesc un raport privind performanta ansamblului static. Acestia trebuie si pastreze timp de
cinci ani inregistrdri interne privind ansamblul static, precum si detalii privind neindeplinirea obligatiilor.

Monitorizarea performantelor sistemelor de evaluare a creditului

Procesul de monitorizare a performantelor ECAF constd intr-o comparare anuald ex post a ratelor de neinde-
plinire a obligatiilor identificate pentru ansamblul de debitori eligibili (ansamblul static) si a pragului de calitate a
creditului din cadrul Eurosistemului dat de probabilitatea de neindeplinire a obligatiilor (PD) de referintd. Scopul
acestui proces este de a asigura cd rezultatele evaludrilor creditului sunt comparabile intre sisteme si surse.
Procesul de monitorizare are loc la un an dupd data la care s-a definit ansamblul static.

Primul element al procesului este compilarea anuald de citre furnizorul sistemului de evaluare a creditului a unor
ansambluri statice de debitori eligibili, respectiv ansambluri care cuprind toti debitorii care sunt societdti
comerciale si entitdti publice, care beneficiazd de o evaluare a creditului din partea sistemului care respectd
urmdtoarele conditii:

Ansamblu static Conditie
Ansamblul static pentru nivelurile 1 §i 2 de calitate a PD(i,t) (*) < 0,10 %
creditului
Ansamblul static pentru nivelul 3 de calitate a credi- 0,10 % < PD(i,t) < 0,40 %
tului

(*) PD(i,t) desemneazd probabilitatea de neindeplinire a obligatiilor evaluatd pentru debitorul i de citre sistemul de evaluare a
creditului la momentul t.

Toti debitorii care indeplinesc una dintre aceste conditii la inceputul perioadei t constituie ansamblul static
corespunzitor la momentul t. La sfarsitul perioadei previzute de doudsprezece luni se calculeazd rata de
neindeplinire a obligatiilor pentru ansamblurile statice de debitori la momentul t. Anual, furnizorul sistemului
de rating trebuie si fie de acord sd furnizeze Eurosistemului numdrul de debitori eligibili cupringi in ansamblurile
statice la momentul t si numdrul acelor debitori din ansamblul static (t) care nu si-au indeplinit obligatiile in
perioada ulterioard de doudsprezece luni.

Rata efectivdi de neindeplinire a obligatiilor pentru ansamblul static al unui sistem de evaluare a creditului
inregistratd pentru o perioadd de un an este o informatie importantd in procesul de monitorizare a
performantelor din cadrul ECAF, care cuprinde o reguld anuali §i o evaluare care acoperd mai multe
perioade. In cazul in care se constati existenta unui decalaj semnificativ intre rata observati de neindeplinire
a obligatiilor de citre ansamblul static si pragul de calitate a creditului intr-un an sifsau intr-o perioadd
multianuald, Eurosistemul se consultd cu furnizorul sistemului de rating pentru a analiza motivele devierii
respective. Aceastd procedurd poate duce la o corectie a pragului de calitate a creditului aplicabil sistemului in
cauzd.

Eurosistemul poate decide sd suspende sau sd excludd sistemul de evaluare a creditului in cazurile in care nu se
identificd nicio Imbundtatire a performantei de-a lungul mai multor ani. De asemenea, in cazul incalcarii regulilor
care guverneazd ECAF, sistemul de evaluare a creditului va fi exclus din cadrul acestuia.

Misuri de control al riscurilor
Principii generale

Misurile de control al riscurilor sunt aplicate activelor folosite drept garantie pentru operatiunile de politica
monetard din Eurosistem, in scopul protejdrii Eurosistemului de riscul pierderilor financiare, in cazul in care
activele-garantie trebuie sd fie puse in executare din cauza neindeplinirii obligatiilor de citre o contraparte.
Masurile de control al riscurilor aflate la dispozitia Eurosistemului sunt descrise in caseta 7.

(%) Criteriile de acceptare sunt prezentate pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.

(*%) Contrapartea trebuie si informeze de indatd furnizorul de IR cu privire la orice eveniment de credit care poate indica o deteriorare a
calitatii creditului.
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Eurosistemul aplicd masuri specifice de control al riscurilor in functie de categoriile de active-garantie oferite de
contraparte. Masurile de control al riscurilor adecvate atdt activelor tranzactionabile, cat si activelor
netranzactionabile eligibile sunt determinate de BCE. Misurile de control al riscurilor sunt in mare parte armo-
nizate in zona euro (*%) si trebuie sd asigure conditii unitare, transparente si nediscriminatorii pentru orice
categorie de active eligibile din zona euro.

Eurosistemul isi rezerva dreptul de a aplica masuri suplimentare de control al riscurilor, dacd este necesar pentru
asigurarea unei protectii corespunzdtoare a Eurosistemului impotriva riscurilor, in conformitate cu articolul 18.1
din Statutul SEBC. Asemenea mdsuri de control al riscurilor, care trebuie aplicate de o manierd unitard, trans-
parentd si nediscriminatorie, pot sd fie, de asemenea, aplicate la nivelul fiecdrei contraparti, dacd se impune
pentru asigurarea unei astfel de protectii.

CASETA 7
Misuri de control al riscurilor

Eurosistemul aplici urmatoarele masuri de control al riscurilor:

(a) Marje de ajustare a valorii

Eurosistemul aplicd ,marje de ajustare a valorii” pentru evaluarea activelor-garantie. Acest lucru presupune
cd valoarea activului-garantie este calculatd ca valoare de piatd a activului din care se scade un anumit
procent (marja de ajustare a valorii).

=

Marje de variatie (evaluare la preful pietei)

Eurosistemul impune mentinerea in timp a valorii de piatd ajustate a activelor-garangie folosite in
tranzactiile reversibile de furnizare de lichiditate. Acest lucru inseamnd cd, in cazul in care valoarea
activelor-garantie, mdsuratd cu regularitate, scade sub un anumit nivel, BCN va solicita contrapdrtii sd
furnizeze active suplimentare sau lichiditate (adici va face un apel in marjd). In mod asemantor, in cazul
in care valoarea activelor-garantie, in urma reevaludrii acestora, depdseste un anumit nivel, contrapartea isi
poate retrage activele sau lichiditatea in exces. (Calculele relevante pentru efectuarea apelurilor in marja
sunt prezentate in caseta 8).

=

Limite in privinta folosirii instrumentelor de creantd negarantate

Eurosistemul aplicd limite pentru folosirea instrumentelor de creantd negarantate, astfel cum este prezentat
la punctul 6.4.2.

De asemenea, urmdatoarele masuri de control al riscurilor pot fi aplicate de Eurosistem in orice moment in
cazul in care este necesar pentru asigurarea unei protectii corespunzdtoare a Eurosistemului impotriva
riscurilor, in sensul articolului 18.1 din Statutul SEBC:

=
&

Marjele inifiale

in toate tranzactiile reversibile de furnizare de lichiditate, Eurosistemul poate aplica marje initiale. Acest
lucru inseamnd furnizarea de citre contraparti a unor active-garantie care si aibd o valoare cel putin egald
cu lichiditatea furnizatd de Eurosistem plus valoarea marjei initiale.

o

Limite in privinga emitentilor/debitorilor sau garantilor

Eurosistemul poate aplica limite suplimentare, altele decat cele aplicate utilizarii instrumentelor de creantd
negarantate, in privinta expunerii fatd de emitenti/debitori sau garanti. Asemenea limite pot fi aplicate, de
asemenea, anumitor contraparti, in special in cazul in care calitatea creditului contrapirtii pare si fie
puternic corelatd cu calitatea pentru creditare a colateralului prezentat de contraparte.

(f) Aplicarea de marje suplimentare de ajustare

Eurosistemul poate aplica marje suplimentare de ajustare daci acest lucru este necesar pentru asigurarea
unei protectii adecvate impotriva riscului pentru Eurosistem, in conformitate cu articolul 18.1 din Statutul
SEBC.

<
Q

Garantii suplimentare

In vederea acceptdrii anumitor active, Eurosistemul poate solicita garantii suplimentare de la entitdtile cu o
situatie financiard solida.

(*%) Din cauza diferentelor de ordin operational dintre statele membre, pot apdrea diferente intre mdsurile de control al riscurilor. De

exemplu, in ceea ce priveste procedurile de livrare de citre contraparti a activelor-garantie citre BCN (sub forma unui pachet de
garantii reale mobiliare depuse la BCN sau a unor contracte de report bazate pe active individuale specificate pentru fiecare tranzactie)
pot interveni diferente minore cu privire la momentul evaludrii si la alte aspecte operationale ale cadrului de control al riscurilor. De
asemenea, in cazul activelor netranzactionabile, precizia tehnicilor de evaluare poate fi diferitd, ceea ce se reflectd in nivelul total al
marjelor de ajustare (a se vedea punctul 6.4.3).
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(h) Excluderea

Eurosistemul poate exclude utilizarea anumitor active in cadrul operatiunilor sale de politici monetard.
Aceastd excludere poate fi aplicatd, de asemenea, in ceea ce priveste anumite contrapdrti, in special in cazul
in care calitatea pentru creditare a contrapartii pare si fie puternic corelatd cu calitatea pentru creditare a
colateralului depus de contraparte.

Masuri de control al riscurilor pentru activele tranzactionabile

Cadrul mdsurilor de control al riscurilor pentru activele tranzactionabile cuprinde urmdtoarele elemente prin-
cipale:

(@)

activele tranzactionabile eligibile se incadreaza in una dintre cele cinci categorii de lichiditate, in functie de
clasificarea emitentului §i de tipul activului. Incadrarea activelor este descrisd in tabelul 6;

diferitele instrumente de creantd sunt supuse unor marje specifice de ajustare a valorii. Marjele de ajustare se
aplicd prin deducerea unui anumit procent din valoarea de piatd a activului-garantie. Marjele de ajustare
aplicate instrumentelor de creantd incluse in categoriile I-IV diferd in functie de scadenta reziduald si de
structura cuponului instrumentelor de creantd descrise in tabelul 7 pentru instrumentele de creantd
tranzactionabile eligibile cu cupon fix si pentru cele cu cupon zero (°9);

eurosistemul limiteazd utilizarea de instrumente de creantd negarantate emise de o institutie de credit sau de
orice altd entitate cu care institutia de credit are legdturi stranse in sensul punctului 6.2.3. Astfel de active
pot fi folosite drept colateral de o contraparte doar in masura in care valoarea alocatd acelui colateral de
catre Eurosistem dupd aplicarea marjelor de ajustare nu depiseste 5 % din valoarea totald a colateralului
depus de contraparte dupd aplicarea marjelor de ajustare. Aceastd limitd nu se aplicd acelor active care sunt
garantate de o entitate din sectorul public care are dreptul de a percepe impozite sau daci valoarea activelor
dupd aplicarea marjelor de ajustare nu depiseste 50 de milioane EUR. in cazul unei fuziuni intre doi sau mai
multi emitenti de astfel de active sau al stabilirii unei legituri stranse intre astfel de emitenti, acesti emitenti
sunt tratati ca un singur grup de emitenti, in contextul acestei limitiri, numai pand la un an de la data
fuziunii sau a stabilirii legaturii stranse;

instrumentele de creantd individuale incluse in categoria V fac obiectul aplicirii unei marje unice de ajustare
de 16 % indiferent de scadentd sau de structura cuponului;

titlurile individuale garantate cu active, obligatiunile bancare garantate (obligatiunile bancare garantate de tip
Jumbo, obligatiunile bancare garantate traditionale si alte obligatiuni bancare garantate) si instrumentele de
creantd negarantate emise de institutii de credit, care sunt evaluate, in mod teoretic, in conformitate cu
punctul 6.5, sunt supuse unei marje suplimentare de ajustare a valorii. Aceastd marjd de ajustare se aplici
direct la nivelul evaludrii teoretice a instrumentului de creantd individual, sub forma unei reduceri a valorii
de 5 %;

Tabelul 6

Categorii de lichiditate pentru activele tranzactionabile (')

Categoria [

Categoria II

Categoria III

Categoria IV

Categoria V

Instrumente de
creantd ale admi-
nistratiei centrale

Instrumente de
creantd ale admi-
nistratiei locale si
regionale

Obligatiuni
bancare garantate
traditionale

Instrumente de
creantd emise de
instituii de credit
(negarantate)

Titluri garantate cu
active

Instrumente de
creantd emise de
BCN ()

Obligatiuni
bancare garantate
de tip Jumbo (})

Instrumente de
creantd emise de
societati nefi-
nanciare si de alti
emitenti (%)

Instrumente de
creantd emise de

alte societdti
financiare  decat
institutiile de
credit (nega-
rantate)

(°%) Nivelurile marjelor de ajustare a valorii aplicate titlurilor de creantd cu cupon fix sunt, de asemenea, aplicabile titlurilor de creantd al

cdror cupon este legat de modificarea ratingului emitentului sau obligatiunilor indexate in functie de rata inflatiei.
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Categoria [ Categoria II Categoria III Categoria IV Categoria V
Instrumente de | Alte  obligatiuni
creantd emise de | bancare
agentii (%) garantate (°)
Instrumente de
creantd emise de
institutii
supranationale

() In general, clasificarea emitentului determind categoria de lichiditate. Cu toate acestea, toate titlurile garantate cu active
sunt incluse in categoria V, indiferent de clasificarea emitentului, iar obligatiunile bancare garantate de tip Jumbo sunt
incluse in categoria II, in timp ce obligatiunile bancare garantate traditionale, alte obligatiuni bancare garantate si alte
instrumente de creantd emise de institutii de credit sunt incluse in categoriile III si IV.

(?) Certificatele de creantd emise de BCE si instrumentele de creantd emise de BCN anterior adoptdrii euro in statele membre
respective sunt incluse in categoria I de lichiditate.

(%) In categoria de active care cuprinde obligatiunile bancare garantate de tip Jumbo sunt incluse numai instrumentele care
au un volum la emisiune de cel putin 1 miliard de euro, pentru care cel putin trei formatori de piatd furnizeazd cotatii
regulate de vanzare si cumpdrare.

() In categoria I de lichiditate sunt incluse numai activele tranzactionabile emise de emitenti care au fost clasificati de BCE
ca agentii. Activele tranzactionabile emise de alte agentii sunt incluse in categoria IIl sau IV de lichiditate, in functie de
emitent si de tipul de activ.

(°) Obligatiunile bancare garantate care nu sunt conforme cu OPCVM, inclusiv obligatiunile bancare garantate structurate si
obligatiunile bancare garantate cu emitent multiplu, sunt incluse in categoria III de lichiditate.

marjele de ajustare a valorii aplicate tuturor instrumentelor de creantd tranzactionabile cu rati invers-
variabild incluse in categoriile I-IV sunt aceleasi si sunt descrise in tabelul 8;

marja de ajustare aplicatd instrumentelor de creantd tranzactionabile incluse la categoriile I-IV de lichiditate
avand cupoane variabile (°!) este aceeasi cu cea aplicatd instrumentelor cu cupon fix din transa de scadentd
de la zero la un an din categoria de lichiditate si din categoria de calitate a creditului in care este incadrat
instrumentul respectiv;

mdsurile de control al riscurilor aplicate unui instrument de creantd tranzactionabil inclus in categoriile I-IV
avand mai mult de un tip de platd a cuponului depind numai de platile cuponului ce urmeazi a fi efectuate
pe parcursul duratei de viatd reziduale a titlului. Marja de ajustare a valorii aplicatd unui asemenea
instrument este stabilitd la un nivel egal cu cea mai mare marji de ajustare aplicabild instrumentelor de
creantd cu aceeasi scadentd reziduald si sunt luate in considerare plitile cuponului, indiferent de tipul
acestora, efectuate pe parcursul duratei reziduale de viatd a titlului;

nu se aplicd marje de ajustare a valorii in operatiunile de absorbtie de lichiditate;

in functie de jurisdictie si de sistemul operational national, BCN permit cumularea (pooling) activelor-garantie
sifsau impun afectarea (earmarking) activelor folosite in fiecare tranzactie. In sistemele de tip pooling, contra-
partea constituie un fond de active-garantie puse la dispozitia bancii centrale care este suficient pentru a
acoperi creditele corespunzdtoare primite de la banca centrald, ceea ce presupune ci activele individuale nu
sunt legate de operatiuni specifice de creditare. In schimb, intr-un sistem de tip earmarking, fiecare operatiune
de creditare este garantatd cu active identificabile specifice;

activele sunt evaluate zilnic. BCN calculeazi zilnic valoarea cerutd a activelor-garantie luand in considerare
modificdrile intervenite in volumul creditelor in curs, principiile de evaluare prezentate la punctul 6.5 si
marjele necesare de ajustare a valorii;

Tabelul 7

Nivelul marjelor de ajustare a valorii aplicate activelor tranzactionabile eligibile

Categorii de lichiditate
Scadentd ) . " . " ) »
Calitatea creditului | rezidual Categoria I Categoria II (¥) Categoria III (*) Categoria IV (¥) ‘
(ani) Categoria
Cupon | Cupon | Cupon | Cupon | Cupon | Cupon | Cupon | Cupon V(¥
fix zero fix zero fix zero fix zero
Nivelurile 1 i 2 | 0-1 0,5 0,5 1,0 1,0 1,5 1,5 6,5 6,5
(de la AAA la 16
A7) (%)
1-3 1,5 1,5 2,5 2,5 3,0 3,0 8,5 9,0

(°!) Plata unui cupon este consideratd o platd la ratd variabild in cazul in care cuponul este indexat cu o ratd a dobanzii de referintd si
intervalul de revizuire corespunzitor acestui cupon nu este mai mare de un an. Plitile cuponului al ciror interval de revizuire este mai
mare de un an au acelasi regim cu plitile la ratd fixd, scadenta respectivd pentru marja de ajustare fiind scadenta reziduald a
instrumentului de creanta.
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Categorii de lichiditate
Scadentd . . . .
Calitatea creditului r«:;i di?l; Categoria [ Categoria II (¥) Categoria III (¥) Categoria IV (*) A
(ani) Categoria
Cupon | Cupon [ Cupon | Cupon | Cupon | Cupon | Cupon | Cupon V(¥
fix Z€ro fix zero fix zero fix Zero
3-5 2,5 3,0 3,5 4,0 5,0 5,5 11,0 11,5
5-7 3,0 3,5 4,5 5,0 6,5 7,5 12,5 13,5
7-10 4,0 4,5 55 6,5 8,5 9,5 14,0 15,5
> 10 5,5 8,5 7,5 12,0 11,0 16,5 17,0 22,5
Nivelul 3 0-1 5,5 5,5 6,0 6,0 8,0 8,0 15,0 15,0
(de la BBB + la
BBB-) (**)
1-3 6,5 6,5 10,5 11,5 18,0 19,5 27,5 29,5
3-5 7,5 8,0 15,5 17,0 25,5 28,0 36,5 39,5
Nu sunt
eligibile
5-7 8,0 8,5 18,0 20,5 28,0 31,5 38,5 43,0
7-10 9,0 9,5 19,5 22,5 29,0 33,5 39,0 44,5
> 10 10,5 13,5 20,0 29,0 29,5 38,0 39,5 46,0

(*) Titlurile individuale garantate cu active, obligatiunile bancare garantate (obligatiunile bancare garantate de tip Jumbo,
obligatiunile bancare garantate traditionale si alte obligatiuni bancare garantate) si obligatiunile bancare negarantate care
sunt evaluate in mod teoretic in conformitate cu punctul 6.5 sunt supuse unei marje suplimentare de ajustare a valorii.
Aceastd marjd de ajustare se aplicd direct la nivelul evaludrii teoretice a instrumentului de creantd individual sub forma
unei reduceri a valorii de 5 %.

(**) Rating-uri astfel cum sunt previzute in grila armonizatd de evaluare a Eurosistemului, publicatd pe website-ul BCE, la
adresa www.ecb.europa.eu.

Tabelul 8

Nivelul marjelor de ajustare a valorii aplicate instrumentelor de creantd tranzactionabile eligibile cu
ratd invers variabild incluse in categoriile I-IV

Calitatea creditului Scadentd reziduald (ani) Cupon invers variabil
Nivelurile 1 si 2 0-1 7,5
(de la AAA la A-)

1-3 11,5

3-5 16,0

5-7 19,5

7-10 22,5

> 10 28,0

Nivelul 3 0-1 21,0
(de la BBB + la BBB-)

1-3 46,5

3-5 63,5

5-7 68,0

7-10 69,0

> 10 69,5



http://www.ecb.europa.eu

14.12.2011

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

L 331/49

() 1in cazul in care, dupd evaluare, activele-garantie nu corespund cerintelor ce rezultd din calculele efectuate in
ziua respectivd, se transmit apeluri in marja simetrice. Pentru a reduce frecventa apelurilor in marji, BCN pot
aplica un prag de declansare. In cazul in care se aplicd, acest prag de declansare reprezintd 0,5 % din
valoarea lichidititii furnizate. In functie de jurisdictie, BCN pot cere ca apelurile in marji si se efectueze
fie prin furnizarea de active suplimentare, fie prin intermediul platilor in numerar. Aceasta inseamna cd, in
cazul in care valoarea de piatd a activelor-garantie scade sub nivelul inferior al pragului de declansare,
contrapdrtile trebuie s furnizeze active suplimentare (sau numerar). in mod aseminitor, in cazul in care,
in urma reevaludrii, valoarea de piatd a activelor-garantie depaseste nivelul superior al pragului de declansare,
BCN returneazd contrapartii activele (sau numerarul) in exces (a se vedea caseta 8);

in sistemele de tip pooling, contrapdrtile pot inlocui zilnic activele-garantie;

E)

In sistemele de tip earmarking, BCN pot permite inlocuirea activelor-garantie;

g E

BCE poate decide in orice moment eliminarea diferitelor instrumente de creantd de pe lista publicatd a
activelor tranzactionabile eligibile (°2).

<

CASETA 8
Calcularea apelurilor in marja

Valoarea totald a activelor eligibile ] (pentru j=1 pand la J; valoarea Cj, la momentul 1) pe care o
contraparte trebuie si le furnizeze pentru un set de operatiuni de furnizare de lichiditate I (pentru
i=1 pand la [; valoarea L, la momentul t) se determind prin urmdtoarea formula:

J

I
Z Li; < Z(l )G, 1)
i=1 i=1

unde:

h; este marja de ajustare a valorii aplicatd activului eligibil j.
Fie T intervalul de timp dintre reevaludri. Baza apelului in marji la momentul t + T este egald cu:

I J
Mt+r = Z Li,t+r— Z(l _hj)cj,t+r (2)

i=1 j=1

In functie de caracteristicile operationale ale sistemelor BCN de gestionare a colateralului, acestea pot lua
in considerare la calcularea bazei apelului in marji si dobanda acumulatd pentru lichiditatea furnizatd in
cadrul operatiunilor in curs.

Apelurile in marjd se transmit numai dacd baza apelului in marjd depdseste un anumit nivel al pragului de
declansare.

Fie k = 0.5 % pragul de declansare. Intr-un sistem de tip earmarking (I = 1), apelul in marjd se transmite
atunci cand:

M, ;> k- L, . (contrapartea varsd apelul in marjd citre BCN) sau
M., <-k- Ly, (BCN varsd apelul in marjd citre contraparte).

Intr-un sistem de tip pooling, contrapartea trebuie si contribuie cu mai multe active la fondul de active
daci:

I
My > k- ZLL[+T

i=1

In mod invers, valoarea creditelor pe parcursul zilei (IDC) la dispozitia contrapirtii intr-un sistem de tip
pooling se poate exprima astfel:

IDC = -M; ;. + k- ZLLHT (dacd este pozitiva)
i1
In ambele sisteme, de tip earmarking si de tip pooling, apelurile in marji permit restabilirea relatiei
exprimate in formula (1) de mai sus.

6.4.3.  Mdsuri de control al riscurilor pentru activele netranzactionabile

6.3.4.1. Creante private

Ansamblul de mdsuri de control al riscurilor pentru creantele private eligibile cuprinde urmatoarele elemente

principale:

(a) creantele private individuale sunt supuse unor marje specifice de ajustare a valorii. Marjele de ajustare diferd
in functie de scadenta reziduald, de tipul de platd a dobanzii (fixd sau variabild), de categoria calitdtii creditului
si de metodologia de evaluare aplicati de BCN (a se vedea punctul 6.5), astfel cum se descrie in tabelul 9 (*3);

(°) In cazul in care, in momentul excluderii de pe lista activelor tranzactionabile eligibile, un titlu de creanti este utilizat intr-o operatiune

de creditare a Eurosistemului, acest titlu trebuie sd fie retras in cel mai scurt timp posibil.
(%%) Marjele de ajustare a valorii aplicate creantelor private cu pliti ale dobanzii la ratd fixd se aplicd si creantelor private ale ciror plati de
dobanzi sunt indexate cu rata inflaiei.
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6.4.3.3.

