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ORIENTACION (UE) 2024/3129 DEL BANCO CENTRAL EUROPEO
de 13 de agosto de 2024

sobre la gestion de activos de garantia en las operaciones de crédito del Eurosistema (BCE[2024/22)

El Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Uni6n Europea, en particular el articulo 127, apartado 2,

Vistos los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo y, en particular, los articulos 3.1,
9.2,12.1,14.3,17, 18.2, 20, primer paérrafo, y 22.

Considerando lo siguiente:

(1)

El articulo 18.1 de los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo exige que el
crédito del banco central se base en activos de garantia adecuados para las operaciones de crédito del Eurosistema.

Los activos admisibles para su aportacién como activos de garantia en las operaciones de crédito del Eurosistema se
establecen en la Orientacion (UE) 2015/510 del Banco Central Europeo (BCE[2014/60)() y en la
Orientacién BCE[2014/31 del Banco Central Europeo ().

El Eurosistema ha establecido canales para facilitar la movilizacién de activos de garantia tanto a escala nacional
como transfronteriza. Para ello utiliza, entre otros, sistemas de liquidacion de valores (SLV) y agentes tripartitos
(ATP) y se basa en acuerdos entre los bancos centrales del Eurosistema con el fin de garantizar que todos los activos
negociables y no negociables admisibles para su uso en las operaciones de crédito del Eurosistema sean accesibles a
todas las entidades de contrapartida.

Al mismo tiempo, los procedimientos de movilizacién y gestion de los activos de garantia difieren actualmente entre
los bancos centrales nacionales de los Estados miembros cuya moneda es el euro (BCN), y cada BCN aplica sus
propias précticas y gestiona sus propios sistemas. Ello conlleva la exposicién de las entidades de contrapartida a
diversos procedimientos a la hora de aportar activos de garantia al Eurosistema.

Con el fin de aumentar la eficiencia operativa y la transparencia de los procedimientos del Eurosistema relativos a la
movilizacién y gestion de los activos de garantia, los BCN deben gestionar los activos de garantia aportados por las
entidades de contrapartida de manera armonizada; en particular, a través de procesos normalizados y
operativamente uniformes, independientemente del lugar en el que estén situados los activos de garantia o la
entidad de contrapartida.

A tal fin, el Eurosistema ha acordado normas y mecanismos armonizados para la gestion de activos de garantia y ha
desarrollado el sistema de gestién de activos de garantia del Eurosistema (ECMS) como plataforma dnica del
Eurosistema que permite a los BCN gestionar los activos admisibles y el efectivo aportados como garantia por sus
entidades de contrapartida.

Sin embargo, dado que los requisitos legales para la aportacion de créditos y créditos adicionales (CA) como garantia
difieren de un pais a otro, los BCN deben tener la capacidad de gestionar la movilizacion nacional de dichos activos
fuera del ECMS. Asimismo, por su naturaleza, los instrumentos de renta fija con garantia hipotecaria emitidos al por
menor (RMBD) deberian aportarse fuera del ECMS.

Orientacién (UE) 2015/510 del Banco Central Europeo, de 19 de diciembre de 2014, sobre la aplicacién del marco de la politica
monetaria del Eurosistema (Orientacién sobre la documentacién general) (BCE/2014/60) (DO L 91 de 2.4.2015, p. 3).
Orientacién BCE[/2014/31 del Banco Central Europeo, de 9 de julio de 2014, sobre medidas temporales adicionales relativas a las
operaciones de financiaciéon del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia y por la que se modifica la
Orientaciéon BCE[2007/9 (DO L 240 de 13.8.2014, p. 28).
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Ademids de los activos de garantia aportados para garantizar las operaciones de crédito del Eurosistema, los BCN, a su
discrecion, pueden aceptar y gestionar los activos de garantia aportados por las entidades de contrapartida con
cualquiera de los otros fines enumerados en el anexo V de la presente Orientacidn, y deben poder recurrir a los
servicios del ECMS a este respecto.

Para armonizar los procedimientos del Eurosistema con las normas del mercado acordadas para la gestion de activos
de garantia y contribuir asi a la eficiencia de su gestién de los activos de garantia en todo el mercado financiero, las
disposiciones de la presente Orientacion tienen por objeto seguir las normas del manual tinico de gestién de activos
de garantia para Europa (SCORE).

Actualmente, los canales a través de los cuales las entidades de contrapartida pueden movilizar activos de garantia en
las operaciones de crédito del Eurosistema son el canal de movilizacién nacional, el canal de movilizacién de enlaces,
el modelo de corresponsalia de bancos centrales (MCBC) y, previa aprobacién del Eurosistema, el canal de
movilizacién de acceso directo.

El MCBC debe ampliarse para facilitar la movilizacién de activos negociables e instrumentos de renta fija no
negociables respaldados por créditos admisibles (DECC) a) en las operaciones de autocolateralizacién de
TARGET2-Securities (T2S) y b) con los otros fines enumerados en el anexo V de la presente Orientacion.

Cada BCN debe tener la capacidad de abrir cuentas en SLV admisibles o de utilizar los servicios de agentes tripartitos
en jurisdicciones distintas de la jurisdiccion de origen del BCN sin necesidad de la aprobacién del Eurosistema,
incluso en los casos en que la jurisdiccién de origen del BCN no tenga un SLV o un agente tripartito admisible.

El Eurosistema ha establecido criterios de admisibilidad que los SLV, los enlaces entre SLV y los agentes tripartitos
deben cumplir cuando se utilicen para movilizar activos negociables admisibles y DECC. En aras de la seguridad, la
claridad y la transparencia, estos criterios deben modificarse y consolidarse en un tinico texto.

Para beneficiarse de los procesos de liquidacién armonizados de T2S y de su funcién de autocolateralizacion, los
BCN deben recibir activos negociables y DECC tnicamente en cuentas de los SLV de T2S. Debe seguir
permitiéndose que las cuentas en las que una entidad de contrapartida posea activos negociables y DECC antes de la
movilizacién se mantengan en SLV distintos de T2S.

Salvo en el caso de los DECC, los activos no negociables no pueden liquidarse en un SLV. En la medida en que los
BCN utilicen el ECMS para movilizar los créditos y los CA como activos de garantia, los BCN registrardn la
informacién sobre estos activos en la cuenta interna de activos pertinente abierta en los libros del BCN del Estado
miembro en el que la entidad de contrapartida esté establecida o en los libros del BCN que acttie como banco
central corresponsal, segtin proceda.

El Eurosistema debe recuperar de las entidades de contrapartida los costes externos cobrados por los depositarios
centrales de valores (DCV) y los agentes tripartitos por los activos negociables y los DECC movilizados como
activos de garantia. Debe permitirse a los BCN cubrir los costes internos relacionados con la movilizacién y gestion
de los créditos, los CA y los RMBD cobrando comisiones a las entidades de contrapartida.

A efectos de la aplicacion de la gestion de los activos de garantia es conveniente que las disposiciones pertinentes se
incorporen en un acto juridico separado, a fin de que los pardmetros relacionados con la gestion de los activos de
garantia se presenten de manera completa e independiente y se facilite la rdpida aplicacion de las modificaciones del
marco pertinente una vez adoptadas las decisiones en materia de politicas correspondientes del Consejo de
Gobierno.

ELL http://data.europa.eu/eli/guideline/2024/3129/0j
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(18) Por consiguiente, la presente Orientacion establece normas y disposiciones armonizadas para que los BCN gestionen
los activos de garantia movilizados por las entidades de contrapartida a escala nacional y transfronteriza con el fin de
garantizar las operaciones de crédito del Eurosistema y con los otros fines enumerados en el anexo V de la presente
Orientacion. Ademds, sustituye a las disposiciones sobre gestién de activos de garantia contenidas en la Orientacién
(UE) 2015/510 (BCE/2014/60), tal y como se describe en la Orientacién (UE) 2024/3130 del Banco Central
Europeo (BCE[2024/23) ().

HA ADOPTADO LA PRESENTE ORIENTACION:

Articulo 1
Objeto y dmbito de aplicaciéon

1. La presente Orientacion establece normas y disposiciones armonizadas para la movilizacién y gestién de los activos
de garantia admisibles en virtud de la Orientacién (UE) 2015/510 del Banco Central Europeo (BCE[2014/60) (*) o de la
Orientaciéon BCE[2014/31 del Banco Central Europeo () a escala nacional o transfronteriza a efectos de la garantia de las
operaciones de crédito del Eurosistema. En caso de discrepancia entre la presente Orientacién y la Orientacién
(UE) 2015/510 (BCE/2014/60), la presente Orientacién prevalecerd en relacion con las cuestiones que entren en su dmbito
de aplicacion.

2. Los bancos centrales nacionales (BCN) utilizardn el sistema de gestion de activos de garantia del Eurosistema (ECMS)
como plataforma tnica del Eurosistema para movilizar y gestionar los activos de garantia a que se refiere el apartado 1.

3. No obstante lo dispuesto en los apartados 1y 2:

a) Los BCN podran optar por gestionar la movilizacién nacional de créditos y créditos adicionales (CA) fuera del ECMS,
en cuyo caso no se aplicard el articulo 6, apartados 1, 2y 3;

b)  Los BCN movilizardn los instrumentos de renta fija con garantia hipotecaria emitidos al por menor (RMBD) fuera del
ECMS.

4. Silos activos se movilizan fuera del ECMS, los BCN registrardn la informacion sobre el valor de garantia de dichos
activos en el ECMS.

5. Los BCN también pueden utilizar el ECMS para gestionar los activos de garantfa movilizados con cualquiera de los
otros fines enumerados en el anexo V.

Articulo 2
Definiciones
A efectos de la presente Orientacion, se entenderd por:
(1)  «crédito adicional» o «CA», un crédito adicional admisible con arreglo al articulo 4 de la Orientaciéon BCE/2014/31,
excluidos los RMBD;
(2)  «cuenta de activos»: a) en relacion con la movilizacién de activos negociables y DECC: i) una cuenta abierta por un

BCN en sus propios libros; ii) un cuenta abierta en los libros de un sistema de liquidacién de valores o de otro BCN
que actde como banco central corresponsal; b) en relacién con la movilizacion de activos no negociables (distintos
de los DECC): i) una cuenta abierta por un BCN en sus propios libros; ii) una cuenta abierta en los libros de otro
BCN que actiie como banco central corresponsal. Las cuentas abiertas en una entidad distinta del banco central de
origen se denominan «cuentas de activos externas». Las cuentas abiertas en los libros del banco central de origen se
denominan «cuentas de activos internas»;

¢) Orientaciéon (UE) 2024/[3130 del Banco Central Europeo, de 13 de agosto de 2024, por la que se modifica la Orientacién
(UE) 2015/510 sobre la aplicaciéon del marco de la politica monetaria del Eurosistema (BCE/2014/60) (BCE/2024/23) (DO L,
2024/3130, 20.12.2024, ELL http:|/data.curopa.cu/eli/guideline/2024/3130/0j).

(*) Orientacién (UE) 2015/510 del Banco Central Europeo, de 19 de diciembre de 2014, sobre la aplicacién del marco de la politica
monetaria del Eurosistema (Orientacién sobre la Documentacién General) (BCE[2014/60) (DO L 91 de 2.4.2015, p. 3).

) Orientacién BCE[/2014/31 del Banco Central Europeo, de 9 de julio de 2014, sobre medidas temporales adicionales relativas a las
operaciones de financiaciéon del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia y por la que se modifica la
Orientaciéon BCE[2007/9 (DO L 240 de 13.8.2014, p. 28).

