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11.12.2000 JURNALUL OFICIAL AL COMUNITATILOR EUROPENE L 310/1

ORIENTAREA BANCII CENTRALE EUROPENE
din 31 august 2000
privind instrumentele §i procedurile de politici monetara ale Eurosistemului

(BCE/2000/7)

(2000/776CE)

CONSILIUL GUVERNATORILOR BANCII CENTRALE EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunititii Europene
(denumit in continuare ,tratat”), in special articolul 105 alinea-
tul (2) prima liniutd si articolele 12.1 si 14.3 din statutul Sistemu-
lui European al Bancilor Centrale si al Bincii Centrale Europene
(BCE) (denumit in continuare ,statut”), coroborat cu articolul 3.1
prima liniutd, articolul 18.2 si articolul 20 primul alineat,

intrucat:

(1)  Realizarea unei politici monetare unice determind nevoia
de a defini instrumentele care urmeazi sd fie folosite de
citre bancile centrale nationale ale statelor membre care au
adoptat moneda euro in conformitate cu tratatul (denu-
mite in continuare BCN si, respectiv, state membre parti-
cipante) si de cdtre Banca Centrald Europeand (Eurosistem)
pentru punerea in aplicare a acestei politici in mod uni-
form in toate statele membre participante.

(2)  BCE este investitd cu autoritatea de a adopta orientirile
necesare pentru punerea in aplicare a politicii monetare
unice si BNC au obligatia de a actiona in conformitate cu
aceste orientdri.

(3)  In conformitate cu articolele 12.1 si 14.3 din statut, orien-
tarile BCE fac parte integrantd din dreptul comunitar,

ADOPTAT PREZENTA ORIENTARE:

Articolul 1
Principii, instrumente, proceduri si criterii de punere in
aplicare a politicii monetare unice a Eurosistemului

Politica monetard unica se pune in aplicare in conformitate cu
principiile, instrumentele, procedurile si criteriile specificate in

anexele I si Il la prezenta orientare. BCN iau toate mdsurile
adecvate pentru realizarea operatiunilor de politici monetara in
conformitate cu principiile, instrumentele, procedurile si criteriile
specificate in anexele I si Il la prezenta orientare.

Articolul 2
Verificare
BCN transmit citre BCE, pand la 15 octombrie 2000, informatii

detaliate cu privire la textele si modalititile prin care intentioneazd
sd se conformeze prezentei orientari.

Articolul 3
Dispozitii finale

(1) Prezenta orientare se adreseazi BCN ale statelor membre
participante.

(2) Prezenta orientare intrd in vigoare la 1 ianuarie 2001.

(3) Prezenta orientare se publicd in Jurnalul Oficial al Comunitdti-
lor Europene.

Adoptatd la Frankfurt pe Main, 31 august 2000.

In numele Consiliului guvernatorilor BCE
Presedintele

Willem F. DUISENBERG
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ANEXA 1

POLITICA MONETARA UNICA IN ETAPA A TREIA
Documentatia generald privind instrumentele si procedurile de politici monetard ale Eurosistemului
Noiembrie 2000

A se vedea Orientarea Bancii Centrale Europene din 3 februarie 2005 de modificare a Orientarii BCE/2000/7
privind instrumentele si procedurile de politicd monetara ale Eurosistemului.
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ANEXA II

CARACTERISTICI COMUNE MINIME SUPLIMENTARE

Caracteristici comune minime suplimentare aplicabile tuturor dispozitiilor care reglementeazi
operatiunile de politici monetard

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de o BCN trebuie sd garanteze aplicarea
termenelor sau conditiilor sale standard la operatiunile de politici monetard.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de o BCN trebuie sd asigure cd BCN
sunt in masurd sd pund in aplicare fard intarziere orice modificare adusa cadrului politicii monetare. Trebuie
sd se dispund ca astfel de modificdri si fie comunicate partenerilor contractuali, cu precizarea momentului
in care acestea produc efect juridice.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie si stipuleze cd toate
platile aferente operatiunilor de politici monetard (altele decat platile in valutd externd in cadrul contractelor
de swap pe devize) trebuie si se efectueze in euro.

