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ORIENTACIONES

ORIENTACION DEL BANCO CENTRAL EUROPEO
de 9 de julio de 2014

sobre medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacién del Eurosistema y
la admisibilidad de los activos de garantia y por la que se modifica la Orientacién BCE[2007/9

(refundicién)

(BCE/2014/31)

(2014/528/UE)

EL CONSEJO DE GOBIERNO DEL BANCO CENTRAL EUROPEO,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea y, en particular, el articulo 127, apartado 2, primer guion,

Vistos los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo y, en particular, el articulo 3.1,
primer guion y los articulos 5.1, 12.1, 14.3 y 18.2,

Considerando lo siguiente:

(1) La Orientacién BCE[2013/4 (') se ha modificado sustancialmente. Puesto que van a hacerse nuevas modifica-
ciones, conviene refundir la Orientacién BCE[2013/4 en beneficio de la claridad.

(2)  Conforme al articulo 18.1 de los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo,
el Banco Central Europeo («el BCE») y los bancos centrales nacionales de los Estados miembros cuya moneda es el
euro (en lo sucesivo, <los BCN») pueden realizar operaciones de crédito con entidades de crédito y demds partici-
pantes en el mercado basando los préstamos en garantias adecuadas. Las condiciones generales en virtud de las
cuales el BCE y los BCN estdn dispuestos a realizar operaciones de crédito, incluidos los criterios de seleccién de
los activos de garantia a efectos de las operaciones de crédito del Eurosistema, se establecen en el anexo I de la
Orientacién BCE[2011/14 (3.

(3)  El 8 de diciembre de 2011 y el 20 de junio de 2012 el Consejo de Gobierno aprobé medidas adicionales de
apoyo al crédito para reforzar los préstamos bancarios y la liquidez en el mercado monetario de la zona del euro,
incluidas las medidas establecidas en la Decision BCE[2011/25 (). Ademds, las referencias al coeficiente de
reservas de la Orientacion BCE[2007/9 (*) deben ajustarse a las modificaciones realizadas al Reglamento (CE)
n° 1745/2003 del Banco Central Europeo (BCE[2003/9) (), introducidas mediante el Reglamento (UE)
n° 1358/2011 del Banco Central Europeo (BCE/2011/26) (°).

(4)  La Decision BCE[2012[4 () establecia que no deberia obligarse a los BCN a aceptar como garantia en las opera-
ciones de crédito del Eurosistema bonos bancarios admisibles garantizados por un Estado miembro sujeto a un
programa de la Unién Europea/Fondo Monetario Internacional, o por un Estado miembro cuya valoracién credi-
ticia no alcance el nivel de referencia del Eurosistema para el establecimiento de un requisito minimo de elevada
calidad crediticia.

(") Orientacién BCE[2013/4, de 20 de marzo de 2013, sobre medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacién del

Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia y por la que se modifica la Orientacién BCE[2007/9 (DO L 95 de 5.4.2013,
.23).

? I:())rientaci()n BCE[2011/14, de 20 de septiembre de 2011, sobre los instrumentos y procedimientos de la politica monetaria del Eurosis-
tema (DO L 331 de 14.12.2011, p. 1).

(*) Decision BCE[2011/25, de 14 de diciembre de 2011, sobre medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacién
del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia (DO L 341 de 22.12.2011, p. 65).

(*) Orientacién BCE[2007/9, de 1 de agosto de 2007, sobre las estadisticas monetarias y de instituciones y mercados financieros (DO L 341
de 27.12.2007, p. 1.

() Reglamento (CE)pn0 1)745/ 2003 del Banco Central Europeo, de 12 de septiembre de 2003, relativo a la aplicacién de las reservas minimas
(BCE/2003/9) (DO L 250 de 2.10.2003, p. 10).

(®) Reglamento (UE) n° 1358/2011 del Banco Central Europeo, de 14 de diciembre de 2011, por el que se modifica el Reglamento (CE)
n° 1745/2003 relativo a la aplicacion de las reservas minimas (BCE/2003/9) (BCE[2011/26) (DO L 338 de 21.12.2011, p. 51).

() Decision BCE[2012/4, de 21 de marzo de 2012, por la que se modifica la Decision BCE[2011/25 sobre medidas temporales adicionales
relativas a las operaciones de financiacion del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia (DO L 91 de 29.3.2012, p. 27
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(5)  La Decisién BCE[2012/12 (*) también revisaba la excepcién a la prohibiciéon de vinculos estrechos establecida en
la seccién 6.2.3.2 del anexo I de la Orientacién BCE[2011/14 con respecto a los bonos bancarios garantizados
por un Estado emitidos y para uso propio utilizados como garantia por las entidades de contrapartida.