ELL http://data.europa.eu/eli/guideline/2024/3129/oj
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«banco central asistente» o «<BCA», un BCN que presta asistencia y asesoramiento a un banco central de origen (BCO)
en relacion con la movilizacién transfronteriza de créditos;

«autocolateralizacién, la definida en el articulo 2, punto 7, de la Orientacién (UE) 2022/912 del Banco Central
Europeo (BCE[2022/8) ();

«dfa hébil», el definido en el articulo 2, punto 13, de la Orientacién (UE) 2022/912 (BCE[2022/8);
«cuenta de efectivo»: a) una cuenta principal de efectivo; b) una cuenta de efectivo no denominada en euros;

«depositario central de valores» 0 <DCV», un depositario central de valores segtin se define en el articulo 2, apartado
1, punto 1, del Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo (°);

«activos de garantia», todos los activos negociables y no negociables y el efectivo admisibles con arreglo a la
Orientaciéon (UE) 2015/510 (BCE[2014/60) o a la Orientacién BCE[2014/31 para garantizar las operaciones de
crédito del Eurosistema o movilizados con cualquiera de los otros fines enumerados en el anexo V de la presente
Orientacion;

«datos de gestién de activos de garantia», datos sobre activos admisibles, informacion sobre precios y datos de
vinculos estrechos;

«gjecucion de la garantiay, el proceso mediante el cual un BCN ejecuta sus derechos sobre los activos movilizados
como activos de garantia para satisfacer el crédito pendiente que ha vencido;

«reasignacion de los activos de garantia», el proceso mediante el cual los activos se reasignan de la cuenta designada
en el momento de la movilizacin a otra cuenta;

«valor de la garantia», el importe del crédito que puede concederse a cambio de activos de garantia aportados por una
entidad de contrapartida una vez deducidos los recortes de valoracién y otros factores determinados por el
Eurosistema, ya sean relacionados con el activo o con la contrapartida;

«conjunto de activos de garantia», la suma de los valores de los activos de garantia derivados de los activos y el
efectivo movilizados por una entidad de contrapartida y mantenidos en ella;

«posicion en activos de garantia», el registro del valor de las garantias de los activos y el efectivo movilizados como
activos de garantia;

«entidad de contrapartida», a) una entidad que cumpla los criterios de admisibilidad establecidos en la parte tres de la
Orientacién (UE) 2015/510 (BCE/2014/60) que la facultan para acceder a las operaciones de politica monetaria del
Eurosistema y, con respecto al acceso al crédito intradia, un participante que cumpla los criterios de admisibilidad
establecidos en el anexo I, parte II, articulo 10, de la Orientaciéon (UE) 2022/912 (BCE[2022/8); o b) una entidad
que aporte activos de garantia gestionados por los BCN con cualquiera de los otros fines enumerados en el anexo V
de la presente Orientacion;

«banco central corresponsal» o (BCC», un BCN que actda en nombre del BCO con arreglo al mecanismo del MCBG;

«modelo de corresponsalia entre bancos centrales» o <MCBC», un mecanismo establecido por el Eurosistema con el
fin de permitir a las entidades de contrapartida movilizar activos de garantia de forma transfronteriza, en el que los
bancos centrales nacionales actiian como custodios y agentes entre si, y en cuya virtud: a) el BCO aporta crédito o
liquidez a la entidad de contrapartida sobre la base de activos admisibles mantenidos por la entidad de
contrapartida o por orden de esta en una cuenta designada por el BCC; b) el BCC acttia en nombre del BCO con
respecto a dichos activos admisibles y proporciona asesoramiento y asistencia; y ¢) en casos especificos en relacion
con créditos, el BCA proporciona asesoramiento y asistencia;

«réditor, un crédito admisible con arreglo al articulo 2, apartado 13, de la Orientaci6n
(UE) 2015/510 (BCE[2014/60);

dinea de crédito», el valor de la garantia disponible para garantizar el crédito intradia en TARGET;

«posicion crediticiar, el importe del crédito concedido a una entidad de contrapartida por el BCO, incluido cualquier
valor de la garantia en el conjunto de activos de garantia que esté reservado para una finalidad especifica;

Orientacién (UE) 2022/912 del Banco Central Europeo, de 24 de febrero de 2022, sobre el sistema automatizado transeuropeo de
transferencia urgente para la liquidacién bruta en tiempo real de nueva generacién (TARGET) y por la que se deroga la
Orientacién BCE|2012/27 (BCE/2022/8) (DO L 163 de 17.6.2022, p. 84).

Reglamento (UE) n.° 909/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014, sobre la mejora de la liquidacién de
valores en la Unién Europea y los depositarios centrales de valores y por el que se modifican las Directivas 98/26/CE y 2014/65/UE
y el Reglamento (UE) n.° 236/2012 (DO L 257 de 28.8.2014, p. 1).

ELL http://data.europa.eu/eli/guideline/2024/3129/0j
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«movilizacién transfronteriza», la movilizacién de: a) activos negociables: i) mantenidos en un Estado miembro
distinto del Estado miembro del BCO; (i) emitidos en un Estado miembro distinto del Estado miembro del BCO y
mantenidos en el Estado miembro del BCO; b) DECC emitidos y mantenidos en un Estado miembro distinto del
Estado miembro del BCO; ¢) créditos regidos por una legislacion distinta de la legislacion aplicable en la jurisdiccién
en la que el BCO estd establecido; d) CA regidos por una legislacién distinta de la legislacién aplicable en la
jurisdiccién en la que el BCN que recibe el activo de garantia estd establecido;

«movilizacién mediante acceso directo», la movilizacién de activos negociables y DECC en la que el BCN recibe
dichos activos en una cuenta de valores mantenida por dicho BCN en un DCV situado en una jurisdiccion distinta
de aquella en la que estd establecido el BCN;

«enlace directo», un acuerdo entre dos SLV operados por DCV, donde uno de los DCV se convierte en participante
directo en el SLV operado por el otro DCV al abrir una cuenta de valores a fin de permitir la transferencia de valores
mediante anotaciones en cuenta;

«movilizacién nacional»: a) en relacién con activos negociables y DECC, la movilizacién de un activo emitido y
mantenido en un DCV sito en la jurisdiccion en la que el BCO estd establecido; b) en relacién con créditos y CA, la
movilizacién de los créditos y CA regidos por la legislacion aplicable en la jurisdiccion en la que el BCO estd
establecido; y ¢), en relacién con RMBD, son los RMBD emitidos por una entidad de contrapartida establecida en el
Estado miembro del BCO;

«activos admisibles», activos negociables y no negociables admisibles con arreglo a la Orientacion
(UE) 2015/510 (BCE[2014/60) y la Orientacién BCE/2014/31;

«enlace admisible», enlace directo o enlace indirecto en el que al menos un tercer SLV acttia como intermediario que
el Eurosistema ha considerado conforme con los criterios de admisibilidad establecidos en el anexo Iy que se incluye
en la lista de enlaces admisibles del Eurosistema publicada en la direccién del BCE en internet. Un enlace indirecto
admisible en el que al menos un tercer SLV actiia como intermediario se compone de los enlaces directos admisibles
subyacentes;

«sistema de liquidacion de valores admisible» o «SLV admisible», un SLV operado por un DCV que el Eurosistema ha
considerado conforme con los criterios de admisibilidad establecidos en el anexo I y que se incluye en la lista de SLV
admisibles del Eurosistema publicada en la direccién del BCE en internet;

«agente tripartito admisible» o «ATP admisible», un ATP operado por un DCV que el Eurosistema ha considerado
conforme con los criterios de admisibilidad establecidos en el anexo Il y que se incluye en la lista de ATP admisibles
del Eurosistema publicada en la direccién del BCE en internet;

«de la zona del euro», perteneciente a un Estado miembro cuya moneda es el euro o establecido en dicho Estado
miembro;

«Eurosistema, el BCE y los BCN;

«operaciones de crédito del Eurosistema», son las operaciones de crédito segtin se definen en el articulo 2, punto 31,
de la Orientacién (UE) 2015/510 (BCE/2014/60);

«banco central de origen» o «BCO», el BCN del Estado miembro en el que una entidad de contrapartida estd
establecida y que concede crédito a dicha entidad de contrapartida en las operaciones de crédito del Eurosistema;

«sistema intermediario de liquidacién de valores» o «SLV intermediario», un SLV que acta como intermediario entre
un SLV emisor y un SLV inversor;

«crédito intradia», el definido en el articulo 2, punto 35, de la Orientacién (UE) 2022/912 (BCE[2022/8);

«sistema de liquidacion de valores inversor» o «SLV inversor», un SLV con un enlace admisible con un SLV emisor
establecido para facilitar la transferencia de valores de los participantes en el SLV emisor a los participantes en el
SLV inversor;

«sistema de liquidacién de valores emisor» o «SLV emisor», un SLV gestionado por el DCV en el que se han emitido
valores;

«canal de movilizacién de enlaces», movilizacién de activos negociables mediante un enlace admisible;

«cuenta principal de efectivo» o <MCA», una cuenta principal de efectivo mantenida a efectos y de conformidad con
las disposiciones de la Orientacién (UE) 2022/912 (BCE[2022/8);

«activos negociables», cualquiera de los siguientes: a) activos negociables tal como se definen en el articulo 2, punto
59, de la Orientacién (UE) 2015/510 (BCE/2014/60); b) activos negociables admisibles como activos de garantia
con arreglo a los articulos 3, 5 o 7 de la Orientacién BCE/2014/31;

«canales de movilizacién», conjunto de procedimientos y acuerdos establecidos para permitir la movilizacion de
activos admisibles por las entidades de contrapartida. Incluye el canal de movilizacion nacional, el canal de
movilizacién de enlaces, el canal del MCBC y el canal de movilizacion de acceso directo;

«banco central nacional» 0 BCN, el banco central nacional de un Estado miembro cuya moneda es el euro;

ELL http://data.europa.eu/eli/guideline/2024/3129/oj
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«activo no negociable»: a) un activo no negociable segin se define en el articulo 2, punto 70, de la Orientacién
(UE) 2015/10 (BCE[2014/60); b) un crédito adicional admisible conforme al articulo 4 de la
Orientacién BCE[2014/31;

dnstrumento de renta fija no negociable respaldado por créditos admisibles» o <DECC», un instrumento de renta fija
no negociable respaldado por créditos admisibles tal y como se define en el articulo 2, punto 70 bis, de la
Orientacién (UE) 2015/10 (BCE[2014/60);

«centralizacién», método operativo utilizado por los BCN para mantener los activos de garantia movilizados por las
entidades de contrapartida, por el que la entidad pone a disposiciéon de un BCN activos de garantia para garantizar el
crédito [que pueda recibir] de ese BCN, y en el que cada activo de garantia admisible no estd vinculado a ninguna
operacion de crédito del Eurosistema determinada, con excepcién de los RMBD que si estdn vinculados a una
operacion de crédito determinada;

«MCA primaria», la MCA, propiedad de la entidad de contrapartida o de un tercero, y designada por la entidad de
contrapartida para la liquidacién de pagos relacionados con la gestién de activos de garantia;

«enlace indirecto en el que al menos un tercer SLV actlia como intermediario», un enlace establecido entre SLV
operados por dos DCV diferentes que ejecutan operaciones o transferencias de valores a través de un tercer SLV
operado por un DCV que actiia como intermediario o, en el caso de SLV operados por DCV que participan en
TARGET2-Securities, a través de varios SLV operados por DCV que actian como intermediarios;

dnstrumento de renta fija con garantia hipotecaria emitido al por menor» o <(RMBD», un activo que puede utilizarse
como activo de garantia de conformidad con el articulo 107 de la Orientacién (UE) 2015/510 (BCE/2014/60) y el
articulo 4 de la Orientacion BCE[2014/31;

«amétodo de registro de retencién», la retencion de activos negociables o DECC que se movilizan como activos de
garantia en una cuenta de valores de la contrapartida;

«sistema de liquidacion de valores» o «SLV», un sistema de liquidacion de valores tal y como se define en el articulo 2,
apartado 1, punto 10, del Reglamento (UE) n.° 909/2014;

«TARGET», el sistema automatizado transeuropeo de transferencia urgente para la liquidacion bruta en tiempo real
de nueva generacion, regulado por la Orientacion (UE) 2022/912 (BCE[2022/8);

«amétodo de registro de transferencia», la entrega de activos negociables o DECC que se movilizan como activo de
garantia desde una cuenta de valores de la entidad de contrapartida a una cuenta de valores del BCN;

«servicios de T2S», los definidos en el articulo 2, punto 20, de la Orientacién BCE/2012/13 del Banco Central
Europeo (%).
Articulo 3
Estructura de la cuenta y del conjunto de activos de garantia

Para facilitar la movilizacion y gestién de activos de garantia, los BCN:
mantendran cuentas de activos y cuentas de efectivo;

exigirdn a las entidades de contrapartida que mantengan las cuentas de activos y de efectivo correspondientes.

