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ORIENTAC;\O (UE) 2016/65 DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 18 de novembro de 2015

relativa as margens de avaliagdo a aplicar na implementacio da politica monetiria do Eurosistema
(BCE/[2015/35)

O CONSELHO DO BANCO CENTRAL EUROPEU,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o seu artigo 127.°, n. 2,
primeiro travessdo,

Tendo em conta os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu, nomeadamente o
artigo 3.°-1, primeiro travessdo, os artigos 9.0-2, 12.°-1, 14.°-3 e 18.0-2, e ainda o artigo 20.°, primeiro pardgrafo,

Considerando o seguinte:

(1)  Nos termos do artigo 18.>-1 dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu
(a seguir «Estatutos do SEBC»), o Banco Central Europeu (BCE) e os bancos centrais nacionais dos Estados-
-Membros (a seguir «<BCN») cuja moeda é o euro podem efetuar operagdes de crédito com institui¢des de crédito
ou com outros intervenientes no mercado, devendo os empréstimos serem adequadamente garantidos. As
condigdes gerais para a realizagio de operacdes de crédito pelo BCE e pelos BCN, incluindo os critérios que
determinam a elegibilidade dos ativos de garantia para efeitos das operagdes de crédito do Eurosistema, estdo
estabelecidas na Orientagdo (UE) 2015/510 do Banco Central Europeu (BCE/2014/60) (').

(2) Para proteger o Eurosistema contra o risco de perdas financeiras no caso de incumprimento de uma contraparte,
os ativos elegiveis mobilizados como garantia em operagdes de crédito do Eurosistema ficam sujeitos as medidas
de controlo de risco estabelecidas na Parte 4, Titulo VI, da Orientagdo (UE) 2015/510 (BCE[2014/60).

(3) A implementagdo das revisdes das margens de avaliacio poderia beneficiar se as disposi¢des a elas relativas
constassem de um ato juridico auténomo. Tal possibilitaria a apresentacio de pardmetros de controlo de risco de
forma compacta e limitada, bem como a simplificagdo da sua implementa¢do no devido quadro apéds a adogdo
das correspondentes decisdes pelo Conselho do BCE.

ADOTOU A PRESENTE ORIENTACAO:

Artigo 1.°
Margens de avaliacio aplicadas aos ativos elegiveis transaciondveis

1. De acordo com o estabelecido na Parte 4, Titulo VI da Orientacdo (UE) 2015/510 (ECB/2014/60), os ativos transa-
ciondveis sdo sujeitos a margens de avaliagdo, conforme definida no artigo 2.°, n° 97 da orientagio citada, corres-
pondendo a um dos niveis estabelecidos no quadro 2 do anexo desta Orientagdo.

2. A margem de avaliacdo de um ativo especifico depende dos fatores seguintes:

a) categoria de margem de avaliacdo atribuida ao ativo, conforme o definido no artigo 2.
b) prazo residual do ativo;

c) estrutura de cupdo do ativo;

d) nivel de qualidade de crédito atribuido ao ativo.

(") Orientagdo (UE) 2015/510 do Banco Central Europeu, de 19 de dezembro de 2014, relativa ao enquadramento para a implementacdo da
politica monetaria do Eurosistema (Orientacdo da Documentagdo Geral) (BCE[2014/60) JOL 91 de 2.4.2015, p. 3).
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Artigo 2.0

Determinacio das margens de avaliagdo apliciveis aos ativos transaciondveis

Aos ativos transaciondveis elegiveis é atribuida uma de cinco categorias de margem de avaliagdo, com base no tipo de
emitente efou no tipo de ativo, conforme se ilustra no quadro 1 do anexo desta Orientacdo:

a) os instrumentos de divida emitidos por administracdes centrais, os certificados de divida emitidos pelo BCE e os
certificados de divida emitidos pelos BCN antes da data de adogdo do euro nos respetivos Estados-Membros cuja
moeda ¢ o euro estdo incluidos na categoria de margem de avaliagdo I;

b) os instrumentos de divida emitidos por administracdes locais e regionais, por entidades classificadas como agéncias
pelo Eurosistema, por bancos multilaterais de desenvolvimento ou por organizacdes internacionais, bem como, as
obrigagdes com ativos subjacentes do tipo Jumbo, inserem-se na categoria de margem de avaliagdo II;

c) as obrigagdes com ativos subjacentes tradicionais, as outras obrigagdes com ativos subjacentes e os instrumentos de
divida emitidos por sociedades ndo financeiras inserem-se na categoria de margem de avaliacdo III;

d) os instrumentos de divida sem garantia emitidos por instituicdes de crédito e sociedades financeiras que ndo sejam
instituicdes de crédito inserem-se na categoria de margem de avaliagdo IV;

e) os instrumentos de divida titularizados inserem-se na categoria de margem de avaliagdo V, independentemente da
classificagio do emitente.