(6)  El 2 de agosto de 2012, la Decisién BCE[2011/25 fue sustituida por la Orientacién BCE[2012/18 (3, que fue
incorporada por los BCN a sus disposiciones normativas o acuerdos contractuales. La Orientacién BCE[2012/18
también permitia a las entidades de contrapartida que participan en las operaciones de crédito del Eurosistema
aumentar el nivel de bonos bancarios garantizados por un Estado para uso propio que tuvieran a 3 de julio
de 2012, con sujecién a la aprobacién ex ante por parte del Consejo de Gobierno en circunstancias excepcionales.
Las solicitudes presentadas al Consejo de Gobierno para la aprobacién ex ante deben ir acompafiadas de un plan
de financiacion.

(7)  La Orientacién BCE[2012/18 fue modificada el 10 de octubre de 2012 por la Orientacién BCE[2012/23 (%), que
ampliaba temporalmente los criterios para determinar los activos admisibles en garantia de las operaciones de
politica monetaria del Eurosistema, al aceptar instrumentos de renta fija negociables denominados en libras ester-
linas, yenes o délares estadounidenses como activos admisibles para las operaciones de politica monetaria. A los
citados a instrumentos de renta fija negociables se les aplicaron reducciones de valoracién que reflejaran la volati-
lidad histérica de los tipos de cambio pertinentes.

(8)  La Orientacion BCE[2013/2 (*) detalla el procedimiento aplicable a la amortizacién anticipada de las operaciones
de refinanciacién a mds largo plazo por las entidades de contrapartida, al objeto de garantizar que todos los BCN
apliquen las mismas condiciones. En particular, el régimen sancionador establecido en el anexo I, apéndice 6, de
la Orientacion BCE[/2011/14 se aplica cuando una entidad de contrapartida que haya optado por la amortizacion
anticipada no liquide, total o parcialmente, el importe que deba amortizar al BCN pertinente en la fecha de amor-
tizacion anticipada.

(9)  La Orientacién BCE[2012/18 fue modificada de nuevo para incorporar el contenido de la Decision
BCE[2012/34 (°) y para garantizar que los BCN no estén obligados a aceptar como garantia para las operaciones
de crédito del Eurosistema bonos bancarios simples admisibles que: a) sean emitidos por la entidad de contrapar-
tida que los utilice, o por entidades estrechamente vinculadas a la entidad de contrapartida, y b) estén totalmente
garantizados por un Estado miembro cuya calificacién crediticia no cumpla con los requisitos de elevada calidad
crediticia del Eurosistema y al que el Consejo de Gobierno considere sujeto a un programa de la Uni6n
Europea/Fondo Monetario Internacional.

(10)  En beneficio de la claridad y la sencillez, el 20 de marzo de 2013 la Orientacién BCE[2012/18 fue sustituida por
la Orientacién BCE[201 3[4, que fue incorporada por los BCN a sus acuerdos contractuales o normativos.

(11) En beneficio de la claridad y la sencillez, el contenido de las Decisiones BCE[2011/4 (%), BCE[2011/10 ()
y BCE[2012/32 (%) se incluyd en la Orientacién BCE[2013/4 con todas las demds medidas temporales relativas a
las operaciones de financiacion del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia.

(12) La Orientacién BCE[2013/4 se modificé el 5 de julio de 2013 mediante la Decisién BCE[2013/22 (), y el 12 de
marzo de 2014 mediante la Orientacién BCE[2014/12 ('), para tener en cuenta los Estados miembros de la zona
del euro a los que el Consejo de Gobierno consideraba sujetos a un programa de la Unién Europea/Fondo Mone-
tario Internacional, asi como para reflejar los cambios en sistema de activos de garantia del Eurosistema. Tras los