6.5.

(b) marja de ajustare aplicatd creantelor private cu plati ale dobanzii la ratd variabild este cea aplicatd creantelor

—
(g}
ReS

private cu pliti ale dobanzii la ratd fixa clasificate in transa de scadentd de la zero la un an corespunzitoare
aceleiasi calitdti a creditului si aceleiasi metodologii de evaluare (evaluare bazatd pe un pret teoretic alocat de
BCN sau pe valoarea soldului alocatd de BCN). O platd a dobanzii este consideratd a fi o platd la ratd variabild
in cazul in care este indexatd cu rata dobanzii de referintd §i in cazul in care perioada de revizuire care
corespunde acestei pldti nu este mai mare de un an. Plitile dobanzilor a cdror perioadd de revizuire este mai
mare de un an sunt considerate pliti la ratd fix, scadenta relevantd pentru marja de ajustare fiind scadenta
reziduald a creantei private;

mdsurile de control al riscurilor aplicate unei creante private cu mai mult de un tip de platd a dobanzii
depind numai de plitile dobanzii efectuate pe parcursul duratei de viati reziduale a creantei private. In cazul
in care existd mai mult de un tip de platd a dobanzii in perioada de viatd reziduald a creantei private, platile
dobanzii care riman sunt considerate plati la ratd fix3, scadenta relevantd pentru marja de ajustare fiind
scadenta reziduald a creantei private;

BCN aplicd acelasi prag de declansare (dacd este cazul) pentru transmiterea apelurilor in marjd atit pentru
activele tranzactionabile, cat si pentru activele netranzactionabile.

Tabelul 9

Nivelurile marjelor de ajustare a valorii aplicate creantelor private cu pliti ale dobanzii la ratd fixd

Calitatea creditului
Scadentd reziduald (ani) Metodologia de evaluare Platd fixd a dobanzii si Platd fixd a dobanzii si
evaluare bazatd pe un pret | evaluare bazatd pe valoarea
teoretic alocat de BCN soldului alocatd de BCN
Nivelurile 1 si 2 0-1 8,0 10,0
(de la AAA la A-)
1-3 11,5 17,5
3-5 15,0 24,0
5-7 17,0 29,0
7-10 18,5 34,5
> 10 20,5 44,5
Nivelul 3 0-1 15,5 17,5
(de la BBB + la BBB-)
1-3 28,0 34,0
3-5 37,0 46,0
5-7 39,0 51,0
7-10 39,5 55,5
> 10 40,5 64,5

Instrumente

de creantd netranzactionabile

asupra persoanelor private

garantate

cu

creante ipotecare

Instrumentele de creantd netranzactionabile garantate cu creante ipotecare asupra persoanelor private se supun
unei marje de ajustare a valorii de 24 %.

Depozite la termen

Depozitele la termen nu fac obiectul aplicirii unei marje de ajustare a valorii.

Principii de evaluare a activelor-garantie

La determinarea valorii activelor-garantie folosite in tranzactiile reversibile, Eurosistemul aplici urmditoarele

principii:

Active tranzactionabile

(a) Pentru fiecare activ tranzactionabil eligibil, Eurosistemul specificd cea mai reprezentativd sursd de pref care

trebuie folositd pentru calcularea valorii de piata.

(b) Valoarea unui activ tranzactionabil se calculeazd pe baza pretului cel mai reprezentativ din ziua lucritoare

anterioard datei evaludrii. Dacd sunt cotate mai multe preturi, este folosit pretul cel mai mic (in mod normal,
pretul ofertei). In lipsa unui pret reprezentativ pentru un anumit activ in ziua lucritoare anterioard datei
evaludrii, este folosit ultimul pret de tranzactionare. In cazul in care pretul de referintd obtinut este mai vechi
de cinci zile sau nu s-a modificat de cel putin cinci zile, Eurosistemul defineste un pret teoretic.
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() In calcularea valorii de piatd sau a valorii teoretice a unui instrument de creantd se include si dobanda
acumulati.

(d) In functie de diferentele intre sistemele juridice nationale si intre practicile operationale, modul de gestionare
a fluxurilor de venituri (de exemplu, plitile cupoanelor) conexe unui activ §i care intervin in cursul
desfasurarii unei tranzactii reversibile poate fi diferit de la o BCN la alta. In cazul in care fluxul de
venituri este transferat contrapdrtii, BCN se asigurd cd operatiunile respective vor fi continua si fie
acoperite integral de o cantitate suficientd de active-garantie anterior efectudrii transferului de venituri.
BCN vegheazd ca efectul economic al gestiondrii fluxurilor de venituri sd fie echivalent unei situatii in
care venitul este transferat contrapdrtii in ziua platii (°4).

=

6.5.2.  Active netranzactionabile

6.6.

Activelor netranzactionabile li se atribuie o valoare corespunzitoare pretului teoretic sau volumului in circulatie.

In cazul in care BCN opteaza pentru valoarea corespunzitoare volumului in circulatie, activele netranzactionabile
pot fi supuse unor marje de ajustare mai ridicate (a se vedea punctul 6.4.3).

Utilizarea activelor eligibile in operatiuni transfrontaliere

Contrapdrtile Eurosistemului pot folosi active eligibile in operatiuni transfrontaliere, adici pot obtine fonduri de
la BCN a statului membru in care sunt stabiliti, folosind active care se afld intr-un alt stat membru. Activele-
garantie trebuie sd fie utilizabile in operatiuni transfrontaliere, in intreaga zond euro, pentru decontarea tuturor
tipurilor de operatiuni in care Eurosistemul furnizeaza lichiditate in schimbul unor active eligibile.

BCN (si BCE) au elaborat un mecanism prin care sd se asigure ci toate activele eligibile emise/depozitate in zona
euro pot fi folosite in operatiuni transfrontaliere. Acesta este modelul bancilor centrale corespondente (MBCC), in
cadrul cdruia BCN actioneazd in calitate de custozi (,corespondenti”) unele fatd de altele (si fatd de BCE) cu privire
la activele acceptate la depozitarul lor local sau in sistemul lor de decontare. Se pot folosi solutii specifice pentru
activele netranzactionabile, respectiv creante private si RMBD, care nu pot fi transferate printr-un SSS (°%). MBCC
poate fi folosit pentru a colateraliza toate tipurile de operatiuni de creditare din Eurosistem. in afari de MBCC,
legdturile eligibile dintre SSS pot fi utilizate in cazul transferului transfrontalier al activelor tranzactionabile (°9).

6.6.1.  Modelul bancilor centrale corespondente

(95

(96

Modelul bancilor centrale corespondente este ilustrat in graficul 3 urmator.

Graficul 3

Modelul bincilor centrale corespondente

Utilizarea activelor eligibile depozitate in tara B de o contraparte stabilitd in tara A in vederea obfinerii unui credit de la BCN a
farii A

Tara A 3 Tara B

Informa’,iii privind

BCN A fia BCN B
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Informatii privind | Credit ssS
garantia i ;
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(%) BCN pot decide sd nu accepte ca active-garantie pentru tranzactii reversibile titluri de creantd cu flux de venituri (de exemplu, plata

cupoanelor) care intervine in perioada anterioard datei scadentei operatiunii de politicd monetard (a se vedea punctul 6.2.3).

Detalii pot fi gdsite in publicatia intitulatd ,Procedura modelului bancilor centrale corespondente (MBCC) pentru contrapdrtile Euro-
sistemului”, disponibild pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.cu.

Activele eligibile pot fi folosite prin intermediul unui cont al bancii centrale deschis la un sistem de decontare a operatiunilor cu
instrumente financiare aflat intr-o tard diferitd de cea a bdncii centrale in cauzd, in cazul in care Eurosistemul a aprobat folosirea
acestui tip de cont. Din 1999, De Nederlandsche Bank este autorizatd si utilizeze contul sdu la Euroclear Belgium pentru decontarea
tranzactiilor cu garantii in euroobligatiuni emise la respectivul depozitar central international de valori mobiliare (DCIVM). incepand cu
luna august 2000, Central Bank of Ireland a fost autorizatd si deschida un astfel de cont la Euroclear. Acest cont poate fi folosit pentru
toate activele eligibile detinute la Euroclear, inclusiv activele eligibile transferate cdtre Euroclear prin legituri eligibile.


http://www.ecb.europa.eu

L 331/52 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 14.12.2011

Toate BCN detin reciproc conturi de valori mobiliare, in scopul folosirii activelor eligibile in operatiuni trans-
frontaliere. Procedura exactd a MBCC diferd in functie de faptul dacd activele eligibile sunt afectate in cazul
fiecdrei tranzactii in parte (sistemul de tip earmarking) sau dacd sunt detinute in comun intr-un fond de active-
garantie cumulate (sistemul de tip pooling) (7).

(@) Intr-un sistem de tip earmarking, din momentul acceptirii cererii de credit de citre BCN din statul membru in
care contrapartea este stabilitd (adicd ,BCN de origine”) a ofertei sale pentru un credit, contrapartea transmite
(prin custodele sdu, dacd este necesar) citre SSS din tara in care se afli activele sale tranzactionabile
instructiuni privind transferul acestora bancii centrale din tara in cauzd, in contul BCN de origine. De
indatd ce BCN de origine a fost informatd de banca centrald corespondentd cu privire la primirea colate-
ralului, aceasta transferd fondurile citre contraparte. BCN acordd fondurile numai dupd ce se asigurd ci
activele tranzactionabile ale contrapdrtilor au fost primite de banca centrald corespondentd. Pentru a putea
respecta termenele de decontare, contrapartile au posibilitatea si depund in avans active la bancile centrale
corespondente in contul BCN de origine a acestora, folosind procedurile MBCC.

Cx

Intr-un sistem de tip pooling, contrapartea poate furniza in orice moment active tranzactionabile bincii
centrale corespondente, in contul BCN de origine. De indatd ce BCN de origine a fost informatd de banca
centrald corespondentd cu privire la primirea activelor tranzactionabile, aceasta va adduga aceste active in
contul de cumulare care apartine contrapartii.

Au fost elaborate proceduri specifice pentru utilizarea transfrontalierd a activelor netranzactionabile, respectiv
creante private si RMBD (?8). Atunci cind se folosesc creante private drept colateral in operatiuni transfrontaliere,
creantelor private li se aplicd o variantd a MBCC, sub forma unui transfer de proprietate, a unei cesiuni sau a
unui gaj in favoarea BCN a tarii de origine sau a unei sarcini in favoarea bincii centrale corespondente care
actioneaza ca agent al BCN de origine. Pentru a permite utilizarea transfrontalierd a RMBD, s-a pus in aplicare si
o variantd ad-hoc bazatd pe garantia in favoarea bancii centrale corespondente care actioneazd ca agent al BCN
de origine.

Contrapdrtile (atdt pentru active tranzactionabile, cit si pentru active netranzactionabile) au acces la MBCC in
intervalul 9.00-16.00, ora BCE (CET), in fiecare zi lucritoare pentru Eurosistem. in cazul in care o contraparte
intentioneazi si foloseascd MBCC, ea trebuie si anunte BCN de la care doreste si obtind un credit — BCN de
origine — inainte de ora BCE 16.00 (CET). De asemenea, contrapartea trebuie sd asigure livrarea in contul bancii
centrale corespondente a colateralului pentru garantarea operatiunilor de politici monetard, pana la ora BCE
16.45 (CET) cel tarziu. Instructiunile sau livrarile care nu respectd acest termen vor fi luate in considerare pentru
acordarea unui credit numai in ziua lucrdtoare urmitoare. Atunci cand contrapdrtile intentioneazd si foloseascd
MBCC la inchiderea zilei, ar trebui, dacd este posibil, si livreze activele in avans (adicd si constituie un pre-
depozit de active). In circumstante exceptionale sau atunci cand este necesar din motive de politici monetard,
BCE poate decide si prelungeascd momentul inchiderii MBCC pana la momentul inchiderii TARGET2.

6.6.2.  Legaturi intre sistemele de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare

Pe langd MBCC, se pot folosi legiturile eligibile intre SSS din Uniune pentru transferul transfrontalier al activelor
tranzactionabile.

O legiturd directd sau indirectd intre doud SSS permite unui participant la un SSS si detind valori mobiliare
emise in un alt SSS fird a fi participant la acel SSS (°%). inainte de a putea utiliza aceste legituri pentru transferul
colateralului in scopul operatiunilor de creditare din Eurosistem, ele trebuie si fie evaluate si aprobate pe baza
criteriilor de utilizare a SSS din Uniune (19), (101).

Din perspectiva Eurosistemului, MBCC si legdturile intre SSS din Uniune indeplinesc acelasi rol de a permite
contrapdrtilor sd utilizeze colateral in operatiunile transfrontaliere, adicd ambele permit contrapartilor si utilizeze
colateralul pentru a obtine credite de la BCN de origine, chiar dacid acest colateral a fost emis intr-un SSS dintr-o
altd tard. MBCC si legiturile intre SSS indeplinesc aceastd functie in moduri diferite. in cadrul MBCC, operatiunea
transfrontalierd are loc intre BCN. Acestea actioneazd in calitate de custozi unele fatd de celelalte. Utilizind
legaturile, operatiunea transfrontalierd are loc intre SSS. Acestea deschid conturi globale (omnibus) unul la
celalalt. Activele depuse la o bancd centrald corespondenti pot fi utilizate numai pentru a colateraliza operatiunile
de creditare din Eurosistem. Activele detinute prin intermediul unei legaturi pot fi utilizate pentru operatiunile de

(%7) Detalii pot fi gisite in publicatia intitulatd ,Procedura modelului bancilor centrale corespondente (MBCC) pentru contrapdrtile
Eurosistemului”, disponibild pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.
Detalii pot fi gisite in publicatia intitulatd ,Procedura modelului bancilor centrale corespondente (MBCC) pentru contrapirtile
Eurosistemului”, disponibild pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.

Legdtura dintre doud SSS constd intr-o serie de proceduri si aranjamente pentru transferul transfrontalier de valori mobiliare printr-un
sistem de inregistrare in cont. Legdtura ia forma unui cont global deschis de un SSS (SSS investitor) intr-un alt SSS (SSS emitent). O
legdturd directd inseamnd cd nu existd intermediari intre cele doud SSS. Se pot folosi si legituri indirecte intre SSS pentru transferul
transfrontalier de valori mobiliare citre Eurosistem. O legiturd indirectd este reprezentatd de un mecanism contractual si tehnic intre
doud SSS care nu sunt conectate direct §i care permite acestora sd transfere sau tranzactioneze valori mobiliare intre ele prin
intermediul unui al treilea SSS, care acfioneazd ca intermediar.

Lista actualizatd a legaturilor eligibile poate fi gasitd pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.
A se vedea publicatia ,Standarde de utilizare a sistemelor de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare din Uniunea Europeand in
cadrul operatiunilor de creditare ale SEBC”, Institutul Monetar European, ianuarie 1998, pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.
europa.eu.

(98

(99

100!
(101
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6.7.

7.1.

creditare din Eurosistem, precum si in orice alte scopuri alese de contraparte. Atunci cand utilizeazd legaturile
intre SSS, contrapdrtile detin activele in propriul cont deschis la SSS din tara de origine si nu au nevoie de un
custode.

Graficul 4

Legiturile intre sistemele de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare

Utilizarea activelor eligibile emise in SSS din fara B detinute de o contraparte stabilita in tara A printr-o legéturd intre SSS din
tarile A si B in vederea obtinerii unui credit de la BCN a farii A

Tara A Tara B

BCN A

Informatii privind :
garantia SSS detine active intr-un
cont global (omnibus)

deschis in SSS B
SSS A < foommee » SSs B

/ Instructiuni de transfer

Contrapartea A

Credit

Acceptarea colateralului exprimat in alte monede decit euro in cazul unor evenimente neprevizute

In anumite situatii, Consiliul guvernatorilor poate lua hotirarea de a accepta drept colateral eligibil anumite
instrumente de creantd tranzactionabile emise de una sau mai multe administratii centrale ale tarilor din G10 din
afara zonei euro in monedele tarilor respective. In momentul ludrii acestei decizii, se clarifici criteriile aplicabile,
iar procedurile care trebuie urmate pentru selectarea si mobilizarea colateralului extern, inclusiv sursele si
principiile de evaluare, mdsurile de control al riscurilor si procedurile de decontare trebuie si fie, de
asemenea, comunicate contrapérgilor.

Sub rezerva prevederilor de la punctul 6.2.1, astfel de active pot fi depozitate/inregistrate (emise), detinute si
decontate in afara SEE si, dupd cum s-a mentionat anterior, pot fi exprimate in alte monede decat euro. Astfel de
active folosite de o contraparte trebuie sd fie in proprietatea contrapartii.

Contrapdrtile care sunt sucursale ale institutiilor de credit care au sediul social in afara SEE sau in afara Elvetiei nu
pot utiliza astfel de active drept colateral.

CAPITOLUL 7
REZERVE MINIME OBLIGATORII ('%2)

Consideratii generale

BCE obligd institutiile de credit s detind rezerve minime obligatorii in conturi deschise la BCN in cadrul
regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem. Cadrul juridic aplicabil rezervelor este definit la
articolul 19 din Statutul SEBC, in Regulamentul (CE) nr. 2531/98 si de Regulamentul BCE[2003/9. Aplicarea
Regulamentului BCE/2003/9 asigurd uniformitatea termenilor si conditiilor privind regimul rezervelor minime
obligatorii din Eurosistem in intreaga zond euro.

Nivelul rezervelor minime obligatorii pe care trebuie sd le constituie fiecare institutie se determind in functie de
baza de calcul a rezervelor. Regimul rezervelor minime obligatorii din Eurosistem permite contrapdrtilor si
foloseascd mecanismul de determinare a valorii medii, ceea ce presupune cd indeplinirea obligatiei de constituire
a rezervelor minime obligatorii se determind pe baza valorii medii la inchiderea zilei a soldurilor din conturile de
rezerve ale contrapdrtilor, pentru o anumitd perioadd de aplicare. Rezervele minime obligatorii constituite de
institutii se remunereazd la rata aplicabild operatiunilor principale de refinantare din Eurosistem.

Regimul rezervelor minime obligatorii din Eurosistem indeplineste in principal urmitoarele functii monetare:

(92) Continutul prezentului capitol este numai cu titlu informativ.
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7.2.

7.3.
7.3.1.

(@) Stabilizarea ratelor dobanzilor pe piata monetard

Mecanismul de determinare a valorii medii din cadrul regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem
vizeazd stabilizarea ratelor dobanzilor pe piata monetard prin stimularea institutiilor in vederea reducerii
efectelor fluctuatiilor temporare de lichiditate.

(b) Crearea sau accentuarea unui deficit structural de lichiditate

Regimul rezervelor minime obligatorii din Eurosistem contribuie la crearea sau accentuarea unui deficit
structural de lichiditate. Acest lucru poate fi util pentru imbunititirea capacititii Eurosistemului de a
functiona eficient in calitate de furnizor de lichiditate.

In aplicarea regimului rezervelor minime obligatorii, BCE este obligatd si actioneze in conformitate cu obiectivele
Eurosistemului definite la articolul 127 din tratat si la articolul 2 din Statutul SEBC, ceea ce implicd, printre altele,
principiul evitdrii unor actiuni inoportune si semnificative de delocalizare sau de dezintermediere.

Institutii supuse obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii

In conformitate cu articolul 19.1 din Statutul SEBC, BCE impune institutiilor de credit stabilite in statele membre
sd constituie rezerve minime obligatorii. Acest lucru presupune cd sucursalele din zona euro ale institutiilor de
credit care nu au sediul social in zona euro sunt, de asemenea, supuse regimului rezervelor minime obligatorii
din Eurosistem. Cu toate acestea, sucursalele cu sediul in afara zonei euro ale institutiilor de credit care au sediul
social in zona euro nu sunt supuse acestui regim.

Institutiile sunt exonerate in mod automat de obligatia de constituire a rezervelor minime de la inceputul
perioadei de aplicare in cursul cireia le-a fost retrasd autorizatia sau au renuntat la autorizatie sau in cursul
cdreia o autoritate judiciard sau orice altd autoritate competentd dintr-un stat membru a luat o decizie prin care
supune institutia procedurii de lichidare. In conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 2531/98 si cu Regulamentul
BCE[2003/9, BCE poate, de asemenea, sd exonereze anumite institutii de obligatiile care le revin in cadrul
regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem, in mod nediscriminatoriu, in cazul in care acestea fac
obiectul misurilor de reorganizare sau al deciziei de inghetare a fondurilor sifsau al altor mdsuri impuse de
Uniune in temeiul articolului 75 din tratat sau de un stat membru care restrictioneazd utilizarea fondurilor
acestora sau in privinta cdrora Consiliul guvernatorilor BCE a luat o decizie prin care le este suspendat sau
suprimat accesul la operatiunile de piatd monetard sau la facilitdtile permanente oferite de Eurosistem ori in cazul
in care obiectivele regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem nu ar fi indeplinite prin impunerea
acestor obligatii in privinta institutiilor respective. In cazul in care decizia Consiliului guvernatorilor cu privire la
orice astfel de exonerare se intemeiazd pe obiectivele regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem, BCE
ia in considerare unul sau mai multe dintre urmdtoarele criterii:

(a

=

institutia este autorizatd si indeplineascd numai functii specifice;

Cx

institutiei i se interzice sd indeplineascd functii bancare in mod activ, in concurenta cu alte institutii de credit;
sifsau

—
(g)
L

institutia are obligatia legald de a afecta toate depozitele sale unor programe de asistentd pentru dezvoltare
regionald sifsau internationald.

BCE intocmeste si actualizeazd o listd a institutiilor supuse regimului rezervelor minime obligatorii din Euro-
sistem. De asemenea, BCE publicd o listd a institutiilor exonerate de obligatiile care le revin in cadrul regimului
rezervelor minime obligatorii din alte motive decat acelea de a fi supuse unor masuri de reorganizare sau de
inghetare a fondurilor sifsau altor masuri impuse de Uniune in temeiul articolului 75 din tratat sau de un stat
membru, care restrictioneazd utilizarea fondurilor acestora, sau in privinta cdrora Consiliul guvernatorilor BCE a
emis o decizie prin care le este suspendat sau exclus accesul la operatiunile de piatd monetard sau la facilitatile
permanente oferite de Eurosistem (19%). Contrapirtile se pot baza pe aceste liste pentru a stabili dacd pasivele lor
sunt datorate unei alte institutii care este supusd, la randul siu, obligatiei de constituire a rezervelor minime
obligatorii. Listele, puse la dispozitia publicului dupd inchiderea activititii in ultima zi lucritoare pentru Euro-
sistem a fiecdrei luni calendaristice, sunt valabile pentru calcularea bazei de calcul a rezervelor minime obligatorii
pentru perioada de aplicare care incepe in a doua luni calendaristicd care urmeaza lunii calendaristice respective.
De exemplu, lista publicatd la sfarsitul lunii februarie ar fi valabild pentru determinarea bazei de calcul a
rezervelor minime obligatorii pentru perioada de aplicare care incepe in luna aprilie.

Determinarea rezervelor minime obligatorii
Baza de calcul a rezervelor si ratele rezervelor

Baza de calcul a rezervelor unei institutii se defineste in functie de elementele din bilantul acesteia. Datele de
bilant sunt raportate BCN in cadrul regimului general al BCE privind statisticile monetare si bancare (a se vedea
punctul 7.5) (1%4). Pentru institutiile supuse cerintelor complete de raportare, se utilizeazd datele din bilang
referitoare la sfarsitul unei anumite luni calendaristice la determinarea bazei de calcul a rezervelor pentru
perioada de aplicare care incepe in a doua lund calendaristicd care urmeazd lunii calendaristice de referintd. De

('9%) Listele sunt puse la dispozitia publicului pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.europa.eu.