Los BCN permitirdn que sus entidades de contrapartida autoricen a un tercero la gestién de las cuentas de activos y/o

de efectivo designadas por la entidad de contrapartida, en cuyo caso se aplicard lo siguiente:

a)

3.

cuando una entidad de contrapartida autorice a un tercero a gestionar su cuenta de activos designada, un tercero que
envie instrucciones al BCN y reciba notificaciones del BCN en nombre de la entidad de contrapartida gestionard
dicha cuenta;

cuando una entidad de contrapartida autorice a un tercero la gestion de su cuenta de efectivo designada, la MCA
primaria designada por la entidad de contrapartida serd cogestionada [de conformidad con el anexo I, parte I,
articulo 2, apartado 1, letras a) y b), de la Orientacién (UE) 2022/912 (BCE/2022/8)] por otro participante de
TARGET, o pertenecerd a este tltimo.

A efectos de recibir activos negociables e instrumentos de renta fija no negociables respaldados por créditos

admisibles (DECC) como activos de garantia de las entidades de contrapartida, los BCN podrdn abrir cuentas de activos
externas. Dichas cuentas solo se abrirdn en un sistema de liquidacién de valores admisible (SLV admisible).

0

Orientacién BCE[2012/13 del Banco Central Europeo, de 18 de julio de 2012, sobre TARGET2-Securities (DO L 215 de
11.8.2012, p. 19).
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4. Los BCN abriran cuentas de activos internas para cada entidad de contrapartida con el fin de recibir activos de
garantia de las entidades de contrapartida yjo registrar informacién sobre los activos de garantfa movilizados por la
entidad de contrapartida. Se abrirdn cuentas internas de activos separadas para:

a) activos negociables y DECG;

b)  activos no negociables distintos de los DECC.

5. Los BCN recurrirdn a la centralizacién para mantener los activos de garantia movilizados por sus entidades de
contrapartida.
6. Cada cuenta de activos interna y cada conjunto de activos de garantia se identificarin mediante una convencién de

denominacién Gnica y armonizada definida por el Eurosistema y recogida en el documento titulado «Collateral
management in Eurosystem credit operations-information for Eurosystem counterparties», publicado en la direccién del
BCE en internet.

7. Sin perjuicio del requisito de separacion de los conjuntos de activos establecido en el apartado 8, parte del valor de
los activos de garantia movilizados podrd reservarse dentro del conjunto de activos de garantia de una entidad de
contrapartida para fines relacionados con la garantia de las operaciones de crédito del Eurosistema o para los otros fines
enumerados en el anexo V de la presente Orientacion.

8. Los activos de garantia movilizados para garantizar las operaciones de crédito del Eurosistema se mantendrdn en un
conjunto separado de los conjuntos utilizados para la gestion de activos de garantia para los otros fines contemplados en el
apartado 7. Los BCN podrdn mantener tantos conjuntos de activos de garantia por entidad de contrapartida como sea
necesario para estos fines.

9. Los BCN podran abrir varias cuentas de activos internas por entidad de contrapartida. Una cuenta de activos interna
estard vinculada a un tnico conjunto de activos de garantfa. Un conjunto de activos de garantia puede estar vinculado a
varias cuentas de activos internas.

10. A efectos de la concesion de crédito intradia a una entidad de contrapartida, solo el conjunto de activos de garantia
mantenido para garantizar las operaciones de crédito del Eurosistema estard vinculado a la MCA primaria de TARGET
designada por la entidad de contrapartida.

11.  Paraapoyar la ejecucion de las operaciones de gestién de activos de garantia, los BCN efectuardn un cargo en la MCA
primaria de la entidad de contrapartida en TARGET con el fin de facilitar el pago de las obligaciones pendientes al
Eurosistema en relacién, entre otras, con las siguientes actividades:

a) el reembolso de las operaciones de crédito que venzan;
b) el tratamiento de actuaciones societarias;

0) la movilizaci6n de efectivo como activo de garantia;

d) el cobro de comisiones.

Articulo 4
Movilizacién de activos de garantia

1. Los activos negociables y los DECC movilizados como activos de garantia por una entidad de contrapartida se
depositardn en una cuenta mantenida en un SLV admisible.

2. Siel DCVen el que se emite el activo y el DCV en el que se mantiene el activo no son idénticos, solo se movilizara
como activo de garantia si los SLV gestionados por estos dos DCV estdn conectados por un enlace admisible.

3. Si asi lo solicita otro BCN [en calidad de banco central de origen (BCO)], el BCN (en calidad de BCC) mantendrd una
cuenta de valores segregada u 6mnibus en un SLV admisible establecido en la jurisdiccion del BCC y conservard el activo de
garantia en nombre del BCO.

4. A efectos de recibir activos de garantia de sus entidades de contrapartida, los BCN podrdn abrir una cuenta
directamente en un SLV admisible establecido en una jurisdiccion distinta de aquella en la que el BCN esté establecido.

5. A efectos de movilizar los créditos y los CA como activos de garantia, los BCN exigirdn a las entidades de
contrapartida que movilicen estos activos en una cuenta de activos designada por el BCO. Un BCN podrd optar por
gestionar la movilizacién nacional de créditos y CA fuera del ECMS, en cuyo caso el BCN determinard si es necesaria una
cuenta de activos a efectos de movilizacion.
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6. Cuando el efectivo se movilice como activo de garantia, se movilizard por orden del BCN o de la entidad de
contrapartida mediante el adeudo en la MCA primaria designada por la entidad de contrapartida y el abono en la cuenta
del BCO.

7. Los créditos solo se movilizardn como activos de garantia a través del modelo de corresponsalia entre bancos
centrales (MCBC) con el fin de garantizar las operaciones de crédito del Eurosistema. Los CA, los RMBD vy los depésitos a
plazo fijo no se movilizardn como activo de garantia a través del MCBC.

8. Los efectos juridicos de las anotaciones en cuenta (ya sea en modo contable de transferencia o0 modo contable de
retencion) en las cuentas de activos se regirdn por las disposiciones contractuales o normativas del BCN aplicables a la
entidad de contrapartida. La utilizacion de las cuentas para movilizar activos se ajustard a los requisitos de la legislacién
nacional aplicables a la creacion o liberacién de garantias sobre dichos activos.

Articulo 5

Movilizacién y desmovilizacién de activos negociables y DECC

1. Cuando una entidad de contrapartida pretenda movilizar o desmovilizar activos negociables 0 DECC como activos
de garantia, los BCN, antes de aceptar una solicitud de movilizacién o desmovilizacion, efectuardn comprobaciones de
validacién —tal y como se definen en el documento titulado «Collateral management in Eurosystem credit operations-
information for Eurosystem counterparties», publicado en la direccién del BCE en internet— de acuerdo con dicho
documento, respecto de las instrucciones de movilizacién o desmovilizacion presentadas por la entidad de contrapartida
pertinente.

2. Los activos negociables y los DECC se movilizardn libres de pago, salvo en el caso de las operaciones de autocolatera-
lizacidn, a las que se refiere el articulo 8, en las que la liquidacion se efectiia mediante entrega contra pago.

3. Antes de aceptar una instruccién de desmovilizacion, los BCN reducirdn el valor del conjunto de activos de garantia
pertinente y, si procede, de la linea de crédito en un importe igual al valor de los activos negociables o DECC para los que se
solicite la desmovilizacion. Si esta reduccion del valor del conjunto de activos de garantia diera lugar a que el valor total del
conjunto de activos de garantia fuera inferior a la posicién crediticia total, los BCN pondran en suspenso la solicitud de
desmovilizacion y no efectuardn el ajuste del conjunto de activos de garantia ni, en su caso, de la linea de crédito. Los BCN
rechazardn las instrucciones de desmovilizacién que permanezcan en suspenso al final del dia.

4. Los ajustes finales de las posiciones de los activos y del conjunto de activos de garantia tendrdn efecto a partir de la
recepcion de una confirmacion de liquidacion de T2S.

5. Siasilo solicita el BCO, otro BCN actuard como BCC en nombre de dicho BCO en relacién con la movilizacién de
activos negociables y DECC a través del MCBC. En caso de movilizacién y desmovilizacién de activos negociables y DECC
a través del MCBC, el BCO serd responsable de comprobar la validez de la solicitud de movilizacién o desmovilizacién
presentada por la entidad de contrapartida, y el BCC seré responsable de las cuestiones relacionadas con la liquidacién de
la instruccién que requiera la interaccién con el DCV. El BCC se asegurard de que el BCO reciba toda la informacién
intercambiada entre el BCC y T2S.

6.  No obstante lo dispuesto en los apartados 1 a 5, el BCO podré bloquear la movilizacién y desmovilizacién de activos
negociables y DECC por motivos sustanciales, incluidos, entre otros, un caso de incumplimiento o motivos de prudencia.

7. Ademds, el BCO, o el BCC en el caso del MCBC, podrd rechazar una solicitud de movilizacién de activos negociables
y DECC respecto de los cuales la entidad de contrapartida no haya presentado la documentacion fiscal requerida u otra
documentaci6n exigida por el BCO o el BCC, segiin proceda.

Articulo 6

Movilizacién y desmovilizacién de activos no negociables distintos de los DECC

1. Cuando una entidad de contrapartida pretenda registrar, movilizar o desmovilizar créditos o CA individuales como
activos de garantia, los BCN, antes de aceptar una solicitud de registro, movilizacion o desmovilizacién, efectuardn
comprobaciones de validacién —tal y como se definen en el documento titulado «Collateral management in Eurosystem
credit operations-information for Eurosystem counterparties», publicado en la direccién del BCE en internet— de acuerdo
con dicho documento, respecto de las instrucciones de registro, movilizacién o desmovilizacién presentadas por la entidad
de contrapartida pertinente.
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2. Antes de movilizar un crédito o un crédito adicional individual como activo de garantia, la entidad de contrapartida
que lo desee debe registrar dicho crédito o CA en el BCO o, en caso de movilizacién a través del MCBC, en el BCC. En ambos
casos, el BCO exigird a la entidad de contrapartida que facilite, como minimo, como parte del proceso de registro, un
conjunto de elementos de datos basicos definidos por el Eurosistema y recogidos en el documento titulado «Collateral
management in Eurosystem credit operations-information for Eurosystem counterparties», publicado en la direccién del
BCE en internet.

3. Sin perjuicio de la obligacién que incumbe a las entidades de contrapartida en virtud del articulo 101, apartado 1,
letra a), inciso iv), de la Orientacién (UE) 2015/510 (BCE/2014/60), los BCN exigiran a las entidades de contrapartida que
envien actualizaciones de los elementos de datos basicos de los créditos movilizados o de los CA individuales que hubieran
sido facilitados de conformidad con el apartado 2 en el transcurso del siguiente dia hébil, siempre que se produzca un
cambio en dichos elementos de datos bsicos.

4. Cuando el crédito no se rija por la legislacion de la jurisdiccion en la que esté establecido el BCO, este podrd utilizar el
MCBC para la movilizacion del crédito. A estos efectos, el BCN que actiie en calidad de BCC, de conformidad con el
apartado 5, elaborard un listado de condiciones contractuales, con la forma establecida en el anexo III, que se acordardn
con la entidad de contrapartida del BCO, para facilitar la movilizacién de los créditos regidos por la legislacién de la
jurisdiccion en la que el BCC esté establecido.