() Decision BCE[2012/12, de 3 de julio de 2012, por la que se modifica la Decisién BCE[2011/25 sobre medidas temporales adicionales
relativas a las operaciones de financiacién del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia (DO L 186 de 14.7.2012, p. 38).
(%) Orientacién BCE[2012/18, de 2 de agosto de 2012, sobre medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacion del
Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia y por la que se modifica la Orientaciéon BCE/2007/9 (DO L 218 de 15.8.2012,
.20).
¢) %rierztacién BCE[2012/23, de 10 de octubre de 2012, por la que se modifica la Orientacién BCE[2012/18, sobre medidas temporales
adicionales relativas a las operaciones de financiacién del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia (DO L 284
de 17.10.2012, p. 14).
(*) Orientacién BCE[2013/2, de 23 de enero de 2013, por la que se modifica la Orientacién BCE/2012/18 sobre medidas temporales adicio-
nales relativas a las operaciones de financiacién del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia (DO L 34 de 5.2.2013,
.18).
) pDecisi(’)n BCE[2012/34, de 19 de diciembre de 2012, sobre sobre cambios temporales en las normas relativas a la admisibilidad de activos
de garantia denominados en moneda extranjera (DO L 14 de 18.1.2013, p. 22).
(°) Decision BCE[2011/4, de 31 de marzo de 2011, sobre medidas temporales relativas a la admisibilidad de los instrumentos de renta fija
negociables emitidos o garantizados por el Estado irlandés (DO L 94 de 8.4.2011, p. 33).
() Decision BCE[2011/10, de 7 de julio de 2011, sobre medidas temporales relativas a la admisibilidad de los instrumentos de renta fija
negociables emitidos o garantizados por el Estado portugués (DO L 182 de 12.7.2011, p. 31).
() Decision BCE[2012/32, de 19 de diciembre de 2012, sobre medidas temporales relativas a la admisibilidad de los instrumentos de renta
fija negociables emitidos o garantizados por la Republica Helénica (DO L 359 de 29.12.2012, p. 74).
(°) Decision BCE[2013/22, de 5 de julio de 2013, sobre medidas temporales relativas a la admisibilidad de los instrumentos de renta fija
negociables emitidos o plenamente garantizados por la Reptiblica de Chipre (DO L 195 de 18.7.2013, p. 27).
(") Orientacién BCE[2014/12, de 12 de marzo de 2014, por la que se modifica la Orientacién BCE[2013[4 sobre medidas temporales
adicionales relativas a las operaciones de financiacion del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia y por la que se modi-
fica la Orientacién BCE[2007/9(DO L 166 de 5.6.2014, p. 42).
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cambios posteriores de la lista de Estados miembro de la zona del euro sujetos a un programa de la Uni6n
Europea/Fondo Monetario Internacional, es necesario hacer nuevos ajustes a la Orientacion BCE[2013/4.

(13) La Decisién BCE[2013/36 (') ajusta los recortes de valoracion y las disposiciones sobre la continuidad de la admi-
nistracién de la deuda aplicables a los bonos de titulizacién aceptados en virtud de las medidas temporales adicio-
nales relativas a las operaciones de financiacion del Eurosistema previstas en la Orientacién BCE[2013/4 y modi-
fica los criterios de seleccion aplicados a los créditos adicionales en la citada orientacion.

(14) En beneficio de la claridad y la sencillez, el contenido de las Decisiones BCE[2013/22 y BCE[2013/36 debe
incluirse en la presente orientacion.

(15) El 22 de mayo de 2014 el Consejo de Gobierno decidi6 que, ademds de determinados créditos adicionales ya
previstos en la Orientacién BCE[2013/4, los BCN pueden aceptar determinados valores representativos de deuda
a corto plazo emitidos por sociedades no financieras que no cumplan los criterios de seleccion del Eurosistema
para los activos negociables, siempre que cumplan con los criterios de selecciéon y medidas de control de riesgos
especificados por el Consejo de Gobierno. Esta decision requiere que se hagan nuevos ajustes a la Orientacién
BCE[20134.

(16) Las medidas adicionales establecidas en esta orientacién deberdn aplicarse temporalmente, hasta que el Consejo
de Gobierno considere que ya no son necesarias para asegurar un mecanismo adecuado de transmision de la poli-
tica monetaria.

HA ADOPTADO LA PRESENTE ORIENTACION:

Articulo 1
Medidas adicionales relativas a las operaciones de financiacién y activos admisibles

1. Las normas para la realizacion de las operaciones de politica monetaria del Eurosistema y los criterios de seleccién
de garantias establecidos en esta orientacion se aplicardn conjuntamente con la Orientacién BCE[2011/14.

2. En caso de discrepancia entre la presente orientacion y la Orientacién BCE[2011/14, seglin se aplique en el dmbito
nacional por los BCN, prevalecerd la presente orientacion. Los BCN seguirdn aplicando todas las disposiciones de la
Orientaciéon BCE[2011/14 sin variacion alguna salvo en los casos en que la presente orientacion disponga lo contrario.

3. Alos efectos del articulo 6, apartado 1 y del articulo 8, la Republica Helénica y la Republica de Chipre seran consi-
deradas como Estados miembros de la zona del euro sujetos a un programa de la Unién Europea/Fondo Monetario Inter-
nacional.

Articulo 2
Opcién de deducir el importe o poner fin a operaciones de refinanciacion a mds largo plazo

1. El Eurosistema puede decidir que, con sujecién a determinadas condiciones, las entidades de contrapartida podrdn
reducir el importe o poner fin a determinadas operaciones de refinanciacién a mds largo plazo antes de su vencimiento
(dichas reducciones de importe o finalizaciones, serdin denominadas conjuntamente en lo sucesivo, «<amortizacién antici-
pada»). En el anuncio de la subasta se especificard si resulta aplicable la opcién de reducir el importe o poner fin a las
operaciones en cuestion con anterioridad a su vencimiento, asi como la fecha a partir de la cual puede ejercerse tal
opcién. Alternativamente, esa informacion podra indicarse en cualquier otro formato que el Eurosistema considere apro-
piado.

