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ORIENTARI

ORIENTAREA (UE) 2020/515 A BANCII CENTRALE EUROPENE
din 7 aprilie 2020

de modificare a Orientirii BCE[2014/31 privind misuri suplimentare temporare legate de
operatiunile de refinantare din Eurosistem si eligibilitatea colateralului (BCE[2020/21)

Consiliul guvernatorilor Bancii Centrale Europene,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 127 alineatul (2) prima liniutg,

avand in vedere Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bincii Centrale Europene, in special articolul 12.1
primul paragraf, coroborat cu articolul 3.1 prima liniutd, si articolul 18,

intrucat:

(1) In conformitate cu articolul 18.1 din Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bincii Centrale Europene
(denumit in continuare ,Statutul SEBC”), pentru a atinge obiectivele Sistemului European al Bancilor Centrale, Banca
Centrald Europeand (BCE) si bincile centrale nationale ale statelor membre a cdror monedi este euro (denumite in
continuare ,BCN") pot desfisura operatiuni de creditare cu institutii de credit i cu alti participanti pe piatd, pe baza
unor garantii corespunzitoare. Conditiile generale in care BCE si BCN sunt pregitite sd participe la operatiuni de
creditare, inclusiv criteriile in temeiul cirora este stabilitd eligibilitatea colateralului pentru operatiunile de creditare
din Eurosistem, sunt previzute in Orientarea (UE) 2015/510 a Bincii Centrale Europene (BCE/2014/60) ().

(2)  Boala determinati de coronavirus 2019 (COVID-19) a fost caracterizatd de Organizatia Mondiald a Sdndtatii drept
pandemie si este cauza unei urgente colective in domeniul sinitatii publice, fard precedent in istoria recenta.
Aceasta a generat un $oc economic extrem, care necesitd o reactie ambitioasd, coordonatd si urgentd pe toate
fronturile pentru a sprijini intreprinderile si lucritorii expusi riscurilor. Ca urmare a pandemiei, activitatea
economicd din zona euro este in declin si va suferi in mod inevitabil o contractie considerabild, in special deoarece
mai multe tiri se confruntd cu necesitatea de a intensifica masurile de izolare. Aceste mdsuri pun presiune asupra
fluxurilor de numerar ale intreprinderilor si asupra lucritorilor si pun in pericol supravietuirea intreprinderilor si a
locurilor de muncd. Este, de asemenea, clar cd aceastd situatie impiedica transmiterea impulsurilor politicii monetare
si adauga riscuri semnificative de scidere a perspectivelor de inflatie relevante.

(3)  La 7 aprilie 2020, Consiliul guvernatorilor a adoptat un nou set de decizii ca rdspuns la pandemia de coronavirus,
care ar putea pune in pericol obiectivul de stabilitate a preturilor si buna functionare a mecanismului de transmisie
a politicii monetare. Acestea includ misuri de relaxare a politicilor in materie de garantii pentru a sustine
contrapirtile Eurosistemului in mentinerea si mobilizarea unor garantii suficiente pentru a putea participa la
operatiunile de furnizare de lichiditate derulate de Eurosistem. In consecintd, participarea la aceste operatiuni se va
baza pe criterii de eligibilitate a colateralului si pe mésuri de control al riscurilor modificate. Aceste masuri sunt
proportionale in raport cu scopul contracardrii riscurilor grave la adresa stabilitatii preturilor, a mecanismului de
transmisie a politicii monetare §i a perspectivelor economice din zona euro, care derivd din declangarea si
intensificarea rdspandirii COVID-19.

(4)  In vederea atenudrii impactului negativ asupra disponibilititii garantiilor al eventualelor scideri drastice ale
ratingului cauzate de epidemia de COVID-19, Consiliul guvernatorilor considerd ci Eurosistemul poate creste
temporar toleranta la riscuri pentru a favoriza accesul contrapdrtilor la lichiditati, sprijinind, astfel, si acordarea de
credite cdtre economia zonei euro, inclusiv prin reducerea marjelor de ajustare a valorii aplicate anumitor active
utilizate drept colateral.

(") Orientarea (UE) 2015/510 a Béncii Centrale Europene din 19 decembrie 2014 privind punerea in aplicare a cadrului de politicd
monetard a Eurosistemului (Orientarea privind documentatia generald) (BCE[2014/60) (JO L 91, 2.4.2015, p. 3).
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(5)  De asemenea, Consiliul guvernatorilor a evaluat: (a) necesitatea de a atenua presiunile cauzate de actuala pandemie
de COVID-19, presiuni care au afectat grav pietele financiare din Republica Elend; (b) angajamentele asumate de
Republica Elend in contextul supravegherii consolidate in temeiul Regulamentului (UE) nr. 472/2013 al
Parlamentului European si al Consiliului (%) si monitorizarea punerii sale in aplicare de citre institutiile Uniunii;
(c) faptul cd masurile pe termen mediu de reducere a datoriei adoptate in privinta Republicii Elene prin intermediul
Mecanismului european de stabilitate depind de continuarea punerii in aplicare a acestor angajamente;
(d) informatiile disponibile BCE privind situatia economicd si financiard a Republicii Elene ca urmare a implicirii
BCE in cadrul consolidat de supraveghere; si (e) faptul cd Republica Elend a redobandit accesul pe piatd. Consiliul
guvernatorilor a evaluat, de asemenea, necesitatea de a reduce fragmentarea garantiilor acceptate pentru
operatiunile de creditare din Eurosistem in vederea imbunititirii bunei functiondri a mecanismului de transmisie a
politicii monetare. Pe baza acestor evaludri, Consiliul guvernatorilor considerd ¢ BCN ar trebui sd li se permitd si
accepte drept colateral eligibil pentru operatiunile de creditare din Eurosistem titlurile de natura datoriei
tranzactionabile emise de administratia centrald a Republicii Elene care indeplinesc toate celelalte criterii de
eligibilitate aplicabile activelor tranzactionabile, sub rezerva unui program specific de aplicare a unor marje de
ajustare a valorii.