5. Si asi lo solicita el BCO, el BCN actuarda como BCC en nombre de dicho BCO en relaciéon con la movilizaciéon de
créditos, con sujecion a todas las condiciones siguientes:

a) que el crédito cumpla la definicién de crédito establecida en el articulo 2, punto 13, de la Orientacién
(UE) 2015/510 (BCE[2014/60), asi como todos los criterios de admisibilidad pertinentes establecidos en dicha
orientacion;

b)  que el crédito pueda movilizarse legalmente entre la entidad de contrapartida y el BCO (representado, en su caso, por

el BCC) utilizando acuerdos de garantia regidos por la legislacion de la jurisdiccion en la que esté establecido el BCC;

0) que el crédito se movilice para garantizar las operaciones de crédito del Eurosistema.

6.  EIBCC adoptard todas las medidas y acciones necesarias con arreglo a la legislacion de la jurisdiccion en la que esté
establecido para garantizar que una operacion del MCBC sea vilida, vinculante y ejecutable. El BCC:

a) comprobard la informacién sobre el crédito facilitada por la entidad de contrapartida conforme a los criterios de
admisibilidad y, en su caso, la validez de las firmas con la lista de firmas recibidas;

b) si se le solicita, ayudard al BCO a determinar si existen vinculos estrechos, tal y como se describen en el articulo 138
de la Orientacion (UE) 2015/510 (BCE[2014/60), entre la entidad de contrapartida y el deudor correspondiente del
activo, y a adoptar las medidas de ejecucion necesarias.

El BCO asistird al BCC (incluidos, entre otros, los casos en que el deudor, el acreedor o el avalista estén situados en la misma
jurisdiccién que el BCO) facilitando sin demora al BCC todos los documentos y llevando a cabo todas las acciones o
tramites solicitados por el BCC que sean necesarios para que el BCC pueda cumplir sus obligaciones.

7. EIBCC solo responderd ante el BCO por la ejecucion negligente de las obligaciones que le incumben en virtud del
apartado 6, letras a) y b). La responsabilidad del BCC se evaluard de conformidad con la legislacion nacional de la
jurisdiccion en la que esté establecido, y se limitard al importe del crédito, con exclusién de cualquier dafio derivado.

8. EIBCC solo responderd ante el BCO del incumplimiento de cualquier otra obligacién en caso de negligencia grave o
conducta dolosa, y la responsabilidad del BCC se evaluard con arreglo a la legislacién de la jurisdiccion en la que esté
establecido.

9. A peticién de un BCO, los BCN actuardn como BCA en relacion con la movilizacién de créditos. EIl BCN que actie
como BCA asesorard al BCO sobre la movilizacion del crédito para garantizar el cumplimiento de los requisitos legales
aplicables en la jurisdiccién en la que el BCA esté establecido. En particular, y con la forma prevista en las condiciones
contractuales establecidas en el anexo IV, el BCA especificara:

a) la obligatoriedad o no del registro y de la notificacién y, en caso afirmativo, las normas y la forma que deben
cumplirse para dicho registro y notificacion;

b)  otros requisitos que deban cumplirse para crear un derecho de garantia vélido y ejecutable sobre el crédito;

ELL http://data.europa.eu/eli/guideline/2024/3129/oj



ES DO L de 20.12.2024

0) si el contrato de crédito debe contener cldusulas adicionales para facilitar la creacién por parte del BCO de otros
derechos de garantia sobre el crédito movilizado tras su movilizacion inicial.

Si se requiere, el BCA prestard asistencia en la ejecucion de las tareas necesarias para cumplir los requisitos mencionados en
las letras a) a c).

A peticién del BCO, y cuando el deudor o el avalista estén establecidos en la misma jurisdiccion que el BCA, el BCA
facilitard la informaci6n pertinente sobre dicho deudor y/o avalista, incluidas las comprobaciones sobre vinculos estrechos
y la calificacion del sistema interno de evaluacion del crédito (ICAS).

10.  La movilizacién y desmovilizacién de: a) los RMBD y b) los conjuntos de CA se llevardn a cabo de conformidad con
los procedimientos definidos por el BCO.

11.  Los depdsitos a plazo fijo se movilizardn automadticamente como activos de garantia como parte de la liquidacién del
depésito a plazo fijo. La liquidacién tendré lugar mediante el adeudo en la MCA primaria de la entidad de contrapartida y el
abono en la cuenta del BCO.

Articulo 7
Servicios tripartitos de gestion de activos de garantia

1. Los BCN permitirdn a las entidades de contrapartida movilizar los siguientes activos como activos de garantia frente
al BCO utilizando los servicios tripartitos de gestion de activos de garantia de un agente tripartito admisible (ATP
admisible):

a) activos negociables y DECC emitidos en el DCV que gestione el SLV admisible en el que se mantenga la cuenta de
activos;

b)  activos negociables emitidos en un DCV cuyo SLV tenga un enlace admisible con el SLV en el que se mantenga la
cuenta de activos.

2. Lamovilizacién de activos negociables y DECC que utilicen los servicios de un ATP de conformidad con el apartado
1 podré llevarse a cabo utilizando los canales nacionales, los enlaces, el MCBC o los canales de movilizacion de acceso
directo, seglin proceda.

3. En caso de movilizacion a través del MCBC, a peticién del BCO, el BCC suscribird acuerdos contractuales con el ATP
de acuerdo con los criterios establecidos en el anexo II. La division de responsabilidades entre el BCO y el BCC serd la
siguiente:

a) El BCO serd responsable de comprobar que la entidad de contrapartida dispone de las garantias adecuadas antes de
autorizar al ATP la adopcién de nuevas medidas relacionadas con el tratamiento de disminuciones o cierres de una
operacion tripartita y el pago de los ingresos procedentes de actuaciones societarias.

b)  El BCC serd responsable de cualquier cuestion relacionada con la gestién de la operacién tripartita que requiera
interaccién con el ATP. El BCC se asegurard de que el BCO reciba toda la informacién pertinente intercambiada
entre el BCC y el ATP.

Articulo 8

Autocolateralizaciéon

1. Se accederd a la autocolateralizacion a través de canales nacionales, de enlaces, del MCBC o de los canales de
movilizacién de acceso directo.

2. A peticién de un BCO, los BCN actuardn como BCC en nombre de dicho BCO para las operaciones de autocolatera-
lizacién de T2S.
3. Las operaciones de autocolateralizacion del MCBC se facilitardn utilizando el modo contable de transferencia o el

modo contable de retencién, segtin determine el BCC.

4. Para apoyar la ejecucion de operaciones de autocolateralizacién, cada BCO establecerd diariamente una lista de
activos negociables y DECC que puedan utilizarse en la autocolateralizacién. Dicha lista podra incluir activos emitidos en
el DCV que gestione el SLV admisible cuando el BCO sea titular de una cuenta, asi como activos emitidos en un DCV cuyo
SLV tenga un enlace admisible con el SLV admisible.
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Articulo 9
Gestién de la posicion crediticia

1. Los BCN actualizardn la posicién crediticia de una entidad de contrapartida como parte de la liquidacién de la
operacion de crédito del Eurosistema relacionada.

2. Los BCN liquidardn las operaciones de crédito del Eurosistema en términos netos, con la salvedad de que, en
situaciones de contingencia, podran liquidar dichas operaciones de crédito en términos brutos.

3. En el caso de las entidades de contrapartida con acceso al crédito intradia en TARGET, todo el valor de los activos de
garantfa distintos de los atribuidos a los RMBD en el conjunto de activos de garantia de las entidades de contrapartida
destinado a la garantia de las operaciones de crédito del Eurosistema que no sean necesarios para garantizar las
operaciones de politica monetaria del Eurosistema ni se encuentren reservados, se pondrdn a disposicién como linea de
crédito de conformidad con el apartado 4.

4. EIBCO determinard el valor de la linea de crédito en funcién de los cambios en el importe de los activos de garantia
disponibles (es decir, una linea de crédito variable), excepto en el caso de que la entidad de contrapartida o el BCO fijen un
valor maximo de la linea de crédito para limitar el importe del crédito intradia que puede obtenerse en TARGET (es decir,
una linea de crédito méxima).

5. Cuando, con arreglo al apartado 4, el BCO y la entidad de contrapartida fijen cada una un valor maximo diferente de
la linea de crédito, el valor maximo serd el mds bajo de los dos.

6. Cuando el valor maximo de una linea de crédito establecido por una entidad de contrapartida obstaculice la
liquidacién de una operacién de crédito del Eurosistema, el BCO podrd eliminar ese valor mdximo.

Articulo 10
Actuaciones societarias

1. El BCO notificard a sus entidades de contrapartida, con antelacion, las actuaciones societarias comunicadas por el
DCV relativas a activos negociables o DECC que la entidad de contrapartida haya movilizado como activos de garantfa.

2. Cuando la participacién en una actuacién societaria sea voluntaria o implique una eleccién de opciones, el BCO
actuard de conformidad con la instruccién de actuaciones societarias presentada por la entidad de contrapartida en el
plazo de respuesta establecido en la notificacién del BCN. Si la entidad de contrapartida no presenta una instruccion de
actuaciones societarias, se aplicard, en su caso, la opcién por defecto comunicada por el DCV.

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 4 y 5, en el caso de una actuacion societaria que implique un flujo de
efectivo del emisor a la entidad de contrapartida (es decir, flujo de efectivo positivo), una vez recibidas las ganancias
derivadas de la actuacion societaria, el BCO transferird dichos ingresos a una de las cuentas siguientes:

a) en el caso de los ingresos en efectivo denominados en euros, a la MCA primaria designada por la entidad de
contrapartida;

b) en el caso de los ingresos en efectivo no denominados en euros, a la cuenta de efectivo no denominada en euros
designada por la entidad de contrapartida.

4. El BCO no transferird a la entidad de contrapartida las ganancias derivadas de las actuaciones societarias a que se
refiere el apartado 3 en ninguno de los casos siguientes:

a) cuando la entidad de contrapartida no tenga suficientes activos de garantia en su conjunto de activos de garantia (es
decir, un ajuste de los mdrgenes de garantfa);

b)  cuando los activos de garantia movilizados por la entidad de contrapartida con el Eurosistema estén bloqueados
debido a un incumplimiento o por motivos de prudencia.

5. Los ingresos en efectivo denominados en euros se movilizardn automdticamente como activos de garantia por un
importe no superior al importe del ajuste de los mdrgenes de garantia a las 16:55 (hora central europea) del dia en que el
BCO reciba las ganancias derivadas de la actuacion societaria si el ajuste de los mdrgenes de garantia a que se refiere el
apartado 4, letra a), sigue pendiente en ese momento. El BCO transferird a la entidad de contrapartida los ingresos
procedentes de actuaciones societarias superiores al importe necesario para garantizar el ajuste de mdrgenes de garantia
(en su caso).

6.  Enel caso de un flujo de efectivo positivo sobre activos negociables o DECC movilizados a través del MCBC, el BCC
ingresara los ingresos derivados de la actuacion societaria en la cuenta de efectivo en euros o en otra moneda designada por
el BCO, seglin proceda, para facilitar el pago ulterior de los ingresos del BCO a la MCA primaria, para los ingresos
denominados en euros, o a la cuenta en otra moneda designada por la entidad de contrapartida, para los ingresos no
denominados en euros.
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7. Enel caso de actuaciones societarias que impliquen un flujo de efectivo de la entidad de contrapartida al emisor (es
decir, flujo de efectivo negativo), el BCO recuperard el importe adeudado de una de las maneras siguientes:

a) en el caso de los ingresos en efectivo denominados en euros, mediante el adeudo en la MCA primaria designada por
la entidad de contrapartida;

b)  en el caso de los ingresos en efectivo no denominados en euros, mediante el adeudo en la cuenta de efectivo no
denominada en euros designada por la entidad de contrapartida o, si no existe autorizacién de adeudo, ordenando a
la entidad de contrapartida que proceda al abono en la cuenta de efectivo especificada por el BCO.