(1% Mecanismul BCE de raportare a statisticilor in domeniile monetar si bancar este prezentat in apendicele 4.
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exemplu, baza de calcul a rezervelor determinatd in functie de bilantul de la sfarsitul lunii februarie ar fi utilizata
la calcularea obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii de citre contraparti in perioada de aplicare
care incepe in aprilie.

Mecanismul BCE de raportare a statisticilor in domeniile monetar si bancar include posibilitatea de a scuti
institutiile de dimensiuni mici de anumite sarcini de raportare. Institutiile cdrora li se aplici aceastd dispozitie
trebuie sd raporteze numai un set limitat de date de bilant, trimestrial (sub forma de date de sfarsit de trimestru)
si cu un termen de raportare mai lung decét cel stabilit pentru institutiile mai mari. In cazul acestor institutii,
datele de bilang raportate pentru un anumit trimestru se utilizeazd la determinarea, cu un decalaj de doud luni, a
bazei de calcul a rezervelor pentru trei perioade de aplicare consecutive. De exemplu, bilantul de la sfarsitul
primului trimestru — martie — ar fi valabil pentru determinarea bazei de calcul a rezervelor corespunzitoare
perioadelor de aplicare care incep in iunie, iulie, §i respectiv, august.

In conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 2531/98, BCE are dreptul de a include in baza de calcul a rezervelor
institutiilor elemente de pasiv rezultate din acceptarea de fonduri, precum si elemente de pasiv rezultate din
posturile din afara bilanfului. in cadrul regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem sunt incluse
efectiv in baza de calcul a rezervelor numai categoriile de pasiv ,depozite” si ,titluri de creantd emise” (a se
vedea caseta 9).

Datoriile fatd de alte institutii incluse pe lista institutiilor supuse regimului rezervelor minime obligatorii din
Eurosistem si datoriile fati de BCE si de BCN participante nu se includ in baza de calcul a rezervelor. In acest
sens, pentru categoria de pasiv ,titluri de creantd emise”, emitentul trebuie s poatd justifica valoarea efectivd a
acestor titluri detinute de alte institutii supuse regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem pentru a
avea dreptul si le deducd din baza de calcul a rezervelor. in cazul in care nu pot prezenta o astfel de dovadi,
emitentii pot aplica o deducere standardizatd sub forma unui procent fix (1°%) pentru acest post de bilant.

Ratele rezervelor minime obligatorii sunt determinate de BCE tindnd seama de limita maximi previzutd de
Regulamentul (CE) nr. 2531/98. BCE aplici o ratd uniformd a rezervelor, diferitd de zero, majorititii elementelor
incluse in baza de calcul a rezervelor. Aceastd ratd a rezervelor minime obligatorii este precizatd in Regulamentul
BCE/2003/9. BCE stabileste o ratd zero a rezervelor pentru urmdtoarele categorii de pasive: ,depozite la termen
cu o scadentd de peste doi ani”, ,depozite rambursabile cu un preaviz de peste doi ani”, ,contracte de report” si
Jitluri de creantd emise cu o scadentd de peste doi ani” (a se vedea caseta 9). BCE poate modifica in orice
moment ratele rezervelor minime obligatorii. Modificdrile aduse ratelor rezervelor minime obligatorii sunt
anuntate de BCE inainte de prima perioadd de aplicare pentru care sunt valabile modificdrile in cauzi.

7.3.2. Calcularea obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii

(106

Nivelul rezervelor minime obligatorii ce trebuie constituite de fiecare institutie se calculeazd prin aplicarea, la
valoarea pasivelor eligibile, a ratelor rezervelor previzute pentru categoriile corespunzitoare de pasive.

Fiecare institutie aplicd o deducere forfetard de 100 000 EUR la valoarea obligatiei sale de constituire a rezervelor
minime obligatorii, in fiecare stat membru in care are o unitate. Acordarea acestei deduceri se face fird a aduce
atingere obligatiilor juridice ale institutiilor supuse regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem (1%9).

Nivelul rezervelor minime obligatorii constituite pentru fiecare perioadd de aplicare se rotunjeste la cel mai
apropiat euro.

CASETA 9
Baza de calcul a rezervelor si ratele rezervelor minime obligatorii

A. Pasive incluse in baza de calcul a rezervelor minime obligatorii si la care se aplicd rata pozitivi a
rezervelor minime obligatorii

Depozite (*)
— Depozite overnight

— Depozite la termen cu o scadentd de pand la si inclusiv doi ani

— Depozite rambursabile cu un preaviz de pand la si inclusiv doi ani

(1%%) A se vedea Regulamentul BCE[2003/9. Informatii suplimentare privind rata deducerii standardizate se gasesc pe website-ul BCE, la

adresa www.ecb.europa.eu, precum si pe website-urile Eurosistemului (a se vedea apendicele 5).

Pentru institutiile care au permisiunea de a raporta date statistice ca grup pe o bazd agregati in conformitate cu dispozitiile cadrului
de raportare pentru statisticile monetare si bancare ale BCE (a se vedea apendicele 4), numai o singurd astfel de permisiune va fi
acordatd grupului ca intreg, cu exceptia cazului in care institutiile furnizeazd date privind baza de calcul a rezervelor minime
obligatorii si rezervele constituite intr-o manierd suficient de detaliatd astfel incat si permitd Eurosistemului sd le verifice acuratetea
si calitatea si sd stabileascd rezervele minime obligatorii relevante pentru fiecare institutie individuald inclusd in grup.
Regulamentul (CE) nr. 25/2009 al Bancii Centrale Europene din 19 decembrie 2008 privind bilantul sectorului institutii financiare
monetare (BCE/2008/32) (JO L 15, 20.1.2009, p. 14) prevede in mod explicit raportarea pasivelor sub formd de depozite la valoarea
nominald. Valoarea nominald este suma principalului pe care debitorul este obligat prin contract si o ramburseze unui creditor.
Aceastd modificare a devenit necesard deoarece Directiva 86/635/CEE a Consiliului din 8 decembrie 1986 privind conturile anuale si
conturile consolidate ale bancilor si ale altor institutii financiare (JO L 372, 31.12.1986, p. 1) a fost modificatd astfel incat anumite
instrumente financiare sd poatd fi evaluate la valoarea justa.
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7.4.
7.4.1.

7.4.2.

7.4.3.

Titluri de creantd emise

— Titluri de creantd emise cu o scadentd initiald de pand la si inclusiv doi ani

B. Pasive incluse in baza de calcul a rezervelor minime obligatorii si la care se aplicd o ratd a rezervelor
minime obligatorii egald cu zero

Depozite (*)

— Depozite la termen cu o scadentd de peste doi ani
— Depozite rambursabile cu un preaviz de peste doi ani
— Contracte de report

Titluri de creantd emise

— Titluri de creantd emise cu o scadentd initiald de peste doi ani.

C. Pasive excluse din baza de calcul a rezervelor

— Angajamente fagd de alte institutii supuse regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem

— Angajamente fatd de BCE si bancile centrale nationale

Constituirea rezervelor minime obligatorii
Perioada de aplicare

BCE publicd un calendar al perioadelor de aplicare a rezervelor cu cel putin trei luni inainte de inceputul fiecarui
an ('%7). Perioada de aplicare incepe la data decontdrii primei operatiuni principale de refinantare care urmeazi
reuniunii Consiliului guvernatorilor in a cirei ordine de zi este previzutd evaluarea lunard a orientdrii politicii
monetare. In circumstante exceptionale, calendarul publicat poate fi modificat in functie de, printre altele,
schimbari aduse ordinii de zi a reuniunilor Consiliului guvernatorilor.

Rezerve constituite

Fiecare institutie trebuie si pastreze rezervele minime obligatorii in unul sau mai multe conturi de rezerve
deschise la BCN a statului membru in care are sediul social. Pentru institutiile care au mai mult de o unitate
intr-un stat membru, obligatia de a constitui rezervele minime obligatorii agregate pentru toate unititile interne
revine sediului central (1%). O institutie care are unitdti in mai multe state membre trebuie sd constituie rezerve
minime obligatorii la BCN a fiecdrui stat membru in care are unitdti, in functie de baza de calcul a rezervelor
minime obligatorii din statul membru respectiv.

Conturile de decontare ale institutiilor deschise la BCN pot fi folosite drept conturi de rezerve. Rezervele
constituite in conturile de decontare pot fi folosite pentru decontdri efectuate pe parcursul zilei. Rezervele
constituite zilnice ale unei institutii corespund soldului contului de rezerve la inchiderea zilei.

O institutie poate solicita BCN a statului membru in care este rezidentd permisiunea de a constitui toate rezervele
sale minime obligatorii in mod indirect, printr-un intermediar. Posibilitatea de constituire a rezervelor minime
obligatorii printr-un intermediar este limitatd, de reguld, la institutiile care sunt astfel constituite incat o parte a
administratiei (de exemplu, gestionarea operatiunilor de trezorerie) este asiguratd in mod normal de intermediar
(de exemplu, regelele de banci de economii si banci cooperatiste pot centraliza constituirea rezervelor). Consti-
tuirea rezervelor minime obligatorii printr-un intermediar face obiectul dispozitiilor previzute in Regulamentul
BCE/2003/9.

Remunerarea rezervelor constituite

Rezervele minime obligatorii constituite se remunereazd pe baza valorii medii, calculatd pe parcursul perioadei de
aplicare, a ratei BCE (ponderati in functie de numarul de zile calendaristice) aplicabild operatiunilor principale de
refinantare, calculatd cu ajutorul formulei din caseta 10. Rezervele constituite care depdsesc nivelul rezervelor
minime obligatorii nu se remunereazd. Remuneratia se plateste in a doua zi lucrdtoare pentru BCN de la sfarsitul
perioadei de aplicare pentru care se datoreazd remuneratia.

(17) In general, calendarul se anuntd printr-un comunicat de presi al BCE, care poate fi gisit pe website-ul BCE, la adresa www.ecb.

europa.eu. De asemenea, acest calendar se publicd in Jurnalul Oficial si pe website-urile Eurosistemului (a se vedea apendicele 5).

(1°%) Daci o institutie nu are sediul central intr-un stat membru in care este stabilitd, trebuie si desemneze o sucursald principald care
devine astfel responsabild cu constituirea rezervelor minime obligatorii agregate pentru toate unitdtile institutiei din respectivul stat
membru.
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7.5.

7.6.

CASETA 10
Calcularea remuneririi rezervelor minime obligatorii constituite
Rezervele minime obligatorii constituite se remunereazi in conformitate cu urmdtoarea formuld:

Hi-n -m
R = ———
100 - 360

" MR;

ng

=
i=1

el
1l

remuneratia de platit pentru rezervele minime obligatorii constituite pentru perioada de aplicare t.

H;, = media rezervelor minime obligatorii constituite zilnic pentru perioada de aplicare t.

n, numdrul de zile calendaristice din perioada de aplicare t.

rata remunerdrii rezervelor minime obligatorii constituite pentru perioada de aplicare t. Se aplicd
rotunjirea standard cu doud zecimale a ratei de remunerare.

Iy

-
|

= a i-a zi calendaristicd din perioada de aplicare t.

MR; = rata dobanzii marginale aplicabild celei mai recente operatiuni principale de refinantare decontate in sau
inainte de ziua calendaristicd i.

Raportarea, confirmarea si verificarea bazei de calcul a rezervelor

Elementele din baza de calcul a rezervelor luate in considerare la aplicarea rezervelor minime obligatorii sunt
calculate chiar de institutiile supuse regimului rezervelor minime obligatorii §i sunt raportate BCN in cadrul
mecanismului BCE de raportare a statisticilor in domeniile monetar si bancar (a se vedea apendicele 4).
Articolul 5 din Regulamentul BCE[2003/9 defineste procedurile de notificare si de confirmare a bazei de
calcul a rezervelor si a rezervelor minime obligatorii ale institutiei in cauza.

Procedura de notificare §i confirmare a rezervelor minime obligatorii ale unei institutii se desfisoard dupd cum
urmeazd. BCN participantd sau institutia in cauzd ia initiativa de a calcula rezervele minime obligatorii ale
institutiei respective pentru perioada de aplicare relevantd. Rezervele minime obligatorii calculate sunt notificate
de partea care efectueazd calculul cel tarziu cu trei zile lucrdtoare pentru BCN inainte de inceputul perioadei de
aplicare. BCN participantd in cauzd poate stabili o datd anterioard ca termen pentru notificarea rezervelor minime
obligatorii. Ea poate preciza, de asemenea, termene suplimentare pentru anuntarea de citre institutie a oriciror
revizuiri ale bazei de calcul a rezervelor, precum si a oriciror revizuiri ale rezervelor minime obligatorii notificate.
Partea notificatd confirmd rezervele minime obligatorii calculate cel tarziu in ziua lucritoare pentru BCN ante-
rioard inceperii perioadei de aplicare. In cazul in care partea notificati nu a rispuns la notificare pand la
inchiderea zilei lucrdtoare pentru BCN anterioard inceperii perioadei de aplicare, se considerd cd partea respectivd
a confirmat nivelul rezervelor minime obligatorii ale institutiei pentru perioada de aplicare relevantd. Odatd
confirmate, rezervele minime obligatorii ale institutiei pentru perioada de aplicare relevantd nu mai pot fi
revizuite.

In cazul institutiilor care au permisiunea de a actiona ca intermediari pentru constituirea indirectd a rezervelor
pentru alte institutii sunt prevdzute cerinte speciale de raportare in Regulamentul BCE[2003/9. Constituirea
rezervelor printr-un intermediar nu modificd obligatiile de raportare statisticd ale institutiilor care constituie
rezerve prin intermediari.

BCE si BCN au dreptul de a verifica exactitatea si calitatea datelor colectate, in conditiile previzute de Regula-
mentul (CE) nr. 2531/98.

Nerespectarea obligatiilor privind rezervele minime obligatorii

Nerespectarea obligatiilor privind rezervele minime obligatorii apare atunci cind valoarea medie la inchiderea
zilei calendaristice a soldurilor contului (conturilor) de rezerve al (ale) unei institutii corespunzatoare perioadei de
aplicare este mai micd dect obligatia de constituire a rezervelor minime obligatorii pentru perioada de aplicare
corespunzdtoare.

In cazul in care o institutie nu isi indeplineste, partial sau total, obligatia de constituire a rezervelor minime
obligatorii, BCE poate impune, in conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 2531/98, oricare dintre urmdtoarele
sanctiuni:

() plata unei penalititi de panid la 5 procente peste rata dobanzii aferente facilitatii de creditare marginald,
aplicatd valorii rezervelor minime obligatorii pe care institutia in cauzd nu le-a constituit; sau
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(b) plata unei penalitdti de pani la de doud ori rata dobanzii aferente facilititii de creditare marginald, aplicatd
valorii rezervelor minime obligatorii pe care institutia in cauzd nu le-a constituit; sau

(c) obligarea institutiei in cauzd sd constituie depozite fird dobanda la BCE sau la BCN, a ciror valoare si fie de
pand la trei ori valoarea rezervelor minime obligatorii pe care institutia in cauzd nu le-a constituit. Scadenta
depozitului nu poate fi mai mare decat perioada in care institutia nu si-a indeplinit obligatia de a constitui
rezervele.

In cazul in care o institutie nu isi indeplineste alte obligatii ce i revin in temeiul regulamentelor si deciziilor BCE
privind regimul rezervelor minime obligatorii din Eurosistem (de exemplu, in cazul in care datele relevante nu se
transmit la timp sau nu sunt exacte), BCE are dreptul de a impune sanctiuni in conformitate cu Regulamentul
(CE) nr. 2532/98 si cu Regulamentul BCE[/1999/4. Comitetul executiv al BCE poate specifica si publica criteriile
in conformitate cu care aplicd sanctiunile previzute la articolul 7 alineatul (1) din Regulamentul (CE) nr.
2531/98 (199).

De asemenea, in cazul unor incilcdri grave ale obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii, Euro-
sistemul poate suspenda accesul contrapartilor la operatiunile de piatd monetard.

(19%) Aceste criterii au fost publicate in ,Comunicarea Bincii Centrale Europene privind impunerea unor sanctiuni in cazul incdlcdrii
obligatiei de constituire a rezervelor minime” (JO C 39, 11.2.2000, p. 3).
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Apendicele 1

EXEMPLE DE OPERATIUNI SI PROCEDURI DE POLITICA MONETARA

Listdi de exemple

Exemplul 1 Tranzactie reversibild de furnizare de lichiditate prin licitatie la ratd fixa
Exemplul 2 Tranzactie reversibild de furnizare de lichiditate prin licitatie la ratd variabild
Exemplul 3 Emiterea de certificate de creante ale BCE prin licitatie la ratd variabild
Exemplul 4 Swap valutar de absorbtie de lichiditate prin licitatie la ratd variabild
Exemplul 5 Swap valutar de furnizare de lichiditate prin licitatie la ratd variabila
Exemplul 6 Misuri de control al riscurilor

EXEMPLUL 1
Tranzactie reversibild de furnizare de lichiditate prin licitatie cu ratd fixd
BCE decide si furnizeze lichiditate pe piatd printr-o tranzactie reversibild organizati pe baza unei licitatii la ratd fixa.

Trei contrapdrti prezintd urmdtoarele oferte:

(in milioane EUR)

Contraparte Oferta
Banca 1 30
Banca 2 40
Banca 3 70

Total 140

BCE decide sd aloce o sumd totald de 105 milioane EUR.

Procentul de alocare este:

105

— = 75%
(30 + 40 + 70) ¥

Suma alocatd contrapirtilor este:

(in milioane EUR)

Contraparte Ofertd Sumd alocatd
Banca 1 30 22,5
Banca 2 40 30,0
Banca 3 70 52,5
Total 140 105,0
EXEMPLUL 2

Tranzactie reversibild de furnizare de lichiditate prin licitatie cu ratd variabild
BCE decide sd furnizeze lichiditate pe piatd printr-o tranzactie reversibild organizatd pe baza unei licitatii la ratd variabila.

Trei contraparti prezintd urmdtoarele oferte:

Sumd (milioane EUR)
Rata dobanzii (%)

Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total oferte Oferte cumulate
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
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Sumi (milioane EUR)
Rata dobanzii (%)
Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total oferte Oferte cumulate
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145
Total 30 45 70 145

BCE decide sd aloce 94 milioane EUR, ceea ce presupune o ratd a dobanzii marginale de 3,05 %.

Toate ofertele la o ratd mai mare de 3,05 % (pentru o sumd cumulatd de 80 milioane EUR) se onoreazd in intregime. La
3,05 %, procentul de alocare este:

94 -80
35

= 40%

Suma alocatd bancii 1 la rata dobanzii marginale este, de exemplu:
04x 10= 4
Suma totald alocatd bancii 1 este:
545+ 4=14
Rezultatele alocdrii pot fi rezumate dupd cum urmeazi:

(in milioane EUR)

Suma
Contraparti
Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total
Total oferte 30,0 45,0 70,0 145
Total alocare 14,0 34,0 46,0 94

fn cazul in care licitatia se bazeazi pe metoda ratei uniforme (de tip olandez), rata dobanzii aplicati sumelor alocate
contrapdrtilor este de 3,05 %.

In cazul in care licitatia se bazeazi pe metoda ratei multiple (de tip american), rata dobanzii aplicati sumelor alocate
contrapdrtilor nu este uniformd; de exemplu, banca 1 primeste 5 milioane EUR la 3,07 %, 5 milioane EUR la 3,06 % si
4 milioane EUR la 3,05 %.

EXEMPLUL 3
Emiterea de certificate de creante ale BCE prin licitatie cu ratd variabild

BCE decide sd absoarbd lichiditate de pe piatd prin emiterea de certificate de creantd folosind licitatia la ratd variabild.

Trei contrapar{i prezintd urmdtoarele oferte:

Sumd (milioane EUR)

Rata dobanzii (%)

Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total Oferte cumulate
3,00 0 0
3,01 5 5 10 10

3,02 5 5 5 15 25




14.12.2011

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

L 331/61

Rata dobanzii (%)

Sumd (milioane EUR)

Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total Oferte cumulate
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180
Total 55 70 55 180

BCE decide sd aloce o sumid nominald de 124,5 milioane EUR, cu o ratd a dobanzii marginale de 3,05 %.

Toate ofertele la o ratd mai micd de 3,05 % (pentru o sumd cumulatd de 65 milioane EUR) se onoreazd in intregime. La
3,05 %, procentul de alocare este:

124

,5— 65

= 85%
70

Suma alocatd bancii 1 la rata dobanzii marginale este, de exemplu:

Suma totald alocatd bancii 1 este:

0

,85x20=17

5+45+5+10+ 17 =42

Rezultatele alocdrii pot fi rezumate dupd cum urmeazi:

(in milioane EUR)

Suma
Contraparti
Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total
Total oferte 55,0 70,0 55,0 180,0
Total alocare 42,0 49,0 33,5 124,5
EXEMPLUL 4

Swap valutar de absorbtie de lichiditate prin licitatie cu ratd variabild

BCE decide s absoarba lichiditate de pe piatd prin efectuarea unei operatiuni de swap valutar pe cursul EUR/USD folosind

procedura de licitatie la ratd variabild. (Notd: Euro este negociat in report in acest exemplu).

Trei contrapdrti prezintd urmdtoarele oferte:

Puncte swap

Sumd (milioane EUR)

(x 10000) Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total Oferte cumulate
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
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Puncte swap
(x 10 000)

Sumi (milioane EUR)

Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total Oferte cumulate
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235
Total 65 90 80 235

BCE decide s aloce 158 milioane EUR, ceea ce presupune 6,63 puncte swap marginale. Toate ofertele cu puncte swap
peste 6,63 (pentru o sumd cumulati de 65 milioane EUR) se onoreazd in intregime. La 6,63, procentul de alocare este:

158 —
100

65
= 93%

Suma alocatd bancii 1 la punctele swap marginale este, de exemplu:

Suma totald alocatd bancii 1 este:

0,93 x 25 = 23,25

Rezultatele alocdrii pot fi rezumate dupd cum urmeazi:

5+ 5+ 5+ 10+ 23,25= 48,25

(in milioane EUR)

Suma
Contrapadrti
Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total
Total oferte 65,0 90,0 80,0 235,0
Total alocare 48,25 52,55 57,20 158,0

BCE stabileste cursul de schimb EUR/USD la vedere pentru operatiune la 1,1300.

In cazul in care licitatia se bazeazd pe metoda ratei uniforme (de tip olandez), la data inceperii operatiunii, Eurosistemul
cumpird 158 000 000 EUR si vinde 178 540000 USD. La data scadentei operatiunii, Eurosistemul vinde
158 000 000 EUR si cumpird 178 644 754 USD (cursul de schimb la termen este 1,130663 = 1,1300 + 0,000663.)

In cazul in care licitatia se bazeazi pe metoda ratei multiple (de tip american), Eurosistemul schimbi sumele in euro si in
dolari dupd cum se indicd in tabelul urmator:

Tranzactii la vedere Tranzactii la termen
Curs de schimb Cumpdrare EUR Vanzare USD Curs de schimb Vanzare EUR Cumpdrare USD
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15000 000 16 950 000 1,130676 15000 000 16 960 140
1,1300 15000 000 16 950 000 1,130671 15000 000 16 960 065
1,1300 25000 000 28 250 000 1,130667 25000 000 28266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Total 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339
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EXEMPLUL 5
Swap valutar de furnizare de lichiditate prin licitatie cu ratd variabild
BCE decide sd furnizeze lichiditate pe piatd prin efectuarea unei operatiuni de swap valutar pe cursul EUR/USD folosind

procedura de licitatie la ratd variabild. (Notd: Euro este negociat in report in acest exemplu).