Daci este necesar ca toate tranzactiile in cadrul unui acord sd ia forma unui acord contractual unic sifsau
acordul si ia forma unui acord cadru pentru a permite o compensare eficace in caz de reziliere sau stingere
a acordului, trebuie si se introduci o clauzi in acest sens.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN ar trebui si asigure
reglementarea raportului dintre BCN si partenerii contractuali prin norme adecvate lipsite de ambiguitati,
referitoare la folosirea formularelor (inclusiv confirmarea termenelor tranzactiilor), a suporturilor de date
si a mijloacelor si modalitatilor de comunicare.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie cel putin sd prevadd
situatii de neexecutare a obligatiilor care s nu difere in mod substantial de urmatoarele:

(a) o autoritate judiciard competentd sau o altd autoritate ia o decizie privind aplicarea, cu privire la un
partener contractual, a unei proceduri de lichidare a partenerului contractual sau de numire a unui
lichidator sau a altei persoane cu functie echivalentd fatd de partenerul contractual sau a oricdrei alte
proceduri similare; sau

(b) o autoritate judiciard competentd sau o altd autoritate ia o decizie privind aplicarea, cu privire la
partenerul contractual, a unei masuri de reorganizare sau a altei proceduri echivalente destinate
protejarii sau refacerii situatiei financiare a partenerului contractual, precum si evitdrii luarii unei decizii
de tipul celei mentionate la litera (a); sau

(c) o declaratie in scris a partenerului contractual indicand incapacitatea de a isi rambursa datoriile, in
totalitate sau in parte, sau de a isi indeplini obligatiile ce decurg din operatiunile de politicd monetard;
sau incheierea unui acord general sau a unei conventii amiabile cu creditorii sdi; sau dacd partenerul
contractual este sau este considerat insolvabil sau este considerat incapabil sa isi plateasca datoriile; sau

(d) masuri procedurale preliminare ludrii unei decizii in temeiul literei (a) sau (b); sau

(e) oatestare sau declaratie pre-contractuald ficutd de un partener contractual sau despre care se presupune
cd a fost facutd de un partener contractual in baza dispozitiilor legale aplicabile este incorectd sau
neadevirati; sau

(f) suspendarea sau retragerea autorizatiei partenerului contractual de a isi desfasura activitatea fie conform
Directivei 2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 20 martie 2000 privind initierea
si exercitarea activitdtii institutiilor de credit (cu modificarile ulterioare), fie conform Directivei
93/22/CEE a Consiliului din 10 mai 1993 privind serviciile de investitii in domeniul valorilor mobiliare
(cu modificdrile ulterioare), astfel cum au fost puse in aplicare in statul membru in cauzd din Eurosistem;
sau

(g) partenerul contractual este suspendat sau exclus de la participarea la un sistem de plati sau un mecanism
prin intermediul cdruia se efectueaza plitile in cadrul operatiunilor de politici monetard sau (cu exceptia
tranzactiilor de swap pe devize) este suspendat sau exclus de la participarea la un sistem de decontare
a titlurilor de valoare folosit pentru decontarea operatiunilor de politici monetari ale Eurosistemului;
sau

(h) luarea impotriva partenerului contractual a unor masuri precum cele mentionate in articolul 22 din
Directiva 2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 20 martie 2000 privind initierea
si exercitarea activitatii institutiilor de credit (cu modificdrile ulterioare); sau
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10.

11.

(i) (cu privire la operatiunile de cesiune temporard) partenerul contractual nu respectd dispozitiile privind
mdsurile de control al riscului; sau

() (cu privire la operatiunile de rdscumpdrare) partenerul contractual nu pliteste pretul de cumpdrare sau
pretul de rdscumpdrare sau nu livreazd activele cumpdrate sau rdscumpdrate; sau (cu privire la
imprumuturile garantate) partenerul contractual nu livreaza activele sau nu ramburseazi creditul la
datele convenite pentru respectivele plati sau livrari; sau

(k) (cu privire la tranzactiile de swap pe devize si depozitele la termen) partenerul contractual nu pliteste
suma in euro sau (cu privire la tranzactiile de swap pe devize) nu pliteste sumele in valuti la datele
convenite pentru aceste plati; sau

