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ORIENTA(;AO DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 30 de Dezembro de 2005

que altera a Orientagio BCE[2000/7 relativa aos instrumentos e procedimentos de politica monetdria
do Eurosistema

(BCE/2005/17)

(2006/44/CE)

O CONSELHO DO BANCO CENTRAL EUROPEU,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia e,
nomeadamente, o primeiro travessdo do n.° 2 do seu artigo 105.°,

Tendo em conta os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Cen-
trais e do Banco Central Europeu e, nomeadamente, os seus arti-
gos 12.°-1 e 14.°-3, conjugados com o primeiro travessio do
artigo 3.°-1, com o artigo 18.°-2 e com o primeiro pardgrafo do
artigo 20.°,

Considerando o seguinte:

(1) A prossecucdo de uma politica monetdria Gnica requer a
definicdo dos instrumentos e procedimentos a utilizar pelo
Eurosistema, composto pelos bancos centrais nacionais
(BCN) dos Estados-Membros que adoptaram o euro (a
seguir designados «Estados-Membros participantes») e pelo
Banco Central Europeu (BCE), para que a mesma possa ser
objecto de execugdo uniforme em todos os Estados-
-Membros participantes.

(2) O BCE tem poderes para estabelecer as orientacdes neces-
sarias a execugdo da politica monetdria tinica do Eurosis-
tema, e os BCN tém o dever de actuar em conformidade
com as referidas orientagdes.

(3) O capitulo 6 do anexo I da Orientagdo BCE/2000/7, de
31 de Agosto de 2000, relativa aos instrumentos e proce-
dimentos de politica monetdria do Eurosistema (') neces-
sita de ser alterado em relagdo a dois aspectos. Em primeiro
lugar, hd que especificar os critérios de elegibilidade dos
activos da lista 1 e da lista 2 em relagdo aos valores mobi-
lidrios emitidos com base em operagdes de titularizacio
(ABS). Os valores mobilidrios emitidos com base em ope-
races de titularizacio que presentemente sio elegiveis
mas que ndo preenchem os novos critérios de elegibilidade
manterdo essa qualidade durante um periodo transitério.
Em segundo lugar, e em relagdo as emissdes estruturadas,

() JOL 310 de 11.12.2000, p. 1. Orientagdo com a tltima redacgdo que
lhe foi dada pela Orientagdo BCE[2005/2 (JO L 111 de 2.5.2005, p. 1).

a regra de exclusdo da lista 1 dos instrumentos de divida
subordinada carece de maior elaboracio.

(4)  Nos termos do disposto nos artigos 12.°-1 e 14.°-3 dos

Estatutos, as orientagdes do BCE constituem parte inte-
grante do direito comunitario,

ADOPTOU A PRESENTE ORIENTACAO:

Artigo 1.°

O anexo I da Orientagdo BCE[2000/7 ¢ alterado de acordo com o
anexo da presente orientacdo.

Artigo 2.°
Os BCN dos Estados-Membros participantes devem enviar ao
BCE, o mais tardar até ao dia 1 de Marco de 2006, informacio

detalhada sobre os textos e outros meios que se proponham uti-
lizar para dar cumprimento a presente orientacio.

Artigo 3.°

A presente orientacdo entra em vigor dois dias apds a sua adop-
cdo. O artigo 1.° ¢ aplicavel a partir do dia 1 de Maio de 2006.

Artigo 4.°
Os BCN dos Estados-Membros participantes sdo os destinatdrios
da presente orientagdo.
Feito em Frankfurt am Main, em 30 de Dezembro de 2005.

Pelo Conselho do BCE
O Presidente do BCE
Jean-Claude TRICHET
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Anexo

O anexo [ € alterado do seguinte modo (1):

1.

O primeiro travessdo do terceiro pardgrafo da seccdo 6.2 ¢ substituido pelo seguinte:

«— Devem ser instrumentos de divida com: a) um montante de capital fixo e incondicional; e b) um cupdo nio sus-

)

ceptivel de resultar num fluxo financeiro negativo. Além disso, o cupdo deve ser de um dos tipos seguintes: i)
cupdo zero; ii) cupdo de taxa fixa; ou iii) cupdo de taxa varidvel associado a uma taxa de juro de referéncia. O cupio
poderd ser associado a uma eventual alteragdo da notagio de risco do préprio emitente. As obrigacdes de taxa de
juro indexada a inflagdo sdo também elegiveis. Estas caracteristicas devem manter-se até ao reembolso da
obrigacdo ().