Trei contrapdrti prezintd urmdtoarele oferte:

Puncte swap Sumi (milioane EUR)

(x 10 000) Banca 1 Banca 2 ponea 3 o o
6,23
6,27 5 5 10 10
6,32 5 5 10 20
6,36 10 5 5 20 40
6,41 10 10 20 40 %0
6,45 20 40 20 30 160
6,49 5 20 10 35 195
6,54 5 5 10 20 15
6,58 5 5 290

Total 60 85 75 220

BCE decide s aloce 197 milioane EUR, ceea ce presupune 6,54 puncte swap marginale. Toate ofertele cu puncte swap
mai mici decit 6,54 (pentru o sumd cumulatd de 195 milioane EUR) se onoreazd in intregime. La 6,54, procentul de
alocare este:

197 - 195

- 10%
20 ’

Suma alocatd bincii 1 la punctele swap marginale este, de exemplu:
0,10x 5= 10,5
Suma totald alocatd bancii 1 este:
5+5+10+10+20+5+0,5=555
Rezultatele alocirii pot fi rezumate dupd cum urmeaza:

(in milioane EUR)

Suma
Contraparti
Banca 1 Banca 2 Banca 3 Total
Total oferte 60,0 85,0 75,0 220
Total alocare 55,5 75,5 66,0 197

BCE stabileste cursul de schimb EUR/USD la vedere pentru operatiune la 1,1300.

in cazul in care licitatia se bazeazi pe metoda ratei uniforme (de tip olandez), la data inceperii operatiunii, Eurosistemul
vinde 197 000 000 EUR si cumpdrd 222 610 000 USD. La data scadentei operatiunii, Eurosistemul cumpard
197 000 000 EUR si vinde 222 738 838 USD (cursul de schimb la termen este 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).

In cazul in care licitatia se bazeazd pe metoda ratei multiple (de tip american), Eurosistemul schimbi sumele in euro si in
dolari dupd cum se indicd in tabelul urmator:
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Tranzactii la vedere Tranzactii la termen
Curs de schimb Vanzare EUR Cumpdrare USD Curs de schimb Cumpdrare EUR Vanzare USD
1,1300 1,130623
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11 306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22612720
1,1300 40 000 000 45200 000 1,130641 40 000 000 45 225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35000 000 39 550 000 1,130649 35000 000 39572715
1,1300 2 000 000 2260 000 1,130654 2 000 000 2261 308
1,1300 1,130658
Total 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222736 573
EXEMPLUL 6

Prezentul exemplu ilustreazd cadrul de control al riscurilor aplicat activelor-garantie folosit in operatiunile de furnizare de
lichiditate din Eurosistem ('19). Exemplul se bazeazd pe premisa ci o contraparte participd la urmdtoarele operatiuni de

politici monetard din Eurosistem:

(a) o operatiune principald de refinantare care incepe la 28 iulie 2004 si se incheie la 4 august 2004, in cadrul cdreia i se

Misuri de control al riscurilor

alocd contrapartii 50 milioane EUR, la o ratd a dobanzii de 4,24 %;

(b) o operatiune de refinantare pe termen mai lung care incepe la 29 iulie 2004 si se incheie la 21 octombrie 2004, in

cadrul cdreia i se alocd contrapdrtii 45 milioane EUR, la o ratd a dobanzii de 4,56 %; si

(c) o operatiune principald de refinantare care incepe la 4 august 2004 si se incheie la 11 august 2004, in cadrul cdreia

contrapdrtii i se alocd 35 milioane EUR, la o ratd a dobanzii de 4,26 %.

Caracteristicile activelor-garantie tranzactionabile folosite de contraparte pentru a garanta aceste operatiuni sunt precizate
in tabelul 1 prezentat in continuare.

Tabelul 1

Active-garantie tranzactionabile folosite in tranzactii

Caracteristici
Denumire Categorie de activ Data scadentei Tip de cupon Frecven;aA Sca-den;ivl Marja de ajustare
cuponului reziduald
Activ A Obligatiune bancard | 30.8.2008 | Fix 6 luni 4 ani 3,50 %
garantatd de  tip
Jumbo
Activ B Obligatiune 19.11.2008 | Variabil 12 luni 4 ani 0,50 %
guvernamentald
Activ C Obligatiune 12.5.2015 Cupon zero > 10 ani 15,00 %
corporativa
Preturi in procente (inclusiv dobanda acumulati) (*)
28.7.2004 29.7.2004 30.7.2004 2.8.2004 3.8.2004 4.8.2004 5.8.2004
102,63 101,98 100,55 101,03 100,76 101,02 101,24
98,35 97,95 98,15 98,56 98,73 98,57
55,01 54,87

(*) Preturile indicate pentru o anumitd datd de evaluare corespund pretului cel mai reprezentativ din ziua lucritoare care precedd data

respectivd de evaluare.

("% Exemplul se bazeazd pe premisa cd, la calcularea nevoii de a transmite un apel in marja, se ia in considerare dobanda acumulatd

aferentd lichiditdtii furnizate si se aplicd un prag de declansare de 0,5 % din lichidititile furnizate.
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SISTEM DE TIP EARMARKING

In primul caz, se pleacd de la premisa cd tranzactiile se efectuecazd cu o BCN care foloseste un sistem in care activele-
garantie sunt afectate pentru fiecare tranzactie. Evaluarea activelor-garantie se efectueazd zilnic. Cadrul de control al
riscurilor poate fi descris dupd cum urmeazd (a se vedea si tabelul 2 prezentat in continuare):

1. La 28 iulie 2004, contrapartea incheie un contract de report cu BCN, care cumpdrd de 50,6 milioane EUR activul A.
Activul A este o obligatiune bancard garantatd de tip Jumbo, cu cupon fix si cu scadentd la 30 august 2008. Astfel,
aceasta are o scadentd reziduald de patru ani §i, prin urmare, este necesard o marji de ajustare a valorii de 3,5 %. Pregul
de piatd al activului A pe piata sa de refering in ziua respectivd este de 102,63 %, pret ce include dobanda acumulatd
pe cupon. Contrapartea trebuie si furnizeze o cantitate din activul A care, dupd sciderea marjei de ajustare a valorii de
3,5 %, depdseste suma alocatd de 50 milioane EUR. Prin urmare, contrapartea livreazd 50,6 milioane EUR din activul A
la valoare nominald, iar valoarea de piatd ajustatd este de 50 113 203 EUR in ziua respectivi.

2. La 29 iulie 2004, contrapartea incheie un contract de report cu BCN, care cumpdrd de 21 milioane EUR activul A
(pretul de piatd 101,98 %, marja de ajustare a valorii 3,5 %) si de 25 milioane EUR activul B (pretul de piatd 98,35 %).
Activul B reprezintd o obligatiune de stat cu cupoane variabile, la care se aplicd o marjd de ajustare a valorii de 0,5 %.
Valoarea de piatd ajustatd a activului A si a activului B in ziua respectivd este 45 130 810 EUR, fiind astfel mai mare
decat suma necesard de 45 000 000 EUR.

La 29 iulie 2004, activele-garantie pentru operatiunea principald de refinantare initiatd la 28 iulie 2004 sunt
reevaluate. La un pret de piatd de 101,98 %, valoarea de piatd ajustatd a activului A se afld incd intre nivelul
superior si cel inferior al pragului de declansare. Prin urmare, colateralul depus initial ca gaj este considerat a
acoperi atat valoarea initiald a lichiditatii furnizate, cat si dobanda acumulatd in valoare de 5 889 EUR.

3. La 30 iulie 2004, activele-garantie sunt reevaluate: pretul de piatd al activului A este de 100,55 %, iar pretul de piati al
activului B este de 97,95 %. Dobanda acumulatd este de 11 778 EUR pentru operatiunea principald de refinantare
initiatd la 28 iulie 2004 si de 5700 EUR pentru operatiunea de refinantare pe termen mai lung initiatd la 29 julie
2004. Astfel, valoarea de piatd ajustatd a activului A in prima tranzactie este cu 914 218 EUR mai micd decat valoarea
tranzactiei ce trebuie acoperitd (adicd, lichiditatea furnizatd plus dobanda acumulatd), dar este mai micd si decat nivelul
inferior al pragului de declansare de 49 761 719 EUR. Contrapartea livreazd 950 000 EUR din activul A, la valoare
nominald, care, dupd deducerea marjei de ajustare de 3,5 % din valoarea de piatd bazatd pe un pret de 100,55 %,
restabileste o acoperire suficientd cu colateral (11).

De asemenea, este necesar un apel in marjd pentru a doua tranzactie, intrucat valoarea de piatd ajustatd a activelor-
garantie utilizate in aceastd tranzactie (44 741 520 EUR) este mai mici decat nivelul inferior al pragului de declansare
(44 780 672 EUR). Contrapartea furnizeaza, prin urmare, 270 000 EUR din activul B la valoarea de piatd ajustatd de
263 143 EUR.

4. La 2 i 3 august 2004, activele-garantie sunt reevaluate, fird a determina apeluri in marjd pentru tranzactiile initiate la
28 si 29 iulie 2004.

5. La 4 august 2004, contrapartea ramburseazd lichiditatea furnizatd prin operatiunea principald de refinantare initiata la
28 iulie 2004, inclusiv dobanda acumulatd de 41 222 EUR. BCN returneazd 51 550 000 EUR din activul A la valoarea
nominala.

In aceeasi zi, contrapartea incheie un nou contract de report cu BCN, care cumpdrd de 75 milioane EUR activul C, la
valoare nominald. Dat fiind c& activul C reprezintd o obligatiune corporativd cu cupon zero cu o scadentd reziduald de
peste zece ani, care necesitd o marjd de ajustare a valorii de 15 %, valoarea de piatd ajustatd corespunzitoare acelei zile
este de 35 068 875 EUR.

Reevaluarea activelor-garantie pentru operatiunea de refinantare pe termen mai lung initiatd la 29 iulie 2004 arati cd
valoarea ajustatd de piatd a activelor furnizate depaseste cu aproximativ 262 000 EUR nivelul superior al pragului de
declansare si determind BCN sd returneze contrapdrtii 262 000 EUR din activul B, la valoare nominala (2).

SISTEM DE TIP POOLING

in al doilea caz, se pleacd de la premisa ci tranzactiile se efectueazi cu o BCN care foloseste un sistem in care activele
sunt cumulate intr-un fond comun (pooling). Activele incluse in acest fond folosit de contraparte nu sunt afectate pentru
fiecare tranzactie.

In acest exemplu este folositd aceeasi serie de tranzactii ca in exemplul anterior care descrie un sistem de tip earmarking.
Diferenta principald constd in faptul ci, la datele de reevaluare, valoarea de piatd ajustatd a tuturor activelor din fondul de

(") BCN pot efectua apeluri in marjd in numerar, nu in titluri de valoare.

(112) In cazul in care banca centrali nationald a trebuit sd achite contrapartii o marji in legiturd cu a doua tranzactie, in anumite situatii, o
astfel de marjd ar putea fi compensatd cu marja plititi de contraparte bincii centrale nationale in legiturd cu prima tranzactie. in
consecintd, ar exista o singurd decontare de marjd.
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active trebuie sd acopere valoarea totald a tuturor operatiunilor in curs pe care contraparte le desfisoard cu BCN. Apelul in
marjd din 30 iulie 2004, in valoare de 1 178 398 EUR, este identic in acest exemplu cu apelul in marjd necesar in cazul
sistemului de tip earmarking. Contrapartea livreazd 1 300 000 EUR din activul A, la valoare nominald, care, dupi
deducerea marjei de ajustare de 3,5 % din valoarea de piatd bazati pe un pret de 100,55 %, restabileste o acoperire
suficientd cu colateral.

De asemenea, la 4 august 2004, la scadenta operatiunii principale de refinantare initiate la 28 iulie 2004, contrapartea
poate pdstra activele in contul sdu de gaj. De asemenea, un activ poate fi schimbat cu un alt activ, dupd cum se indicd in
exemplu, unde 51,9 milioane EUR din activul A, la valoare nominald, se inlocuiesc cu 75,5 milioane EUR din activul C, la
valoare nominald, pentru a acoperi lichiditatea furnizatd §i dobinda acumulatd in cadrul tuturor operatiunilor de
refinantare.

Cadrul de control al riscurilor in sistemul de tip pooling este descris in tabelul 3.



Tabelul 2

Sistem de tip earmarking

Lichiditate Dobandi Valoarea totald ce Nivel inferior al | Nivel superior al Valoare de piatd
Data Tranzactii in curs Data initiald Data finald Rata dobanzii L < ) s pragului de pragului de . i Apel in marja
furnizatd acumulatd trebuie acoperitd ajustatd
declansare declansare

28.7.2004 | Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 — 50 000 000 49 750 000 50 250 000 50113 203 —

29.7.2004 | Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 5889 50 005 889 49755 859 50 255918 49795 814 —
Refinantare pe termen | 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 — 45000 000 44775 000 45225000 45130 810 —
mai lung

30.7.2004 | Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 11778 50011778 49761719 50 261 837 49097 560 - 914218
Refinantare pe termen | 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 5700 45005 700 44780 672 45230729 44 741 520 - 264180
mai lung

2.8.2004 Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 29 444 50029 444 49779 297 50279 592 50258 131 —
Refinantare pe termen | 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000 22 800 45022 800 44797 686 45247 914 45152222 —
mai lung

3.8.2004 Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 35333 50 035 333 49785157 50 285 510 50123 818 —
Refinantare pe termen | 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 28 500 45028 500 44 803 358 45253 643 45200 595 —
mai lung

4.8.2004 Refinantare principald 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000 — 35000 000 34825 000 35175000 35068 875 —
Refinantare pe termen | 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 34200 45034 200 44 809 029 45259371 45296 029 261 829
mai lung

5.8.2004 Refinantare principald 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000 4142 35004 142 34829121 35179162 34979 625 —
Refinantare pe termen | 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 39 900 45039 900 44 814 701 45265 100 45043 420 —
mai lung
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Tabelul 3

Sistem de tip pooling

Lichiditate Dobanda Valoarea totald ce Nivel inferior al | Nivel superior al Valoare de piatd
Data Tranzactii in curs Data initiald Data finald Rata dobanzii o < . . pragului de pragului de re de p Apel in marji
furnizatd acumulatd trebuie acoperitd ajustatd
declangare (¥) declansare (**)

28.7.2004 Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 — 50 000 000 49 750 000 NA 50113203 —

29.7.2004 Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 5889 95005 889 94 530 859 NA 94 926 624 —
Refinantare pe termen 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 —
mai lung

30.7.2004 Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 11778 95017 478 94 542 390 NA 93 839 080 - 1178398
Refinantare pe termen 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000 5700
mai lung

2.8.2004 Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 29 444 95052 244 94 576 983 NA 95 487 902 —
Refinantare pe termen 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 22 800
mai lung

3.8.2004 Refinantare principald 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000 35333 95063 833 94 588 514 NA 95399 949 —
Refinantare pe termen 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 28 500
mai lung

4.8.2004 Refinantare principald 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000 — 80 034 200 79 634 029 NA 80 333 458 —
Refinantare pe termen | 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000 34200
mai lung

5.8.2004 Refinantare principald 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000 4142 80 044 042 79 643 821 NA 80 248 396 —
Refinantare pe termen 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000 39 900
mai lung

(*) Intr-un sistem de tip pooling, nivelul inferior al pragului de declansare este pragul cel mai scizut pentru apeluri in marja. In practicd, majoritatea bancilor centrale nationale solicita garantii suplimentare in cazul in care valoarea de piatd

ajustatd a fondului de garantii este mai micd decat suma totald ce trebuie acoperitd.

() Intr-un sistem de tip pooling, notiunea de nivel superior al pragului de declansare nu este relevanti, intrucat contrapartea vizeazd constant furnizarea unui excedent de garantii oferite pentru a reduce la minimum tranzactiile operationale.
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Apendicele 2

GLOSAR

Numdr de zile/360 (actual/360): conventia privind numdrul de zile aplicatd la calcularea dobanzii la un credit, conform
cdreia dobanda este calculatd pentru numarul efectiv de zile calendaristice in care se deruleazd creditul, pe baza unui an de
360 de zile. Aceastd conventie privind numdrul de zile se aplicd in cadrul operatiunilor de politicdi monetard din
Eurosistem.

Licitatie de tip american (American auction): a se vedea licitatie bazatd pe metoda ratei multiple.

Titluri garantate cu active (TGA) [Asset-backed securities (ABS)]: instrumente de creantd garantate printr-un pachet de active
financiare protejate (fixe sau reinnoibile) care sunt convertite in lichiditate intr-o perioadi determinatd. In plus, pot exista
drepturi sau alte active care asigurd serviciul sau distribuirea la timp a veniturilor citre detindtorii titlurilor de valoare. In
general, titlurile garantate cu active sunt emise de un vehicul investitional infiintat in acest scop, care a achizitionat
activele financiare puse in comun de la initiator/vanzitor. In aceastd privingd, plitile aferente titlurilor garantate cu active
depind in principal de fluxurile de numerar generate de activele din pachetul subiacent si de alte drepturi destinate
asigurdrii platii la timp, precum facilititile de lichiditate, garantiile sau alte caracteristici cunoscute, de reguld, sub
denumirea de masuri de diminuare a riscurilor asociate.

Mecanism de determinare a valorii medii (averaging provision): un mecanism care permite contrapdrtilor si isi indeplineascd
obligatiile de constituire a rezervelor minime obligatorii pe baza valorii medii a rezervelor constituite in cursul perioadei
de aplicare. Acest mecanism contribuie la stabilizarea ratelor dobanzilor pe piata monetard, oferind institutiilor un
stimulent in vederea reducerii efectelor fluctuatiilor temporare de lichiditate. Regimul rezervelor minime obligatorii din
Eurosistem permite stabilirea unei valori medii a rezervelor.

Procedurd bilaterald (bilateral procedure): o procedurd prin care banca centrald lucreazd direct doar cu una sau cateva
contrapdrti, fard a folosi proceduri de licitatie. Procedurile bilaterale includ operatiuni indeplinite prin intermediului
burselor de valori sau al agentilor de piatd.

Sistem de inregistrare in cont (sub formd dematerializatd) (book-entry system): un sistem de inregistrare contabild care permite
transferul valorilor mobiliare i al altor active financiare fird miscarea fizici a unor documente sau certificate pe-garantie
de hartie (de exemplu, transferul electronic al valorilor mobiliare). A se vedea si dematerializare.

Deporzitar central de valori mobiliare (DCVM) [central securities depository (CSD)]: o entitate care pastreazd si gestioneazd valori
mobiliare sau alte active financiare, pastreazd conturi de emitere si permite procesarea tranzactiilor prin inregistrare in
cont (sub formd dematerializatd). Activele pot exista in formd fizicd (dar imobilizate in cadrul DCVM) sau pot fi
dematerializate (adicd existd numai ca inregistrdri electronice).

Legaturi stranse (close links): o situatie in care contrapartea este legatd de un emitent/debitor/garant de active eligibile prin
faptul cé: (a) contrapartea detine direct sau indirect, prin una sau mai multe intreprinderi, 20 % sau mai mult din capitalul
emitentului/debitorului/garantului; sau (b) emitentul/debitorul/garantul detine direct sau indirect, prin una sau mai multe
intreprinderi, 20 % sau mai mult din capitalul contrapdrtii; sau (c) un tert detine mai mult de 20 % din capitalul
contrapdrtii §i mai mult de 20 % din capitalul emitentului/debitorului/garantului, direct sau indirect, prin una sau mai
multe alte intreprinderi.

Sistem de colateral de tip pooling (collateral pooling system): un sistem al bancii centrale de gestionare a colateralului, in cadrul
cdruia contrapirtile deschid un cont de depozitare in comun a activelor cu care i§i colateralizeazi tranzactiile cu banca
centrald. Intr-un sistem de tip pooling, spre deosebire de un sistem de tip earmarking, activele-garantie nu sunt afectate unor
tranzactii individuale.

Atragere de depozite la termen (collection of fixed-term deposits): un instrument de politici monetard care poate fi folosit de
Eurosistem in scopuri de reglaj fin, in cadrul cdruia Eurosistemul oferd remuneratii pentru depozitele la termen ale
contrapdrtilor in conturile deschise la BCN, in vederea absorbtiei de lichiditate de pe piata.

Sistem de bdnci corespondente (correspondent banking): mecanismul in cadrul ciruia o institutie de credit furnizeaza altei
institutii de credit servicii de plati si alte servicii. Platile efectuate prin intermediul bancilor corespondente se efectueazd
adeseori prin conturile reciproce (conturile denumite nostro si loro), la care pot fi atasate linii de credit permanente.
Serviciile bancare corespondente sunt oferite in principal la nivel transfrontalier, dar se referd si la relatii de reprezentare
in anumite contexte nationale. Cont loro este termenul utilizat de un corespondent pentru a descrie un cont deschis in
numele unei institutii de credit strdine; institutia de credit strdind considerd acest cont ca fiind un cont nostro.

Modelul bancilor centrale corespondente (MBCC) [correspondent central banking model (CCBM)]: mecanism stabilit de Eurosistem
cu scopul de permite contrapirtilor si utilizeze active-garantie in operatiuni transfrontaliere. In cadrul MBCC, BCN
actioneazd in calitate de custode una fatd de cealaltd. Aceasta inseamnd ¢, in cadrul gestiunii proprii a valorilor mobiliare,
fiecare BCN are un cont de valori mobiliare pentru fiecare dintre celelalte BCN si pentru BCE. MBCC este disponibil si
contrapdrtilor din unele banci centrale ale statelor membre ale UE a ciror monedd nu este euro.
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Contraparte (counterparty): cealaltd parte in cadrul unei tranzactii financiare (de exemplu, orice tranzactie cu banca centrald).

Institutie de credit (credit institution): o institutie de credit in sensul articolului 2 si al articolului 4 alineatul (1) din Directiva
2006/48|CE a Parlamentului European si a Consiliului din 14 junie 2006 privind initierea si exercitarea activitatii
institutiilor de credit (1'%), astfel cum a fost transpusd in legislatia nationald, care este supusd supravegherii de citre o
autoritate competentd; sau altd institutie de credit in sensul articolului 123 alineatul (2) din tratat, care este supusd unei
supravegheri de un nivel comparabil cu supravegherea efectuatd de o autoritate nationald competenti.

Decontare transfrontalierd (cross-border settlement): decontare care are loc intr-o tard, alta decat tara sau tdrile in care una sau
ambele parti implicate in tranzactie sunt stabilite.

Tranzactie de acoperire a riscului valutar (Currency hedge transaction): acord incheiat intre emitent si contrapartea la operatiunea
de acoperire a riscului valutar, conform ciruia se reduce o parte din riscul valutar asociat primirii de fluxuri de numerar in
altd moneda decét euro, prin conversia fluxurilor de numerar in pliti in euro care sunt efectuate de contrapartea la
operatiunea de acoperire a riscului valutar, inclusiv garantiile pe care aceasta le acordd in vederea efectudrii platilor.

Custode (custodian): o entitate a cdrei activitate constd in pastrarea in sigurantd si gestionarea de valori mobiliare si alte
active financiare in contul tertilor.

Conventie privind numdrul de zile (day-count convention): conventia care reglementeazd numdrul de zile inclus in calcularea
dobanzii la credite. In operatiunile sale de politici monetard, Eurosistemul aplici conventia numar de zile/360.

Eveniment de neindeplinire a obligatiilor (default event): o situatie prevazutd in cadrul mecanismului Eurosistemului de evaluare
a creditului (ECAF) si definitd de Directiva 2006/48/CE si de Directiva 2006/49/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 14 iunie 2006 privind rata de adecvare a capitalului intreprinderilor de investitii si al institutiilor de
credit (1'% (denumite impreund ,Directiva privind cerintele de capital”). Astfel, un eveniment de neindeplinire a obligatiilor
are loc daci: ,(a) institutia de credit considerd cd debitorul nu este in mdsurd si ramburseze integral obligatiile aferente
creditului institutiei de credit, intreprinderii-mami sau unei filiale a acesteia, fard ca institutia de credit in cauzi si recurgd
la mésuri de tipul realizarea garantiei (in cazul in care s-a constituit o garantie)”; si/sau ,(b) debitorul are o intarziere de
mai mult de 90 de zile pentru o obligatie importantd de credit fatd de institutia de credit, de intreprinderea-mama sau de
o filiald a acesteia”.

Principiul livrare-contra-platd (LCP) (delivery-versus-payment sau delivery-against-payment): un mecanism in cadrul unui sistem de
decontare prin schimb de valori care asigurd efectuarea transferului final al activelor (valori mobiliare sau alte instrumente
financiare) daci si numai dacd se realizeazd transferul final al altui activ sau al altor active.

Dematerializare (dematerialisation): eliminarea certificatelor pe-garantie material sau a documentelor constand in titluri care
reprezintd proprietatea asupra activelor financiare, astfel incat activele financiare si existe numai ca inregistrari contabile.

Facilitate de depozit (deposit facility): o facilitate permanentd a Eurosistemului pe care contrapdrtile o pot folosi pentru a
plasa depozite overnight la o BCN, depozite care se remunereazd la o rati a dobanzii predeterminat.