() partenerul contractual se afld intr-o situatie de neexecutare (care nu diferd in mod substantial de cele
definite in prezenta clauzd 6) in cadrul unui acord incheiat in scopul gestiondrii rezervelor valutare sau
a fondurilor proprii ale oricirui membru al Eurosistemului; sau

(m) partenerul contractual nu furnizeazd informatiile pertinente, fapt ce duce la consecinte grave pentru
BCN in cauzd; sau

(n) partenerul contractual nu executd orice altd obligatie care ii revine in baza acordurilor privind
operatiunile temporare si tranzactiile de swap pe devize si (dacd se poate remedia) nu remediazd aceastd
neexecutare in cel mult 30 de zile in cazul tranzactiilor insotite de garantie si in cel mult 10 zile in cazul
tranzactiilor de swap pe devize, dupd notificarea datd de BCN prin care se solicitd acest lucru; sau

(0) in cadrul unui acord incheiat cu orice alt membru al Eurosistemului in scopul efectudrii de operatiuni
de politicd monetard, partenerul contractual nu isi executd obligatiile, motiv pentru care celdlalt
membru al Eurosistemului si-a exercitat dreptul de reziliere a oricarei tranzactii in temeiul respectivului
acord.

Situatia (a) trebuie sd produci efecte de plin drept; situatiile (b) si (c) pot produce efecte de plin drept; situatiile
(d)-(0) nu pot produce efecte de plin drept si trebuie sd facd obiectul unei decizii discretionare (care
presupune prezentarea unei notificdri privind neexecutarea obligatiilor). Aceastd notificare privind
neexecutarea obligatiilor poate oferi un termen de gratie de cel mult trei zile lucritoare pentru rectificarea
situatiei in cauzd. Pentru situatiile de neexecutare a obligatiilor care fac obiectul unei decizii discretionare,
dispozitiile referitoare la exercitarea puterii discretionare ar trebui sd mentioneze clar efectul exercitarii
acestei puteri.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie si garanteze, in caz de
neexecutare a obligatiilor, dreptul BCN de a adopta urmatoarele masuri reparatorii: suspendarea accesului
partenerului contractual la operatiunile de open market; rezilierea tuturor acordurilor si tranzactiilor in curs
de desfasurare; sau solicitarea recuperdrii anticipate a creantelor care nu au ajuns inc la scadentd sau sunt
conditionate. Tn plus, BCN poate avea dreptul si adopte urmaitoarele misuri reparatorii: s foloseascd
depozitele partenerului contractual la BCN pentru a compensa creantele acestui partener contractual; sd
suspende executarea obligatiilor fatd de partenerul contractual pand la satisfacerea pretentiilor fatd de
partenerul contractual; si solicite daune interese; sau s solicite despagubiri pentru pierderile suferite din
cauza neexecutdrii obligatiilor de citre partenerul contractual. In plus, clauzele contractuale sau normele
administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sa asigure cd, in caz de neexecutare a obligatiilor, BCN are
capacitatea din punct de vedere juridic sd execute fird intarziere toate activele oferite in garantie, astfel incat
BCN si aibi dreptul s recupereze valoarea creditului acordat, dacd partenerul contractual nu regleaza rapid
soldul negativ.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie si garanteze cd BCN
pot obtine toate informatiile pertinente din partea partenerilor contractuali cu privire la operatiunile de
politici monetard ale Eurosistemului.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd prevadd ca toate
notificdrile si comunicirile se fac sub formd scrisd si/sau sub formd electronicd. Clauzele contractuale sau
normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd prevadd modul in care notificirile sau alte
comunicdri sunt transmise, precum si momentul din care produc efecte. Durata oricirei perioade anterioare
producerii efectelor nu trebuie si fie atat de lungd incat sd modifice efectul economic al dispozitiilor in
ansamblul lor. In special, confirmarea trebuie trimisa si verificatd in mod prompt.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie s prevada ci drepturile
si obligatiile partenerului contractual nu pot fi cedate, grevate de obligatii sau negociate in orice alt mod de
partenerul contractual fird consimdmantul scris prealabil al BCN.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd prevadad cd numai
BCN si partenerul contractual identificat au drepturi si obligatii care decurg din tranzactie [ldsand totodatd
spatiu raporturilor intre BCN (sifsau BCE) care decurg din folosirea transfrontalierd a activelor eligibile,
precum si, dacd este necesar, operatiunilor efectuate cu parteneri contractuali care actioneazd printr-o
institutie intermediard (,in network”)].
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IL.