O requisito a) ndo se aplica aos valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizagdo, a excepgdo
das obrigagdes emitidas por institui¢des de crédito de acordo com os critérios estabelecidos no n.° 4 do artigo 22.°
da Directiva OICVM () (a seguir designadas “obriga¢des bancdrias cobertas”). Os critérios do Eurosistema para a
avaliagdo da elegibilidade de outros valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizagdo que nio
as obrigagdes bancdrias cobertas s3o os seguintes:

Os activos geradores de fluxos financeiros devem:

a)  ser adquiridos licitamente, de acordo com o direito de um Estado-Membro, a um detentor origindrio de direi-
tos de crédito transmissiveis (“cedente”) ou a um intermedidrio, pelo “veiculo” da operagdo de financiamento,
segundo uma modalidade que o Eurosistema considere representar uma cessdo efectiva e incondicional (true
sale) oponivel a qualquer terceiro, e estar fora do alcance do cedente e respectivos credores, mesmo em caso
de insolvéncia do cedente;

b) ndo consistir — no todo ou em parte, efectiva ou potencialmente — em valores mobilidrios condicionados
por eventos de crédito (credit-linked notes) ou em direitos de crédito similares resultantes de uma transferéncia
do risco de crédito mediante instrumentos financeiros derivados.

O Eurosistema reserva-se o direito de solicitar a qualquer terceiro interessado (como por exemplo o emitente,
cedente ou promotor) qualquer clarificacdo efou confirmagdo legal que considere necessaria para avaliar a elegi-
bilidade de valores mobilidrios emitidos com base em operacdes de titularizacio.

Os valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizagdo elegiveis nos termos da Orientacdo
BCE/2005/2 mas que ndo preencham os critérios acima referidos continuardo a ser elegiveis por um periodo tran-
sitorio, que terminard a 15 de Outubro de 2006.

Os instrumentos de divida conferindo direitos sobre o capital e/ou sobre os juros que estejam subordinados aos
direitos dos detentores de outros instrumentos de divida do mesmo emitente (ou subordinados a outras tranches da
mesma emissdo, no dmbito de uma emissdo estruturada) estdo excluidos da lista 1. Considera-se que uma tranche
(ou sub-tranche) ndo estd subordinada a outras tranches (ou sub-tranches) da mesma emissdo e que se trata de uma
tranche sénior se — de acordo com a ordem prioritdria dos pagamentos aplicdvel ap6s interpelacio (enforcement
notice) conforme o previsto no Documento de Informacio (offering circular) — a mesma tranche (ou sub-tranche) rece-
ber um pagamento (de capital ou juros) com prioridade sobre outras tranches (ou sub-tranches) ou for a tltima cujos
activos subjacentes venham a sofrer prejuizo.

Directiva do Conselho 85/611/CEE, de 20 de Dezembro de 1985, que coordena as disposi¢des legislativas, regu-
lamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobilidrios
(OICVM) (JOL 375 de 31.12.1985, p. 3). Directiva com a tltima redaccio que lhe foi dada pela Directiva 2005/1/CE
(O L 79 de 24.3.2005, p. 9).»

No final do sexto travessdo do terceiro pardgrafo da sec¢do 6.2 ¢ aditada a seguinte frase:

«Os valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizacdo por entidades pertencentes a paises do G10
estabelecidos fora do EEE ndo sdo elegiveis.».

(') Estas alteragdes seguem formato e numeragdo de notas de rodapé idénticos aos do anexo 1 que foi adoptado pelo Conselho do BCE em
3 de Fevereiro de 2005 e publicado no site do BCE.
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O primeiro travessdo do segundo pardgrafo da seccdo 6.3 é substituido pelo seguinte:

«— Devem ser instrumentos de divida (transacciondveis ou ndo transacciondveis) com: a) um montante de capital fixo

e incondicional; e b) um cupdo ndo susceptivel de resultar num fluxo financeiro negativo. Além disso, o cupdo
deve ser de um dos tipos seguintes: i) cupdo zero; ii) cupdo de taxa fixa; ou iii) cupdo de taxa varidvel associado a
uma taxa de juro de referéncia. O cupdo poderd ser associado a uma eventual alteracdo da notacdo de risco do
proprio emitente. As obrigagdes de taxa de juro indexada a inflagdo sdo também elegiveis. Estas caracteristicas
devem manter-se até ao reembolso da obrigagdo.

O requisito a) ndo se aplica aos valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizagdo (ABS), a
excepcdo das obrigacdes emitidas por instituicdes de crédito de acordo com os critérios estabelecidos no n.° 4 do
artigo 22.° da Directiva OICVM (a seguir designadas “obrigac¢des bancdrias cobertas”). Os critérios do Eurosistema
para a avaliacdo da elegibilidade de outros valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizacio
que ndo as obrigacdes bancdrias cobertas s3o os seguintes:

Os activos geradores de fluxos financeiros devem:

a)  ser adquiridos licitamente, de acordo com o direito de um Estado-Membro, a um detentor originario de direi-
tos de crédito transmissiveis (“cedente”) ou a um intermedidrio, pelo “veiculo” da operagdo de financiamento,
segundo uma modalidade que o Eurosistema considere representar uma cessdo efectiva e incondicional (true
sale) oponivel a qualquer terceiro, e estar fora do alcance do cedente e respectivos credores, mesmo em caso
de insolvéncia do cedente;

b) ndo consistir — no todo ou em parte, efectiva ou potencialmente — em valores mobilidrios condicionados
por eventos de crédito (credit-linked notes) ou em direitos de crédito similares resultantes de uma transferéncia
do risco de crédito mediante instrumentos financeiros derivados.