Depozitar (depository): un agent al cirui rol principal este de a inregistra valori mobiliare pe suport fizic sau electronic si de
a piastra evidenta privind proprietatea asupra acestor valori mobiliare.

Depozite rambursabile cu preaviz (deposits redeemable at notice): categorie de instrumente care constd in depozite pentru care
titularul trebuie s respecte o perioadi determinatd de preaviz inainte de a putea retrage fondurile. In unele cazuri, exista
posibilitatea retragerii unei anumite sume fixe intr-o perioadd determinatd sau posibilitatea retragerii inainte de termen,
sub rezerva platii unei penalitdti.

Depozite la termen (deposits with agreed maturity): categorie de instrumente care constd, in principal, in depozite pe o
anumitd perioadd, cu scadentd determinatd, care pot fi, in functie de practicile nationale, fie neconvertibile inainte de
scadentd, fie convertibile sub rezerva unei penalitdti. Aceastd categorie cuprinde, de asemenea, anumite instrumente de
creantd netranzactionabile, precum certificatele de depozit netranzactionabile (pentru segmentul cu aminuntul).

Licitaie de tip olandez (Dutch auction): a se vedea licitatie bazatd pe metoda ratei uniforme.

Sistem de tip earmarking (earmarking system): un sistem al BCN de gestionare a colateralului, in care lichiditatea este
furnizatd pe baza activelor afectate fiecdrei tranzactii individuale.

Tari SEE (Spatiul Economic European) [EEA (European Economic Area) countries]: statele membre ale UE si Islanda,
Liechtenstein si Norvegia.

Inchiderea zilei (end-of-day): momentul dintr-o zi lucritoare, dupa inchiderea TARGET2, in care plitile procesate in
TARGET? se finalizeazd pentru ziua respectiva.

Zona euro (euro area): zona care cuprinde statele membre ale UE in care se deruleazd o politici monetard unicd sub
responsabilitatea Consiliului guvernatorilor BCE.

(1) JO L 177, 30.6.2006, p. 1.
(14 JO L 177, 30.6.2006, p. 201.



14.12.2011

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

L 331/71

Sistemul European al Bancilor Centrale (SEBC) [European System of Central Banks (ESCB)]: se referd la Banca Centrald
Europeand (BCE) si la bancile centrale ale statelor membre ale UE. Ar trebui sd se mentioneze cd bancile centrale ale
statelor membre ale UE a ciror monedd nu este euro isi pdstreazd competentele in domeniul politicii monetare in
conformitate cu legislatia nationald i, prin urmare, nu sunt implicate in realizarea politicii monetare a Eurosistemului.

Eurosistem (Eurosystem): cuprinde Banca Centrald Europeand (BCE) si BCN. Organele de decizie ale Eurosistemului sunt
Consiliul guvernatorilor si Comitetul executiv al BCE.

Zi lucrdtoare pentru Eurosistem (Eurosystem business day): orice zi in care BCE si cel putin o BCN sunt deschise in scopul
desfdsurdrii operatiunilor de politicd monetard din Eurosistem.

Mecanismul Eurosistemului de evaluare a creditului [Eurosystem credit assessment framework (ECAF)]: ansamblul de proceduri,
reguli si tehnici care asigurd indeplinirea cerintei Eurosistemului de asigurare a unor standarde inalte de creditare pentru
toate activele eligibile. La stabilirea standardelor inalte de creditare, Eurosistemul face distinctie intre activele
tranzactionabile si activele netranzactionabile. La evaluarea indeplinirii de citre activele eligibile a standardelor de
creditare, Eurosistemul ia in considerare informatiile privind evaluarea creditului furnizate de sistemele de evaluare a
creditului care pot proveni de la una dintre urmitoarele patru surse: institugiile externe de evaluare a creditului (ECAI),
sistemele interne de evaluare a creditului (ICAS) ale BCN, sistemele interne de rating (IRB) ale contrapdrtilor sau instru-
mentele de rating (IR) ale tertilor furnizori. De asemenea, la evaluarea indeplinirii standardelor de creditare, Eurosistemul
ia in considerare si criterii §i caracteristici institutionale care garanteaza pentru titularul instrumentului o protectie similard,
precum garantiile. Referinta Eurosistemului pentru stabilirea cerintei minime pentru standardele inalte de creditare (pragul
de calitate a creditului) se defineste in termeni de rating ,single A”. Eurosistemul considerd o probabilitate de neindeplinire
a obligatiilor (PD) de 0,10 % pe o perioadd de un an ca fiind echivalentd cu un rating ,single A™.

Institutie externd de evaluare a creditului (ECAI) [External credit assessment institution (ECAI)]: o sursd de evaluare a creditului
furnizatd in cadrul mecanismului Eurosistemului de evaluare a creditului (ECAF) ce cuprinde acele institutii ale ciror
evaludri ale creditului pot fi utilizate de institutiile de credit pentru a stabili ponderarea la risc a expunerilor in confor-
mitate cu Directiva privind cerintele de capital. Aceste institutii fac obiectul unui proces oficial de recunoastere si validare
de citre autorititile de supraveghere nationale.

Transfer final (final transfer): un transfer irevocabil §i neconditionat care are ca efect stingerea obligatiei de a efectua
transferul.

Operatiune de reglaj fin (fine-tuning operation): o operatiune de piatd monetara efectuatd in mod neregulat de Eurosistem in
principal pentru a face fatd fluctuatiilor neasteptate de lichiditate pe piata.

Instrument cu ratd fixd (fixed rate instrument): un instrument financiar pentru care cuponul este fix pe toatd durata de viatd a
instrumentului.

Licitatie la ratd fixd (fixed rate tender): o procedurd de licitatie in care rata dobanzii este precizatd in avans de banca centrald,
iar contrapdrtile participante liciteazd suma de bani pe care doresc si o tranzactioneze la rata fixd a dobanzii.

Instrument cu ratd variabild (floating rate instrument): un instrument financiar pentru care cuponul este redefinit periodic in
raport cu un indice de referintd pentru a reflecta modificarile ratelor dobanzilor pe termen scurt sau mediu de pe piata.
Instrumentele cu ratd variabild au fie cupoane predeterminate, fie cupoane postdeterminate.

Swap valutar (foreign exchange swap): cumpdrarea/vanzarea la vedere simultand cu vanzarea/cumpdrarea la termen a unei
valute contra altei valute. Eurosistemul executd operatiuni de piatd monetard sub forma de swap valutar prin care BCN
(sau BCE) cumpadrd (sau vand) euro la vedere in schimbul unei monede striine si totodatd il revand (sau riscumpdrd)
simultan in cadrul unei tranzactii la termen.

Sistem de decontare pe bazd brutd (gross settlement system): un sistem de transfer in care decontarea fondurilor sau transferul
valorilor mobiliare are loc instructiune cu instructiune.

Marja de ajustare (haircut): a se vedea marji de ajustare a valorii.

Sistem intern de evaluare a creditului (ICAS) [In-house credit assessment system (ICAS)]: o sursd de evaluare a calititii creditului
previzutd in cadrul mecanismului Eurosistemului de evaluare a creditului (ECAF) ce cuprinde in prezent cele patru sisteme
de evaluare a creditului utilizate de Deutsche Bundesbank, Banco de Espafia, Banque de France si Oesterreichische
Nationalbank.

Marjd inifiald (initial margin): o masurd de control al riscurilor care poate fi aplicatd de Eurosistem in tranzactiile reversibile,
conform cdreia colateralul necesar pentru o tranzactie este egal cu creditul acordat contrapartii plus valoarea marjei
initiale.

Sistem intern de rating (IRB) (internal rating-based - IRB - system): o sursd de evaluare a calitatii creditului previzutd in cadrul
mecanismului Eurosistemului de evaluare a creditului (ECAF) ce cuprinde sistemele interne ale acelor contraparti ale ciror
evaludri ale creditului pot fi folosite de institutiile de credit pentru stabilirea ponderdrii la risc a expunerilor in confor-
mitate cu Directiva privind cerintele de capital. Aceste sisteme fac obiectul unui proces de recunoastere formala si validare
de citre autorititile nationale de supraveghere.

Numdr international de identificare a valorilor mobiliare (ISIN) [International Securities Identification Number (ISIN)]: un cod
international de identificare atribuit valorilor mobiliare emise pe pietele financiare.
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Credit pe parcursul zilei (intraday credit): credit acordat pentru o perioadd mai scurtd decat o zi lucritoare. Poate fi acordat de
BCN pentru a regla neconcordantele in decontarea platilor si poate lua forma: (i) unui descoperit de cont colateralizat; sau
(ii) unei operatiuni de creditare garantatd cu un gaj sau in cadrul unui contract de report.

Instrument cu ratd invers-variabild (inverse floating rate instrument): o obligatiune structuratd pentru care rata dobanzii platite
titularului variaza invers proportional cu modificirile unei anumite rate a dobanzii de referinta.

Emitent (issuer): entitatea supusd unei obligatii reprezentate de o valoare mobiliard sau alt instrument financiar.

Legaturd (link) intre sistemele de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare (link between securities settlement systems): o legdturd
este formatd din toate procedurile si mecanismele dintre doud sisteme de decontare a operatiunilor cu valori mobiliare
(SSS) pentru transferul de valori mobiliare intre cele doud SSS prin intermediul inregistrdrii in cont.

Furnizarea de lichiditate intr-o tranzactie privind titluri garantate cu active (ABS) (Liquidity support in an ABS transaction): orice
element structural care poate fi folosit pentru acoperirea oricdrei lipse temporare de numerar care ar putea apirea pe
parcursul duratei de viatd a unei tranzactii.

Operatiune de refinantare pe termen mai lung (longer-term refinancing operation): o operatiune de piatd monetard pe care
Eurosistemul o executd la intervale regulate, sub forma unei tranzactii reversibile. Operatiunile de refinantare pe termen
mai lung se efectueazd prin licitatii standard lunare si au, in general, o scadentd la trei luni.

Deducere forfetard (lump-sum allowance): o sumd fixd pe care o institutie o deduce la calcularea obligatiei de constituire a
rezervelor minime obligatorii din cadrul regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem.

Operatiune principald de refinanare (main refinancing operation): o operatiune de piatd monetard pe care Eurosistemul o
executd la intervale regulate, sub forma unei tranzactii reversibile. Operatiunile principale de refinantare se efectueazd prin
licitatii standard sdptdimanale si au, in general, o scadentd la o siptimani.

Perioadd de aplicare (maintenance period): perioada pentru care se calculeazd indeplinirea obligatiei de constituire a rezervelor
minime obligatorii. BCE publici un calendar al perioadelor de aplicare a rezervelor cu cel putin trei luni inainte de
inceputul fiecdrui an. Perioadele de aplicare incep in ziua decontdrii primei operatiuni principale de refinantare care
urmeazd reuniunii Consiliului guvernatorilor in a cdrei ordine de zi este previzutd evaluarea lunard a orientdrii politicii
monetare. Aceste perioade se incheie in mod normal in ziua anterioard zilei similare de decontare din luna urmitoare. In
circumstante exceptionale, calendarul publicat poate fi modificat, printre altele, in functie de schimbari aduse ordinii de zi
a reunjunilor Consiliului guvernatorilor.

Apel in marjd (margin call): o procedurd conexd aplicirii marjelor de variatie, in virtutea cireia, in cazul in care valoarea
activelor-garantie, mdsuratd in mod regulat, scade sub un anumit nivel, banca centrald solicitd contrapartilor sd furnizeze
active suplimentare (sau numerar). In mod aseminitor, in cazul in care valoarea activelor-garantie, in urma reevaluirii lor,
este mai mare decat suma datoratd de contrapdrti plus marja de variatie, contrapartea poate cere bancii centrale si
returneze activele in exces (sau numerarul) contrapartii.

Ratd marginald a dobanzii (marginal interest rate): rata dobanzii la care se epuizeazd suma totald de alocat prin licitatie.
Facilitate de creditare marginald (marginal lending facility): o facilitate permanenta a Eurosistemului pe care contrapartile o pot
folosi pentru a primi credite overnight de la o BCN, in schimbul unor active eligibile si la o ratd predeterminatd a

dobanzii.

Puncte swap marginale (marginal swap point quotation): nivelul punctelor swap la care se epuizeazd suma totald de alocat prin
licitatie.

Evaluare la preful pietei (marking to market): a se vedea marjd de variatie.

Trangd de scadentd (maturity bucket): o categorie de active, a cdror scadentd reziduald se incadreazd intr-un anumit interval
de timp, de exemplu transa de scadentd trei-cinci ani.

Data scadentei (maturity date): data la care expird o operatiune de politici monetara. In cazul unui contract de report sau al
unui swap, data scadentei corespunde datei de riscumpdrare.

Limita maximd a ofertei (maximum bid limit): limita stabilitd pentru cea mai mare ofertd acceptabild din partea unei
contraparti individuale intr-o licitatie. Eurosistemul poate impune limite maxime ale ofertelor, pentru a evita oferte
disproportionat de mari din partea contrapdrtilor individuale.

Ratd maximd a ofertei (maximum bid rate): limita superioard a ratei dobanzii la care contrapirtile pot depune oferte in
licitatiile la ratd variabild. Ofertele la o ratd mai mare decit rata maxima a ofertei anuntati de BCE sunt excluse.

Stat membru (Member State): se referd in prezentul document la un stat membru al UE a cirui monedi este euro.

Suma minimd de alocat (minimum allotment amount): limita inferioard a sumei care se aloci fiecirei contrapdrti in cadrul unei
licitatii. Eurosistemul poate hotari si aloce in cadrul licitatiilor sale 0 sumd minima fiecdrei contraparti in operatiunile sale
de licitatie.
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Procent minim de alocare (minimum allotment ratio): procentul minim de oferte la rata dobanzii marginale onorate in cadrul
unei licitatii. Eurosistemul poate hotdri sd aplice un procent minim de alocare in operatiunile sale de licitatie.

Ratd minimd a ofertei (minimum bid rate): limita inferioard a ratelor dobanzilor la care contrapartile pot depune oferte in
licitatiile la ratd variabila.

Institutie financiard monetard (IFM) [monetary financial institution (MFI)]: una dintre institutiile financiare care formeazd
impreund sectorul emitent de monedd al zonei euro. Aceste institutii cuprind bdncile centrale ale statelor membre ale
UE, institutiile de credit rezidente, astfel cum sunt ele definite in dreptul comunitar, precum si orice alte institutii
financiare rezidente a cdror activitate constd in primirea de depozite sifsau substitute apropiate pentru depozite de la
entitdtile care nu sunt IFM si care acordd credite sifsau investesc in valori mobiliare, pe cont propriu (cel putin din punct
de vedere economic).

Licitatie bazatd pe metoda ratei multiple (licitatie de tip american) [multiple rate auction (American auction)]: o licitatie la care rata
dobanzii (sau pretul/punctul swap) la care se face alocarea este egal(d) cu rata dobanzii oferitd la fiecare ofertd individuala.

Bancd centrald nationald (BCN) [National Central Bank (NCB)]: se referd in prezentul document la o bancd centrald a unui
stat membru.

Zi lucrdtoare pentru BCN (NCB business day): orice zi in care BCN a unui stat membru este deschisd in scopul realizarii
operatiunilor de politici monetard din Eurosistem. in unele state membre, sucursale ale BCN pot fi inchise in zile
lucritoare pentru BCN din cauza zilelor nelucritoare locale sau regionale. In aceste cazuri, BCN in cauzi este responsabili
de informarea prealabili a contrapartilor cu privire la masurile care trebuie luate in cazul tranzactiilor ce implicd
sucursalele respective.

Operatiune de piatd monetard (open market operation): o operatiune indeplinitd pe piata financiard la initiativa bancii centrale.
In functie de obiectivele, periodicitatea si procedurile lor, operatiunile de piatd monetara din Eurosistem pot fi impirtite in
patru categorii: operatiuni principale de refinantare, operatiuni de refinantare pe termen mai lung, operatiuni de reglaj fin
si operatiuni structurale. In ceea ce priveste instrumentele utilizate, tranzactiile reversibile sunt principalele instrumente de
piatd monetard din Eurosistem si pot fi folosite in toate cele patru categorii de operatiuni. De asemenea, emiterea de
certificate de creantd si tranzactiile simple sunt disponibile pentru operatiunile structurale, in timp ce operatiunile de swap
valutar si atragerea de depozite la termen sunt disponibile pentru operatiunile de reglaj fin.

Tranzactie simpld (outright transaction): o tranzactie prin care se cumpdrd sau se vind active pe o perioadd pand la
momentul scadentei lor (la vedere sau la termen).

Sistem de tip pooling (pooling system): a se vedea sistemul de colateral de tip pooling.

Cupon postdeterminat (post-fixed coupon): un cupon atasat instrumentelor cu ratd variabild care se determind pe baza
valorilor indicelui de referintd la o anumitd datd (sau la anumite date) in timpul perioadei de acumulare a cuponului.

Cupon predeterminat (pre-fixed coupon): un cupon atasat instrumentelor cu ratd variabild care se determind pe baza valorilor
indicelui de referintd la o anumitd datd (sau la anumite date) inainte de inceperea perioadei de acumulare a cuponului.

Datd de cumpdrare (purchase date): data la care isi produce efectele vanzarea de citre vanzitor a activelor cumpdrate de
cumpdrator.

Pret de cumpdrare (purchase price): pretul la care activele cumpdrate sunt vandute sau urmeazi si fie vandute de vanzitor
cumpdratorului.

Licitatie rapidd (quick tender): procedurd de licitatie folositd de Eurosistem pentru operatiuni de reglaj fin atunci cind se
considerd a fi necesar un impact rapid asupra situatiei lichiditatii de pe piatd. Licitatiile rapide se executd in mod obisnuit
intr-un interval de 90 de minute si sunt destinate in mod obisnuit unui numdr limitat de contraparti.

Instrumente de rating (IR) (rating tools - RT): o sursd de evaluare a calitdtii creditului, inclusd in ECAF, care este furnizatd de
acele entitdti care evalueaza calitatea creditului debitorilor folosind in principal modele cantitative intr-o manierd mecanicd
si sistematicd, bazdndu-se, printre alte informatii, pe conturile auditate, si ale ciror evaludri ale creditului nu sunt destinate
publicdrii. Aceste entititi trebuie sd fie acceptate individual de Eurosistem inainte de a deveni parte a ECAF.

Operatiune de report (repo operation): o tranzactie reversibild de furnizare de lichiditate pe baza unui contract de report.

Contract de report (repurchase agreement): un acord prin care un activ este vandut, vanzatorul obtinind simultan dreptul si
obligatia de a-l riscumpdra la un anumit pret la o datd ulterioard sau la cerere. Acest tip de acord este similar cu creditele
colateralizate, cu diferenta cd proprietatea asupra valorilor mobiliare nu este retinuti de vanzator. Eurosistemul foloseste
contractele de report cu termen determinat in cadrul tranzactiilor reversibile ale acestuia.

Datd de rascumpdrare (repurchase date): data la care cumpdratorul este obligat sd revandd citre vanzitor activele aferente unei
tranzactii efectuate in cadrul unui contract de report.

Pret de rdscumpdrare (repurchase price): pretul la care cumpdratorul este obligat si revandd vanzitorului activele dintr-o
tranzactie efectuatd in cadrul unui contract de report. Preful de rdscumpirare este egal cu suma dintre pretul de cumpdrare
si diferenta de pret corespunzitoare dobanzii aferente lichiditatii acordate pe durata operatiunii.
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Cont de rezerve (reserve account): un cont deschis la BCN in care sunt pistrate rezervele constituite de o contraparte.
Conturile de decontare ale contrapdrtilor deschise la BCN pot fi folosite drept conturi de rezerve.

Bazd de calcul a rezervelor minime obligatorii (reserve base): suma elementelor din bilang care constituie baza pentru calcularea
rezervelor minime obligatorii ale unei institutii de credit.

Rezerve constituite (reserve holdings): rezervele detinute de contraparti in conturile de rezerve ale acestora care servesc la
indeplinirea obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii.

Ratd a rezervelor minime obligatorii (reserve ratio): rata definitd de banca centrald pentru fiecare categorie de elemente din
bilant inclusd in baza de calcul a rezervelor minime obligatorii. Ratele se utilizeaza la calcularea obligatiei de constituire a
rezervelor minime obligatorii.

Obligatie de constituire a rezervelor minime obligatorii (reserve requirement): obligatia institutiilor de a detine rezerve la banca
centrald. Conform regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem, obligatia de constituire a rezervelor minime
obligatorii ale unei institutii de credit se calculeazd prin inmultirea ratei rezervelor minime obligatorii pentru fiecare
categorie de elemente din baza de calcul a rezervelor minime obligatorii cu valoarea posturilor in cauzd din bilantul
institutiei si prin sciderea din aceasti sumd a deducerii primite de fiecare institutie in conformitate cu articolul 5 alineatul
(2) din Regulamentul ECB/2003/9.

Scadentd reziduald (residual maturity): intervalul de timp rdmas pand la data scadentei unui instrument de creantd.

Tranzactie reversibild (reverse transaction): o operatiune prin care BCN cumpdrd sau vinde active in cadrul unui contract de
report sau efectueazd operatiuni de creditare pe bazd de colateral.

Sistem RTGS (de decontare pe baza brutd in timp real) [RTGS (real-time gross settlement)]: sistem de decontare in care
procesarea si decontarea au loc ordin cu ordin, fird compensare, in mod continuu, in timp real. A se vedea si TARGET2.

Cont de custodie (safe custody account): un cont de valori mobiliare gestionat de banca centrald in care institutiile de credit
pot plasa valori mobiliare admise ca garantie pentru operatiunile bancii centrale.

Sistem de decontare a operagiunilor cu valori mobiliare (SSS) [securities settlement system (SSS)]: un sistem care permite pdstrarea
si transferul valorilor mobiliare sau al altor active financiare, fie fard platd (FOP, free of payment), fie contra platd (principiul
livrare-contra-platd).

Cont de decontare (settlement account): un cont detinut la banca centrald de un participant direct la TARGET2 in scopul
procesdrii platilor.

Agent de decontare (settlement agent): o institutie care gestioneazd procesul de decontare (de exemplu, determinarea pozitiilor
de decontare, monitorizarea schimburilor de plati etc.) pentru sistemele de transfer sau alte mecanisme care necesitd
decontare.

Data decontdrii (settlement date): data la care are loc decontarea unei tranzactii. Decontarea poate avea loc in aceeasi zi cu
tranzactia (decontare in aceeasi zi) sau dupd o zi sau mai multe de la tranzactie [data decontdrii se defineste ca data
tranzactiei (T) + intervalul de decontare].

Licitatia bazatd pe metoda ratei uniforme (licitatie de tip olandez) [single rate auction (Dutch auction)]: o licitatie in care rata
dobanzii (sau pretul/punctul swap) la care se face alocarea aplicat(d) tuturor ofertelor onorate este egal(d) cu rata dobanzii
marginale.

Risc de insolvabilitate (solvency risk): riscul de pierderi determinat de falimentul unui emitent de active financiare sau de
insolvabilitatea contrapartii.

Licitatie standard (standard tender): o procedurd de licitatie folositd de Eurosistem in cadrul operatiunilor sale de piatd
monetard regulate. Licitatiile standard se efectueazd intr-un interval de timp de 24 de ore. Toate contrapdrtile care
indeplinesc criteriile generale de eligibilitate au dreptul de a prezenta oferte in cadrul licitatiilor standard.

Deducere standardizata (standardised deduction): procentul fix din valoarea in circulatie a titlurilor de creantd cu o scadentd de
pand la doi ani (inclusiv titlurile emise pe piata monetard), care poate fi dedus din baza de calcul a rezervelor minime
obligatorii de citre emitenti care nu pot dovedi cd aceastd valoare in circulatie este detinutd de citre alte institutii supuse
regimului rezervelor minime obligatorii din Eurosistem, de citre BCE sau de citre o BCN.

Facilitate permanentd (standing facility): facilitatea oferitdi de o bancd centrald contrapartilor la initiativa acestora. Euro-
sistemul oferd doud facilitifi permanente overnight: facilitatea de creditare marginald si facilitatea de depozit.