2. Las entidades de contrapartida pueden ejercer la opcion de reducir el importe o poner fin a operaciones de refinan-
ciaciéon a mds largo plazo antes de su vencimiento mediante notificacion al BCN correspondiente del importe que dicha
entidad pretende amortizar conforme al procedimiento de amortizacion anticipada, asi como de la fecha en que pretende
llevar a cabo dicha amortizacién anticipada, con al menos una semana de antelacion a la fecha prevista. Salvo que el
Eurosistema disponga lo contrario, las amortizaciones anticipadas podran realizarse en cualquier fecha que coincida con
la fecha de liquidacién de una operacién principal de financiacion del Eurosistema, siempre que la entidad de contrapar-
tida lleve a cabo la notificacion referida en este apartado con al menos una semana de antelacién a dicha fecha.

(") Decision BCE[2013/36, de 26 de septiembre de 2013, sobre medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacién
del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia (DO L 301 de 12.11.2013, p. 13).
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3. La notificacién a la que se refiere el apartado 2 serd vinculante para la entidad de contrapartida una semana antes
de la fecha de amortizacion anticipada indicada en la notificacion. En caso de que la entidad de contrapartida no liquide,
total o parcialmente, el importe debido conforme al procedimiento de amortizacién anticipada en la fecha correspon-
diente se podrd imponer una sancién pecuniaria en los términos establecidos en el anexo I, apéndice 6, seccién 1, de la
Orientacion BCE[2011/14. Las disposiciones de la seccion 1 del apéndice 6 relativas al incumplimiento de disposiciones
establecidas en relacién con las subastas serdn de aplicacién en caso de que una entidad de contrapartida no liquide, total
o parcialmente, el importe debido en la fecha de amortizacion anticipada a que se refiere el apartado 2. La imposicién
de sanciones pecuniarias se realizard sin perjuicio del derecho del BCN a adoptar las medidas establecidas en el anexo II
de la Orientacién BCE[2011/14 en caso de que se produzca un supuesto de incumplimiento.

Articulo 3
Admisién de determinados bonos de titulizacién adicionales

1. Ademads de los bonos de titulizacién admisibles en virtud del anexo I, capitulo 6, de la Orientacién BCE/2011/14,
los bonos de titulizacién que no cumplan los requisitos de evaluacion de la calidad crediticia del anexo I, seccién 6.3, de
la Orientaciéon BCE/2011/14 pero si todos los criterios de seleccion aplicables a los bonos de titulizacién en virtud de la
Orientaciéon BCE[2011/14 serdn admisibles como activos de garantia para las operaciones de politica monetaria del
Eurosistema, siempre que cuenten con dos calificaciones crediticias para la emisién de al menos «triple B» (') de cualquier
institucién externa de evaluacion del crédito aceptada. También deben cumplir todos los requisitos siguientes:

a) los activos que, mediante la generacion de un flujo financiero, sirven de garantia a los bonos de titulizacién deben
pertenecer a una de las siguientes clases de activos: i) préstamos hipotecarios, ii) préstamos a pequefias y medianas
empresas (pyme), iii) hipotecas garantizadas con bienes raices comerciales, iv) préstamos para la adquisicion de auto-
moviles, v) cuentas por cobrar derivadas de arrendamientos financieros, vi) préstamos al consumo, vii) cuentas por
cobrar derivadas de tarjetas de crédito;

b) en los activos que generen un flujo financiero no debe haber mezcla de distintas clases;

¢) los activos que, mediante la generaciéon de un flujo financiero, sirven de garantia a los bonos de titulizacién no
pueden contener préstamos que:

i) en la fecha de emision del bono de titulizacion, sean morosos,

ii) sean morosos cuando se incorporen al bono de titulizacién durante la vigencia del bono de titulizacién, por
ejemplo, mediante sustitucién o reemplazo de los activos que generan un flujo financiero,

iii) en cualquier fecha, sean estructurados, sindicados o apalancados;

d) los documentos de las transacciones de los bonos de titulizacién deben incluir disposiciones sobre la continuidad del
cumplimiento.

2. Los bonos de titulizacién mencionados en el apartado 1 que cuenten con calificaciones crediticias de al menos
«A» (%) estardn sujetos a un recorte de valoracion del 10 %.

3. Los bonos de titulizacién mencionados en el apartado 1 que no cuenten con calificaciones crediticias de al menos
«A» estaran sujetos a un recorte de valoracién del 22 %.

4. Una entidad de contrapartida no puede presentar como garantia bonos de titulizacion admisibles en virtud del
apartado 1 si esa entidad de contrapartida, o un tercero con el que tenga una estrecha vinculacién, actia como
proveedor de cobertura de tipos de interés en lo que respecta a los bonos de titulizacion.

