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ORIENTACOES

ORIENTACAO DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 2 de agosto de 2012

relativa a medidas adicionais tempordrias respeitantes as operacdes de refinanciamento do
Eurosistema e a elegibilidade dos ativos de garantia e que altera a Orientacio BCE[2007/9

(BCE/2012/18)
(2012/476/UE)

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
travessao,

Tendo em conta os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos
Centrais e do Banco Central Europeu, nomeadamente os seus
artigos 3.%-1, primeiro travessdo, 5.°-1, 12.°-1, 14.°-3 e 18.°-2;

Considerando o seguinte:

(")
)

Nos termos do artigo 18.°-1 dos Estatutos do Sistema
Europeu dos Bancos Centrais e do Banco Central Euro-
peu, o Banco Central Europeu (BCE) e os bancos centrais
nacionais dos Estados-Membros cuja moeda é o euro (a
seguir «<BCN») podem efetuar operagdes de crédito com
instituicdes de crédito ou com outros intervenientes no
mercado, devendo os empréstimos beneficiar de garantias
adequadas. As condigOes gerais para a realizagdo de ope-
racdes de crédito do BCE e dos BCN, incluindo os crité-
rios que determinam a elegibilidade dos ativos de garan-
tia para efeitos das operagdes de crédito do Eurosistema,
estio estabelecidas no anexo [ da Orientacio
BCE[2011/14, de 20 de setembro de 2011, relativa aos
instrumentos e procedimentos de politica monetaria do
Eurosistema (1).

Em 8 de dezembro de 2011 e 20 de junho de 2012 o
Conselho do BCE decidiu adotar medidas adicionais para
reforco do suporte de crédito tendo em vista promover a
concessdo de empréstimos bancdrios e a liquidez no seio
do mercado monetdrio da drea do euro, incluindo as
medidas estabelecidas na Decisdo BCE[2011/25, de 14 de
dezembro de 2011, relativa a medidas adicionais tempo-
rdrias respeitantes as operacdes de refinanciamento do
Eurosistema e a elegibilidade dos ativos de garantia (2).
Além disso, torna-se necessario harmonizar as referéncias
ao rdcio de reservas minimas da Orientagdo BCE[2007/9,

JO L 331 de 14.12.2011, p. 1.
JO L 341 de 22.12.2011, p. 65.

de 1 de agosto de 2007, relativa as estatisticas monetd-
rias e de instituicdes e mercados financeiros (3), com as
alteragdes ao Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do Banco
Central Europeu, de 12 de setembro de 2003, relativo a
aplicagio  do  regime de reservas  minimas
(BCE[2003/9) (* introduzidas pelo Regulamento (EU)
n.° 1358/2011 (%).

(3) Conforme estabelecido na Decisio BCE[2011/25, os BCN
ndo sdo obrigados a aceitar como ativos de garantia em
operagdes de crédito do Eurosistema obrigagdes bancdrias
elegiveis garantidas por um Estado-Membro que beneficie
de um programa da Unido Europeia/Fundo Monetdrio
Internacional, ou por um Estado-Membro cuja avaliagio
de crédito ndo corresponda aos padrdes de referéncia do
Eurosistema para o estabelecimento dos requisitos mini-
mos referentes aos elevados padrdes de crédito.

(4 A Decisio BCE[2011/25 procedeu a revisio da excecdo
estabelecida na sec¢do 6.2.3.2 do anexo I da Orienta¢io
BCE[2011/14, de proibicdo da existéncia de relagdes es-
treitas relativamente a utilizacdo prépria de obrigacdes
bancdrias garantidas pelo governo.

(5) Em circunstincias excecionais, deve ser permitido as con-
trapartes que participem em operagdes de crédito do
Eurosistema aumentar os niveis de utilizagdo prépria de
obrigagdes bancdrias com garantia do governo face ao
valor mobilizado a data de 3 de julho de 2012, desde
que previamente autorizado pelo Conselho do BCE. Os
pedidos de autorizagdo prévia apresentados ao Conselho
do BCE deverdo ser acompanhados de um plano de fi-
nanciamento.