(6)  Mdsurile suplimentare cuprinse in modificirile introduse prin prezenta orientare ar trebui sd se aplice temporar, iar
Consiliul guvernatorilor ar trebui si reevalueze necesitatea extinderii oricdreia dintre aceste masuri temporare
inainte de sfarsitul anului, pentru a asigura un mecanism adecvat de transmisie a politicii monetare. In acest sens,
Consiliul guvernatorilor va lua, de asemenea, in considerare nevoia contrapartilor Eurosistemului, care participd sau
vor participa la operatiuni tintite de refinantare pe termen mai lung desfdsurate in temeiul Deciziei (UE) 2019/1311
a Bancii Centrale Europene (BCE[2019/21) (’), de a mentine disponibilitatea garantiilor pentru intreaga duratd a
acestor operatiuni.

(7)  Pentru a reactiona prompt la situatia actuald de pandemie, prezenta orientare ar trebui si fie notificatd BCN in cel
mai scurt timp posibil de la adoptare.

(8)  In consecintd, Orientarea BCE/2014/31 (*) ar trebui modificatd in mod corespunzitor,
ADOPTA PREZENTA ORIENTARE:

Articolul 1

Modificdri la Orientarea BCE[2014/31

Orientarea BCE/2014/31 se modificd dupd cum urmeazd:

1. Se introduce urmdtorul articol 8a:
JArticolul 8a

Acceptarea titlurilor de creantd tranzactionabile emise de administratia centrald a Republicii Elene

(1)  BCN acceptd drept colateral pentru operatiunile de creditare din Eurosistem instrumentele de natura datoriei
tranzactionabile emise de administratia centrald a Republicii Elene care nu indeplinesc cerintele privind calitatea
creditului aplicabile in Eurosistem pentru activele tranzactionabile previzute la articolele 59 si 71 si in partea a patra
titlul 1T capitolul 2 din Orientarea (UE) 2015/510 (BCE[2014/60), cu conditia ca aceste instrumente s3 respecte toate
celelalte criterii de eligibilitate aplicabile activelor tranzactionabile si previzute in Orientarea (UE) 2015/510
(BCE/2014/60).

(2)  Titlurile mentionate la alineatul (1), acceptate de BCN drept colateral, fac obiectul marjelor de ajustare a valorii
previzute in anexa IIb la prezenta orientare.”

() Regulamentul (UE) nr. 472/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 21 mai 2013 privind consolidarea supravegherii
economice si bugetare a statelor membre din zona euro care intdmpind sau care sunt amenintate de dificultdti grave in ceea ce priveste
stabilitatea lor financiard (JO L 140, 27.5.2013, p. 1).

() Decizia (UE) 2019/1311 a Béncii Centrale Europene din 22 iulie 2019 privind o a treia serie de operatiuni tintite de refinantare pe
termen mai lung (BCE[2019/21) (JO L 204, 2.8.2019, p. 100).

(*) Orientarea BCE[2014/31 din 9 iulie 2014 privind mdsuri suplimentare temporare legate de operatiunile de refinantare din Eurosistem
si eligibilitatea colateralului si de modificare a Orientdrii BCE/2007/9 (JO L 240, 13.8.2014, p. 28).
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2. Anexa Ila se inlocuieste cu urmatorul text:
LANEXA Ila

Nivelurile marjei de ajustare a valorii (in %) aplicate titlurilor garantate cu active (TGA) eligibile in
temeiul articolului 3 alineatul (2) din prezenta orientare

Durata de viatd medie ponderatd (Weighted Average Life) (WAL) (*) Marja de ajustare a valorii
[0,1) 4,8
(1,3) 7.2
[3,5) 10,4
[5,7) 12,0
[7,10) 14,4
[10, o) 24,07

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

3. Se introduce urmatoarea anexa IIb:
LANEXA IIb

Nivelurile marjelor de ajustare a valorii (in %) aplicate activelor tranzactionabile eligibile din categoria I
pentru nivelurile 4 si 5 de calitate a creditului

P s Categoria |
Calitatea creditului Scadenga. re)z:duala &
(ani) (*) cupon fix cupon zero cupon variabil
[0,1) 6,4 6,4 6,4
[1,3) 9,6 10,4 9,6
[3,5) 11,2 12 11,2
Nivelul 4
[5,7) 12,4 13,6 12,4
[7,10) 13,2 14,4 13,2
[10, o) 14,4 16,8 14.4
[0,1) 8 8 8
[1,3) 11,2 12 11,2
[3,5) 13,2 14 13,2
Nivelul 5
[5,7) 14,4 15,6 14,4
[7,10) 15,2 16,4 15,2
[10, o) 16,4 18,8 16,47

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

Articolul 2
Producerea de efecte si punerea in aplicare

(1)  Prezenta orientare produce efecte de la data notificarii sale citre BCN.
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(2)  BCN iau mdsurile necesare pentru respectarea prezentei orientdri si le aplicd de la 20 aprilie 2020. Acestea transmit
BCE textele si metodele referitoare la aceste mdsuri pand cel tirziu la 14 aprilie 2020.
Articolul 3
Destinatari

Prezenta orientare se adreseazi tuturor bancilor centrale din Eurosistem.

Adoptati la Frankfurt am Main, 7 aprilie 2020.

Pentru Consiliul guvernatorilor BCE
Presedintele BCE
Christine LAGARDE
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