5. Un BCN podrd aceptar como activo de garantia para las operaciones de politica monetaria del Eurosistema los
bonos de titulizacién cuyos activos subyacentes incluyan préstamos hipotecarios, préstamos a pymes, o ambos, que no
cumplan los requisitos de evaluacion de la calidad crediticia del anexo I, seccién 6.3.2, de la Orientaciéon BCE[/2011/14
ni los requisitos citados en el apartado 1, letras a) a d), y en el apartado 4 anteriores, pero si cumplan todos los criterios
de seleccion aplicables a los bonos de titulizacién en virtud de la Orientacién BCE[2011/14 y tengan dos calificaciones
crediticias de al menos triple B. Dichos bonos de titulizacién estardn limitados a los emitidos antes del 20 de junio
de 2012 y estardn sujetos a un recorte de valoracion del 22 %.

6. Los bonos de titulizacién cuyas disposiciones sobre la continuidad de la administracién de la deuda cumplen la
Orientacion BCE[2013[4 que estuviesen incluidos en la lista de activos admisibles antes del 1 de octubre de 2013 conti-
nuardn siendo admisibles hasta el 1 de octubre de 2014.

(") Una calificacion crediticia «triple B» es una calificacion de al menos «Baa3» de Moody’s, <BBB-» de Fitch o Standard & Poor’s, o de <BBBL»
segtin DBRS.

(*) Una calificacién crediticia «A» es una calificacién de al menos «A3» seglin Moody’s, «A-» segtin Fitch o Standard & Poor’s, 0 «AL»
segin DBRS.
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7. Alos efectos del presente articulo, se entenderd por:

a) «préstamo hipotecario» ademds de los préstamos para la adquisicién de vivienda garantizados por una hipoteca,
incluird los préstamos para la adquisicién de vivienda (que no tengan una hipoteca) si la garantia debe abonarse
inmediatamente en caso de incumplimiento. Dicha garantia puede prestarse mediante diferentes modalidades contra-
ctuales, incluidos los contratos de seguro, siempre que sean suscritos por entidades del sector ptblico o entidades
financieras sujetas a supervision ptiblica. La evaluacion crediticia del garante a efectos de dichas garantias deberd
equivaler a la categoria 3 de calidad crediticia en la escala de calificacién armonizada del Eurosistema durante la
vigencia de la transaccién;

b) «pequefia empresa» y «mediana empresa» una entidad que, independientemente de su forma legal, realiza una acti-
vidad econémica cuyo volumen de negocios anual o, si la entidad forma parte de un grupo consolidado, del grupo
consolidado, es inferior a 50 millones EUR;

¢) «préstamo moroso»: incluird los créditos en los que el pago del interés o del principal lleve vencido 90 dias o mds
y el deudor se encuentre en situacién de impago, tal como se define en el articulo 178 del Reglamento (UE)
n° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo ('), o cuando haya buenos motivos para dudar de que el pago se
vaya a realizar por completo;

d) «préstamo estructurado»: una estructura que incluya derechos de crédito subordinados;
e) «préstamo sindicado»: un préstamo dado por un grupo de prestamistas constituidos en un consorcio de préstamo;

f) «préstamo apalancado»: un préstamo ofrecido a una sociedad que ya tiene un considerable grado de endeudamiento,
como en los casos de financiacién de una adquisiciéon o de la toma del control de una sociedad, donde el préstamo
se utiliza para la adquisicién del capital de una sociedad que también es la deudora del préstamo;

g) «disposiciones sobre la continuidad de la administracién de la deuda»: las disposiciones de la documentacién juridica
de un bono de titulizacion relativas al administrador sustituto o al facilitador del administrador sustituto (si no hay
disposiciones sobre el administrador sustituto). En el caso de las disposiciones sobre el facilitador del administrador
sustituto, debe designarse un facilitador que se encargue de encontrar un administrador sustituto adecuado en los
60 dias siguientes al supuesto que desencadene la designacion, a fin de asegurar el pago y la administracién opor-
tunos del bono de titulizacién. Estas disposiciones deben incluir también los supuestos que desencadenen la sustitu-
cién del administrador por un administrador sustituto, que pueden basarse en calificaciones crediticias o en otros
criterios, como por ejemplo, el incumplimiento de las obligaciones del administrador en ejercicio.

Articulo 4
Admisién de determinados créditos adicionales

1. Los BCN podrdn aceptar como garantia para las operaciones de politica monetaria del Eurosistema créditos que no
cumplan los criterios de seleccién del Eurosistema.

2. Los BCN que decidan aceptar créditos en virtud del apartado 1 establecerdn los criterios de seleccién y las medidas
de control del riesgo para este fin, especificando las excepciones a los requisitos del anexo I de la Orientacién
BCE[2011/14. Dichos criterios de seleccién y medidas de control del riesgo incluirdn el criterio de que los créditos se
rijan por las leyes del Estado miembro del BCN que establece los criterios de seleccién y las medidas de control del
riesgo. Los criterios de seleccion y medidas de control del riesgo estardn sujetos a la autorizacion previa del Consejo de
Gobierno.