8. Encel caso de un flujo de efectivo negativo sobre activos negociables o DECC movilizados a través del MCBC, el BCO
abonard los i ingresos de la actuacion societaria en la cuenta de efectivo denominada en euros o en otra moneda designada
por el BCC, segiin proceda.

9. Cuando, una vez efectuado el pago, el DCV emita una notificacién de reversién para revertir los movimientos de
efectivo y valores implicados en la actuacion societaria, el BCO adoptard las medidas siguientes:

a) en caso de flujo de efectivo positivo, el BCO adeudard el importe en efectivo adeudado desde la misma cuenta en la
que se efectud el pago original;

b)  en caso de flujo de efectivo negativo, el BCO abonara el importe en efectivo adeudado en la misma cuenta a partir de
la cual se efectud el pago original.

10.  Sila notificacion de reversién que se menciona en el apartado 9 se refiere a activos movilizados a través del MCBC, se
aplicard lo siguiente:

a) en caso de flujo de efectivo positivo, el BCO abonard en la cuenta de efectivo designada por el BCC el importe
adeudado;

b)  en caso de flujo de efectivo negativo, el BCC abonard en la cuenta de efectivo designada por el BCO el importe
adeudado.

11.  En el caso de los ingresos derivados de actuaciones societarias relacionadas con activos negociables o DECC
movilizados a través del MCBC, y a menos que la entidad de contrapartida haya facilitado la documentacién necesaria para
la desgravacion fiscal o dicha desgravacién se aplique por ley, el BCC deducird o retendrd el importe de cualquier impuesto
que deba deducirse o retenerse en relacién con cualquier ingreso del que el BCC sea responsable o deba rendir cuentas ante
las autoridades tributarias.

Articulo 11
Gestion diaria de los activos de garantia

1. Los BCN revalorizardn a diario los activos de garantia movilizados de conformidad con las normas de valoracién y
control de riesgos establecidas en la Orientacién (UE) 2015/510 (BCE[2014/60), la Orientacién BCE[2014/31 y la
Orientacién (UE) 2016/65 del Banco Central Europeo (BCE[2015/35) (°).

2. Los BCN actualizardn diariamente las posiciones crediticias y las posiciones en activos de garantia para considerar los
intereses devengados.

3. Los BCN emitirdn un ajuste de los mdrgenes de garantia al final del dia entre las 19:00 y las 19:30 horas (hora central
europea) de cada dia habil si, tras la revalorizacion de los activos de garantia movilizados y la actualizacién de las posiciones
crediticias y las posiciones en activos de garantia a que se refieren los apartados 1 y 2, respectivamente, ya no hay suficientes
activos de garantia en un conjunto de activos de garantia determinado.

4. Si durante el dia se detecta que no hay suficientes activos de garantia, los BCN podran efectuar ajustes de los
madrgenes de garantia en cualquier momento.

5. Cuando no se haya resuelto un ajuste de los margenes de garantia a las 16:55 (hora central europea) de un dia habil
determinado, con el fin de garantizar el déficit restante, el BCO movilizard automdticamente los ingresos en efectivo
procedentes de una actuacién societaria (en su caso) como activos de garantia de conformidad con el articulo 10, apartado
5. Si los ingresos en efectivo de la actuacion societaria no son suficientes para resolver plenamente el ajuste de los margenes
de garantia o en ausencia de ingresos en efectivo de la actuacién societaria, el BCO movilizard automdticamente efectivo
como activo de garantia mediante el adeudo en la MCA primaria designada por la entidad de contrapartida por un importe
igual al ajuste de los mdrgenes de garantfa. Tras la revalorizacion diaria del conjunto de activos de garantia y el calculo de los
intereses devengados sobre el efectivo movilizado como activo de garantia, el BCO desmovilizard autométicamente todo
efectivo movilizado que exceda del importe necesario para cubrir el ajuste de los mdrgenes de garantia.

) Orientacién (UE) 2016/65 del Banco Central Europeo, de 18 de noviembre de 2015, sobre los recortes de valoracién que se
utilizan en la aplicacion del marco de la politica monetaria del Eurosistema (BCE/2015/35) (DO L 14 de 21.1.2016, p. 30).
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6. Los BCN conciliardn a diario las tenencias mantenidas en cada cuenta de activos.

Articulo 12

Comisiones

1. En el caso de los activos negociables y los DECC, cada BCN recuperard de sus entidades de contrapartida las
comisiones cobradas por los DCV y los agentes tripartitos. En el caso de los activos de garantia movilizados a través del
MCBC, el BCO transferird al BCC las comisiones cobradas de sus entidades de contrapartida.

2. Porlo que respecta a los créditos, los CA y los RMBD movilizados como activos de garantia, el BCO o, en el caso de
los activos de garantia movilizados a través del MCBC, el BCC determinard si debe cobrar una comisién. Cuando se cobren
comisiones, el BCO determinard la comision de la operacién y la comision de servicio; en el caso de los activos de garantia
movilizados por el MCBC, lo determinard el BCC.

3. El BCO cobrard mensualmente las comisiones debidas en la MCA primaria de la entidad de contrapartida en
TARGET.

Articulo 13

Reasignacién y ejecucién de los activos de garantia

1. Los activos de garantia podran reasignarse de la cuenta de activos designada en el momento de la movilizacién a otra
cuenta de activos en las circunstancias siguientes:

a) en caso de fusién o adquisicion en la que participen dos o mds entidades de contrapartida del BCO, en cuyo caso el
BCO podré reasignar activos de garantia de las cuentas de activos y los conjuntos de activos mantenidos por la
entidad fusionada o adquirida;

b)  en caso de incumplimiento de una entidad de contrapartida, en el que el BCO podrd reasignar activos de garantia de
una cuenta de la entidad de contrapartida a una cuenta del BCN utilizada para la ejecucion de los activos de garantia;

0) en caso de que una entidad de contrapartida mantenga multiples conjuntos de activos de garantia con fines
diferentes, dicha entidad de contrapartida podra reasignar activos de garantia de una cuenta de activos de la entidad
de contrapartida a otra cuenta de activos de la entidad de contrapartida con el fin de aumentar el importe de los
activos de garantia mantenidos en un conjunto de activos de garantia determinado.

2. Cuando un BCO tenga conocimiento de un incumplimiento o suspension de una entidad de contrapartida, se reserva
el derecho de bloquear inmediatamente todas las actividades de gestion de activos de garantia de la entidad de contrapartida
de que se trate.

3. Enel caso de activos de garantia movilizados a través del MCBC, cuando el BCC reciba notificacion del BCO sobre el
incumplimiento de la contrapartida, siguiendo las instrucciones de este, el BCC:

a) seglin proceda, adoptard todas las medidas y acciones necesarias que deban llevarse a cabo con arreglo a la
legislacion de la jurisdiccion en la que el BCC esté establecido para ejecutar el activo de garantia en nombre del BCO;

b)  segun proceda, adoptard todas las medidas y acciones necesarias que deban llevarse a cabo con arreglo a la
legislacion de la jurisdiccién en la que el BCC esté establecido para que el BCO pueda ejecutar el activo de garantia.

Articulo 14

Acuerdos de contingencia

Los BCN tendrdn acuerdos con sus entidades de contrapartida para aceptar instrucciones de movilizacion y desmovilizacion
por correo electrénico seguro o por cualquier otro canal de comunicacién de contingencias si, en circunstancias
excepcionales, una entidad de contrapartida no puede comunicarse con su BCO a través del ECMS en modo usuario-
aplicacion (U2A) o modo aplicacién-aplicacion (A2A). En tales circunstancias, los BCN podran actuar en nombre de sus
entidades de contrapartida previa instruccion de estas emitida a través de un correo electronico seguro o de cualquier otro
canal de comunicacién de contingencias.

ELL http://data.europa.eu/eli/guideline/2024/3129/oj 13/27



ES DO L de 20.12.2024

Articulo 15
Medidas de disciplina de liquidacién
Los BCN intercambiardn informacién sobre las sanciones impuestas o debidas a un BCN por fallos en la liquidacién, tal y
como se especifica en las disposiciones del titulo II, capitulo III, del Reglamento (UE) n.° 909/2014 relativas a los activos de
garantia movilizados a través del MCBC.
Articulo 16
Entrada en vigor y aplicacién

1. La presente Orientacion entrard en vigor el dia de su notificacién a los bancos centrales nacionales de los Estados
miembros cuya moneda es el euro.

2. Los bancos centrales nacionales de los Estados miembros cuya moneda es el euro adoptaran las medidas necesarias
para cumplir la presente Orientacion y aplicarlas a partir del 18 de noviembre de 2024 y notificardn al BCE, el
11 de octubre de 2024 a mds tardar, los textos y los medios relativos a esas medidas.

Articulo 17

Destinatarios

La presente Orientacion se dirige a todos los bancos centrales del Eurosistema.

Hecho en Francfort del Meno el 13 de agosto de 2024.

Por el Consejo de Gobierno del BCE
La Presidenta del BCE
Christine LAGARDE
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ANEXO I

CRITERIOS DE ADMISIBILIDAD PARA EL USO DE SISTEMAS DE LIQUIDACION DE VALORES Y
ENLACES ENTRE SISTEMAS DE LIQUIDACION DE VALORES EN OPERACIONES DE CREDITO

DEL EUROSISTEMA
L CRITERIOS DE ADMISIBILIDAD PARA LOS SISTEMAS DE LIQUIDACI()N DE VALORES (SLV) Y ENLACES
ENTRE SLV
1. ElEurosistema determina la admisibilidad de un SLV operado por un depositario central de valores (DCV) establecido

en un Estado miembro cuya moneda es el euro (en lo sucesivo, «operador del SLV» u «operador de un SLV»)
basdndose en todos los criterios siguientes:

a) el operador de un SLV de la zona del euro cumple los requisitos establecidos en el Reglamento (UE)
n.°909/2014;

b) el BCN del Estado miembro en el que opera el SLV respectivo ha establecido y mantiene acuerdos contractuales
o acuerdos legalmente vinculantes de otro tipo adecuados con el operador de un SLV de la zona del euro, que
incluyen los requisitos del Eurosistema establecidos en la seccion II;

¢) el operador de un SLV de la zona del euro recurre a los servicios de T2S para la gestion del SLV.

2. ElEurosistema determina la admisibilidad de un enlace directo o de un enlace indirecto en el que al menos un tercer
SLV actiia como intermediario, que comprende solo los SLV de la zona del euro, segtin los criterios siguientes:

a) el enlace directo o, en el caso de un enlace indirecto en el que al menos un tercer SLV acttia como intermediario,
todos los enlaces directos subyacentes, cumplen los requisitos establecidos en el Reglamento (UE) n.° 909/2014;

b) el Eurosistema ha considerado admisible al sistema de liquidacién de valores inversor (SLV inversor) porque
cumple los criterios de admisibilidad establecidos en el apartado 1;

¢) cualquier sistema de liquidacion de valores intermediario (SLV intermediario) y el sistema de liquidacion de
valores emisor (SLV emisor) que participen en el enlace son admisibles o han sido considerados conformes con
los criterios de admisibilidad establecidos en el apartado 1, letras a) y b);

d) el Eurosistema ha considerado admisibles cada uno de los enlaces directos e indirectos en los que al menos un
tercer SLV actia como intermediario a través de los que se pueden movilizar activos admisibles desde el SLV
emisor al SLV inversor de forma paralela al enlace directo o al enlace indirecto en el que al menos un tercer SLV
actiia como intermediario cuya admisibilidad esté siendo determinada.

3. Antes de determinar la admisibilidad de un enlace directo o un enlace indirecto en el que al menos un tercer SLV
acttia como intermediario que involucre uno o varios SLV operados por DCV establecidos en un Estado del Espacio
Econémico Europeo (EEE) cuya moneda no sea el euro (en lo sucesivo, un «SLV del EEE fuera de la zona del euro»),
el Eurosistema realiza un andlisis de negocio que tiene en cuenta, entre otras cosas, a) el valor de los activos
admisibles emitidos por dichos SLV, y b) el valor de los activos admisibles mantenidos por entidades de
contrapartida en dichos SLV.