Datd initiald (start date): data la care se deconteazd prima parte a unei operatiuni de politici monetard. Data initiald
corespunde datei de cumpdrare pentru operatiunile bazate pe contracte de report si swapuri valutare.

Obligatiune strip (divizibild) [Strip (separate trading of interest and principal)]: o obligatiune cu cupon zero creatd pentru a
putea tranzactiona separat creantele privind anumite fluxuri de numerar aferente unei valori mobiliare i principalul
aceluiasi instrument.

Operatiune structurald (structural operation): o operatiune de piatd monetard efectuatd de Eurosistem in principal pentru a
ajusta pozitia structurald a lichiditatii sectorului financiar fagd de Eurosistem.
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Punct swap (swap point): diferenta dintre cursul de schimb aferent tranzactiei la termen si cursul de schimb aferent
tranzactiei la vedere in cadrul unui swap valutar.

TARGET (TARGET): predecesorul sistemului TARGET2, cu o structurd descentralizatd, care ficea legitura intre sistemele
RTGS nationale §i mecanismul de plagi al BCE. Sistemul TARGET a fost inlocuit cu sistemul TARGET2, conform
calendarului privind migrarea, previzut la articolul 13 din Orientarea BCE[2007/2.

TARGET?2 (sistemul transeuropean automat de transfer rapid cu decontare pe bazd brutd in timp real) [TARGET2 (Trans-European
Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system)]: sistemul cu decontare pe bazd brutd in timp real pentru euro,
cu decontarea plitilor in euro in moneda bancii centrale. TARGET?2 este infiintat si functioneazd pe baza unei platforme
unice, prin intermediul cdreia sunt initiate si procesate toate ordinele de platd si prin care sunt primite pliti prin aceleasi
metode tehnice. TARGET2 este structurat din punct de vedere juridic ca o multitudine de sisteme RTGS (sisteme
componente ale TARGET2).

Procedurd de licitatie (tender procedure): o procedurd prin care banca centrald furnizeaza lichiditate pe piatd sau retrage
lichiditate de pe piatd pe baza ofertelor prezentate de contraparti aflate in concurentd. Cele mai competitive oferte se
onoreazd cu prioritate pand la epuizarea lichiditatii totale de furnizat sau de retras de citre banca centrald.

Data tranzactiei (T) [trade date (T)]: data la care se incheie o tranzactie (adicd un acord intre doud contrapdrti cu privire la o
tranzactie financiard). Data tranzactiei poate coincide cu data decontdrii tranzactiei (decontare in aceeasi zi) sau poate
precede data decontdrii cu un anumit numdr de zile lucritoare (data decontdrii se defineste ca fiind T + intervalul de
decontare).

Tratat (Treaty): Tratatul privind functionarea Uniunii Europene.
Prag de declangare (trigger point): un nivel prestabilit al valorii lichiditatii furnizate la care se transmite un apel in marja.
Data evaludrii (valuation date): data la care se evalueazd activele-garantie care garanteazd operatiuni de creditare.

Marja de ajustare a valorii (valuation haircut): o misurd de control al riscurilor aplicatd activelor-garantie folosite in
tranzactiile reversibile, care presupune ci banca centrald calculeazd valoarea activelor-garantie ca valoare de piatd a
activelor minus un anumit procent (marji de ajustare). Eurosistemul aplici marje de ajustare a valorii care reflectd
caracteristicile diferitelor active, precum scadenta reziduala.

Reducerea valorii (valuation markdown): misurd de control a riscurilor aplicatd activelor-garantie folosite in tranzactiile
reversibile, care presupune cd banca centrald reduce valoarea de piatd teoreticd a activelor prin aplicarea unui anumit
procent inainte de a aplica orice marji de ajustare a valorii.

Licitatie la ratd variabild (variable rate tender): o procedurd de licitatie prin care contrapartile liciteaza atat suma de bani pe
care doresc si o tranzactioneze cu banca centrald, cat si rata dobanzii la care doresc si incheie tranzactia.

Marji de variatie (evaluare la preful pietei) [variation margin (marking to market)]: Eurosistemul impune mentinerea in timp a
unui anumit nivel al valorii de piatd a activelor-garantie folosite in tranzactiile reversibile de furnizare de lichiditate. Acest
lucru inseamnd cd, in cazul in care valoarea activelor-garantie, masuratd cu regularitate, scade sub un anumit nivel, BCN
va solicita contrapirtii si furnizeze active suplimentare sau lichiditate (adici un apel in marji). In mod aseminitor, in
cazul in care valoarea activelor-garantie, in urma reevaludrii acestora, depiseste un anumit nivel, contrapartea poate
recupera activele sau numerarul in exces. A se vedea si punctul 6.4

Licitatie de volum (volume tender): a se vedea licitatie la ratd fixa.

Obligatiune cu cupon zero (zero coupon bond): o valoare mobiliard care genereazd un singur flux de numerar pe toatd durata
sa de viatd. In sensul prezentului document, obligatiunile cu cupon zero includ valori mobiliare emise cu discont si valori
mobiliare cu un singur cupon la scadentd. Obligatiunea strip (divizibild) este un tip special de obligatiune cu cupon zero.
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Apendicele 3

SELECTAREA CONTRAPARTILOR PENTRU OPERATIUNI DE INTERVENTIE PE PIATA VAIV.UTARA SI
PENTRU OPERATIUNI DE SWAP VALUTAR IN SCOPURI DE POLITICA MONETARA

Selectarea contrapartilor pentru operatiunile de interventie pe piata valutard si pentru operatiunile de swap valutar in
scopuri de politicdi monetard se efectueazd conform unei abordari uniforme, indiferent de structura organizatoricd aleasd
pentru operatiunile externe din Eurosistem. Politica de selectare nu presupune o abatere substantiald de la standardele
existente pe piatd, astfel cum decurg din armonizarea celor mai bune practici curente ale BCN. Selectarea contrapartilor
pentru operatiunile Eurosistemului de interventie pe piata valutard se bazeazd in principal pe doud seturi de criterii.

Primul set de criterii este inspirat de principiul prudentei. Un prim criteriu prudential este solvabilitatea, care se evalueazd
cu ajutorul unei combinatii de metode diferite (de exemplu, folosind ratingurile de credit puse la dispozitie de agentiile
comerciale si analizele interne privind coeficientii referitori la capital si alti indicatori economici); al doilea criteriu este
acela ci Eurosistemul impune tuturor potentialelor contrapdrti la interventii pe piata valutard sd facd obiectul suprave-
gherii de citre o autoritate de supraveghere recunoscutd; si al treilea criteriu este cd toate contrapdrtile Eurosistemului la
operatiunile de interventie pe piata valutard trebuie si respecte standarde inalte de eticd si sd aibd o bund reputatie.

Dupd indeplinirea cerintelor prudentiale minime, se aplici al doilea set de criterii, inspirat de considerente privind
eficienta. Primul criteriu privind eficienta se referd la un comportament competitiv in ceea ce priveste preturile si la
capacitatea contrapdrtii de a gestiona volume mari, chiar §i in conditii de perturbari pe piatd. Alte criterii de eficientd ar fi
calitatea si sfera informatiilor furnizate de contraparti.

Grupul de potentiale contraparti la interventiile pe piata valutard este suficient de mare si de diversificat pentru a garanta
flexibilitatea necesard la punerea in aplicare a operatiunilor de interventie. Acest lucru permite Eurosistemului s3 aleagd
intre diferite canale de interventie. Pentru a putea interveni in mod eficient in diferite zone geografice si de fus orar,
Eurosistemul poate folosi contrapdrti din orice centru financiar international. Cu toate acestea, in practicd, un numar mare
de contraparti tind si fie situate in zona euro. In cazul operatiunilor de swap valutar indeplinite in scopuri de politici
monetard, sfera contrapartilor corespunde contrapirtilor stabilite in zona euro si selectate pentru operatiuni de interventie
pe piata valutard din Eurosistem.

BCN pot aplica sisteme de limite pentru a controla riscurile de credit fatd de contraparti individuale in operatiunile de
swap valutar efectuate in scopuri de politicd monetard.
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Apendicele 4

MECANISMUL BANCII CENTRALE EUROPENE DE RAPORTARE A STATISTICILOR iN DOMENIILE
MONETAR SI BANCAR (')

1. Introducere

Regulamentul (CE) nr. 2533/98 al Consiliului din 23 noiembrie 1998 privind colectarea informatiilor statistice de catre
Banca Centrald Europeand (1¢) defineste persoanele fizice si juridice supuse cerintelor de raportare (asa-numitele unitdti de
observare statisticd de referintd cu obligatii de raportare), regimul de confidentialitate i dispozitiile adecvate de indeplinire
in conformitate cu articolul 5.4 din Statutul Sistemului European al Bancilor Centrale si al Bancii Centrale Europene
(Statutul SEBC). De asemenea, regulamentul permite BCE si isi foloseascd puterea de reglementare:

(a) pentru a specifica unitdtile de observare statisticd efective cu obligatii de raportare;

(b) pentru a defini cerintele de raportare statisticd ale BCE si pentru a le impune unitatilor de observare statisticd efective
cu obligatii de raportare din statele membre;

(c) pentru a preciza conditiile in care BCE si bancile centrale nationale (BCN) isi pot exercita dreptul de a verifica sau
efectua colectarea obligatorie a informatiilor statistice.

2. Consideratii generale

Scopul Regulamentului (CE) nr. 25/2009 al Bancii Centrale Europene din 19 decembrie 2008 privind bilantul sectorului
institutii financiare monetare (BCE/2008/32) (1V7), este de a permite BCE si, in conformitate cu articolul 5.2 din Statutul
SEBC, de a permite BCN — care realizeazd aceastd activitate in masura in care este posibil — sd colecteze materialul statistic
necesar indeplinirii misiunilor SEBC si, in special, a misiunii acestuia de a defini si pune in aplicare politica monetard a
Uniunii in conformitate cu articolul 127 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene. Informatiile
statistice colectate in conformitate cu Regulamentul BCE[2008/32 se utilizeazd pentru a stabili bilantul consolidat al
sectorului institutii financiare monetare (IFM), al cirui scop principal este de a oferi BCE o imagine statistici cuprinzdtoare
a evolutiilor monetare privind activele si pasivele financiare agregate ale IFM din statele membre, considerate ca fiind un
singur teritoriu economic.

In scopuri statistice, cerintele de raportare ale BCE in contextul bilantului consolidat al sectorului IFM se bazeazd pe trei
considerente principale.

in primul rand, BCE trebuie sd primeascd informatii statistice comparabile, fiabile i actualizate, colectate in termeni si
conditii similare in intreaga zond euro. Cu toate cd datele sunt colectate in mod descentralizat de bancile centrale
nationale in conformitate cu articolele 5.1 si 5.2 din Statut si, in mdsura in care este necesar, in combinatie cu alte
cerinte statistice de ordin comunitar sau national, trebuie si existe un grad suficient de armonizare si respectare a
cerintelor minime de raportare in vederea intocmirii unei baze statistice fiabile pentru definirea si realizarea politicii
monetare unice.

In al doilea rand, obligatiile de raportare previzute de Regulamentul BCE/2008/32 trebuie si respecte principiile
transparentei si securitdtii juridice. Motivul acestui fapt este cd regulamentul mentionat anterior este obligatoriu in
toate elementele sale si se aplicd direct in intreaga zond euro. Acesta creeazd direct obligatii in sarcina persoanelor
fizice si juridice cirora BCE le poate impune sanctiuni ori de cate ori cerintele de raportare ale BCE nu sunt indeplinite
[a se vedea articolul 7 din Regulamentul (CE) nr. 2533/98]. Obligatiile de raportare sunt, prin urmare, clar definite i orice
actiune a BCE din cadrul verificirii sau colectirii obligatorii a informatiilor statistice respectd principii clare. In al treilea
rind, BCE trebuie si minimizeze sarcina de raportare, in conformitate cu principiile statistice care reglementeazd
dezvoltarea, elaborarea si difuzarea statisticilor de citre SEBC [a se vedea articolul 3 litera (a) din Regulamentul (CE)
nr. 2533/98]. Aceste principii sunt definite suplimentar de SEBC in Angajamentul public privind statisticile europene,
astfel cum este publicat pe website-ul BCE.

Prin urmare, materialul statistic colectat de BCN in temeiul Regulamentului BCE/2008/32 este utilizat si pentru a stabili
baza de calcul a rezervelor minime obligatorii in conformitate cu Regulamentul BCE[2003/9.

Regulamentul BCE[2008/32 defineste, in termeni generali, doar unitdtile de observare statisticd efective cu obligatii de
raportare, obligatiile acestora de raportare si principiile in conformitate cu care BCE si BCN isi exercitd in mod normal
competentele de verificare sau de colectare obligatorie a informatiilor statistice. Detaliile privind informatiile statistice care
urmeazd s fie raportate in vederea indeplinirii cerintelor de raportare statisticd ale BCE, precum si standardele minime
care trebuie respectate sunt mentionate in anexele I-IV la Regulamentul BCE/2008/32.

mprezentului apendice este numai cu titlu informativ.
(') JO L 318, 27.11.1998, p. 8.
('7) JO L 15, 20.1.2009, p. 14.
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3. Unititile de observare statisticd efective cu obligatii de raportare; lista IFM in scopuri statistice

IFM cuprind institutiile de credit rezidente, astfel cum sunt definite in dreptul Uniunii, precum si toate celelalte institutii
financiare rezidente a cdror activitate constd in primirea de depozite sifsau de substitute apropiate pentru depozite de la
entitti care nu sunt IFM si in acordarea de credite si/sau realizarea de investitii in valori mobiliare, in nume propriu (cel
putin in termeni economici). BCE intocmeste si actualizeazd o listd a institutiilor in conformitate cu aceastd definitie, cu
respectarea principiilor de clasificare mentionate in anexa I la Regulamentul BCE/2008/32. Competenta de a intocmi si
actualiza aceastd listd a [FM pentru scopuri statistice apartine Comitetului executiv al BCE. Ansamblul IFM rezidente in
zona euro reprezintd unitdtile de observare statistici efective cu obligatii de raportare. BCN au dreptul de a acorda
derogdri pentru IFM de dimensiuni mici in conformitate cu articolul 8 din Regulamentul BCE[2008/32. Aceste
derogari permit BCN sd aplice metoda ,trunchierii cozii distributiei”.

4. Obligatii de raportare statistici

Pentru a intocmi bilantul consolidat, unititile de observare statisticd efective cu obligatii de raportare rezidente trebuie si
raporteze lunar informatii statistice referitoare la bilantul lor. Trimestrial sunt necesare informatii suplimentare.
Informatiile statistice care trebuie raportate sunt mentionate in anexa I la Regulamentul BCE/2008/32. Datele statistice
relevante sunt colectate de BCN, care trebuie si defineascd procedurile de raportare care trebuie respectate.

Regulamentul BCE[2008/32 nu impiedicd BCN si colecteze, de la unitdtile de observare statisticd efective cu obligatii de
raportare, informatiile statistice necesare pentru indeplinirea cerintelor statistice ale BCE, ca parte a unui cadru de
raportare statisticdi mai larg creat de BCN pe proprie raspundere, in conformitate cu dreptul Uniunii sau cel national
sau cu practicile existente si care serveste altor scopuri statistice. Totusi, acest fapt nu ar trebui sd aducd atingere
indeplinirii cerinelor statistice prevdzute in Regulamentul BCE[2008/32. In cazuri specifice, BCE se poate baza, pentru
indeplinirea cerintelor sale, pe informatiile statistice colectate in astfel de scopuri.

Consecinta derogirii acordate de o BCN in conformitate cu definitia mentionatd anterior este cd IFM mici in cauzd sunt
supuse unor obligatii de raportare restrinse (care presupun, printre altele, numai raportare trimestriald) care sunt obli-
gatorii in contextul rezervelor minime obligatorii si sunt specificate in anexa III la Regulamentul BCE/2008/32. Cerintele
pentru aceste IFM mici care nu sunt institutii de credit sunt previzute in articolul 8 din regulamentul mentionat anterior.
Totusi, IFM cdrora li s-a acordat o derogare au optiunea de a indeplini toate cerintele de raportare.

5. Folosirea informatiilor statistice in cadrul regulamentului BCE privind rezervele minime obligatorii

Pentru a minimiza sarcina de raportare §i pentru a evita colectarea dubld de informatii statistice, informatiile statistice
privind bilantul raportate de IFM in temeiul Regulamentului BCE/2008/32 sunt folosite si pentru stabilirea bazei de calcul
a rezervelor minime obligatorii in conformitate cu Regulamentul BCE/2003/9.

Intr-adevdr, in scopuri statistice, agentii raportori trebuie si raporteze datele citre BCN respective in conformitate cu
structura prezentatd in Tabelul 1 prezentat in continuare, care este inclus in anexa Il la Regulamentul BCE/2008/32. In
Tabelul 1, rubricile marcate cu ,*” sunt utilizate de institutiile raportoare pentru determinarea bazei de calcul a rezervelor
minime obligatorii (a se vedea caseta 9 din capitolul 7).

Pentru a determina corect baza de calcul a rezervelor minime obligatorii la care se aplicd o ratd pozitivi a rezervelor este
necesard o defalcare detaliati a depozitelor cu scadentd de peste doi ani, a depozitelor rambursabile cu preaviz de peste
doi ani si a datoriilor aferente contractelor de report ale institutiilor de credit in raport cu urmitoarele sectoare: ,JFM”
(steritoriu national” si ,alte state membre”), ,institutii de credit supuse regimului rezervelor minime obligatorii, BCE si
BCN” si ,administratia centrald”, precum si in raport cu ,restul lumii”.

De asemenea, in functie de sistemele nationale de colectare i fird a aduce atingere respectdrii integrale a definitiilor i
principiilor de clasificare din bilantul IFM previzute de Regulamentul BCE[2008/32, institutiile de credit supuse regimului
rezervelor minime obligatorii pot raporta, ca alternativd, datele necesare determinarii bazei de calcul a rezervelor minime
obligatorii, cu exceptia celor legate de instrumentele negociabile, in conformitate cu tabelul 1a, cu conditia ca niciuna
dintre pozitiile indicate cu caractere aldine din tabelul 1 si nu fie afectate.

Anexa III la Regulamentul BCE/2008/32 contine dispozitii specifice i tranzitorii, precum si dispozitii privind fuziunile
care implicd institugii de credit in vederea aplicarii regimului rezervelor minime obligatorii.

Anexa IIl la Regulamentul BCE/2008/32 include, in special, un mecanism de raportare pentru institutiile de credit aflate
,in coada distribugiei”. Institutiile de credit aflate ,in coada distributiei” trebuie si raporteze, cel putin, datele trimestriale
necesare determindrii bazei de calcul a rezervelor minime obligatorii in conformitate cu tabelul 1a. Aceste institutii se
asigurd cd raportarea efectuatd in conformitate cu tabelul la respectd pe deplin definitiile si clasificirile aplicabile din
tabelul 1. Datele privind baza de calcul a rezervelor institutiilor aflate ,in coada distributiei” se bazeaza pe datele de la
sfarsitul trimestrului colectate de bancile centrale nationale pentru trei perioade de aplicare a rezervelor.
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Anexa Il include si dispozitii privind raportarea de citre institutiile de credit ca grup pe bazd agregatd. Atunci cand se
primeste autorizatia din partea BCE, institutiile de credit din cadrul unui singur teritoriu national si care sunt supuse
regimului rezervelor minime obligatorii pot raporta ca grup datele statistice privind baza de calcul consolidati a rezervelor
minime obligatorii, cu conditia ca toate institutiile implicate si fi renuntat la beneficiul oricdrei deduceri forfetare din
obligatia de constituire a rezervelor minime obligatorii. Beneficiul deducerii forfetare se aplic, totusi, grupului luat ca
intreg. Dacd unui grup de institutii de credit i s-a acordat permisiunea de a detine rezerve minime obligatorii printr-un
intermediar, dar nu beneficiazd de raportarea statisticd la nivel de grup mentionatd in prezentul punct, BCN relevantd
poate autoriza intermediarul si efectueze raportarea statistici agregatd (alta decat cea referitoare la baza de calcul a
rezervelor minime obligatorii) in numele acestui grup de institutii de credit. in acest caz, beneficiul deducerii forfetare se
alicd pentru fiecare membru al grupului. Toate institutiile in cauzd sunt incluse separat in lista de IFM a BCE.

In plus, anexa mai cuprinde si dispozitii care se aplicd in cazul fuziunilor care implici institutii de credit. Termenii
Jfuziune”, ,institutii care fuzioneaza” si ,institutie beneficiard” au semnificatiile precizate in articolul 1 din Regulamentul
BCE[2003/9. Pentru perioada de aplicare in cadrul cireia fuziunea intrd in vigoare, obligatia de constituire a rezervelor
minime obligatorii ale institugiei beneficiare se determind si trebuie s fie respectate astfel cum se prevede la articolul 13
din regulamentul mentionat anterior. Pentru perioade de aplicare consecutive, obligatia de constituire a rezervelor minime
obligatorii ale institutiei beneficiare se determind folosind baza de calcul a rezervelor minime obligatorii si informatiile
statistice in conformitate cu normele specifice (a se vedea tabelul din anexa III la Regulamentul BCE[2008/32), dacd este
cazul. In caz contrar, se aplici normele obisnuite privind raportarea informatiilor statistice si determinarea obligatiei de
constituire a rezervelor minime obligatorii in conformitate cu articolul 3 din Regulamentul BCE/2003/9. In plus, BCN
relevantd poate autoriza institutia care realizeazd achizitia si isi indeplineascd obligatia de raportare statisticd prin
intermediul unor proceduri temporare. Aceastd derogare de la procedurile normale de raportare trebuie sd se limiteze
la o perioadi de timp cit mai scurtd posibil care, in orice caz, nu trebuie s3 depadseascd sase luni de la intrarea in vigoare a
fuziunii. Aceastd derogare nu aduce atingere obligatiei institutiei beneficiare de a indeplini cerintele de raportare in
conformitate cu Regulamentul BCE[2008/32 si, dupd caz, obligatiei acestei institutii de a isi asuma obligatiile de
raportare ale institutiilor care fuzioneaza.