O Eurosistema reserva-se o direito de solicitar a qualquer terceiro interessado (como por exemplo o emitente,
cedente ou promotor) qualquer clarificacdo efou confirmagdo legal que considere necessdria para avaliar a elegi-
bilidade de valores mobilidrios emitidos com base em operacdes de titularizagdo.

Os valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizacdo elegiveis nos termos da Orientagdo
BCE/2005/2 mas que ndo preencham os critérios acima referidos continuardo a ser elegiveis por um periodo tran-
sitdrio, que terminard a 15 de Outubro de 2006.».

No quadro 4 do capitulo 6 as notas de rodapé 1 e 2 sdo substituidas pelas seguintes:

«(") Ambos os tipos deverdo dispor de: a) um montante de capital fixo e incondicional; e b) um cupdo ndo susceptivel

de resultar num fluxo financeiro negativo. Além disso, o cupdo deve ser de um dos tipos seguintes: i) cupao zero;
ii) cupdo de taxa fixa; ou iii) cupdo de taxa varidvel associado a uma taxa de juro de referéncia. O cupdo poderd ser
associado a uma eventual alteracdo da notagdo de risco do proprio emitente. Além disso, as obrigacdes de taxa de
juro indexada a inflacdo sdo elegiveis. Estas caracteristicas devem manter-se até ao reembolso da obrigacio.

O requisito a) ndo se aplica aos valores mobilidrios emitidos com base em operacdes de titularizacio (ABS), a
excepcdo das obrigacdes emitidas por instituicdes de crédito de acordo com os critérios estabelecidos no n.° 4 do
artigo 22.° da Directiva OICVM (a seguir designadas “obrigacdes bancdrias cobertas”). Os critérios do Eurosistema
para a avaliacdo da elegibilidade de outros valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizagdo
que ndo as obrigacdes bancdrias cobertas sdo os seguintes:

Os activos geradores de fluxos financeiros devem:

a)  ser adquiridos licitamente, de acordo com o direito de um Estado-Membro, a um detentor origindrio de direi-
tos de crédito transmissiveis (“cedente”) ou a um intermedidrio, pelo “veiculo” da operagdo de financiamento,
segundo uma modalidade que o Eurosistema considere representar uma cessdo efectiva e incondicional (true
sale) oponivel a qualquer terceiro, e estar fora do alcance do cedente e respectivos credores, mesmo em caso
de insolvéncia do cedente;

b) ndo consistir — no todo ou em parte, efectiva ou potencialmente — em valores mobilidrios condicionados
por eventos de crédito (credit-linked notes) ou em direitos de crédito similares resultantes de uma transferéncia
do risco de crédito mediante instrumentos financeiros derivados.
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O Eurosistema reserva-se o direito de solicitar a qualquer terceiro interessado (como por exemplo o emitente,
cedente ou promotor) qualquer clarificacdo efou confirmagdo legal que considere necessdria para avaliar a elegi-
bilidade de valores mobilidrios emitidos com base em operacdes de titularizacio.

Os valores mobilidrios emitidos com base em operagdes de titularizagdo elegiveis nos termos da Orientagdo
BCE[2005/2 mas que ndo preencham os critérios acima referidos continuardo a ser elegiveis por um periodo tran-
sitorio, que terminard a 15 de Outubro de 2006.

Os instrumentos de divida conferindo direitos sobre o capital efou sobre os juros que estejam subordinados aos
direitos dos detentores de outros instrumentos de divida do mesmo emitente (ou subordinados a outras tranches
da mesma emissdo, no ambito de uma emissdo estruturada) estdo excluidos da lista 1. Considera-se que uma tran-
che (ou sub-tranche) ndo estd subordinada a outras tranches (ou sub-tranches) da mesma emissdo e que se trata de
uma tranche sénior se — de acordo com a ordem prioritdria dos pagamentos aplicdvel apds interpelagdo (enforce-
ment notice) conforme o previsto no Documento de Informacao (offering circular) — a mesma tranche (ou sub-tranche)
receber um pagamento (de capital ou juros) com prioridade sobre outras tranches (ou sub-tranches) ou for a dltima
cujos activos subjacentes venham a sofrer prejuizo.».