(6) A Decisio BCE[/2011/25 deve ser substituida pela pre-
sente orientacdo, a qual deverd ser implementada pelos
BCN nas respetivas documentagdes contratuais ou regu-
lamentares.

() JO L 341 de 27.12.2007, p. 1.

(% JO L 250 de 2.10.2003, p. 10.

(°) Regulamento (UE) n.° 1358/2011 do Banco Central Europeu, de
14 de dezembro de 2011, que altera o Regulamento (CE)
n.° 1745/2003 relativo a aplicagdo do regime das reservas minimas
(BCE/2003/9) (BCE/2011/26) (JO L 338 de 21.12.2011, p. 51).
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(7)  As medidas adicionais estabelecidas na presente orienta-
¢do tém cardter temporario, permanecendo em vigor até
que o Conselho do BCE considere que as mesmas jd nio
sd0 necessdrias para assegurar o adequado funciona-
mento do mecanismo de transmissdo de politica mone-
taria,

ADOTOU A PRESENTE ORIENTACAO:

Artigo 1.°

Medidas adicionais respeitantes as operacdes de
refinanciamento e aos ativos de garantia elegiveis

1. As normas para a realizagio de operagdes de politica
monetdria do Eurosistema e os critérios de elegibilidade dos
ativos de garantia estabelecidos na presente orientacdo sdo apli-
cdveis em conjugacio com o disposto na Orienta¢do
BCE[2011/14.

2. Em caso de divergéncia entre a presente orientacdo e a
Orientagdo BCE[2011/14, conforme implementadas a nivel na-
cional pelos BCN, prevalece a primeira. Os BCN devem conti-
nuar a aplicar todas as disposi¢des da Orientagdo BCE[2011/14,
com excecdo das alteracdes previstas nesta orientacio.

Artigo 2.°

Possibilidade de terminar ou modificar operacdes de
refinanciamento de prazo alargado

O Eurosistema pode decidir que, sob certas condicdes, as con-
trapartes podem reduzir o valor de determinadas operagdes de
refinanciamento de prazo alargado ou terminar estas operagdes
antes do seu vencimento. Tais condi¢des devem ser publicadas
no anuncio do leildo a que respeitarem ou por qualquer outro
meio que o Eurosistema considere apropriado.

Artigo 3.°

Aceitacio de determinados instrumentos de divida
titularizados adicionais

1. Para além dos instrumentos de divida titularizados elegi-
veis nos termos da seccio 6 do anexo I da Orientagio
BCE[2011/14, sdo igualmente elegiveis como ativos de garantia
para efeitos de operacdes de politica monetdria do Eurosistema
os instrumentos de divida titularizados que, embora ndo cum-
pram as condicdes de avaliacdo de crédito constantes da sec¢do
6.3.2 do anexo I da Orientagdo BCE[2011/14, preencham todos
os outros critérios de elegibilidade aplicdveis aos instrumentos
de divida titularizados conforme estabelecido na Orientacio
BCE[2011/14, desde que lhes tenham sido atribuidas pelo me-
nos duas notacdes de crédito de BBB (1), na emissio e em
qualquer momento subsequente. Devem igualmente satisfazer
todos os requisitos seguintes:

a) Os ativos subjacentes aos instrumentos de divida titulariza-
dos devem pertencer a uma das seguintes categorias de ati-
vos: i) empréstimos a particulares garantidos por hipotecas;
ii) empréstimos a pequenas e médias empresas (PME); iii)
empréstimos hipotecdrios para fins comerciais; iv) emprésti-
mos para aquisicdo de viatura; v) locagdo financeira ou vi)
crédito ao consumo;

() Uma notacdo de «BBB» corresponde a uma notacdio minima de
«Baa3» conferida pela Moody’s, de «BBB-» conferida pela Fitch ou
pela Standard & Poor’s, ou de «BBB» conferida pela DBRS.

