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ORIENTAREA (UE) 2016/2299 A BANCII CENTRALE EUROPENE
din 2 noiembrie 2016

de modificare a Orientdrii (UE) 2016/65 privind marjele de ajustare a valorii aplicate pentru
punerea in aplicare a cadrului politicii monetare a Eurosistemului (BCE[2016/32)

CONSILIUL GUVERNATORILOR BANCII CENTRALE EUROPENE,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 127 alineatul (2) prima liniut3,

avand in vedere Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bancii Centrale Europene, in special articolul 3.1
prima liniutd, articolele 9.2, 12.1, 14.3, 18.2 si articolul 20 primul paragraf,

intrucat:

(1)  Toate activele eligibile pentru operatiunile de creditare ale Eurosistemului sunt supuse unor mdsuri specifice de
control al riscurilor pentru a proteja Eurosistemul impotriva pierderilor financiare in imprejurdri in care
colateralul acestuia trebuie sd fie executat in caz de neindeplinire a obligatiilor de citre o contraparte. Ca urmare
a revizuirii periodice a cadrului de control al riscurilor al Eurosistemului, s-a constatat ci este necesar si se
efectueze mai multe ajustdri pentru a se asigura o protectie adecvatd.

(2)  In consecintd, Orientarea (UE) 2016/65 a Bancii Centrale Europene (BCE[2015/35) () ar trebui modificatd in
mod corespunzitor,

ADOPTA PREZENTA ORIENTARE:

Articolul 1
Modificari

Orientarea (UE) 2016/65 (BCE[2015/35) se modificd dupd cum urmeazi:

1. Articolul 1 se inlocuieste cu urmatorul text:

JArticolul 1
Marjele de ajustare a valorii aplicate activelor tranzactionabile eligibile
(1)  In conformitate cu partea a patra titlul VI din Orientarea (UE) 2015/510 (BCE/2014/60), activele tranzactio-

nabile fac obiectul marjelor de ajustare a valorii, astfel cum sunt definite la articolul 2 punctul 97 din Orientarea (UE)
2015/510 (BCE/2014/60), la nivelurile previzute in tabelele 2 si 2a din anexa la prezenta orientare.

(2)  Marja de ajustare a valorii pentru un anumit activ depinde de urmdtorii factori:
(a) categoria de marjd de ajustare a valorii in care activul este repartizat, astfel cum este definitd la articolul 2;
(b) scadenta reziduald sau durata de viatd medie ponderatd a activului, astfel cum sunt definite la articolul 3;
(c) structura cuponului activului; si
(d) nivelul de calitate a creditului in care este repartizat activul.”

2. La articolul 2, literele (b) si (c) se inlocuiesc cu urmdtorul text:

,(b) instrumentele de natura datoriei emise de administratii locale si regionale, de entitati clasificate drept agentii de
cdtre Eurosistem, de binci de dezvoltare multilaterald si de organizatii internationale, precum si obligatiunile
garantate de tip jumbo conforme cu Directiva privind OPCVM sunt incluse in categoria II de marje de ajustare;

(c) obligatiunile garantate conforme cu Directiva privind OPCVM, altele decat obligatiunile garantate de tip jumbo
conforme cu Directiva privind OPCVM, alte obligatiuni garantate si instrumente de natura datoriei emise de
societdti nefinanciare sunt incluse in categoria III de marje de ajustare;”.

-

Orientarea (UE) 2016/65 a Bincii Centrale Europene din 18 noiembrie 2015 privind marjele de ajustare a valorii aplicate pentru punerea
in aplicare a cadrului politicii monetare a Eurosistemului (BCE/2015/35) (JO L 14, 21.1.2016, p. 30).
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3. Articolul 3 se inlocuieste cu urmdtorul text:

LJArticolul 3
Marje de ajustare a valorii pentru active tranzactionabile

(1)  Marjele de ajustare a valorii pentru activele tranzactionabile repartizate in categoriile de marje I-IV se
determind pe baza urmdtoarelor elemente:

a) repartizarea activului respectiv in nivelul de calitate a creditului 1, 2 sau 3;
b) scadenta reziduali a activului, astfel cum este detaliat la alineatul (2);

(
(
(c) structura cuponului activului, astfel cum este detaliat la alineatul (2).

(2)  Pentru activele tranzactionabile repartizate in categoriile de marje de ajustare I-IV, marja de ajustare a valorii
aplicabild depinde de scadenta reziduald si de structura cuponului, dupd cum urmeazi.

(a) Pentru activele tranzactionabile cu cupon zero si cu ratd fixd, marjele de ajustare a valorii aplicabile se stabilesc
pe baza tabelului 2 din anexa la prezenta orientare. Scadenta relevanti pentru stabilirea marjei de ajustare
a valorii este scadenta reziduald a activului.