3. En circunstancias excepcionales los BCN podran, previa autorizacion del Consejo de Gobierno, aceptar los créditos
que:

a) cumplan los criterios de seleccion y las medidas de control de riesgo establecidos por otro BCN de conformidad con
los apartados 1y 2;

b) se rijan por la ley de cualquier Estado miembro distinto del Estado miembro en el que esté establecido el BCN acep-
tante;

¢) estén incluidos en una lista de créditos o garantizados por activos inmobiliarios, si la ley aplicable al crédito o al
deudor correspondiente (o, en su caso, al avalista) es la de cualquier Estado miembro distinto de aquel donde esté
establecido el BCN aceptante.

4. Un BCN que acepte créditos con arreglo al apartado 1 solo podré recibir ayuda de otro BCN si asi lo acuerdan bila-
teralmente ambos BCN y con sujecion a la previa autorizacion del Consejo de Gobierno.

(") Reglamento (UE) n° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las
entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) n° 648/2012 (DO L 176 de 27.6.2013,

p-1).
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Articulo 5
Aceptacion de determinados valores representativos de deuda a corto plazo

1. Los BCN podran aceptar como garantia para las operaciones de politica monetaria del Eurosistema determinados
valores representativos de deuda a corto plazo que no cumplan los criterios de seleccion de los activos negociables esta-
blecidos en el anexo I a la Orientacién BCE[2011/14.

2. Los BCN que decidan aceptar valores representativos de deuda a corto plazo en virtud del apartado 1 establecerdn
los criterios de seleccién y las medidas de control del riesgo para este fin, siempre que cumplan las normas minimas
especificadas por el Consejo de Gobierno. Los criterios de seleccion y las medidas de control del riesgo incluirdn los
siguientes criterios aplicables a los valores representativos de deuda a corto plazo.

a) Deben estar emitidos por sociedades no financieras (') establecidas en la zona del euro. El garante de los valores
representativos de deuda a corto plazo (en caso de que lo haya) debe ser también una sociedad no financiera estable-
cida en la zona del euro, a menos que los valores representativos de deuda a corto plazo no necesiten una garantia
para cumplir las disposiciones relativas al establecimiento del requisito de elevada calidad crediticia recogidas en la

letra d).

b) No deben estar admitidos a negociaciéon en un mercado considerado como admitido por el Eurosistema, segiin se
establece en la seccién 6.2.1.5 del anexo I a la Orientacién BCE[2011/14.

¢) Estarin denominados en euros.

d) Deben cumplir los requisitos de elevada calidad crediticia establecidos por el BCN pertinente, que se aplicardn en
lugar de los requisitos de las secciones 6.3.2 y 6.3.3 del anexo I a la Orientacién BCE[2011/14.

¢) Ademads de lo establecido en las letras a) a d), deben cumplir los criterios de seleccion del Eurosistema para activos
negociables establecidos en el anexo [ a la Orientacién BCE[2011/14.

3. Un BCN no podrd aceptar, a menos que lo haga en virtud de un acuerdo bilateral con otro BCN, valores represen-
tativos de deuda a corto plazo conforme a lo establecido en los apartados 1 y 2 que estén emitidos en la zona del euro:

a) en ese otro BCN, o

b) en un depositario central de valores que i) haya sido valorado positivamente por el Eurosistema de conformidad con
las normas y procedimientos de valoracién descritos en el documento titulado «Framework for the assessment of securities
settlement systems and links to determine their elegibility for use in Eurosystem credit operations» (?), y ii) esté establecido en
un Estado miembro de la zona del euro en el que esté establecido el otro BCN.

4. A los efectos del presente articulo, se entenderd por «valores representativos de deuda a corto plazo» instrumentos
de deuda que tengan en la fecha de emisién o en cualquier momento posterior un vencimiento no superior a 365 dias.

Articulo 6
Aceptacién de determinados bonos bancarios garantizados por un Estado

1. Los BCN no estardn obligados a aceptar en garantia para las operaciones de crédito del Eurosistema bonos banca-
rios simples admisibles que:

a) no cumplan el requisito de elevada calidad crediticia del Eurosistema;

b) sean emitidos por la entidad de contrapartida que los utilice, o por entidades estrechamente vinculadas a la entidad
de contrapartida, y

¢) estén plenamente garantizados por un Estado miembro:

i) cuya calificacion crediticia no cumpla con los requisitos de elevada calidad crediticia del Eurosistema para emisores
y garantes de activos negociables establecidos en las secciones 6.3.1 y 6.3.2 del anexo I a la Orientacién
BCE/2011/14, y

ii) que esté sujeto a un programa de la Unién Europea/Fondo Monetario Internacional, segiin determine el Consejo
de Gobierno.

2. Los BCN informardn al Consejo de Gobierno cuando decidan no aceptar como activos de garantia los valores
descritos en el apartado 1.