4. Cuando el resultado de un andlisis de negocio es positivo, el Eurosistema determina la admisibilidad de un enlace que
incluye un SLV del EEE fuera de la zona del euro atendiendo a los criterios siguientes:

a) Elenlace directo o, en el caso de un enlace indirecto en el que al menos un tercer SLV acttia como intermediario,
todos los enlaces directos subyacentes, cumplen los requisitos establecidos en el Reglamento (UE) n.° 909/2014.

b) Para los enlaces directos, el BCN del Estado miembro en el que el SLV inversor opera ha establecido y mantiene
acuerdos contractuales o legalmente vinculantes de otro tipo adecuados con el operador de la zona del euro del
SLV inversor. Estos acuerdos contractuales o legalmente vinculantes de otro tipo deben especificar la obligacién
del operador de SLV de la zona del euro de aplicar las disposiciones establecidas en la seccién II en sus acuerdos
juridicos con el operador del EEE fuera de la zona del euro del SLV emisor.

Para los enlaces indirectos en los que al menos un tercer SLV actia como intermediario, todos los enlaces
directos subyacentes en los que un SLV del EEE fuera de la zona del euro actia como SLV emisor deben cumplir
el criterio del primer parrafo de la letra b). En un enlace indirecto en el que al menos un tercer SLV actia como
intermediario donde tanto el SLV intermediario como el SLV emisor son SLV del EEE fuera de la zona del euro,
el BCN del Estado miembro en el que opera el SLV inversor debe establecer y mantener acuerdos contractuales
o legalmente vinculantes de otro tipo adecuados con el operador de la zona del euro del SLV inversor. Estos
acuerdos contractuales o legalmente vinculantes de otro tipo deben especificar no solo la obligacion del
operador del SLV de la zona del euro de aplicar las disposiciones establecidas en la seccion II en sus acuerdos
juridicos con el operador del EEE fuera de la zona del euro del SLV intermediario, sino también la obligaciéon
del operador del EEE fuera de la zona del euro del SLV intermediario de aplicar las disposiciones establecidas en
la seccion I en sus acuerdos contractuales o legalmente vinculantes de otro tipo con el operador del EEE fuera de
la zona del euro del SLV emisor.
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¢) El Eurosistema ha considerado admisible al SLV inversor comprendido en el enlace.

d) Todos los SLV intermediarios y el SLV emisor comprendido en el enlace son admisibles o han sido considerados
conformes con el criterio de admisibilidad establecido en el apartado 1, letra a).

e) El Eurosistema ha considerado admisibles cada uno de los enlaces directos y enlaces indirectos en los que al
menos un tercer SLV actda como intermediario a través de los que se pueden movilizar activos admisibles desde
el SLV emisor al SLV inversor de forma paralela al enlace directo o al enlace indirecto en el que al menos un
tercer SLV actiia como intermediario cuya admisibilidad se estd determinando.

f) El BCN del Estado del EEE fuera de la zona del euro en el que opera el SLV emisor se ha comprometido a
informar sobre los activos admisibles negociados en los mercados nacionales aceptables de acuerdo con las
normas establecidas por el Eurosistema.

REQUISITOS DEL EUROSISTEMA

A fin de garantizar la solidez juridica, el operador de un SLV debe demostrar al BCN del Estado miembro en que
opera el SLV, haciendo referencia a documentos juridicos vinculantes, ya sea un contrato debidamente firmado o
haciendo referencia a los términos y condiciones contractuales del operador del SLV pertinente u otro
documento, que:

a) el derecho a los valores mantenidos en un SLV operado por ese operador de SLV, incluidos los valores
mantenidos a través de enlaces operados por el operador del SLV (mantenidos en cuentas mantenidas por los
operadores de los SLV enlazados), se rige por la legislacién de un Estado del EEE;

b) el derecho de los participantes en el SLV a los valores mantenidos en dicho SLV es claro e inequivoco, y garantiza
que los participantes en el SLV no estén expuestos a la insolvencia del operador del SLV;

¢) cuando el SLV actda como SLV emisor, el derecho del SLV inversor de un enlace respecto a los valores
mantenidos en el SLV emisor es claro, inequivoco y garantiza que el SLV inversor y sus participantes no estén
expuestos a la insolvencia del operador del SLV emisor;

d) cuando el SLV actiia como SLV inversor, el derecho de ese SLV a los valores mantenidos en el SLV emisor de un
enlace es claro, inequivoco y garantiza que el SLV inversor y sus participantes no estén expuestos a la
insolvencia del operador del SLV emisor;

e) ningun derecho de preferencia o mecanismo similar previsto en la legislacion aplicable o los acuerdos
contractuales afectard negativamente al derecho del BCN a los valores mantenidos en el SLV;

f) el procedimiento para asignar cualquier déficit de valores mantenido en el SLV, en particular en caso de
insolvencia de: i) el operador del SLV; ii) cualquier tercero involucrado en la custodia de los valores, o iii)
cualquier SLV emisor enlazado, es claro e inequivoco;

g) los procedimientos a seguir a fin de reclamar los valores con arreglo al marco juridico del SLV, incluidas las
formalidades que deban cumplirse con el SLV emisor de un enlace, son claros e inequivocos.

El operador de un SLV debe garantizar que cuando el SLV que opera actiia como SLV inversor, las transferencias de
valores realizadas mediante enlaces serdn firmes en el sentido de la Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo (1), es decir, no serd posible revocar, cancelar, rescindir o deshacer de cualquier otro modo dichas
transferencias de valores.

Cuando el SLV que opera acttia como SLV emisor, el operador del SLV debe garantizar que no hace uso de un tercero,
como una entidad de crédito o cualquier parte que no sea el SLV que actiia como intermediario entre el emisor y el
SLV emisor, o el operador del SLV debe garantizar que su SLV tiene un enlace directo o indirecto en el que al menos
un tercer SLV actiia como intermediario con un SLV que tenga esta relacién (Gnica y directa).

A fin de hacer uso de los enlaces entre SLV utilizados para liquidar operaciones del banco central (), deben existir
mecanismos que permitan una liquidacion intradia libre de pago (FOP). En caso de que se utilice la liquidacién
intradia de entrega contra pago, la liquidacién en efectivo debe efectuarse en dinero del banco central. La
liquidacién puede llevarse a cabo en forma de una liquidacion bruta en tiempo real o en una serie de procesos por
lotes con firmeza intradia. Se considera que este requisito se cumple para los enlaces directos e indirectos en los que
al menos un tercer SLV actia como intermediario y en los que todos los SLV participantes en el enlace dependen de
los servicios de T2S.

Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de mayo de 1998, sobre la firmeza de la liquidacién en los
sistemas de pagos y de liquidacion de valores, DO L 166 de 11.6.1998, p. 45.

El mecanismo de liquidacion utilizado por el Eurosistema para la movilizacién de activos de garantia se especifica en el articulo 5,
apartado 2.
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5. Con relacién al horario de funcionamiento y los dias de apertura:
a) un SLV y sus enlaces deben prestar servicios de liquidacién todos los dias hébiles;
b) un SLV debe funcionar entre las 07:00 y las 18:00 horas, hora central europea (hora central europea) ();

¢) los SLV involucrados en enlaces directos o indirectos en los que al menos un tercer SLV actiia como
intermediario deben permitir a sus participantes enviar instrucciones para la liquidacién en el mismo dia de
entrega contra pago a través del SLV emisor o intermediario, segiin corresponda, al SLV inversor hasta, al
menos, las 15:30 horas, hora central europea;

d) los SLV involucrados en enlaces directos o indirectos en los que al menos un tercer SLV actiia como
intermediario deben permitir a sus participantes enviar instrucciones para la liquidaciéon FOP en el mismo dia a
través del SLV emisor o intermediario, segtin corresponda, al SLV inversor hasta, al menos, las 17:45 horas, hora
central europea;

e) Los SLV deben disponer de medidas para garantizar que el horario de funcionamiento especificado en las letras
b) a d) se amplie en caso de emergencia.

Por las caracteristicas de la liquidacién de TARGET2-Securities, se considera que los requisitos establecidos en las
letras a) a ) se cumplen para los SLV que recurren a los servicios T2S, y para los enlaces directos e indirectos en
los que al menos un tercer SLV actiia como intermediario en que todos los SLV que participan en el enlace
recurren a los servicios T2S.

11 PROCEDIMIENTO DE SOLICITUD

1. Los operadores de SLV de la zona del euro que pretendan que sus servicios se utilicen en operaciones de crédito del
Eurosistema deben presentar una solicitud de admisibilidad al BCN del Estado miembro en el que esté establecido
el SLV.

2. Para los enlaces, incluidos aquellos que incluyen a un SLV del EEE fuera de la zona del euro, el operador del SLV

inversor debe presentar la solicitud de admisibilidad al BCN del Estado miembro en el que opera dicho SLV inversor.

3. El Eurosistema podré rechazar la solicitud o, cuando el SLV o el enlace ya sean admisibles, suspenderla o revocarla, si
se dan las circunstancias siguientes:

a) no se cumplen uno o varios de los requisitos de admisibilidad establecidos en la seccién I;

b) el uso del SLV o del enlace puede afectar a la seguridad y eficiencia de las operaciones de crédito del Eurosistema
y exponer a este al riesgo de pérdidas financieras, o se considera que, por motivos prudenciales, puede suponer
un riesgo para el Eurosistema.

4. Ladecision del Eurosistema sobre la admisibilidad de un SLV o un enlace se notifica al operador del SLV que solicit6
la admisibilidad. El Eurosistema motivard cualquier decisién negativa.

5. EISLVo enlace podrd utilizarse para operaciones de crédito del Eurosistema una vez que se haya incluido en las listas
del Eurosistema de SLV y enlaces admisibles publicadas en la direccion del BCE en internet.

(@] La hora central europea tiene en cuenta el cambio a la hora central europea de verano.
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ANEXO 11

CRITERIOS DE ADMISIBILIDAD PARA EL USO DE AGENTES TRIPARTITOS EN LAS
OPERACIONES DE CREDITO DEL EUROSISTEMA

L. CRITERIOS DE ADMISIBILIDAD PARA LA PRESTACION DE SERVICIOS TRIPARTITOS DE GESTION DE ACTIVOS
DE GARANTIA (TCMS) AL EUROSISTEMA POR AGENTES TRIPARTITOS (ATP)

1. El Eurosistema determina la admisibilidad de un ATP para prestar servicios tripartitos de gestion de activos de
garantfa al Eurosistema basdndose en los criterios siguientes:

a) que el ATP de la zona del euro esté gestionado por un depositario central de valores (DCV) establecido en un
Estado miembro cuya moneda es el euro y cumpla los requisitos establecidos en el Reglamento (UE)
n.° 909/2014;

b) que el ATP proporcione sus TCMS al Eurosistema de conformidad con el modelo tripartito tnico para Europa,
tal y como se establece en el manual tnico de gestion de activos de garantia para Europa;

¢) que el BCN que permita el uso del TCMS a través de los canales de movilizacion nacionales o de acceso directo
haya establecido y mantenga acuerdos contractuales adecuados u otro tipo de acuerdos legalmente vinculantes
con el operador del ATP de la zona del euro, que incluyan los requisitos del Eurosistema establecidos en la
seccion II.

IL. REQUISITOS DEL EUROSISTEMA

1. A fin de garantizar la solidez juridica, el operador del ATP deberd demostrar al BCN que permita el uso de los
servicios tripartitos de gestién de activos de garantia a través de los canales de movilizacién de acceso nacional o
directo que el derecho a los valores mantenidos en un SLV y pignorados o transferidos a un BCN en el contexto de
los servicios tripartitos de gestiéon de activos de garantia no expone al BCN, como beneficiario de los activos de
garantia, a la insolvencia o al incumplimiento de la entidad de contrapartida.