(b) Pentru activele tranzactionabile cu cupon variabil, marjele de ajustare a valorii aplicabile sunt egale cu marja
aplicatd activelor tranzactionabile cu cupon fix cu scadenta reziduald de la zero la un an, cu exceptia
urmdtoarelor cazuri:

(i) cupoanele variabile cu o perioadd de revizuire mai mare de un an au acelasi regim cu cupoanele cu ratd fix3,
iar scadenta relevantd pentru marja de ajustare a valorii care urmeazd a fi aplicatd este scadenta reziduald
a activului;

(i) cupoanele variabile care au drept ratd de referintd un indice al inflatiei din zona euro au acelasi regim cu
cupoanele cu ratd fixd, iar scadenta relevantd pentru marja de ajustare a valorii care urmeazd a fi aplicata este
scadenta reziduald a activului;

(ili) cupoanele variabile cu un prag care nu este egal cu zero sifsau cupoanele variabile cu un plafon au acelasi
regim cu cupoanele cu rata fixa.

(c) Marja de ajustare a valorii aplicatd activelor care au mai mult de un tip de structurd de cupoane va depinde doar
de structura cuponului aplicabild pe parcursul duratei de viatd reziduale a activului si va fi egald cu marja cea mai
mare de ajustare aplicabild unui activ tranzactionabil cu aceeasi scadentd reziduald si nivel de calitate a creditului.
Orice tip de structurd a cuponului aplicabild pe parcursul duratei de viatd reziduale a activului poate fi avutd in
vedere in acest sens.

(3)  Pentru activele tranzactionabile repartizate in categoria de marjd de ajustare V, indiferent de structura
cuponului acestora, marjele de ajustare a valorii se stabilesc pe baza duratei de viatd medii ponderate a activului,
astfel cum se detaliazd la alineatele (4) si (5). Marjele de ajustare a valorii aplicabile activelor tranzactionabile din
categoria V sunt prevazute in tabelul 2a din anexa la prezenta orientare.

(4)  Durata de viatd medie ponderatd a transei cu rang superior a unui titlu garantat cu active este estimatd ca
media ponderatd a intervalului de timp rdmas preconizat pand la efectuarea rambursirii pentru transa respectivi.
Pentru titlurile garantate cu active retinute si mobilizate, calcularea duratei de viatd medii ponderate presupune cd
optiunile de cumpdrare ale emitentului nu vor fi exercitate.

(5)  In sensul alineatului (4), «titluri garantate cu active reinute si mobilizate» inseamnd titluri garantate cu active
utilizate intr-un procent mai mare de 75 % din soldul nominal de citre o contraparte care a initiat titlul garantat cu
active sau de cdtre entitdti care au legituri stranse cu initiatorul. Aceste legdturi stranse se stabilesc in conformitate cu
articolul 138 din Orientarea (UE) 2015/510 (BCE/2014/60).”

4. La articolul 5, alineatul (5) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(5)  Instrumentele de natura datoriei netranzactionabile garantate cu creante ipotecare asupra persoanelor private
fac obiectul unei marje de ajustare a valorii de 36,5 %.”

5. La articolul 5, alineatul (7) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(7)  Fiecare creantd privati constituitd drept garantie din portofoliul de acoperire al instrumentelor de natura
datoriei netranzactionabile garantate cu creante private eligibile (denumite in continuare «<DECC») este supusd unei
marje de ajustare a valorii aplicate la nivel individual conform normelor previzute la alineatele (1)-(4) de mai sus.
Valoarea agregatd a creantelor private constituite drept garantie incluse in portofoliul de acoperire dupi aplicarea
marjelor de ajustare a valorii rimdéne tot timpul egald cu sau mai mare decit valoarea principalului DECC in
circulatie. Dacd valoarea agregatd scade mai jos de pragul previzut in teza anterioard, se va considera cd DECC este
neeligibil.”

6. Anexa la Orientarea (UE) 2016/65 (BCE/2015/35) se inlocuieste cu anexa la prezenta orientare.
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Articolul 2
Producerea de efecte si punerea in aplicare

(1)  Prezenta orientare produce efecte de la data notificdrii sale citre bancile centrale nationale ale statelor membre
a cdror moned3 este euro.

(2)  Bancile centrale nationale ale statelor membre a ciror moneda este euro iau misurile necesare pentru respectarea
prezentei orientdri si le aplicd de la 1 ianuarie 2017. Acestea transmit BCE textele si metodele referitoare la aceste
mdsuri pand la 5 decembrie 2016 cel tarziu.

Articolul 3
Destinatari

Prezenta orientare se adreseazd bincilor centrale nationale ale statelor membre a cdror monedd este euro.

Adoptati la Frankfurt pe Main, 2 noiembrie 2016.