b) Os ativos subjacentes aos instrumentos de divida titulariza-
dos ndo podem ser de diferentes categorias de ativos;

¢) Os ativos subjacentes aos instrumentos de divida titulariza-
dos ndo devem incluir nenhum empréstimo que:

i) esteja em mora na altura da emissdo do instrumento de
divida titularizado;

i) esteja em mora quando incluido no instrumento de di-
vida titularizado durante a vida deste, por exemplo, por
meio de substituicio ou troca de ativos subjacentes, ou
que

iii) seja, a qualquer altura, estruturado, sindicado ou «alavan-
cado;

d) A documentagdo da operacdo sobre o instrumento de divida
titularizado deve conter disposi¢des respeitantes a continui-
dade da gestdo do servico da divida.

2. Os instrumentos de divida titularizados referidos no n.° 1
que tenham duas notagdes de crédito minimas de «A» (?) ficam
sujeitos a aplicagdo de uma margem de avaliagdo de 16 %.

3. Os instrumentos de divida titularizados referidos no n.° 1
que ndo tenham duas notagdes de crédito minimas de «A» ficam
sujeitos a aplicacdo das seguintes margens de avaliagdo: a) os
instrumentos de divida titularizados cujos ativos subjacentes
sejam empréstimos hipotecdrios para fins comerciais ficam su-
jeitos a uma margem de avaliagdo de 32 %; b) todos os restantes
instrumentos de divida titularizados ficam sujeitos a uma mar-
gem de avaliagdo de 26 %.

4. As contrapartes ndo podem mobilizar como ativos de
garantia instrumentos de divida titularizados que sejam elegiveis
nos termos do n.° 1 se a contraparte, ou qualquer terceiro com
o qual esta tenha relacdes estreitas, oferecer cobertura de taxa de
juro em relagdo aos referidos instrumentos.

5. Os BCN podem aceitar como ativos de garantia em ope-
ragdes de politica monetdria do Eurosistema instrumentos de
divida titularizados cujos ativos subjacentes incluam emprésti-
mos a particulares garantidos por hipotecas ou empréstimos a
PME, ou ambos os tipos de empréstimo e que ndo cumpram as
condi¢des de avaliacdo de crédito constantes da sec¢do 6.3.2 do
anexo [ da Orientagdo BCE[/2011/14 e os requisitos previstos no
n.° 1, alineas a) a d) e no n.° 4 acima, mas que cumpram todos
os outros critérios de elegibilidade aplicdveis aos instrumentos
de divida titularizados conforme estabelecido na referida Orien-
tagdo e tenham duas notacdes de crédito minimas de «BBB».
Tais instrumentos de divida titularizados estdo limitados aos
que tiverem sido emitidos antes do dia 20 de junho de 2012,
e ficam sujeitos a uma margem de avaliagdo de 32 %.

() Uma notagdo de «A» corresponde a uma notagdo minima de «A3»
conferida pela Moody's, de «A-» conferida da Fitch ou pela Standard
& Poor’s, ou de «AL» conferida pela DBRS.
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6.  Para efeitos do presente artigo:

1) o termo «empréstimos a particulares garantidos por hipote-
cas» inclui, para além dos empréstimos imobilidrios para
habitacdo garantidos por hipoteca, também os empréstimos
imobilidrios para habitagdo sem hipoteca, se, em caso de
incumprimento, a garantia poder ser acionada e cobrada
de imediato. Tais garantias podem ser prestadas sob diferen-
tes formas contratuais, incluindo apdlices de seguro, desde
que prestadas por uma entidade do setor publico ou ins-
tituigdo financeira sujeita a supervisdo publica. A avaliagdo
de crédito do prestador da garantia para este efeito deve
obedecer ao nivel 3 de qualidade de crédito na escala de
notacdo harmonizada do Eurosistema durante todo o prazo
da operacio;

2) por «pequena empresa» e «média empresa» entende-se qual-
quer entidade que, independentemente da sua forma juridica,
exerca uma atividade econémica e cujo volume de negécios,
individualmente ou, se integrada num grupo, para o con-
junto do grupo, seja inferior a 50 milhdes de EUR.