2. EIBCN deberd asegurarse de que los acuerdos contractuales establecidos con el ATP especifiquen que:

a) la responsabilidad contractual del ATP frente al BCN no estd limitada en su importe y, en particular, que no
contiene ningtin umbral minimo ni limite maximo;

b) el ATP es responsable frente al BCN de todas las pérdidas directas causadas por el incumplimiento negligente o
doloso de cualquier obligacién en el contexto de la prestacion de servicios tripartitos de gestién de activos de
garantia;

c) el ATP serd responsable frente al BCN de cualquier negligencia o conducta dolosa por parte de terceros en los
que haya delegado, subdelegado o externalizado parte de sus funciones como ATP admisible para el
Eurosistema;

d) en caso de fuerza mayor, el ATP deberd tomar las medidas oportunas y adecuadas para reducir las posibles
consecuencias negativas para el BCN.

3. Antes de asignar activos a una operacion tripartita, el ATP debera llevar a cabo las tareas siguientes:

a) el ATP deberd comprobar que el ISIN es admisible segin la lista mds reciente de activos admisibles facilitada por
el BCO (o por el BCC en el caso de las operaciones del MCBC);

b) el ATP deberd comprobar que el cddigo ISIN no ha sido excluido del uso en la operacion de que se trate;

¢) el ATP deberd comprobar que no existe un vinculo estrecho prohibido entre el emisor del valor y la entidad de
contrapartida segtin la informacién de vinculos estrechos mds reciente facilitada por el BCO (o por el BCC en el
caso de las operaciones del MCBC);

d) el ATP debera valorar el activo de acuerdo con la informacién mds reciente sobre precios facilitada por el
Eurosistema;

e) el ATP deberd aplicar el recorte de valoracién para uso propio en caso de que el activo esté sujeto a uso propio.

4. Para asistir al ATP en la realizacion de las tareas a que se refiere el apartado 3, el ATP utilizard los datos de gestion de
los activos de garantia que se le faciliten diariamente. Los datos facilitados comprenderan:

a) Datos sobre activos admisibles: el BCO (o el BCC en el caso de las operaciones del MCBC) proporcionard
diariamente a los ATP informacién sobre los cambios en la lista de activos admisibles; es decir, una lista en
modo delta. La lista delta de activos admisibles solo incluird los activos siguientes:

i) activos emitidos en el DCV que gestione el SLV en el que se mantenga el activo de garantia, o

ii) activos emitidos en un DCV cuyo SLV tenga un enlace admisible con el SLV en el que se mantengan los
activos de garantia.
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Podrd facilitarse una lista delta separada de los activos admisibles por el BCO. Los datos facilitados
comprenderdn los elementos siguientes:

— cddigo ISIN

— BCN: BIC que identifica el BCN para el que el codigo ISIN sea admisible o no admisible.

b) Informacién sobre precios: el BCE, en nombre del Eurosistema, proporcionard diariamente a los ATP una lista
de precios de cada activo admisible pertinente para el ATP en cuestion; es decir, una lista compilada en modo
completo. Estos datos se facilitardn de forma desagregada e incluirdn los siguientes elementos:

i) precio ex cupén

ii) interés devengado

iii) factor de cartera

iv) recorte de valoracion; es decir, recorte estdndar que debe aplicar el agente tripartito al valor

V) recorte de vinculo estrecho; es decir, el recorte adicional que el agente tripartito aplicard al valor si el

valor es apto para uso propio por la entidad de contrapartida
vi) tipo de cambio (pertinente si el activo estd denominado en una moneda distinta del euro)

¢) Datos de vinculos estrechos: informacién sobre los cambios en los datos de vinculos estrechos; es decir, una lista
elaborada en el modo delta, que el BCE facilitard a los ATP, en nombre del Eurosistema, tnicamente para las
entidades de contrapartida con una operacion tripartita activa cada dia en que se produzca un cambio en
dichos datos. Los datos facilitados incluirdn los elementos siguientes:

i) c6digo internacional de identificacion de valores (ISIN)
ii) entidad de contrapartida: BIC que identifica a la entidad de contrapartida con un vinculo estrecho con el
ISIN.
5. Los datos especificados en el apartado 4 se facilitardn al ATP al final de cada dfa hdbil y se aplicardn a partir del inicio

del dia habil siguiente. Todos los datos se facilitaran utilizando un archivo comercial ISO 20022. En circunstancias
excepcionales, podré solicitarse al ATP que trate y aplique datos actualizados intradfa. Ademds, en relacién con los
datos, el ATP deberd cumplir las normas siguientes:

a)  Sila divulgacién de datos de gestion de activos de garantia no es posible en un dia determinado, por defecto, el
ATP debera utilizar los precios previamente comunicados.

b) El ATP debera tratar los datos como confidenciales y utilizarlos exclusivamente para garantizar las operaciones
de crédito del Eurosistema.

¢) Los datos desagregados sobre precios no podrdn compartirse con los garantes (es decir, las entidades de
contrapartida). El ATP podrd comunicar al garante tinicamente el valor del activo de garantia por ISIN.

6.  Lasustitucion de los activos de garantia deberd liquidarse mediante procedimientos que vinculen la liberacién de los
valores presentados inicialmente como activos de garantia a la entrega del nuevo activo de garantia; es decir,
mediante entrega contra entrega o entrega contra pago. Alternativamente, la sustitucion de los activos de garantia
podra liquidarse depositando el activo de garantia nuevo antes de que se libere el activo de garantia constituido
inicialmente.

7. El ATP deberd contar con medidas para garantizar que los horarios de funcionamiento y las horas limite
especificados en el manual Gnico de gestion de activos de garantia para Europa se amplien en caso de emergencia.

8.  Para facilitar la ejecucion de garantias, el agente tripartito deberd cumplir los requisitos siguientes:

a) El agente tripartito deberd contar con procedimientos y procesos que garanticen que los activos de garantia
estén disponibles puntualmente para su ejecucién en caso de incumplimiento de una entidad de contrapartida
admisible. En caso de incumplimiento de una entidad de contrapartida con una operacién tripartita activa, el
ATP, a peticién del BCO, a través del BCC en el caso del MCBC, debera suspender, sin demora indebida, toda la
actividad en la operacion tripartita. A peticion de un BCN, el ATP también deberd transferir, sin demora
injustificada, los activos de garantia asignados de la cuenta de activos (es decir, la cuenta de recepcion de activos
de garantfa) a otra cuenta de valores de T2S designada por el BCN a efectos de la ejecucion de la garantia.
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b) El ATP deberd velar por que no existan restricciones técnicas u operativas para acceder a los activos de garantia
en caso de que un BCN ejecute la garantia.

¢) El ATP deberd garantizar que el marco operativo reduzca adecuadamente la posibilidad de errores de ejecucion.

11 PROCEDIMIENTO DE SOLICITUD

1. Los operadores de ATP de la zona del euro que pretendan que sus servicios se utilicen en operaciones de crédito del
Eurosistema deberdn presentar una solicitud de admisibilidad al BCN del Estado miembro en el que esté establecido
el operador del ATP.

2. El Eurosistema podra rechazar una solicitud o, cuando el ATP ya sea admisible, podra restringir, suspender o revocar

su admisibilidad, si:
a) no se cumplen uno o varios de los requisitos de admisibilidad establecidos en la seccion

b) el uso del ATP puede afectar a la seguridad y eficiencia de las operaciones de crédito del Eurosistema y exponer a
este al riesgo de pérdidas financieras, o se considera por motivos prudenciales que puede suponer un riesgo para
el Eurosistema.

3. La decisién del Eurosistema sobre la admisibilidad de un ATP se notificard al operador del ATP que solicité la
admisibilidad. El Eurosistema motivara cualquier decisién negativa.

4. El ATP podra utilizarse para operaciones de crédito del Eurosistema una vez que se haya incluido en la lista del
Eurosistema de ATP admisibles publicada en la direccién del BCE en internet.
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ANEXO III

REQUISITOS COMUNES DE LAS CONDICIONES CONTRACTUALES AL ACTUAR COMO BCC
PARA LOS CREDITOS

Articulo 1
Ambito de aplicacién

1. Lasentidades de contrapartida podran utilizar los créditos para garantizar las operaciones de crédito del Eurosistema
de forma transfronteriza [es decir, las entidades de contrapartida pueden obtener fondos de su respectivo banco central de
origen (BCO) —el banco central nacional (BCN) del Estado miembro cuya moneda es el euro en el que se encuentran—
haciendo uso de los créditos regidos por una legislacién distinta de aquella de la jurisdiccion en la que esté establecido el
BCO]. El BCN del pais cuya legislacion regule el crédito actuard como banco central corresponsal (BCC).

2. Estas condiciones contractuales se aplicardn cuando el [Insértese el nombre del BCC] acttie como BCC [insértese, si
procede: para créditos movilizados por [insértese el nombre de la entidad de contrapartida del BCO].

3. Laentidad de contrapartida que pretenda movilizar un crédito regido por la legislacion [insértese el nombre del pais]
deberd cumplir las disposiciones que se exponen a continuacién y que complementan las condiciones contractuales
aplicables a la relacion entre la entidad de contrapartida y el BCO.

4. Cualquier accién del BCC con arreglo a las presentes condiciones contractuales la llevard a cabo el BCC en nombre
del BCO, y los actos y omisiones del BCC se atribuirdn al BCO. La obligacién de cumplir los requisitos establecidos en las
presentes condiciones contractuales serd responsabilidad de la entidad de contrapartida.

Articulo 2

Acuerdo de garantia

El acuerdo de garantia legal utilizado para la creacién de un derecho de garantia es [pignoracion/cesion/derecho de garantia

flotante].
Articulo 3
El contrato de crédito
1. El contrato de crédito [necesita/no necesita] contener cldusulas adicionales.
2. [Insértese si procede: Las cldusulas adicionales siguientes deben incluirse en el contrato de crédito: [insértese el texto

de las clausulas adicionales].

Articulo 4

Informacién que debe presentarse antes de la movilizacién inicial de los créditos

1. Previamente a la movilizacion inicial de los créditos, la entidad de contrapartida informard al BCO de su intencién de
movilizar activos cuando [Insértese el nombre del BCC] acttie como BCC.

2. Laentidad de contrapartida facilitard al BCO la informacion siguiente para su subsiguiente transmisién a [Insértese el
nombre del BCC] por [correo electrénicofcorreo postal] a la direccién siguiente: [insértese la direccién de correo
electrénico o postal].:

[a) la informaci6n especificada en el articulo 5 sobre la fuente de evaluacién crediticia [.] [;]]

[b) [Insértese si procede: una lista de las firmas autorizadas de la entidad de contrapartida].]
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Articulo 5

Registro de la fuente de evaluacién crediticia

1. Lasentidades de contrapartida registrardn la fuente de evaluacion crediticia en el BCO antes de la movilizacion inicial
de los créditos.

2. Cuando una entidad de contrapartida lleve a cabo el registro especificado en el apartado 1, facilitard al BCO los datos
minimos establecidos en [insértese la referencia a los requisitos minimos en materia de datos].

3. Cuando una entidad de contrapartida desee cambiar la fuente de evaluacion crediticia registrada, deberd cumplir lo
dispuesto en los apartados 1y 2, facilitando los detalles de la fuente alternativa de evaluacién crediticia.

Articulo 6

Registro de los créditos

1. Los créditos se registrardn en [Insértese el nombre del BCC] antes de la movilizacién. Las entidades de contrapartida
presentardn la instruccion de registro al BCO para su posterior transmision al BCC.

2. Cuando una entidad de contrapartida presente una instruccién de registro especificada en el apartado 1, facilitard los
datos minimos establecidos en [insértese la referencia a los requisitos minimos en materia de datos].

3. [Insértese el nombre del BCC] asignard un identificador de créditos del Eurosistema estandarizado a cada crédito
registrado correctamente.