12.

13.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie si stipuleze ci legislatia
care reglementeazd clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN, precum si
toate tranzactiile efectuate in baza acestor dispozitii este (cu exceptia cazului in care folosirea transfrontalierd
a activelor eligibile nu permite acest lucru) cea a statului membru in care este situatd BCN, iar competenta
teritoriald pentru solutionarea litigiilor revine, fird a aduce atingere competentei Curtii de Justitie a
Comunititilor Europene, instantelor oficiale din statul membru in cauza.

Dispozitiile privind depozitele trebuie sd specifice cd decontarea (atdt constituirea, cat si rambursarea)
depozitelor la termen are loc in zilele precizate in anuntul BCE privind operatiunea de depozit.

Caracteristici comune minime suplimentare pentru operatiunile de cesiune temporari

Caracteristici comune tuturor operatiunilor de cesiune temporard

14.
15.

16.

Data scadentei componentei temporare a operatiunii se stabileste iIn momentul incheierii fiecarei operatiuni.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd defineasca termenul
de ,zi lucrdtoare”, in legaturd cu obligatia de a efectua o platd, ca fiind orice zi in care toate partile interesate
din sistemul TARGET sunt operative pentru a efectua aceastd plata si, in legdturd cu obligatia de a livra active,
ca fiind orice zi in care sistemele de decontare a titlurilor de valoare prin care se realizeaza livrarea sunt
deschise in locul in care are loc livrarea titlurilor de valoare in cauza.

Mecanismele de conversiune in euro a sumelor care nu sunt exprimate in euro trebuie si precizeze ca se
foloseste cursul de schimb zilnic de referintd al euro publicat de BCE sau, dacid acesta nu este disponibil,
cursul de schimb la vedere (spot) indicat de BCE pentru ziua lucritoare anterioard zilei in care se face
conversiunea pentru vanzarea de euro contra cumpdrdrii altei valute.

Caracteristici specifice numai operatiunilor de rdscumpdrare

17.

18.

19.

20.

Vanzarea de active eligibile contra unei sume in numerar in euro se efectucazd impreund cu un acord
simultan de re-vanzare, la o datd specificatd, a unor active echivalente contra unei sume in numerar in euro.

Obligatia de a revinde active echivalente trebuie si defineasca activele echivalente ca fiind active ale aceluiasi
emitent, ficnd parte din aceeasi emisiune (indiferent de data emisiunii) si fiind de acelasi tip, valoare
nominald, cantitate si descriere precum activele cu care sunt comparate. Dacd activele cu care sunt
comparate au fost convertite sau redenominalizate sau daci fac obiectul unei optiuni de cumparare, definitia
activelor echivalente trebuie modificatd pentru a indica, in cazul conversiunii, activele in care au fost
convertite activele initiale; in cazul exercitdrii unei optiuni de cumpdrare, activele echivalente activelor
eliberate, cu conditia ca vanzatorul si fi platit cumpardtorului o suma egald cu valoarea optiunii de
cumpdrare, iar in cazul activelor redenominalizate, activele echivalente celor in care au fost
redenominalizate activele initiale plus, dacd este necesar, o sumd de bani egald cu diferenta intre
valoarea activelor inainte si dupd redenominalizare.

Situatiile de neexecutare a obligatiilor care permit BCN si rezilieze si sd stingd toate tranzactiile in curs de
desfisurare nu diferd in mod substantial de cele prevazute la punctul 6.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd contind dispozitii
referitoare la compensare destinate si producd efectele economice echivalente celor mentionate in
continuare.

(a) La aparitia unei situatii de neexecutare a obligatiilor, se considerd ca fiind indeplinit imediat termenul
de rascumpdrare pentru fiecare tranzactie si, sub rezerva urmdtoarelor dispozitii, orice activ echivalent
activelor pentru asigurarea marjei poate fi livrat imediat [astfel incit executarea obligatiilor in cauza ale
partilor cu privire la livrarea activelor si la plata pretului de riscumparare pentru activele riscumpdrate
se realizeazd numai in conformitate cu dispozitiile de la litera (b) mentionate in continuare] sau, ca
alternativa, operatiunea de riscumpdrare va fi reziliata.