3. Las entidades de contrapartida no podrdn presentar como activos de garantia para las operaciones de politica
monetaria del Eurosistema bonos bancarios simples emitidos por ellas mismas o por entidades estrechamente vinculadas
a tales entidades y garantizadas por una entidad del sector pablico del Espacio Econémico Europeo con derecho a esta-
blecer impuestos por un importe superior al valor nominal de los bonos de ese tipo ya presentados como activos de
garantia a 3 de julio de 2012.

(") Eltérmino sociedades no financieras se entenderd conforme a la definicion del Sistema Europeo de Cuentas de 1995 (SEC 95).
() Disponible en inglés en la direccion del BCE en internet, www.ecb.europa.eu
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4. En casos extraordinarios, el Consejo de Gobierno podrd decidir excepciones temporales al requisito establecido en
el apartado 3 durante un médximo de tres afios. Las solicitudes de excepciéon deberdn ir acompafiadas de un plan de
financiacion en el que se indique la manera en que el uso propio de los bonos bancarios simples garantizados por el
Estado por parte de la entidad de contrapartida solicitante se eliminard gradualmente en el plazo médximo de tres afios
desde la aprobacion de la excepcion. Toda excepcion ya otorgada desde el 3 de julio de 2012 se mantendrd aplicable
hasta su fecha de revision.

Articulo 7

Admisiéon como garantia de determinados activos denominados en libras esterlinas, yenes japoneses o délares
estadounidenses

1. Los instrumentos de renta fija negociables descritos en el anexo I, seccién 6.2.1, de la Orientacion BCE[/2011/14, si
estdn denominados en libras esterlinas, yenes o dolares estadounidenses, constituirdn activos de garantia admisibles para
operaciones de politica monetaria del Eurosistema siempre que: a) se emitan y mantengan/liquiden en la zona del euro;
b) el emisor esté establecido en el Espacio Econémico Europeo, y ¢) cumplan todos los otros criterios de seleccion
incluidos en el anexo I, seccién 6.2.1, de la Orientacién BCE[2011/14.

2. El Eurosistema aplicard las siguientes reducciones de valoracion a dichos instrumentos de renta fija negociables:
a) una reduccion del 16 % a los activos denominados en libras esterlinas o en délares estadounidenses, y b) una reduc-
cién del 26 % a los activos denominados en yenes.

3. Los instrumentos de renta fija negociables descritos en el apartado 1, con cupones vinculados a un tnico tipo del
mercado monetario en la moneda en que estén denominados o a un indice de inflacién que no contenga estructuras
complejas (como que los rangos no sean continuos, que el devengo del interés solo ocurra para determinado rango del
indice o que existan mecanismos que limiten la variacién del tipo de interés respecto al periodo anterior) para el pais en
cuestion, constituirdn también activos de garantia admisibles en las operaciones de politica monetaria del Eurosistema.

4. El BCE podra publicar una lista de otros tipos de interés en moneda extranjera de referencia aceptables, adicionales
a los sefialados en el apartado 3 en su direccién de internet www.ecb.europa.eu, tras la aprobacion del Consejo de
Gobierno.

5. Solamente los articulos 1, 3, 6, 7 y 9 de la presente Orientacién serdn de aplicacion a los activos negociables deno-
minados en moneda extranjera.

Articulo 8
Suspension de los requisitos de umbrales de calidad crediticia para determinados instrumentos negociables

1. Los umbrales de calidad crediticia del Eurosistema, tal como se determinan en las normas de evaluacién crediticia
del Eurosistema para activos negociables del anexo I, seccién 6.3.2, de la Orientacién BCE[2011/14, se suspenderdn con
arreglo a lo dispuesto en el apartado 2.

2. Los umbrales de calidad crediticia del Eurosistema no serdn de aplicacion a los instrumentos de renta fija negocia-
bles emitidos o garantizados por gobiernos centrales de Estados miembros de la zona del euro sujetos a un programa de
la Unién Europea/Fondo Monetario Internacional, salvo que el Consejo de Gobierno decida que el Estado miembro
correspondiente no cumple con las condiciones del programa de ayuda financiera o macroeconémico.

3. Los instrumentos de renta fija negociables emitidos o plenamente garantizados por el gobierno central de la Repi-
blica Helénica o de la Republica de Chipre estardn sujetos a los recortes especificos indicados en los anexos 1y II de la
presente Orientacion, respectivamente.