Pentru Consiliul guvernatorilor BCE
Presedintele BCE
Mario DRAGHI
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ANEXA

Anexa la Orientarea (UE) 2016/65 (BCE[2015/35) se inlocuieste cu textul urmator:

Categorii de marje de

LANEXA

Tabelul 1

de activ

ajustare pentru activele tranzactionabile eligibile bazate pe tipul de emitent si/sau tipul

Categoria |

Categoria II

Categoria III

Categoria IV

Categoria V

instrumente de natura
datoriei emise de ad-
ministratiile centrale

certificate de creantd
ale BCE

certificate de creantd
emise de bancile cen-
trale nationale (BCN)
inainte de data adopti-
rii euro in statul mem-
bru al acestora

instrumente de na-
tura datoriei emise de
administratiile locale
si regionale

instrumente de na-
tura datoriei emise de
entitdti clasificate ca
agentii de Eurosistem

instrumente de na-
tura datoriei emise de
banci de dezvoltare
multilaterald si orga-
nizatii internationale

obligatiuni garantate
de tip jumbo con-
forme cu Directiva
privind OPCVM

obligatiuni garantate
conforme cu Direc-
tiva privind OPCVM,
altele decat obligatiu-
nile garantate de tip
jumbo conforme cu
Directiva OPCVM

alte obligatiuni garan-
tate

instrumente de na-
tura datoriei emise de
societdti nefinanciare
si de societati din sec-
torul public

instrumente de na-
tura datoriei negaran-
tate  cu  colateral
emise de institugii de
credit

instrumente de na-
tura datoriei emise de
societdti  financiare,
altele decat institutii
de credit

titluri garantate cu ac-
tive

Tabelul 2

Nivelurile marjelor de ajustare a valorii aplicate activelor tranzactionabile eligibile din categoriile I-IV

Categorii de marje de ajustare
Scadenta Categoria I Categoria 1I Categoria III Categoria IV
Calitatea creditului reziduala
(ani) () | cupon fix | PO | cupon fix | UPOM | cupon fix | UPO™ | cupon fix | CUPOR
zero Zero Zero zero
[0-1) 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 7,5 7,5
[1-3) 1,0 2,0 1,5 2,5 2,0 3,0 10,0 10,5
[3-5) 1,5 2,5 2,5 3,5 3,0 4,5 13,0 13,5
Nivelurile 1 si 2
[5-7) 2,0 3,0 3,5 4,5 4,5 6,0 14,5 15,5
[7-10) 3,0 4,0 4,5 6,5 6,0 8,0 16,5 18,0
[10, o) 5,0 7,0 8,0 10,5 9,0 13,0 20,0 25,5
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Categorii de marje de ajustare

Categoria | Categoria II Categoria III Categoria IV

Scadentd

Calitatea creditului | reziduala
(ani) () cupon cupon cupon cupon

cupon fix cupon fix cupon fix cupon fix
Zero zero zero 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 9,5 13,5 14,5 15,0 22,5 25,0
[3-5) 9,0 10,0 13,5 18,5 20,5 23,5 28,0 32,5
Etapa 3:

[5-7) 10,0 11,5 14,0 20,0 23,0 28,0 30,5 35,0
[7-10) 11,5 13,0 16,0 24,5 24,0 30,0 31,0 37,0
[10,00) 13,0 16,0 19,0 29,5 24,5 32,0 31,5 38,0

(*) De exemplu, [0-1) scadentd reziduald mai micd de un an, [1-3) scadentd reziduald egald cu sau mai mare de un an si sub trei ani etc.

Tabelul 2a

Nivelurile marjelor de ajustare a valorii aplicate activelor tranzactionabile eligibile din categoria V de marje de

ajustare

Categoria V

Calitatea creditului

Durata de viatd medie ponderatd
(weighted average life — WAL) (¥)

Marja de ajustare a valorii

Nivelurile 1 si 2 (AAA la A-)

[0-1)

[1-3)

[3-5)

[5-7)

[7-10)

(10, =)

4,0

4,5

5,0

(*) De exemplu, [0-1) WAL mai mici de un an, [1-3) WAL egald cu sau mai mare de un an si sub trei ani etc.
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Tabelul 3

Nivelurile marjelor de ajustare a valorii aplicate creantelor private eligibile cu pliti ale dobanzii la rati fixi

Metodologia de evaluare

Plati a dobanzii la ratd Platd a dobanzii la ratd

Calitat ditului Scadentd reziduald fixd si evaluare pe baza | fixd si evaluare bazatd
alitatea credituiul (ani) (*) unui pret teoretic alocat pe valoarea soldului
de BCN alocatd de BCN

[0-1) 10,0 12,0

(1-3) 12,0 16,0

[3-5) 14,0 21,0

Nivelurile 1 si 2 (AAA la A-) [57) 17.0 27.0
[7-10) 22,0 35,0

[10, o) 30,0 45,0

Metodologia de evaluare

Platd a dobanzii la ratd Plati a dobanzii la ratd

Calitat ditului Scadentd reziduald fixd si evaluare pe baza fixd si evaluare bazatd
alifatea creditulut (ani) (*) unui pref teoretic alocat pe valoarea soldului
de BCN alocati de BCN

[0-1) 17,0 19,0

[1-3) 28,5 33,5

. [3-5) 36,0 45,0

Nivelul 3 (BBB+ la BBB-)

[5-7) 37,5 50,5

[7-10) 38,5 56,5

[10, ) 40,0 63,0

(*) De exemplu, [0-1) scadentd reziduald mai micd de un an, [1-3) scadentd reziduald egald cu sau mai mare de un an si sub trei ani
etc.”
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