Artigo 3.0

Margens de avaliacio aplicdveis aos ativos transaciondveis

1. As margens de avaliacdo aplicdveis aos ativos transaciondveis classificados nas categorias I a IV efetua-se com base:

a) na atribuicdo, ao ativo especifico, de um nivel de qualidade de crédito 1, 2 ou 3, conforme se especifica no quadro 2
do anexo a esta Orientagio;

b) prazo residual do ativo, conforme se especifica nos n.»s 3 e 4;
¢) estrutura de cupdo do ativo, conforme se especifica nos n.s 3 e 4.

2. Os ativos transaciondveis incluidos na categoria V ficam sujeitos a uma margem de avaliacdo de 10 %, independen-
temente do seu prazo residual ou estrutura de cupdo.

3. Relativamente aos ativos com cupdo zero ou de taxa fixa, o prazo relevante para aplicacdo da margem de avaliacio
deve ser o prazo residual do ativo.

4. Relativamente aos ativos com cupdo de taxa varidvel, a margem de avaliacdo € igual a aplicdvel a ativos transacio-
ndveis com cupdo de taxa fixa e prazo residual de zero a um ano, exceto nos casos seguintes e sem prejuizo do disposto
no n.° 2:

a) os cupdes varidveis com um periodo de nova fixac¢do de juros superior a um ano devem ser tratados como cupdes de
taxa fixa, sendo que o prazo relevante para a margem de avaliagdo a aplicar deve ser o prazo residual do ativo.

b) o prazo relevante para a margem de avaliagio a aplicar a cupdes de taxa varidvel que tenham como taxa de
referéncia um indice de inflacdo da drea do euro deve ser o prazo residual do ativo.

¢) a margem de avaliacdo a aplicar a ativos que tenham mais do que um tipo de estrutura de cupdo deve depender
unicamente da estrutura de cupdo vigente durante o resto da vida do ativo, e deve ser igual a margem de avaliagdo
mais elevada aplicivel a um ativo transaciondvel com o mesmo prazo residual e nivel de qualidade de crédito.
Qualquer estrutura de cupdo vigente durante o resto da vida do ativo pode ser considerada para este efeito.
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Artigo 4.0
Margens de avaliacio adicionais aplicdveis a tipos especificos de ativos transaciondveis

Para além das margens adicionais previstas no artigo 3.° desta Orientagdo, aplicam-se as seguintes margens de avaliagdo
adicionais a tipos especificos de ativos transaciondveis:

a) Os Instrumentos de divida titularizados (ABS), as obrigacdes com ativos subjacentes (covered bonds) e os instrumentos
de divida sem garantia emitidos por institui¢des de crédito que sejam valorizados teoricamente de acordo com as
regras constantes do artigo 134.° da Orientagdo (UE) 2015/510 (BCE[2014/60) ficam sujeitos a uma margem de
avaliacdo adicional sob a forma de uma redugdo de valorizagdo adicional de 5 %;

b) As obrigagdes com ativos subjacentes para uso préprio ficam sujeitas a uma margem de avaliagio adicional de i) 8 %
sobre o valor dos instrumentos de divida aos quais tenha sido atribuido um nivel de qualidade 1 e 2, e de i) 12 %
sobre o valor dos instrumentos de divida com um nivel de qualidade de crédito 3;

) Para os efeitos da alinea b), por «uso préprio» entende-se a apresentagdo ou utilizagdo, por uma contraparte, de
obrigacdes com ativos subjacentes emitidos ou garantidos pela prépria contraparte ou por qualquer outra entidade
com a qual a mesma tenha «igacdes estreitas», determinadas de acordo com o disposto no artigo 138. da
Orientacdo (UE) 2015/510 (BCE/2014/60);

d) Se a margem de avaliagdo adicional referida na alinea b) ndo puder ser aplicada quanto ao sistema de gestdo de ativos
de garantia de algum BCN, de um agente prestador de servicos de gestdo de ativos de garantia (triparty agent) ou do
TARGET2-Securities, para autocolateralizagdo, a margem de avaliagdo adicional deve ser aplicada em tais sistemas ou
plataforma ao valor de toda a emissdo das obrigagdes com ativos subjacentes que podem ser objeto de uso préprio.