(b) () Valoarea de piatd in caz de neexecutare a obligatiilor corespunzitoare activelor rascumpdrate si
tuturor activelor echivalente activelor pentru asigurarea marjei care urmeaza si fie transferate,
precum si pretul de riscumpdrare care trebuie platit de fiecare parte sunt stabilite de BCN pentru
toate tranzactiile la data de riscumpdrare si

(i) pe baza sumelor astfel stabilite, BCN efectueaza un calcul (la data de rascumpdrare) privind sumele
datorate de fiecare parte celeilalte parti si sumele datorate de o parte se compenseazd cu sumele
datorate de celelalte parti, astfel incat doar soldul net este plitibil de partea a cirei creantd are valoare
mai micd, iar acest sold net este datorat si platibil in ziua urmatoare in care toate partile interesate
din sistemul TARGET sunt operative pentru a efectua plata. Pentru efectuarea acestui calcul, toate
sumele care nu sunt exprimate in euro sunt convertite in euro in ziua corespunzdtoare la cursul de
schimb calculat in conformitate cu punctul 16.

(¢c) prin,valoare de piatd in caz de neexecutare a obligatiilor” se intelege, cu privire la toate activele, la orice
dati:

(i) valoarea de piatd a acestor active in momentul evaludrii in caz de nexecutare a obligatiilor, calculatd
pe baza pregului celui mai reprezentativ din ziua lucritoare anterioard datei evaludrii; sau

(ii) in lipsa unui pret reprezentativ pentru un anumit activ in ziua lucritoare anterioara evaluarii se
foloseste ultimul pret de tranzactionare. Dacd nu existd nici un pret de tranzactionare, BCN
determind un pret, ludnd in considerare ultimul pret identificat pentru respectivul activ pe piata de
referintd; sau
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21.

22.

(iii) in cazul activelor pentru care nu existd nici o valoare de piatd, orice altd metodd rezonabild de
evaluare; sau

(iv) dacd BCN a vandut activele sau activele echivalente la pretul pietei inainte de momentul evaludrii
in caz de neexecutare a obligatiilor; venitul net din vanzare, dupd deducerea tuturor costurilor,
taxelor si cheltuielilor rezonabile care au intervenit in cadrul vanzarii in cauzd, calculele fiind
efectuate si sumele fiind determinate de BCN.

Daci clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN contin o dispozitie care
permite inlocuirea garantiei, acestea ar trebui sa asigure respectarea masurilor de control al riscului prescrise.

Daci clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN contin dispozitii privind
plata (sau restituirea) marjelor in numerar, trebuie si se prevada ci orice altd obligatie de a restitui (sau
furniza) marje trebuie in primul rand s fie indeplinitd prin folosirea de numerar pand la realizarea aceleiasi
sume (impreund cu dobanzile aferente).

Caracteristici specifice numai imprumuturilor garantate

23.

24,

25.

Activele oferite in garantie in cadrul unui imprumut garantat (de exemplu, un gaj) trebuie si fie realizabile
din punct de vedere legal si sd nu fie grevate de creante constituite anterior. Trebui si fie imposibil pentru
un tert (inclusiv autoritatea de lichidare in caz de insolventd) sd intervind si sd revendice cu succes activele
oferite in gaj (cu exceptia unei fraude) sau orice alte drepturi aferente acestora.

BCN ar trebui sd aibd capacitatea din punct de vedere juridic s realizeze valoarea economici a activelor
oferite in gaj in contextul unei operatiuni generatoare de lichidititi in situatii prestabilite care nu diferd in
mod substantial de cele stabilite la punctul 6, iar acestea trebuie si reflecte circumstantele in care BCN poate
considera partenerul contractual ca fiind intr-o situatie de neexecutare a obligatiilor in cadrul tranzactiilor
de rascumpdrare.

Tmprumuturile garantate trebuie si prevadd posibilitatea ca operatiunile realizate in cursul unei zile s fie
prorogate ca operatiuni overnight.