Date ce trebuie furnizate cu frecventd lunard (stocuri) (1)

Tabelul 1

POSTURI DE BILANT

A. National

1M (%)

Non-IFM

Institutii de
credit

din care: institutii

de credit care intrd

sub incidenta RMO,
BCE si BCN

(b)

Administratia publicd
(5.13)

Alte sectoare

rezidente

Administratie

centrald
(S.1311)

Alte administratii
publice

(© (d

Total

Alti intermediari financiari + auxiliari financiari

(5.123+5.124)

din care: contrapdrti
centrale (%)

din care: SVI

Societdti de
asigurdri i
fonduri de pensii
(5.125)

@

Societati
nefinanciare
(s.11)

(h)

Gospodariile populatiei +

institutii fard scop lucrativ

in serviciul gospodariilor
populatiei
(5.14+5.15)

@

PASIVE

8

Numerar in circulatie

9

Depozite

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an

Din care depozite transferabile

Din care cu scadenta pand la 2 ani
Din care credite sindicalizate

9e

Euro

9.1e

9.2e

Overnight

din care depozite transferabile

La termen

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani
cu scadenta peste 2 ani

9.3e

Rambursabil dupd notificare
cu scadenta pand la 3 luni

cu scadenta peste 3 luni

din care peste 2 ani ()

]

9.4e

Tranzactii de report

9x

Monede striine

9.1x

Overnight

9.2x

La termen

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani
cu scadenta peste 2 ani

9.3x

Rambursabil dupd notificare
cu scadenta pand la 3 luni

cu scadenta peste 3 luni

din care peste 2 ani (3

9.4x

Tranzactii de report

10

Actiuni/unititi de fond ale FPM (%)

11

Titluri de creantd emise

11le

11x

Euro

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani

Din care cu scadenta la cel mult 2 ani si cu garantia de recuperare la rdscum-
parare a capitalului investit mai micd de 100 %

cu scadenta peste 2 ani

Monede strdine

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani

Din care cu scadenta la cel mult 2 ani §i cu garantia de recuperare la rdscum-
pdrare a capitalului investit mai mici de 100 %

cu scadenta peste 2 ani

12

Capital si rezerve

13

Alte pasive
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B. Alte state membre participante

C. Restul lumii

IFM ()

Non-IFM

Institutii de
credit

Administratia public
(5.13)

Alte sectoare rezidente

din care:
institutii de Alti intermediari financiari + auxiliari
credit care financiari

intrd sub Admi- (S.123+5.124)

incidenta nistratie
RMO, BCE centrald

si BON (5.1311)

Alte admi-
nistratii Total
publice

din care: din care: SVI
contrapdrti
centrale (%)

Societati de

asigurdri i

fonduri de
pensii
(8.125)

()

Societati
nefinanciare
(s.11)

Gospodariile
populai
institutii fard
scop lucrativ
in serviciul
gospodariilor
populatiei
(5.14+5.15)

(1)

Total

D. Nealo-
cate

Banci Non-banci

PASIVE

8

Numerar in circulatie

9

Depozite

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an

Din care depozite transferabile

Din care cu scadenta pand la 2 ani
Din care credite sindicalizate

9e

Euro

9.1e

9.2e

Overnight
din care depozite transferabile

La termen
cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani
cu scadenta peste 2 ani

9.3e

Rambursabil dupi notificare
cu scadenta pand la 3 luni

cu scadenta peste 3 luni

din care peste 2 ani (%)

9.4e

Tranzactii de report

*

9x

Monede striine

9.1x

Overnight

9.2x

La termen

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani
cu scadenta peste 2 ani

9.3x

Rambursabil dupi notificare
cu scadenta pand la 3 luni

cu scadenta peste 3 luni

din care peste 2 ani ()

9.4x

Tranzactii de report

10

Actiuni/unititi de fond ale FPM ()

U

11

Titluri de creantd emise

11e

11x

Euro

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani

Din care cu scadenta la cel mult 2 ani i cu garantia de recuperare la rdscum-
pdrare a capitalului investit mai mici de 100 %

cu scadenta peste 2 ani

Monede striine

cu scadenta pand la 1 an

cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani

Din care cu scadenta la cel mult 2 ani si cu garantia de recuperare la rdscum-
pirare a capitalului investit mai micd de 100 %

cu scadenta peste 2 ani

12

Capital si rezerve

13

Alte pasive
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POSTURI DE BILANT

A. National

IFTM

Non-IFM

Administratie
publica
(8.13)

Alte sectoare rezidente

Total

Alii intermediari financiari + auxiliari financiari

(5.123+5.124)

din care: contrapdri
centrale (*)

din care: SVI

Societdti de

asigurdri §i

fonduri de
pensii
(5.125)

Societati
nefinanciare
.11)

Gospodriile populatiei + institufii fard scop lucrativ in serviciul
(S.14+8.15)

gospodariilor populatiei

. Credite pentru
Credite pentru P

Alte credite

Total achizitionarea de

consum N
locuinte

din care: IPF/AP (%)

ACTIV
1 Numerar
le din care euro
2 Credite
cu scadenta pand la 1 an
cu scadenta peste 1 an si pand la 5 ani
cu scadenta peste 5 ani
din care: credite sindicalizate |
din care: tranzactii de report
2e din care euro |
— din care: credite reinnoibile automat si credite acordate pe descoperit de
cont
— din care credite de oportunitate prin card de credit
— din care credite extinse prin card de credit
3 Titluri de valoare, altele decat actiunile
3e Euro | |
cu scadenta pani la 1 an
cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani
cu scadenta peste 2 ani
3x Monede strdine
cu scadenta pand la 1 an
cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani
cu scadenta peste 2 ani
4 Actiunifunititi de fond ale FPM
5 Actiuni si alte titluri de participatie :
6 Active fixe
7 Alte active

suadoang runrun) e [eRyQ [nrewn| 8/1¢¢ 1
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=

Alte state membre participante

IFM

Non-IFM

Administratie
publici
(s.13)

Alte sectoare rezidente

Alti intermediari financiari +

auxiliari financiari
(5.123+5.124)

Total

din care:
contrapdrti
centrale ()

din care:
SVI

Societdti de .
IS Societati
asigurdri $i N
. .. | nefinanciare
fonduri de pensii s.11)
(5.125) -

Gospodariile populatiei + institutii fird scop lucrativ in serviciul gospodariilor

populatiei
(S.14+S.15)
Alte credite
o Credite pentru
Credite pentru L
Total achizitionarea )
consum de locuinte din care:
IPFJAP (%)

C. Restul
lumii

D. Nealocate

ACTIV

1 Numerar

le din care euro

2 Credite

cu scadenta pand la 1 an
cu scadenta peste 1 an si pand la 5 ani

cu scadenta peste 5 ani

din care: credite sindicalizate

din care: tranzactii de report

2e din care euro

— din care: credite reinnoibile automat si credite acordate pe descoperit de
cont

— din care credite de oportunitate prin card de credit

— din care credite extinse prin card de credit

3 Titluri de valoare, altele decat actiunile

3e Euro

cu scadenta pand la 1 an
cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani

cu scadenta peste 2 ani

3x Monede striine

cu scadenta pand la 1 an
cu scadenta peste 1 an si pand la 2 ani

cu scadenta peste 2 ani

4 Actiunifunitdti de fond ale FPM

5 Actiuni si alte titluri de participatie

6 Active fixe

7 Alte active

[ 1]

() Rubricile marcate cu * se utilizeazd la determinarea bazei de calcul a rezervelor minime obligatorii. In ceea ce priveste titlurile de creantd, institutiile de credit fie prezintd o dovadi a elementelor de pasiv care urmeaza si fie excluse din baza de calcul a rezervelor minime obligatorii, fie aplici o deducere standardizati sub forma unui
procent fix, stabilit de BCE. Casutele neingrosate se raporteazd numai de citre institutiile de credit care fac obiectul obligatiei de constituire a rezervelor minime obligatorii. A se vedea, de asemenea, normele speciale privind aplicarea rezervelor minime obligatorii din anexa III la Regulamentul BCE[2008[32.

¢

0

(*) Contraparti centrale.

(%) Intreprinderi individuale/asociatii de persoane fird personalitate juridici.

Datele raportate in cadrul acestui post pot face obiectul unor proceduri diferite de colectare a datelor statistice, potrivit deciziei BCN in conformitate cu normele cuprinse in anexa I partea 2 la Regulamentul BCE[2008/32.
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Tabelul 1a

Raportare simplificati a datelor care trebuie furnizate in vederea constituirii rezervelor minime obligatorii

Baza de calcul a rezervelor determinatd ca suma a urma-
toarelor coloane din tabelul 1 (Pasive):

(@)=b)+()*+(d)+(e)+G)-(k)+D+m)+(n)+(5)

PASIVE
(euro si monede striine, impreund)

9 TOTAL DEPOZITE

9.1e + 9.1 x
9.2¢e + 9.2 x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x

din care:
9.2e + 9.2 x la termen
peste doi ani

din care:
9.3¢ + 9.3 x rambursabile cu preaviz Raportare voluntard
peste doi ani
din care:

9.4e + 9.4 x contracte de report

Emisiuni in circulatie, coloana (t) din tabelul 1
(Pasive)

INSTRUMENTE NEGOCIABILE
(euro si monede strdine, impreund)

11 TITLURI DE CREANTA EMISE

11 e + 11 x la termen
pand la doi ani

11 TITLURI DE CREANTA EMISE

11 e + 11 x la termen
peste doi ani

6. Verificarea si colectarea obligatorie

BCE si BCN exercitd in mod normal competenta de a verifica si colecta in mod obligatoriu informatiile statistice ori de
cate ori standardele minime privind transmiterea, acuratetea, conformitatea cu conceptele si revizuirea nu sunt respectate.
Aceste standarde minime sunt stabilite in anexa IV la Regulamentul BCE[2008/32.

7. State membre ale UE a ciror monedd nu este euro

Deoarece, in temeiul articolului 34.1 din Statutul SEBC, un regulament nu conferd drepturi si nu impune obligatii statelor
membre care fac obiectul unei derogdri (articolul 42.1 din Statut) si Danemarcei [alineatul (1) din Protocolul privind
anumite dispozitii privind Danemarca] si nu se aplicd in cazul Regatului Unit [alineatul (7) din Protocolul privind unele
dispozitii referitoare la Regatul Unit al Marii Britanii §i Irlandei de Nord], Regulamentul BCE[2008/32 se aplici numai in
statele membre.

Cu toate acestea, articolul 5 din Statutul SEBC privind competenta BCE si a BCN in domeniul statisticii si Regulamentul
(CE) nr. 2533/98 se aplici in toate statele membre. De asemenea, aceasta implicd, in coroborare cu articolul 4 alineatul (3)
al doilea si al treilea paragraf din Tratatul privind Uniunea Europeand, o obligatie a statelor membre ale UE a ciror
moneda nu este euro de a elabora si de a pune in aplicare la nivel national toate misurile pe care le considerd necesare
pentru a asigura colectarea informatiilor statistice necesare respectirii obligatiilor de raportare statistici ale BCE, precum si
pentru a asigura finalizarea in timpul dorit a pregitirilor necesare in materie de statistici pentru a deveni state membre.
Aceastd obligatie este prezentatd in mod explicit in articolul 4 si in considerentul 17 din Regulamentul (CE) nr. 2533/98.
Din motive de transparentd, aceastd obligatie speciald este reamintitd in considerentele Regulamentului BCE/2008/32.



14.12.2011

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

L 331/85

Apendicele 5

WEBSITE-URILE EUROSISTEMULUI

BANCA CENTRALA

WEBSITE-UL

Banca Centrald Europeand

www.ecb.europa.eu

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique

www.nbb.be sau www.bnb.be

Deutsche Bundesbank

www.bundesbank.de

Eesti Pank

www.eestipank.ee

Central Bank of Ireland

www.centralbank.ie

Bank of Greece

www.bankofgreece.gr

Banco de Espafia

www.bde.es

Banque de France

www.banque-france.fr

Banca d’Italia

www.bancaditalia.it

Central Bank of Cyprus

www.centralbank.gov.cy

Banque centrale du Luxemburg

www.bcl.lu

Central Bank of Malta

www.centralbankmalta.org

De Nederlandsche Bank

www.dnb.nl

Qesterreichische Nationalbank

www.oenb.at

Banco de Portugal

www.bportugal.pt

Ndrodnd banka Slovenska www.nbs.sk
Banka Slovenije www.bsi.si
Suomen Pankki www.bof fi



http://www.ecb.europa.eu
http://www.nbb.be
http://www.bnb.be
http://www.bundesbank.de
http://www.eestipank.ee
http://www.centralbank.ie
http://www.bankofgreece.gr
http://www.bde.es
http://www.banque-france.fr
http://www.bancaditalia.it
http://www.centralbank.gov.cy
http://www.bcl.lu
http://www.centralbankmalta.org
http://www.dnb.nl
http://www.oenb.at
http://www.bportugal.pt
http://www.nbs.sk
http://www.bsi.si
http://www.bof.fi
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Apendicele 6

PROCEDURILE SI SANCTIUNILE CARE SE APLICA iN CAZUL NERESPECTARII OBLIGATIILOR DE CATRE
CONTRAPARTI

1. Sanctiuni pecuniare

In cazul incilcdrii de citre o contraparte a normelor de licitatie (18), a normelor privind tranzactiile bilaterale (119, a
normelor de folosire a activelor-garantie ('2%), a normelor pentru procedurile de la inchiderea zilei sau a conditiilor de
acces la facilitatea de creditare marginald ('?'), Eurosistemul aplicd sanctiuni pecuniare dupd cum urmeazi:

(a) in caz de incilcare a normelor referitoare la operatiunile de licitatie, tranzactiile bilaterale si folosirea activelor-garantie,
pentru prima si a doua incilcare survenite intr-o perioadd de 12 luni se aplicd o sanctiune pecuniard pentru fiecare
incdlcare. Sanctiunile pecuniare care se pot aplica se calculeazd la rata dobanzii aferente facilitatii de creditare
marginald plus 2,5 procente.

Pentru incilcarea normelor referitoare la operatiunile de licitatie si tranzactiile bilaterale, sanctiunile pecuniare se
calculeazd pe baza valorii colateralului sau a numerarului pe care contrapartea nu a decontat-o, inmultitd cu un
coeficient de 7/360.

Pentru incilcarea normelor referitoare la folosirea activelor-garantie (122), sanctiunile pecuniare se calculeazd pe baza
valorii activelor neeligibile (sau a activelor care nu pot fi utilizate de contraparte) care fie: (i) sunt furnizate de
contraparte unei BCN sau BCE; fie (ii) nu au fost retrase de contraparte in termen de 20 de zile lucritoare de la
un eveniment in urma cdruia activele eligibile au devenit neeligibile sau nu mai pot fi folosite de contraparte, inmultitd
cu un coeficient de 1/360;

G5

la prima incilcare a normelor privind procedurile de la inchiderea zilei sau privind accesul la facilitatea de creditare
marginald, sanctiunile pecuniare care se pot aplica se calculeazd la rata de creditare marginald plus 5 procente. in cazul
incalcdrilor repetate, rata dobanzii de penalizare se majoreazd cu cite 2,5 procente la fiecare incilcare intervenitd
intr-o perioadd de 12 luni, calculatd pe baza valorii corespunzitoare accesului neautorizat la facilitatea de creditare
marginald.

2. Sanctiuni nepecuniare

Eurosistemul suspendi o contraparte pentru incdlciri ale normelor referitoare la licitatie si la tranzactiile bilaterale, precum
si ale normelor privind activele-garantie, dupd cum urmeazi:

2.1. Suspendare in urma unor incdlcdri ale normelor referitoare la operatiunile de licitatie i la tranzactiile bilaterale

In cazul in care, intr-o perioadd de 12 luni, survine o a treia incilcare de acelasi tip, pe langa aplicarea unei sanctiuni
financiare calculate in conformitate cu normele prezentate la punctul 1, Eurosistemul suspendd contrapirtile de la o
operatiune (operatiuni) ulterioard (ulterioare) de piatd monetard, de acelasi tip si efectuatd (efectuate) pe baza acelorasi
proceduri, care urmeaza a fi initiatd (initiate) intr-o anumitd perioadd. Suspendarea se aplicd in conformitate cu urma-
toarele modalitati:

(a) in cazul in care valoarea colateralului nelivrat sau a numerarului este de pand la 40 % din totalul colateralului sau
numerarului care trebuie livrat la a treia incdlcare, se aplici o suspendare de o lund;

(b) in cazul in care valoarea colateralului nelivrat sau a numerarului este cuprinsi intre 40 % si 80 % din totalul
colateralului sau numerarului care trebuie livrat la a treia incilcare, se aplicd o suspendare de doud luni; si

(%) Se aplicd in cazul in care o contraparte nu reuseste s transfere un volum suficient de active-garantie sau numerar (dupd caz, cu
privire la apelurile in marjd) pentru a efectua decontarea la data decontdrii, sau pentru a garanta, pand la scadenta operatiunii prin
intermediul apelurilor in marjd corespunzitoare, volumul de lichiditate care i-a fost alocat printr-o operatiune de furnizare de
lichiditate, ori dacd nu reuseste si transfere un volum suficient de numerar pentru a deconta suma care i-a fost alocatd intr-o
operatiune de absorbtie de lichiditate.

Se aplicd in cazul in care o contraparte nu reuseste sd transfere un volum suficient de active-garantie eligibile sau de numerar pentru a
deconta suma stabilitd in tranzactiile bilaterale ori nu reuseste sd garanteze o tranzactie bilaterald in curs in orice moment pani la
scadentd prin intermediul apelurilor in marji corespunzitoare.

Se aplicd in cazul in care o contraparte foloseste active care sunt sau au devenit neeligibile (sau pe care nu le poate folosi) pentru a
garanta un credit in curs.

Se aplicd in cazul in care o contraparte are un sold negativ al contului de decontare la inchiderea zilei si nu indeplineste conditiile de
acces la facilitatea de creditare marginald.

Urmatoarele dispozitii se aplicd i in cazul in care (a) contrapartea a folosit active neeligibile sau a furnizat informatii care afecteaza in
mod negativ valoarea garantiei, de exemplu cu privire la soldul unei creante private folosite, care este sau a fost falsd sau expiratd; sau
(b) contrapartea utilizeazd active care sunt neeligibile din cauza unor legaturi strinse dintre emitent/garant si contraparte.

(119

(120

(121

(122
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(c) in cazul in care valoarea colateralului nelivrat sau a numerarului este intre 80 % si 100 % din totalul colateralului sau
numerarului care trebuie livrat la a treia incdlcare, se aplicd o suspendare de trei luni.

De asemenea, aceste sanctiuni pecuniare si masuri de suspendare se aplicd, fird a aduce atingere punctului 2.3, oricdrei
alte incdlcdri succesive comise intr-o perioadd de 12 luni.

2.2. Suspendarea in urma incdlcdrilor normelor privind activele-garantie

in cazul in care, intr-o perioadd de 12 luni, intervine o a treia incdlcare, Eurosistemul suspendd accesul contrapartii la
operatiunea ulterioard de piatd monetard, suspendare la care se adaugd sanctiunea pecuniard calculatd in conformitate cu
punctul 1 anterior.

De asemenea, aceste sanctiuni pecuniare si masuri de suspendare se aplicd, fard a aduce atingere punctului 2.3, oricdrei
alte incdlcdri succesive comise intr-o perioadd de 12 luni.

2.3. Suspendarea accesului la toate operatiunile viitoare de politici monetard pentru o anumitd perioadd in cazuri exceptionale

fn circumstante exceptionale in care gravitatea cazului (cazurilor) de incilcare impune acest lucru si tinand seama, in
special, de sumele implicate, frecventa sau durata cazurilor de nerespectare a reglementarilor, se poate decide aplicarea, pe
langd sanctiunea pecuniard calculatd in conformitate cu punctul 1 anterior, a unei suspendari a accesului contrapartii la
toate operatiunile viitoare de politici monetard pentru o perioadd de trei luni.

2.4. Institutii situate in alte state membre

Eurosistemul poate decide, de asemenea, dacdi mdsura de suspendare propusd care urmeazd a fi luatd impotriva
contrapdrtii vinovate de incilcare se aplicd si sucursalelor aceleiasi institutii situate in alte state membre.
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Apendicele 7

CONSTITUIREA DE GARANTII VALIDE ASUPRA CREANTELOR PRIVATE

Pentru a asigura constituirea unei garantii valide asupra creantelor private si posibilitatea de punere in executare rapida a
respectivelor creante in caz de neindeplinire a obligatiilor de cdtre contraparte, trebuie respectate urmdtoarele cerinte
juridice suplimentare:

@)

S5

verificarea existentei creangelor private: BCN folosesc cel putin urmitoarele masuri de verificare a existentei unor creante
private oferite drept colateral in cadrul Eurosistemului: (i) autocertificare si angajamentul contrapartilor fatd de BCN,
cel putin trimestrial, cu privire la existenta creantelor private oferite drept colateral, misurd care ar putea fi inlocuitd
cu verificdri reciproce ale informatiilor detinute de centralele riscurilor bancare, in cazul in care acestea existd; (i)
verificarea unicd (one-off verification) efectuatd de BCN, autoritdtile de supraveghere sau auditorii externi asupra proce-
durilor folosite de contraparte pentru transmiterea citre Eurosistem a informatiilor privind existenta creantelor private;
si (iii) verificari aleatorii efectuate de BCN, centralele riscurilor bancare competente, autorititile de supraveghere sau
auditorii externi asupra calitdtii si corectitudinii autocertificarii.

Autocertificarea si angajamentul, realizate trimestrial, prevazute la punctul (i) anterior, includ urmatoarele obligatii ale
contrapdrtilor din cadrul Eurosistemului, care se vor indeplini in scris:

(i) confirmarea §i garantarea conformitdtii creantelor private oferite ca garantie BCN cu criteriile de eligibilitate
aplicate de Eurosistem;

i

=

confirmarea si garantarea faptului ¢d nicio creantd privatd oferitd ca activ-garantie nu este folositd simultan drept
colateral in beneficiul unui terf, precum si angajamentul ¢ acea contraparte nu va mobiliza nicio creantd privatd
drept colateral pentru un ter; si

(i) confirmarea §i garantarea transmiterii citre BCN relevantd de indati, dar nu mai tarziu de urmitoarea zi
lucritoare, a oricdror informatii legate de orice eveniment care afecteazd semnificativ relagia contractuald
existentd intre contraparte si BCN in cauzd, in special informatii privind rambursdrile anticipate, partiale sau
totale, scdderi ale ratingurilor si modificiri semnificative ale conditiilor creantei private.

Pentru ca aceste verificdri sd aibd loc in conformitate cu dispozitiile punctelor (ii) si (iii) anterioare (verificare unic si
verificdri aleatorii), autoritdtile de supraveghere sau, in special, BCN sau auditorii externi trebuie si fie autorizati si
efectueze aceastd investigatie, printr-un contract sau in conformitate cu cerintele nationale aplicabile, dupi caz;

notificarea debitorului cu privire la mobilizarea creantei private sau inregistrarea unei astfel de mobilizdri: In ceea ce priveste
notificarea debitorului cu privire la mobilizarea creantei private drept colateral, tinind seama de caracteristicile
specifice ale diferitelor jurisdictii implicate, se solicitd urmdtoarele:

(i) in anumite state membre, unde notificarea debitorului cu privire la mobilizarea creantei private drept colateral
este o conditie preliminard pentru o mobilizare validd in conformitate cu dreptul national, astfel cum se prevede
in documentatia nationald aplicabild, notificarea ex ante a debitorului este o cerintd juridicd pentru ca o creantd
privatd sd fie eligibild. Notificarea ex ante a debitorului ca o cerintd de eligibilitate presupune ca debitorul si fie
notificat de contraparte sau de BCN (in conformitate cu documentatia nationald aplicabild in legdturd cu mobi-
lizarea creantei private drept colateral de citre contraparte in favoarea BCN), in avans sau in momentul mobi-
lizdrii efective drept colateral;

(ii) in alte state membre, unde inregistrarea oficiald a mobilizarii creantei private drept colateral este o conditie
preliminard pentru o mobilizare validd sau, in anumite cazuri, o conditie prealabild pentru prioritatea creantei
private in temeiul legislatiei nationale, in conformitate cu documentatia nationald aplicabild, aceastd inregistrare
este necesard in avans sau la momentul mobilizarii efective drept colateral;

(i) in cele din urmd, in statele membre unde nu este necesard notificarea ex ante a debitorului sau inregistrarea
oficiald a mobilizdrii creantei private drept colateral in conformitate cu literele (a) si (b) de mai sus, in confor-
mitate cu documentatia nationald aplicabild, este necesard notificarea ex post a debitorului. Notificarea ex post a
debitorului presupune notificarea debitorului de citre contraparte sau de BCN (in conformitate cu documentatia
nationald aplicabild) cu privire la mobilizarea creantei private drept colateral de citre contraparte in favoarea BCN
imediat dupd un eveniment de credit. Sintagma ,eveniment de credit” inseamnd o situatie de neindeplinire a
obligatiilor sau un eveniment similar in conformitate cu dispozitiile documentatiei nagionale aplicabile.

Nu existd cerinte de notificare in cazul in care creantele private sunt instrumente la purtitor pentru care legislatia
nationald aplicabild nu prevede obligatia notificarii. In astfel de cazuri, se solicita transferul fizic al acestor instrumente
la purtitor la BCN in cauzd in avans sau la momentul mobilizarii lor efective drept colateral.
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Cerintele mentionate anterior sunt cerinte minime. BCN pot decide solicitarea unei notificiri ex ante sau a inregistrarii
si in alte cazuri decat cele mentionate anterior, in conformitate cu documentatia nationald aplicabild;

absenta restrictiilor privind secretul bancar si confidentialitatea: contrapartea nu are obligatia de a obtine aprobarea debi-
torului pentru furnizarea de informatii privind creanta privatd si debitorul solicitate de Eurosistem in scopul de a se
asigura de faptul cd s-a creat o garantie validd asupra creantelor private si cd respectivele creante private pot fi usor
puse in executare in caz de neindeplinire a obligatiilor de citre o contraparte. Contrapartea si debitorul incheie un
contract conform cdruia debitorul consimte neconditionat sd furnizeze Eurosistemului astfel de detalii privind creanta
privatd si debitorul. O astfel de dispozitie nu este necesard in cazul in care nu existd reguli de restrictionare a furnizdrii
acestui tip de informatii in legislatia nationald, in conformitate cu documentatia nationald aplicabild;

absenta restrictiilor privind mobilizarea creantei private: contrapartile se asigurd cd creantele private sunt complet trans-
ferabile si cd pot fi mobilizate fard restrictii drept colateral in favoarea Eurosistemului. In contractul de creanta privati
sau in alte dispozitii contractuale existente intre contraparte si debitor nu trebuie si existe dispozitii restrictive privind
mobilizarea, cu exceptia cazului in care legislatia nationald prevede in mod expres cd Eurosistemul beneficiazd de o
pozitie privilegiatd in ceea ce priveste mobilizarea colateralului, indiferent de eventualele restrictii contractuale;

absenta restrictiilor privind punerea in executare a creanfei private: contractul de creantd privatd sau alte dispozitii
contractuale Intre contraparte si debitor nu trebuie sd contind nicio restrictie privind punerea in executare creantei
private utilizate drept colateral, inclusiv in ceea ce priveste forma, perioada sau altd cerintd privind punerea in
executare.
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ANEXA 11

CARACTERISTICI COMUNE MINIME SUPLIMENTARE

Caracteristici comune minime suplimentare aplicabile tuturor dispozitiilor care reglementeazi operatiunile
de politici monetard

Dispozitiile contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de o BCN ar trebui si garanteze aplicabilitatea
termenilor sau a conditiilor sale standard in privinta operatiunilor de politici monetara.