Artigo 5.
Margens de avaliacdo aplicadas aos ativos elegiveis ndo transaciondveis

1. Os direitos de crédito individuais com taxa de juro fixa e os direitos de crédito com taxa de juro indexada a taxa
de inflagdo ficam sujeitos a margens de avaliacdo especificas determinadas segundo o prazo residual, o nivel de
qualidade de crédito e a metodologia de avaliagdo aplicada pelo BCN, conforme o estabelecido no quadro 3 do anexo
desta Orientacio.

2. Os direitos de crédito individuais com taxa de juro varidvel ficam sujeitos a margem de avaliacdo aplicdvel aos
direitos de crédito com taxa de juro fixa classificados no escaldo de prazo residual de zero a um ano correspondente ao
mesmo nivel de qualidade de crédito e ao mesmo método de avaliacdo aplicado pelo BCN. Um pagamento de juros é
considerado um pagamento de taxa varidvel se estiver indexado a uma taxa de juro de referéncia e o periodo de nova
fixacdo de juros que corresponde a este pagamento ndo for superior a um ano. O pagamento dos juros para os quais o
periodo de nova fixagdo é superior a um ano sdo tratados como pagamentos de taxa fixa, sendo o prazo relevante para
a margem de avaliacdo o prazo residual do direito de crédito.

3. A margem de avaliacio aplicada a um direito de crédito com mais do que um tipo de pagamento de juros depende
apenas dos pagamentos de juros até ao prazo de vencimento do direito de crédito. Se existir mais do que um tipo de
juro até ao prazo de vencimento do direito de crédito, os pagamentos de juros remanescentes devem ser tratados como
pagamentos de taxa fixa, sendo o prazo relevante para a margem de avaliacdo o prazo residual do direito de crédito.

4. Aos direitos de crédito com cupio zero aplica-se a margem de avaliacio correspondente a dos direitos de crédito
de taxa de juro fixa.

5. Os instrumentos de divida ndo transaciondveis garantidos por empréstimos hipotecdrios ficam sujeitos a uma
margem de avaliagio de 39,5 %.

6.  Os depbsitos a prazo fixo ndo ficam sujeitos a margens de avaliagdo.

7. Cada um dos direitos de crédito que compdem o patriménio subjacente (cover pool) de um instrumento de divida
ndo transaciondvel garantido por direitos de crédito elegiveis (debt instruments backed by eligible credit claims, a seguir
«DECC») fica sujeito a uma margem de avaliagdo aplicada individualmente, de acordo com as regras estabelecidas nos
n.o 1 a 4 acima. O valor agregado dos direitos de crédito que compdem o patriménio subjacente apds a aplicacdo das
respetivas margens de avaliagdo deve, a todo o momento, ser igual ou superior ao valor do montante do capital em
divida dos DECC. Se o valor agregado for inferior ao limite estabelecido no pardgrafo anterior os DECC devem ser
valorizados a 0.
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Artigo 6.°
Producio de efeitos e implementagio

1. A presente orientacdo produz efeitos no dia da sua notificacio aos bancos centrais nacionais dos Estados-Membros
cuja moeda ¢ o euro.

2. Os bancos centrais nacionais dos Estados-Membros cuja moeda é o euro devem tomar as medidas necessdrias para

dar cumprimento a esta orientagdo e aplicd-las a partir de 25 de janeiro de 2016. Os mesmos devem notificar o BCE
sobre os textos e meios referentes a essas medidas, o mais tardar até 5 de janeiro de 2016.

Artigo 7.°
Destinatarios

Os bancos centrais nacionais dos Estados-Membros cuja moeda é o euro sdo os destinatdrios da presente orientacéo.

Feito em Frankfurt am Main, em 18 de novembro de 2015.