Caracteristici comune minime suplimentare aplicabile operatiunilor de swap pe devize

26.

27.

28.

Fiecare tranzactie trebuie si fie formatd din realizarea simultand a unei vanzdri si a unei cumpdrari, la vedere
si la termen, de moneda euro in schimbul unei valute externe.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd contind dispozitii
privind momentul si modalitdtile de transfer al platilor. Data vanzarii/cumpdrarii la termen trebuie stabilitd
in momentul incheierii fiecdrei tranzactii.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd defineasci valuta
externd, cursul de schimb la vedere, cursul de schimb la termen, data transferului si data re-transferului in
conformitate cu urmdtoarele:

<

(a) ,valuta externd” este orice altd monedd consideratd legald, alta decit euro;

(b) ,curs de schimb la vedere” inseamnd, in legdturd cu o tranzactie specificd, cursul de schimb (calculat in
conformitate cu punctul 16) folosit pentru conversiunea sumei in euro in suma echivalentd in valuta
externd relevantd pentru tranzactia respectivd, sumd pe care o parte este obligatd si o transfere celeilalte
parti, la data transferului, in schimbul platii sumei in euro, acest curs de schimb este indicat in
confirmare;

” A

() ,curs de schimb la termen” inseamna cursul de schimb calculat in conformitate cu punctul 16 si folosit
pentru conversiunea sumei in euro in suma echivalentd in valutd externd, sumd pe care o parte este
obligatd sd o transfere celeilalte parti, la data re-transferului, in schimbul platii sumei in euro, acest curs
de schimb este indicat in confirmare si definit in clauzele contractuale sau normele administrative
pertinente aplicate de BCN;
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29.

30.

31.

(d)

@)

,suma in valutd externd in caz de retransfer” inseamnd suma in valutd externd necesard pentru
cumpdrarea sumei in euro la data re-transferului;

,data transferului” reprezintd, pentru orice tranzactie, data (si, daci este cazul, ora la data respectiva) la
care trebuie sd se realizeze transferul sumei in euro de la o parte citre cealaltd parte si care, pentru a
elimina orice confuzie, este data (si, dacd este cazul, ora la data respectivd) la care partile au convenit
s aiba loc decontarea transferului sumei in euro;

,data retransferului” reprezintd, pentru orice tranzactie, data (si, daci este cazul, ora la data respectiva)
a care o parte trebuie sd retransfere suma in euro celeilalte parti.
1 te treb transfe leilalte part

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd prevadi cd anumite
cazuri (mentionate la punctul 30) determind stingerea tuturor tranzactiilor in curs de desfisurare si trebuie
sd prevadd modul in care aceastd stingere (inclusiv compensarea urmare a rezilierii) are loc.

Situatiile de neexeutare a obligatiilor care permit BCN sd rezilieze si sd stingd toate tranzactiile in curs de
desfasurare nu diferd in mod substantial de cele prevazute la punctul 6.

Clauzele contractuale sau normele administrative pertinente aplicate de BCN trebuie sd contind dispozitii
referitoare la compensare destinate obtinerii unor efecte economice echivalente celor descrise in continuare.

@)

G

La aparitia unei situatii de neexecutare a obligatiilor, fiecare tranzactie este consideratd ca reziliata si
valorile de inlocuire a sumelor in euro si a sumelor in valutd externd in caz de retransfer sunt stabilite
de BCN avand in vedere cd aceste valori de inlocuire reprezintd sumele necesare asigurdrii pentru BCN
a echivalentului economic corespunzitor tuturor platilor care ar fi fost datorate in caz contrar; si

pe baza sumelor astfel stabilite BCN efectueaza un calcul (la data de retransfer) privind sumele datorate
de fiecare parte celeilalte parti si sumele datorate de o parte sunt convertite in euro in conformitate cu
punctul 16, daci este necesar, si compensate cu sumele datorate de cealaltd parte, astfel incat numai
soldul net este plitibil de partea a cirei creantd are valoare mai micd, iar acest sold net este datorat si
platibil in ziua urmdtoare in care toate partile interesate din sistemul TARGET sunt operative pentru a
efectua plata.