Dispozitiile contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de o BCN ar trebui sd asigure ¢ BCN sunt in masurd si
pund in aplicare fird intarzieri nejustificate orice modificare adusd cadrului politicii monetare. Trebuie si se dispund
ca astfel de modificiri si fie comunicate contrapirtilor, cu precizarea in mod clar a momentului de la care acestea
produc efecte juridice.

Dispozitiile contractuale sau reglementrile relevante aplicate de o BCN ar trebui sa stipuleze ci toate plitile aferente
operatiunilor de politici monetard (altele decat platile in moneda strdind in cadrul contractelor de swap valutar) se
efectueaza in euro.

Daci este necesar ca toate tranzactiile din cadrul unui acord si fie grupate intr-un acord contractual unic si/sau dacd
este necesar ca acordul si ia forma unui acord-cadru pentru a permite realizarea eficace a compensdrii cu exigibilitate
imediatd (close-out netting) si a compensirii ca urmare a rezilierii (termination netting), trebuie si se introducd o
dispozitie in acest sens.

Dispozitiile contractuale relevante sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui sd asigure existenta, in
cadrul raportului dintre BCN si contrapirti a unor norme adecvate si lipsite de ambiguitate referitoare la folosirea
formularelor (inclusiv confirmarea termenilor tranzactiilor), la suporturile de stocare a datelor si la mijloacele si la
specificul comunicarii.

Dispozitiile contractuale relevante sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui cel putin sd prevadd situatii
de neindeplinire a obligatiilor care si nu difere in mod semnificativ de urmdtoarele:

(a) o autoritate judiciard competentd sau o altd autoritate adoptd o decizie referitoare la aplicarea, cu privire la o
contraparte, a unei proceduri de lichidare a contraprtii sau de numire a unui lichidator sau a altei persoane cu
functie echivalentd fatd de contraparte ori a oricarei alte proceduri similare;

(b) o autoritate judiciard competentd sau o altd autoritate adoptd o decizie referitoare la aplicarea, cu privire la
contraparte, a unei mdsuri de reorganizare sau a altei proceduri echivalente destinate si protejeze sau sd
restabileascd situatia financiard a contrapdrtii, precum §i si evite adoptarea unei decizii de natura celei
mentionate la litera (a) de mai sus;

(c) o declaratie in scris a contrapirtii in care se indicd incapacitatea acesteia de a isi rambursa datoriile, in totalitate
sau in parte, sau de a isi indeplini obligatiile care decurg in legiturd cu operatiunile de politici monetard; sau
incheierea de citre aceasta a unei conventii generale amiabile cu creditorii sii; sau contrapartea este insolvabild
sau consideratd insolvabild ori este consideratd incapabild sd isi pliteascd datoriile;

(d) mdsuri procedurale preliminare adoptarii unei decizii in situatiile mentionate la litera (a) sau la litera (b) de mai
sus;

(e) orice atestare sau altd declaratie precontractuald ficutd de o contraparte sau despre care se presupune cd a fost
ficutd de o contraparte in temeiul dispozitiilor legale aplicabile este incorectd sau neadevirat;

(f) autorizatia contrapirtii de a desfisura activitdti fie in temeiul Directivei 2006/48/CE, fie in temeiul Directivei
2004/39/CE, astfel cum au fost puse in aplicare in statul membru in cauzd din Eurosistem, a fost suspendatd sau
revocata;

(g) suspendarea sau excluderea contrapartii de la participarea la un sistem sau mecanism de plati prin intermediul
cdruia se efectueazd platile in cadrul tranzactiilor de politici monetard sau (cu exceptia tranzactiilor de swap
valutar) suspendarea sau excluderea contrapartii de la participarea la orice sistem de decontare a titlurilor de
valoare folosit pentru decontarea operatiunilor de politicdi monetard ale Eurosistemului;

(h) adoptarea impotriva contrapdrtii a unor mdsuri precum cele mentionate la articolele 30, 31, 33 si 34 din
Directiva 2006/48/CE;

(i) (cu privire la tranzactiile reversibile), nerespectarea de cdtre contraparte a dispozitiilor privind mdsurile de
control al riscurilor;

() (cu privire la tranzactiile de report) neplata de citre contraparte a prefului de cumpdrare sau a pretului de
rdscumpdrare ori nelivrarea activelor cumpirate sau rdscumpdrate; sau (cu privire la creditele colateralizate)
nelivrarea de citre contraparte a activelor sau nerambursarea creditului la datele stabilite pentru respectivele
plati si livrari;
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(k)

(cu privire la tranzactiile de swap valutar si la depozitele la termen) neplata de citre contraparte a sumei in euro
sau (cu privire la operatiunile de swap valutar) neplata de cdtre contraparte a sumelor in monedd strdind la
datele stabilite pentru aceste plati;

contrapartea se afld intr-o situagie de neindeplinire a obligatiilor (care nu diferd pe fond de cele definite la
prezentul punct 6) in cadrul unui acord incheiat in scopul gestiondrii rezervelor valutare sau a fondurilor proprii
ale oricdrui membru al Eurosistemului;

contrapartea nu furnizeazd informatiile relevante, aspect care determind consecinge grave pentru BCN in cauzd;

contrapartea nu executd orice altd obligatie care ii revine in temeiul acordurilor privind tranzactiile reversibile si
tranzactiile de swap valutar si (dacd se poate remedia) nu remediazd aceastd neindeplinire in cel mult 30 de zile
in cazul tranzactiilor colateralizate si in cel mult 10 zile in cazul tranzactiilor de swap valutar de la notificarea
datd de BCN prin care i se solicitd si procedeze astfel;

in cadrul oricirui acord incheiat cu orice alt membru al Eurosistemului in scopul efectudrii de operatiuni de
politici monetard, contrapartea nu isi indeplineste obligatiile, motiv pentru care celdlalt membru al Eurosis-
temului isi exercitd dreptul de reziliere a oricdrei tranzactii din cadrul acordului mentionat;

contrapartea este supusd masurii de inghetare a fondurilor sifsau altor mdsuri impuse de Uniune in temeiul
articolului 75 din tratat, prin care se restrictioneazd capacitatea contrapartii de a utiliza fondurile proprii;

contrapartea este supusd mdsurii de inghetare a fondurilor sifsau altor masuri impuse de un stat membru, prin
care se restrictioneazd capacitatea contrapartii de a utiliza fondurile proprii;

toate sau o parte importantd a activelor contrapdrtii fac obiectul unui ordin de inghetare, popririi/sechestrului,
confiscdrii sau oricdrei alte proceduri care are drept scop apararea interesului public sau a drepturilor creditorilor
contrapartii;

toate sau o parte importantd a activelor contrapartii sunt cesionate unei alte entitati;

orice alt eveniment iminent sau existent, a cdrui producere poate ameninta indeplinirea de citre contraparte a
obligatiilor care ii revin in temeiul acordului pe care I-a incheiat cu scopul efectudrii de operatiuni de politicd
monetard sau al altor norme aplicabile raportului dintre contraparte si oricare dintre BCN.

Situatiile (a) si (p) trebuie sd produci efecte automat; situatiile (b), (c) si (q) pot produce efecte automat; situatiile (d)-
(0) si (1)-(t) nu pot produce efecte automat si trebuie sd facd obiectul unei decizii discretionare (si anume, realizate
doar prin prezentarea unei notificri privind neindeplinirea obligatiilor). Aceastd notificare privind neindeplinirea
obligatiilor poate oferi un ,termen de gratie” de cel mult trei zile lucrdtoare pentru rectificarea situatiei in cauza.
Pentru situatiile de neindeplinire a obligatiilor care fac obiectul unei decizii discretionare, dispozitiile referitoare la
exercitarea acestei puteri discretionare trebuie sd mentioneze clar efectul exercitdrii acestei puteri.

Dispozitiile contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN trebuie sd garanteze, in situatia neindeplinirii
obligatiilor, dreptul BCN de a adopta urmdtoarele masuri reparatorii:

(@

suspendarea, limitarea sau suprimarea accesului contrapartii la operatiunile de piatd monetard;

suspendarea, limitarea sau suprimarea accesului contrapdrtii la facilitdtile permanente ale Eurosistemului;

rezilierea tuturor acordurilor si a tranzactiilor in curs de desfisurare;

solicitarea recuperdrii anticipate a creantelor care nu au ajuns incd la scadentd sau care sunt conditionate.

In plus, BCN poate avea dreptul si adopte urmitoarele masuri reparatorii:

(@)

(®)

sd utilizeze depozitele contrapartii la BCN pentru a compensa creantele pe care le are fatd de aceastd contraparte;

sd suspende indeplinirea obligatiilor fatd de contraparte pand la rambursarea creantei pe care o are fatd de
contraparte;
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10.

11.

12.

13.

L.

(c) si solicite daune-interese;

(d) sd solicite despagubiri pentru prejudiciile suferite din cauza neindeplinirii obligatiilor de citre contraparte.

Dispozitiile contractuale sau reglementirile relevante aplicate de BCN ar trebui sd asigure faptul cd, in situatia
neindeplinirii obligatiilor, BCN are posibilitatea juridicd sd execute fird intdrzieri nejustificate toate activele oferite
drept colateral, astfel incat BCN si aibd dreptul sd recupereze valoarea creditului acordat, in cazul in care contra-
partea nu regleazd cu rapiditate soldul negativ. Pentru a asigura punerea in aplicare uniforma a mdsurilor impuse,
Consiliul guvernatorilor BCE poate adopta o decizie cu privire la masurile reparatorii, inclusiv cele de suspendare, de
limitare sau de suprimare a accesului la operatiunile de piatd monetard sau la facilititile permanente ale Eurosis-
temului.

Clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui sd garanteze cd BCN pot obtine toate
informatiile relevante din partea contrapartilor cu privire la operatiunile de politici monetard ale Eurosistemului.

Clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui si prevadd cd toate notificirile si
comunicdrile se fac in formd scrisd sifsau electronicd. Clauzele contractuale sau reglementirile relevante aplicate
de BCN trebuie sd prevadd clar modul in care notificdrile sau alte comunicdri sunt transmise, precum si momentul
din care produc efecte. Durata oricirei perioade anterioare producerii efectelor nu ar trebui si fie atat de lungd incat
s3 modifice efectul economic al dispozitiilor in ansamblul lor. in special, confirmarea ar trebui trimis3 si verificatd cu
promptitudine.

Clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui si prevadd ci drepturile si obligatiile
contrapdrtii nu pot fi cedate, grevate de obligatii sau negociate in alt mod de contraparte fird consimgdmantul
prealabil scris al BCN.

Clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui sd prevadd ci numai BCN si contrapartea
identificatd au drepturi si obligatii care decurg din tranzactie [permitand totodatd raporturile intre BCN (sifsau BCE)
care decurg din folosirea transfrontalierd a activelor eligibile si care sunt necesare pentru operatiunile efectuate cu
contrapdrti care actioneazd printr-o institutie intermediard (,networking institution”)].

Clauzele contractuale relevante aplicate de BCN ar trebui si stipuleze ca legea cadru pentru clauzele contractuale sau
reglementirile relevante aplicate de BCN, precum si toate tranzactiile efectuate in baza acestor dispozitii ar trebui sd
fie (cu exceptia cazului in care folosirea transfrontalierd a activelor eligibile nu permite acest lucru) cea a statului
membru in care este situatd banca centrald, iar competenta teritoriald pentru solutionarea litigiilor revine, fird a
aduce atingere competentei Curtii de Justitie a Uniunii Europene, instantelor oficiale din statul membru in cauza.

Dispozitiile privind depozitele trebuie sd specifice c¢d decontarea (atat constituirea, cit si rambursarea) depozitelor la
termen are loc in zilele precizate in anuntul BCE privind operatiunea de depozit.

Caracteristici comune minime suplimentare pentru tranzactiile reversibile

Caracteristici comune tuturor tranzactiilor reversibile

14.

15.

16.

Data scadentei componentei reversibile a tranzactiei ar trebui stabilitdi in momentul incheierii fiecirei tranzactii.

Clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui sd defineascd termenul de ,zi lucrdtoare”,
in legiturd cu obligatia de a efectua o platd, ca fiind orice zi in care TARGET2 este operational pentru a efectua
aceastd platd si, in legdturd cu obligatia de a livra active, ca fiind orice zi in care sistemele de decontare a
operatiunilor cu titluri de valoare prin care se realizeazd livrarea sunt deschise pentru efectuarea de operatiuni in
locul in care are loc livrarea titlurilor de valoare in cauzd.

Mecanismele de conversie in euro a sumelor care nu sunt exprimate in euro ar trebui sd precizeze ci se foloseste
cursul de schimb zilnic de referintd al euro publicat de BCE sau, daci acesta nu este disponibil, cursul de schimb la
vedere (spot) indicat de BCE pentru ziua lucritoare anterioard zilei in care se face conversia pentru tranzactiile BCE
de vanzare de euro contra cumpdrdrii altei valute.

Caracteristici specifice exclusiv tranzactiilor de report

17.

Vanzarea de active eligibile contra unei sume in numerar in euro se efectueazd impreund cu un acord simultan de
revanzare, la o datd specificatd, a unor active echivalente contra unei sume in numerar in euro.
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18.

19.

20.

21.

22.

Obligatia de a revinde active echivalente ar trebui si defineascd activele echivalente ca fiind active ale aceluiasi
emitent, ficand parte din aceeasi emisiune (indiferent de data emisiunii) si fiind de tip, valoare nominald, cantitate si
descriere identice cu cele ale activelor cu care sunt comparate. Dacd activele cu care sunt comparate au fost
convertite sau redenominalizate sau daci fac obiectul unei optiuni de cumpirare, definitia activelor echivalente
trebuie modificatd pentru a indica, in cazul conversiei, activele in care au fost convertite activele initiale, in cazul
exercitdrii unei optiuni de cumpdrare, activele echivalente activelor eliberate, cu conditia ca vanzatorul si fi platit
cumpdrdtorului o sumd egald cu valoarea optiunii de cumpdrare, iar in cazul activelor redenominalizate, activele
echivalente celor in care au fost redenominalizate activele initiale plus, dacd este necesar, o sumd de bani egald cu
diferenta intre valoarea activelor inainte §i dupd redenominalizarea acestora.

Situatiile de neindeplinire a obligatiilor care permit BCN si rezilieze si sd pund capdt tuturor tranzactiilor in curs de
desfdsurare nu diferd in mod substantial de cele previzute la punctul 6

Clauzele contractuale sau reglementirile relevante aplicate de BCN ar trebui sd contind dispozitii referitoare la
compensare destinate s producd efectele economice echivalente celor mentionate in continuare.

(a) La aparitia unei situatii de neindeplinire a obligatiilor, se considerd ca fiind implinit imediat termenul de
rascumpdrare pentru fiecare tranzactie si, sub rezerva urmitoarelor dispozitii, orice activ echivalent activelor
pentru asigurarea marjei poate fi livrat imediat [astfel incit executarea obligatiilor in cauzi ale partilor cu privire
la livrarea activelor si la plata pretului de riscumpdrare pentru activele rdscumpdirate se realizeazd numai in
conformitate cu dispozitiile de la litera (b) mentionate in continuare] sau, ca alternativi, contractul de report va fi
reziliat.

(b) (i) valoarea de piatd in caz de neindeplinire a obligatiilor corespunzitoare activelor riscumpdrate si tuturor
activelor echivalente activelor pentru asigurarea marjei care urmeaza si fie transferate, precum si pregul de
riscumpdrare care trebuie plitit de fiecare parte sunt stabilite de BCN pentru toate tranzactiile la data de
rdscumpdrare; si

(ii) pe baza sumelor astfel stabilite, BCN efectucazd un calcul privind sumele datorate de fiecare parte celeilalte
parti la data de rdscumpdrare. Sumele datorate de o parte se compenseazd cu sumele datorate de cealaltd
parte, astfel incat doar soldul net este platibil de partea a cdrei creantd are valoare mai micd. Acest sold net
este datorat i platibil in ziua urmdtoare in care TARGET2 este operational pentru a efectua plata. Pentru
efectuarea acestui calcul, toate sumele care nu sunt exprimate in euro trebuie sd fie convertite in euro in ziua
corespunzitoare la cursul de schimb calculat in conformitate cu punctul 16.

(¢) Prin ,valoare de piatd in caz de neindeplinire a obligatiilor” se intelege, cu privire la toate activele, la orice data:

(i) valoarea de piatd a acestor active la momentul evaludrii in caz de neindeplinire a obligatiilor, calculatd pe
baza pretului celui mai reprezentativ din ziua lucritoare anterioard datei evaludrii;

(ii) in lipsa unui pret reprezentativ pentru un anumit activ in ziua lucritoare anterioard evaluirii se foloseste
ultimul pret de tranzactionare. Dacd nu este disponibil niciun preg de tranzactionare, BCN stabileste un pref,
luand in considerare ultimul preg identificat pentru respectivul activ pe piata de referint3;

(i) in cazul activelor pentru care nu existd nici o valoare de piatd, orice altdi metodd rezonabild de evaluare;

(iv) dacd BCN a vandut activele sau activele echivalente la pretul pietei inainte de momentul evaludrii in caz de
neindeplinire a obligatiilor; venitul net din vinzare, dupd deducerea tuturor costurilor, taxelor si cheltuielilor
rezonabile care au intervenit in cadrul vanzdrii in cauzd, calculele fiind efectuate si sumele fiind stabilite de
BCN.

Daci clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN contin o dispozitie care permite inlocuirea
colateralului, acestea ar trebui si asigure respectarea masurilor de control al riscurilor prescrise.

Daci clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN contin dispozitii privind plata (sau restituirea)
marjelor in numerar, trebuie sd se prevadd cd orice altd obligatie de a restitui (sau furniza) marje trebuie in primul
rand si fie indeplinitd prin folosirea de numerar pand la realizarea aceleiasi sume (impreund cu dobénzile aferente).

Caracteristici exclusive ale creditelor colateralizate

23.

Activele oferite drept colateral in cadrul unui imprumut colateralizat (de exemplu, un gaj) trebuie si fie valorificabile
din punct de vedere legal si sd nu fie grevate de creante constituite anterior. Ar trebui sd fie imposibil pentru un terg
(inclusiv autoritatea de lichidare in caz de insolventd) s intervini si sd revendice cu succes activele gajate (cu exceptia
unei fraude) sau orice alte drepturi aferente acestora.
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24.

25.

ML

26.

27.

28.

29.

30.

31.

BCN ar trebui si aibi capacitatea din punct de vedere juridic si valorifice valoarea economici a activelor gajate in
contextul unei operatiuni de furnizare de lichiditate in situatii prestabilite care nu diferd in mod substantial de cele
stabilite la punctul 6, iar acestea trebuie s reflecte si circumstantele in care BCN poate considera contrapartea ca
fiind intr-o situatie de neindeplinire a obligatiilor in cadrul contractelor de report.

Creditele colateralizate ar trebui si prevadd posibilitatea ca operatiunile realizate in cursul unei zile sd fie trans-
formate in operatiuni overnight.

Caracteristici comune minime suplimentare aplicabile operatiunilor de swap valutar

Fiecare tranzactie ar trebui si fie formatd din realizarea simultand a unei vanzdri §i a unei cumpdriri, la vedere si la
termen, de monedd euro in schimbul unei monede strdine.

Clauzele contractuale sau reglementirile relevante aplicate de BCN ar trebui sd contind dispozitii privind momentul si
modalitdtile de transfer al platilor. Data vanzdrii/cumpdrdrii la termen ar trebui stabilitd in momentul incheierii
fiecdrei tranzactii.

Clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui s defineascd moneda strdind, cursul de
schimb la vedere, cursul de schimb la termen, data transferului si data retransferului in conformitate cu urmadtoarele:

(a) ,monedd strdind” este orice altd monedd consideratd legald, alta decat euro;

(b) ,curs de schimb la vedere” inseamnd, in legdturd cu o tranzactie specificd, cursul de schimb (calculat in
conformitate cu punctul 16) folosit pentru conversia sumei in euro in suma echivalentd in moneda strdind
relevantd pentru tranzactia respectivd, sumd pe care o parte este obligatd si o transfere celeilalte parti, la data
transferului, in schimbul platii sumei in euro, acest curs de schimb fiind indicat in confirmare;

(c) ,curs de schimb la termen” inseamnd cursul de schimb calculat in conformitate cu punctul 16 si folosit pentru
conversia sumei in euro in suma echivalentd in moneda strdind, sumd pe care o parte este obligatd sd o transfere
celeilalte parti, la data retransferului, in schimbul platii sumei in euro, acest curs de schimb fiind indicat in
confirmare si definit in clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN;

(d) ,suma in moneda strdind in caz de retransfer” inseamnd suma in monedd strdind necesard pentru cumpararea
sumei in euro la data retransferului;

(e) ,data transferului” reprezintd, pentru orice tranzactie, data (si, dacd este cazul, ora de la data respectivd) la care
trebuie si se realizeze transferul sumei in euro de la o parte citre cealaltd parte si care, pentru a elimina orice
confuzie, este data (si, dacd este cazul, ora de la data respectivd) la care partile au convenit s aiba loc decontarea
transferului sumei in euro;

(f) ,data retransferului” reprezintd, pentru orice tranzactie, data (si, daci este cazul, ora de la data respectivd) la care
o parte trebuie sd retransfere suma in euro celeilalte parti.

Clauzele contractuale sau reglementdrile relevante aplicate de BCN ar trebui si prevadd cd anumite situatii
(mentionate la punctul 30) determind incetarea tuturor tranzactiilor in curs de desfisurare si trebuie si prevadd
modul in care are loc aceastd incetare (inclusiv compensarea ca urmare a rezilierii).

Situatiile de neindeplinire a obligatiilor care permit BCN si rezilieze §i sd pund capit tuturor tranzactiilor in curs de
desfdsurare nu ar trebui sd difere in mod substantial de cele previzute la punctul 6.

Clauzele contractuale sau reglementirile relevante aplicate de BCN ar trebui si contind dispozitii referitoare la
compensare destinate obtinerii unor efecte economice echivalente celor descrise in continuare.

(a) la aparitia unei situatii de neindeplinire a obligatiilor, fiecare tranzactie este considerata ca reziliatd si valorile de
inlocuire ale sumelor in euro si ale sumelor in moneda strdind in caz de retransfer sunt stabilite de BCN avand in
vedere cd aceste valori de inlocuire reprezintd sumele necesare asigurdrii pentru BCN a echivalentului economic
corespunzitor oricdror plati care ar fi fost datorate in caz contrar; si

(b) pe baza sumelor astfel stabilite, BCN efectueazd un calcul privind sumele datorate de fiecare parte celeilalte parti
la data de retransfer. Sumele datorate de o parte trebuie si fie convertite in euro in conformitate cu punctul 16,
dacd este necesar, si compensate cu sumele datorate de cealaltd parte. Numai soldul net este plitibil de partea a
cdrei creantd are valoare mai micd. Acest sold net este datorat si platibil in ziua urmdtoare in care TARGET2 este
operational pentru efectuarea de astfel de plati.
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