3) «empréstimo em mora» inclui os empréstimos em que o
pagamento do capital ou juros esteja atrasado 90 dias ou
mais e o devedor se encontre em situagdo de «incumprimen-
to», na acecio do ponto 44 do anexo VII da Diretiva
2006/48|CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de
junho de 2006, relativa ao acesso a atividade das instituicdes
de crédito e ao seu exercicio (!), ou quando existirem davidas
justificadas de que o seu pagamento venha a ser integral-
mente efetuado;

4) «empréstimo estruturado» refere-se a uma estrutura que en-
volve direitos de crédito subordinados;

5) «empréstimo sindicado» refere-se a um empréstimo conce-
dido por um grupo de mutudrios reunidos num sindicato
financeiro;

6) «empréstimo alavancado» refere-se a um empréstimo conce-
dido a uma empresa que ji apresente um nivel de endivida-
mento elevado, tal como acontece com o financiamento de
operagdes de tomada de controlo (takeover) e aquisicio de
maijoria do capital de voto (buy out), casos em que o em-
préstimo ¢é utilizado para a compra do capital social de uma
empresa que ¢ igualmente a mutudria do empréstimo;

~
~

«disposi¢des relativas a manutencdo do servico da divida»
refere-se a disposicdes na documentagio juridica de um ins-
trumento de divida titularizado que garantam que o incum-
primento por parte da entidade que presta servios relativos
a gestdo da transacdo («servicer») ndo implicard a cessagdo do
servico da divida e que prevejam os casos em que deverd ser
nomeado quem o substitua para esse efeito, assim como um
plano de agdo delineando as medidas operacionais a tomar
quando o substituto do servicer for nomeado e a forma como
a administracdo dos empréstimos ¢é transferida.

Artigo 4.°
Aceitacio de determinados direitos de crédito adicionais

1.  Os BCN podem aceitar como ativos de garantia em ope-
ragdes de politica monetdria do Eurosistema direitos de crédito
que ndo satisfagam os critérios de elegibilidade do Eurosistema.

() JO L 177 de 30.6.2006, p. 1.

2. Os BCN que decidam aceitar direitos de crédito nos ter-
mos do disposto no n.° 1 devem estabelecer critérios de elegi-
bilidade e medidas de controlo de risco para o efeito, especifi-
cando os desvios face aos requisitos estabelecidos no anexo I da
Orientagdo BCE[2011/14. Tais critérios de elegibilidade e medi-
das de controlo de risco devem incluir o critério de que os
direitos de crédito se regem pelo lei do Estado-Membro a que
pertence o BCN que os estabeleca. Os critérios de elegibilidade e
medidas de controlo de risco devem ser previamente aprovados
pelo Conselho do BCE.

3. Em circunstancias excecionais os BCN podem, sujeitos a
aprovagdo prévia do Conselho do BCE, aceitar direitos de cré-
dito: a) em aplicacdo dos critérios de elegibilidade e de controlo
de risco estabelecidos por outros BCN nos termos do n.° 1 e 2
acima; ou b) regidos pela lei de qualquer outro Estado-Membro
que ndo seja aquele em que o BCN que aceita o direito de
crédito esteja estabelecido.

4. O BCN s6 terd de prestar assisténcia a um BCN que aceite
direitos de crédito nos termos do n.° 1 se tal for acordado
bilateralmente entre ambos os BCN, e previamente aprovado
pelo Conselho do BCE.

Artigo 5.°

Aceitacio de determinadas obrigagdes bancdrias com
garantia de um governo

1. Os BCN nio sdo obrigados a aceitar como ativos de ga-
rantia em operagdes de crédito do Eurosistema obrigagdes ban-
cérias elegiveis garantidas por um Estado-Membro que beneficie
de um programa da Unido Europeia/Fundo Monetdrio Interna-
cional, ou por um Estado-Membro cuja avaliagio de crédito ndo
corresponda aos padrdes de referéncia do Eurosistema para o
estabelecimento dos requisitos minimos de elevados padrdes de
crédito aplicdveis aos emitentes e garantes de ativos transacio-
ndveis constantes das sec¢des 6.3.1 e 6.3.2 do anexo I da
Orientagdo BCE[2011/14.