Pelo Conselho do BCE
O Presidente do BCE
Mario DRAGHI



L 14/34

Jornal Oficial da Unido Europeia

21.1.2016

ANEXO

Quadro 1

Categorias de margem de avaliacio aplicdveis aos ativos transaciondveis elegiveis, com base no tipo de emitente

e/ou no tipo de ativo

Categoria |

Categoria Il

Categoria III

Categoria IV

Categoria V

Instrumentos de divida
emitidos pelas admi-

nistracdes centrais

Certificados de divida

do BCE

Certificados de divida
emitidos pelos BCN
antes da data de ado-
¢do do euro nos respe-
tivos Estados-Mem-

Instrumentos de divida emiti-
dos por administra¢es locais
e regionais

Instrumentos de divida emiti-
dos por entidades classificadas
pelo Eurosistema como agén-
cias

Instrumentos de divida emiti-
dos por bancos multilaterais
de desenvolvimento ou organi-

Obrigagdes com ati-
vos subjacentes tradi-
cionais e outras obri-
gacdes com ativos
subjacentes

Instrumentos de di-
vida emitidos por so-
ciedades nio finan-
ceiras

Instrumentos de di-
vida sem garantia
emitidos por institui-
¢oes de crédito

Instrumentos de di-
vida sem garantia
emitidos por socieda-
des financeiras que
ndo sejam institui-
¢es de crédito

Instrumentos
de divida titu-
larizados

bros zagOes internacionais
Obrigacdes com ativos subja-
centes do tipo Jumbo,
Quadro 2
Niveis de margem de avaliacio aplicdveis aos ativos transaciondveis elegiveis
Categorias das margens de avaliacdo
Categoria | Categoria II Categoria III Categoria IV Categoria V
Quali- Prazo resi-
dade de dual Cupio ~ Cupio N Cupéo ~ Cupio ~
crédito (anos) (*) de taxa Cupdo de taxa Cupdo de taxa Cupdo de taxa Cupdo
fixa zero fixa zero fixa zero fixa zero
[0-1) 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 6,5 6,5
[1-3) 1,0 2,0 1,5 2,5 2,0 3,0 8,5 9,0
Niveis 1 [3-5) 1,5 2,5 2,5 3,5 3,0 4,5 11,0 11,5
10,0
e2 [5-7) 2,0 3,0 3,5 4,5 4,5 6,0 12,5 13,5
[7-10) 3,0 4,0 4,5 6,5 6,0 8,0 14,0 15,5
[10, o) 5,0 7,0 8,0 10,5 9,0 13,0 17,0 22,5
Categorias das margens de avaliacdo
Categoria | Categoria II Categoria III Categoria IV Categoria V
Qualidade Prazo resi-
£ dual Cupao ~ Cupdo ~ Cupao . Cupao ~
de crédito (anos) (%) de taxa Cupdo de taxa Cupdo de taxa Cupdo de taxa Cupdo
fixa zero fixa zero fixa zero fixa zero
[0-1) 6,0 6,0 7,0 7,0 8,0 8,0 13,0 13,0
[1-3) 7,0 8,0 10,0 14,5 15,0 16,5 24,5 26,5
Nivel 3 [3-5) 9,0 10,0 15,5 20,5 22,5 25,0 32,5 36,5 Nio
[5-7) 10,0 11,5 16,0 22,0 26,0 30,0 36,0 40,0 elegivel
[7-10) 11,5 13,0 18,5 27,5 27,0 32,5 37,0 42,5
[10, o) 13,0 16,0 22,5 33,0 27,5 35,0 37,5 44,0

(*) Ou seja: [0-1) prazo residual inferior a um ano, [1-3) prazo residual igual ou superior a um ano e inferior a trés anos, etc.
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Quadro 3

Nivel das margens de avaliacio aplicadas a direitos de crédito com juros de taxa fixa

Método de avaliagio

Qualidade de Prazo residual (anos) () Juros fixos e avaliagio com base no pre¢o | Juros fixos e avaliagio de acordo com o
crédito razo residtial fano tedrico atribuido pelo BCN valor em divida atribuido pelo BCN

[0-1) 10,0 12,0

[1-3) 12,0 16,0

Niveis 1 e 2 3-5) 140 210
[5-7) 17,0 27,0

[7-10) 22,0 35,0

[10, ) 30,0 45,0

Método de avaliacio

Qualidzde de cré- Prazo residual (anos) () Juros fixo§ e avalia}gﬁg com base no preco | Juros fixos e fl\{aliagé(.) d(j, acordo com o
ito tedrico atribuido pelo BCN valor em divida atribuido pelo BCN
[0-1) 17,0 19,0
[1-3) 29,0 34,0
Nivel 3 [3-5) 37,0 46,0
[5-7) 39,0 52,0
[7-10) 40,0 58,0
[10, o) 42,0 65,0

(*) ou seja: [0-1) prazo residual inferior a um ano, [1-3) prazo residual igual ou superior a um ano e inferior a trés anos, etc.
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