Articulo 9
Entrada en vigor, introduccién y aplicacién
1. La presente orientacion entrard en vigor el 9 de julio de 2014.
2. Los BCN adoptardn todas las medidas necesarias para cumplir con el articulo 1, apartado 3, el articulo 3, aparta-
dos 2, 3, 5y 6, el articulo 3, apartado 7, letra g), el articulo 4, apartado 3, letra c) y el articulo 8, apartado 3 y aplicardn
esta orientacion a partir del 20 de agosto de 2014. Deberan notificar al BCE los textos y medios relativos a dichas
medidas relativas al articulo 1, apartado 3, el articulo 3, apartados 2, 3, 5y 6, el articulo 3, apartado 7, letra g), el ar-
ticulo 4, apartado 3, letra c) y el articulo 8, apartado 3 a mds tardar el 6 de agosto de 2014, y las medidas relativas al ar-

ticulo 5 de conformidad con el procedimiento especificado por el Consejo de Gobierno.

3. Elarticulo 6 serd de aplicacion hasta el 28 de febrero de 2015.
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Articulo 10
Modificaci6én de la Orientacion BCE/[2007/9
En la parte 5 del anexo III, el apartado que sigue al cuadro 2 se sustituird por el siguiente:
«Cdlculo de la franquicia a efectos de control (R6):

Franquicia: Se aplica a cada entidad de crédito. Cada entidad de crédito deducird una franquicia maxima que
tiene por objeto reducir los costes administrativos de gestionar un volumen muy pequefio de reservas minimas.
Si [base de reservas x coeficiente de reservas] es inferior a 100 000 EUR, entonces la franquicia es igual a [base de
reservas x coeficiente de reservas). Si [base de reservas x coeficiente de reservas] es igual o superior a 100 000 EUR,
entonces la franquicia es igual a 100 000 EUR. Las entidades autorizadas a remitir informacion estadistica sobre su
base de reservas como grupo en términos consolidados [conforme al anexo III, parte 2, seccién 1, del Reglamento
(CE) n° 25/2009 (BCE/2008/32)] mantienen las reservas minimas a través de una de las entidades del grupo que
actiia como intermediaria exclusivamente para esas entidades. Con arreglo al articulo 11 del Reglamento (CE)
n° 1745/2003 del Banco Central Europeo, de 12 de septiembre de 2003, relativo a la aplicacién de las reservas
minimas (BCE/2003/9) (*), en este caso solo el grupo en su conjunto puede deducir la franquicia.

Las reservas minimas se calculan como sigue:
Reservas minimas = base de reservas x coeficiente de reservas-franquicia

El coeficiente de reservas se aplica con arreglo al Reglamento (CE) n° 1745/2003 (BCE/2003/9).

() DO L 250 de 2.10.2003, p. 10.».

Articulo 11
Derogaciones
1. La Orientacién BCE[2013/4 queda derogada a partir del 20 de agosto de 2014.

2. Las referencias a la Orientacién BCE[2013/4 se entenderdn hechas a la presente Orientacién y deberdn ser interpre-
tadas de conformidad con el cuadro de correspondencias del anexo IV.

Articulo 12
Destinatarios

La presente orientacion se dirige a los bancos centrales del Eurosistema.

Hecho en Francfort del Meno, el 9 de julio de 2014.

El presidente del BCE
Mario DRAGHI
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ANEXO 1

Esquema de recortes aplicables a instrumentos de renta fija negociables emitidos o garantizados
por la Repiblica Helénica

Recortes para cupén fijo y

Divisién por vida residual Recortes para cupdn cero

flotante
0-1 15,0 15,0
Bonos del estado Griego 1-3 33,0 35,5
3-5 45,0 48,5
5-7 54,0 58,5
7-10 56,0 62,0
> 10 57,0 71,0

Recortes para cupén fijo y

Division por vida residual Recortes para cupén cero

flotante
X ‘ | 0-1 23,0 23,0
Bonos bancarios garantizados por e _
Estado y bonos de sociedades no 1-3 42,5 45,0
financieras garantizados por el Estado 3-5 55,5 59,0
5-7 64,5 69,5
7-10 67,0 72,5

> 10 67,5 81,0
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ANEXO II

Esquema de recortes aplicables a los instrumentos de renta fija negociables emitidos o plenamente
garantizados por la Repiiblica de Chipre

Recortes para cupones fijos y

Divisién por vida residual Recortes para cupdn cero

variables
0-1 14,5 14,5
Bonos del Estado 1-3 27,5 29,5
3-5 37,5 40,0
>-7 41,0 45,0
7-10 47,5 52,5
> 10 57,0 71,0

s . . Recortes para cupones fijos .
Division por vida residual p P j08 ¥ Recortes para cupén cero

variables

Bonos bancarios garantizados por 0-1 23,0 23,0
el Estado y bonos de sociedades 1-3 37,0 39,0
no financieras garantizados por el 3.5 475 50.5

Estado ’ ’
5-7 51,5 55,5
7-10 58,0 63,0
> 10 68,0 81,5

ANEXO III

ORIENTACION DEROGADA CON SUS SUCESIVAS MODIFICACIONES

Orientaciéon BCE[2013/4 (DO L 95 de 5.4.2013, p. 23).
Orientacién BCE[2014/12 (DO L 166 de 5.6.2014, p. 42).
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