2. Os BCN devem informar o Conselho do BCE se decidirem
nio aceitar como colateral os valores mobilidrios descritos no
n° 1.

3. As contrapartes ndo podem apresentar como ativos de
garantia em operacdes de crédito do Eurosistema obrigacdes
bancdrias emitidas por si préprias e garantidas por uma enti-
dade do setor puablico do EEE que tenha o direito de cobrar
impostos, ou emitidas por entidades com as quais aquelas te-
nham relagdes estreitas, para além do valor nominal das referi-
das obrigagdes que jé tiverem sido mobilizadas como colateral a
data de 3 de julho de 2012.

4. Em circunstincias excecionais, o Conselho do BCE pode
decidir conceder derrogagdes ao requisito estabelecido no n.° 3.
O pedido de derrogagdo deve ser acompanhado de um plano de
financiamento.
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Artigo 6.°
Verificagio

Os BCN enviardo ao BCE, o mais tardar até ao dia 14 de agosto
de 2012, informagdo detalhada sobre os textos e outros meios
que se proponham utilizar para dar cumprimento ao disposto
nos artigos 1.° a 5.°

Artigo 7.°
Alteragdo a Orienta¢io BCE[2007/9

O pardgrafo por baixo do quadro 2 constante da Parte 5 do
anexo Il é substituido pelo seguinte:

«Cdlculo da dedugdo fixa para efeitos de controlo (R6):

Deducio fixa: A deducdo aplica-se a todas as institui¢des de
crédito. Cada instituicdo de crédito efetua uma dedugio fixa
méxima com o objetivo de reduzir os custos administrativos
de gestdo de um volume muito pequeno de reservas minimas.
Se o resultado de [base de incidéncia x ricio de reserva] for
inferior a 100 000 EUR, a deducdo fixa serd igual a [base de
incidéncia x rdcio de reserva]. Se o resultado de [base de
incidéncia x rdcio de reserva] for igual ou superior a
100 000 EUR, a deducdo fixa serd de 100 000 EUR. As ins-
tituides autorizadas a reportar em grupo os dados estatisti-
cos referentes a sua base de incidéncia consolidada (nos ter-
mos do anexo III, Parte 2, sec¢do 1, do Regulamento (CE)
n.° 25/2009 (BCE/2008/32) devem constituir reservas mini-
mas através de uma das institui¢des do grupo, a qual atuard
como intermedidrio exclusivamente em relacio a estas ins-
tituigdes. De acordo com o previsto no artigo 11.° do Regu-
lamento (CE) n.° 1745/2003 do Banco Central Europeu, de
12 de setembro de 2003, relativo a aplicagio de reservas
minimas (BCE[2003/9) (*), neste caso s6 o grupo no seu
conjunto tem direito a efetuar a dedugio fixa.

As reservas minimas (ou «obrigatrias») sdo calculadas da
seguinte forma:

reservas minimas (ou «obrigatérias») = base de incidéncia x
racio de reserva - deducdo fixa

O rdcio de reserva aplica-se de acordo com o disposto no
Regulamento (CE) n.° 1745/2003 (ECB/2003/9).

() JO L 250 de 2.10.2003, p. 10.»

Artigo 8. °
Entrada em vigor
A presente orientagdo entra em vigor dois dias apds a sua

adogio.

As suas disposices sdo aplicdveis a partir de 14 de setembro de
2012.
Artigo 9. °
Destinatdrios

Os destinatdrios da presente orientacdo sdo todos os bancos
centrais do Eurosistema.

Feito em Frankfurt am Main, em 2 de agosto de 2012.

Pelo Conselho do BCE
O Presidente do BCE
Mario DRAGHI
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