4. EIBCO notificard a la entidad de contrapartida el identificador de créditos del Eurosistema estandarizado.

5. Laentidad de contrapartida citard el identificador de créditos del Eurosistema en todas las instrucciones futuras que
presente en relacién con el crédito.

6.  Elregistro publico del crédito [también es/no es] obligatorio.

[Insértese si procede: [El BCC/La entidad de contrapartida] registrard el crédito en [nombre del registro] mantenido por
[insértese el nombre de la autoridad que gestiona el registro].]

[Insértese lo siguiente cuando la entidad de contrapartida registre el crédito: La entidad de contrapartida facilitard a
[insértese el nombre del BCC] la confirmacién del registro.]

Articulo 7
Entrega de documentacién
[Deberd/No deberd] aportarse documentacién como parte del proceso de registro.

[Insértese si procede: La entidad de contrapartida facilitard al (insértese el nombre del BCC)] una copia del contrato de
crédito por [correo electronico/correo postal] a la direccion siguiente: [insértese la direccion de correo electrénico o postal].

Articulo 8

Confirmaci6n de la inscripcién

Un crédito se considerard registrado cuando se hayan cumplido los requisitos establecidos en los articulos 5y 6 y, en su
caso, en el articulo 7. El BCO proporcionard a la entidad de contrapartida una confirmacién del registro.
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Articulo 9

Notificacién al deudor y al avalista antes de la movilizacién del crédito

1. lanotificacién al deudor y al avalista antes de la movilizacion del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacion [insértese el nombre del pais], la notificacién debe efectuarla [el
BCC/la entidad de contrapartida] antes de la movilizacién del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacién la efectie la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efectie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacién de la notificacién a [Insértese el nombre del BCC]
por [correo electrénico/correo postal] a la direccion siguiente: [insértese la direccion de correo electrénico o postal].

2. lanotificacién al avalista antes de la movilizacion del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacion [insértese el nombre del pais], la notificacién debe efectuarla [el
BCC/la entidad de contrapartida] antes de la movilizacién del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacion la efectie la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efecttie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacién de la notificacién a [Insértese el nombre del BCC]
por [correo electrénico/correo postal] a la direccion siguiente: [insértese la direccion de correo electrénico o postal].

Articulo 10

Movilizacion de los créditos

Cuando se haya registrado un crédito y se hayan cumplido los requisitos de notificacién establecidos en el articulo 9, el
crédito podrd movilizarse como activo de garantia. Para movilizar un crédito, la entidad de contrapartida deberd enviar
instrucciones al BCO, el cual a su vez deberd transmitir las instrucciones a [Insértese el nombre del BCC] para su
tramitaci6n ulterior.

Articulo 11

Notificacién al deudor y al avalista tras la movilizacién del crédito

1. Lanotificacién al deudor tras la movilizacion del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacion [insértese el nombre del pais], la notificacién debe efectuarla [el
BCC/la entidad de contrapartida] tras la movilizacion del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacion la efectde la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efectiie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacion de la notificacién a [Insértese el nombre del BCC]
por [correo electrénico/correo postal] a la direccion siguiente: [insértese la direccion de correo electrénico o postal].

2. La notificacion al avalista tras la movilizacién del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacion [insértese el nombre del pais], la notificacién debe efectuarla [el
BCC/la entidad de contrapartida] tras la movilizacion del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacion la efectde la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efectiie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacion de la notificacién a [Insértese el nombre del BCC]
por [correo electrénico/correo postal] a la direccion siguiente: [insértese la direccién de correo electrénico o postal].
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Articulo 12
Cambios que afectan a los créditos movilizados

1. La entidad de contrapartida deberd comunicar cualquier cambio en los elementos de datos bésicos relativos a los
créditos movilizados al BCO durante el dia habil siguiente.

2. EIBCO compartird la informacion a la que se refiere el apartado 1 con [Insértese el nombre del BCC].

Articulo 13
Desmovilizacidn de los créditos

La entidad de contrapartida emitird instrucciones para desmovilizar un crédito al BCO, el cual deberd reenviar dichas
instrucciones a [Insértese el nombre del BCC] para su ulterior tramitacion.

Articulo 14
Comisiones

[Insértese el nombre del BCC] [Cobra/No cobra] comisiones para la movilizacién y la gestién de los créditos. [Insértese si se
cobran comisiones: Los datos de las comisiones cobradas se establecen en el documento titulado «Collateral management in
Eurosystem credit operations-information for Eurosystem counterparties», publicado en la direccién del BCE en internet. El
BCO cobrard las comisiones mensualmente en la MCA primaria de la entidad de contrapartida en TARGET.]
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ANEXO IV

REQUISITOS COMUNES DE LAS CONDICIONES CONTRACTUALES AL ACTUAR COMO BCA
PARA LOS CREDITOS

Articulo 1

Ambito de aplicacién

1. Cuando un crédito se rija por la legislacion de la jurisdiccién del banco central de origen (BCO), y cuando un deudor,
avalista o acreedor del crédito, o varios de ellos, estén situados en un Estado miembro de la zona del euro distinto, el BCO
podrd requerir del banco central asistente (BCA) que asesore y asista al BCO en lo referente a la movilizacién del crédito. El
BCA serd el BCN del Estado miembro en el que esté establecido el deudor, el avalista o el acreedor de un crédito.

2. Las presentes condiciones contractuales se aplicardn cuando [Insértese el nombre del BCA] actiie como BCA.

3. La entidad de contrapartida que pretenda movilizar un crédito cuando [Insértese el nombre del BCA] acttie como
BCA, deberd cumplir las disposiciones siguientes, que complementan las condiciones contractuales aplicables a la relacién
entre la entidad de contrapartida y el BCO.

Articulo 2

Acuerdo de garantia

El acuerdo de garantia legal utilizado para la creacién de un derecho de garantia es [pignoracion/cesién/derecho de garantia
flotante].

Articulo 3

Contrato de crédito;

El contrato de crédito [necesita/no necesita] contener cldusulas adicionales para facilitar la creacién de un derecho de
garantia adicional tras la movilizacion del crédito.

[Insértese si procede: Las clausulas adicionales siguientes deben incluirse en el contrato de crédito: (insértese el texto de las
cldusulas adicionales)].

Articulo 4

Registro de los créditos

El registro publico del crédito [también es/no es] obligatorio.

[Insértese si procede: Cuando (Insértese el nombre del BCA) acttia como BCA, el registro (es/no es) obligatorio, de acuerdo
con los requisitos de las normas de conflicto aplicables en la jurisdiccién en la que el BCO esté establecido. El registro
deberd realizarse de acuerdo con las reglas de la jurisdiccién que exija el registro.]

[Insértese si procede: El registro se realizard, en [nombre del registro] mantenido por [insértese el nombre de la autoridad
que mantenga el registro], de acuerdo con las reglas respectivas aplicables al registro, por [el BCO/la entidad de
contrapartida].

[Insértese lo siguiente cuando el registro publico lo efectiie la entidad de contrapartida: Cuando el registro publico lo efectte
la entidad de contrapartida, deberd enviarse una confirmacion del registro al BCO por [correo electrénico/correo postal].
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Articulo 5

Notificacién al deudor y al avalista antes de la movilizacién del crédito

1. Lanotificacion al deudor y al avalista antes de la movilizacién del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacion [insértese el nombre del pais], la notificacion la efectuard [el BCC/
la entidad de contrapartida] antes de la movilizacién del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacion la efectde la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efectiie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacioén de la notificacién al BCO por [correo electrénico|
correo postal].

2. Lanotificaci6n al avalista antes de la movilizacion del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacion [insértese el nombre del pais], la notificacion la efectuard [el BCC/
la entidad de contrapartida] antes de la movilizacién del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacion la efectde la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efectiie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacioén de la notificacién al BCO por [correo electrénico/
correo postal].

Articulo 6

Notificacion al deudor y al avalista tras la movilizacién del crédito

1. Lanotificacién al deudor tras la movilizacion del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacion [insértese el nombre del pais], la notificacion la efectuard [el BCC/
la entidad de contrapartida] tras la movilizacién del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacion la efectde la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efectiie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacién de la notificacién al BCO por [correo electronicof
correo postal].

2. Lanotificacion al avalista tras la movilizacion del crédito [es/no es] obligatoria.

a) [Insértese si procede: De acuerdo con la legislacién [insértese el nombre del pais], la notificacion la efectuard [el BCC/
la entidad de contrapartida] tras la movilizacién del crédito.

b) [Insértese lo siguiente cuando la notificacion la efectde la entidad de contrapartida: Cuando la notificacion la efectiie
la entidad de contrapartida, esta deberd enviar una confirmacién de la notificacién al BCO por [correo electrénico/
correo postal].
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ANEXOV

OTROS FINES DE LA MOVILIZACION DE ACTIVOS DE GARANTIA

Fin Definicién
1 Provisién urgente de liquidez Activos de garantia reservados para colateralizar las operaciones de
(ELA) provision urgente de liquidez (ELA).
. . Activos de garantia reservados por los participantes en sistemas de
Garantia de sistemas de < . p
2 ~ pequefios pagos para asegurar por medio de una garantia el
pequefios pagos . )
procesamiento de los pagos en esos sistemas.
Activos de garantia reservados por una ECC en nombre de un participante
en la ECC a fin de cumplir sus requisitos de mérgenes. A fin de cumplir los
3 | Fondo de mérgenes iniciales de | requisitos del EMIR, cada requisito de margen distingue entre la renta fija y
una ECC el efectivo y los derivados, y, a su vez, entre las operaciones de la cartera del
miembro compensador y las operaciones para clientes del miembro
compensador.
Activos de garantia reservados por una ECC en nombre de un participante
en la ECC a fin de cumplir sus requisitos de fondo de garantia frente a
4 Fondo de garantia frente a incumplimientos. A fin de cumplir los requisitos del EMIR, cada requisito
incumplimientos de una ECC de fondo de garantia frente a incumplimientos distingue entre la renta fija y
el efectivo y los derivados, con relacion a las operaciones de la cartera del
miembro compensador.
Activos de garantia reservados a efectos de la prestacion de servicios de
5 Servicios de gestién de reservas | gestion de reservas por el Eurosistema a bancos centrales, autoridades
por el Eurosistema monetarias u organismos ptiblicos situados fuera de la zona del euro y
organizaciones internacionales.
. Activos de garantia reservados para cubrir posibles desfases entre los
6 | Billetes X . .
ingresos y retiradas de billetes.
. .. Activos de garantia reservados para atenuar las fluctuaciones del tipo de
7 | Operaciones en divisas - N . -
cambio o de la cotizacién del oro en las operaciones en divisas o en oro.
. Activos de garantia reservados para cubrir la compensacién y circulacién
8 | Garantia de cheques . ; . 1
de los cheques de caja extendidos por las entidades de crédito.
P L. . Activos de garantia reservados para cumplir las obligaciones relativas a la
9 | Garantia de depésitos nacional > e garanh : p P 8
garantia de dep6sitos nacional.
. Activos de garantia reservados para el cumplimiento de los adeudos
10 | Adeudos directos SEPA . 8 . P P’
directos SEPA de las entidades de contrapartida.
. . Activos de garantia reservados para el cumplimiento de las necesidades
11 | Pagos inmediatos o ) . .
urgentes de liquidez de los sistemas locales de pagos inmediatos.
Facilidad repo del Eurosistema | Activos de garantia reservados para colateralizar la liquidez en euros
12 | para bancos centrales prestada a bancos centrales no pertenecientes a la zona del euro en el
extranjeros contexto de la facilidad repo del Eurosistema para bancos centrales.
. . . Activos de garantia reservados para la prestacion de servicios
Servicios colateralizados de . - : .
13 colateralizados de gestion de efectivo por un banco central (en calidad de

gestion de efectivo

agente financiero) a clientes institucionales nacionales de caracter publico.

ELL http://data.europa.eu/eli/guideline/2024/3129/oj
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