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ORIENTACIONES

ORIENTACION (UE) 2016/2298 DEL BANCO CENTRAL EUROPEO
de 2 de noviembre de 2016

por la que se modifica la Orientacién (UE) 2015/510 sobre la aplicacién del marco de la politica
monetaria del Eurosistema (BCE/[2016/31)

EL CONSEJO DE GOBIERNO DEL BANCO CENTRAL EUROPEO,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién 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, los articulos 9.2, 12.1, 14.3 y 18.2, y el articulo 20, primer parrafo,

Considerando lo siguiente:

(1)  La consecucién de una politica monetaria tinica exige determinar los instrumentos y procedimientos que debe
utilizar el Eurosistema, formado por el Banco Central Europeo (BCE) y los bancos centrales nacionales de los
Estados miembros cuya moneda es el euro (en lo sucesivo, BCN»), para ejecutar esa politica de manera uniforme
en todos los Estados miembros cuya moneda es el euro.

(2) A efectos de las operaciones de politica monetaria, el Eurosistema podrd efectuar subastas a tipo de interés fijo
o variable. La Orientacién (UE) 2015/510 del Banco Central Europeo (BCE[2014/60) (') debe modificarse para
incorporar ciertos ajustes técnicos y editoriales necesarios relativos a las fases operativas de las subastas.

(3)  El Eurosistema considera necesario modificar los criterios de admisibilidad y ajustar las medidas de control de
riesgo aplicables, en su marco de activos de garantia, a los bonos simples senior emitidos por entidades de crédito
o empresas de inversion o entidades estrechamente vinculadas a ellas, a fin de tener en cuenta la transposicién de
la Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (?) en los Estados miembros.

(4)  El Eurosistema ha establecido un marco tnico para los activos admisibles como garantia de modo que todas sus
operaciones de crédito se efectien de manera armonizada mediante la implementacién de la Orientaciéon (UE)
2015/510 (BCE[2014/60) en todos los Estados miembros cuya moneda es el euro. El Consejo de Gobierno
considera necesario introducir algunos cambios en el marco de activos de garantia del Eurosistema para permitir
la inclusién de estructuras de cupones de activos negociables con posibles flujos financieros negativos.

(5)  El Eurosistema exige la presentacién de datos completos y normalizados a nivel de préstamos del conjunto de
activos que generan flujos financieros que respaldan bonos de titulizacién de activos. Las partes pertinentes
deben presentar los datos a nivel de préstamos en un registro de datos a nivel de préstamos designado por el
Eurosistema. En aras de la transparencia, se deben precisar tanto las exigencias del Eurosistema para designar los
registros de datos a nivel de préstamos, como el propio proceso de designacion.

(6)  Con el objetivo de salvaguardar la adecuacion de los activos de garantia del Eurosistema, deben modificarse los
criterios de admisibilidad de los créditos y, en particular, el relativo a las restricciones a la ejecucion. Los BCN
deben adoptar medidas especificas para excluir el riesgo de compensacion, o mitigarlo sustancialmente, cuando
acepten créditos como activo de garantia. Los créditos originados antes del 1 de enero de 2018 que no hayan
estado sujetos a esas medidas se podran movilizar como activos de garantia hasta el 31 de diciembre de 2019,
siempre que cumplan todos los demds criterios de admisibilidad.

(") Orientacién (UE) 2015/510 del Banco Central Europeo, de 19 de diciembre de 2014, sobre la aplicacién del marco de la politica
monetaria del Eurosistema (BCE[2014/60) (Orientacion sobre la Documentacién General) (DO L 91 de 2.4.2015, p. 3).

(*) Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, por la que se establece un marco para la reestruc-
turacién y la resolucién de entidades de crédito y empresas de servicios de inversion, y por la que se modifican la Directiva 82/891/CEE
del Consejo, y las Directivas 2001/24/CE, 2002/47|CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE y
2013/36/UE, y los Reglamentos (UE) n.> 1093/2010 y (UE) n. 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 173 de
12.6.2014, p. 190).
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(7) A fin de proteger al Eurosistema frente al riesgo de sufrir pérdidas econdmicas en caso de incumplimiento de una
entidad de contrapartida, los activos admisibles movilizados como activos de garantia en las operaciones de
crédito del Eurosistema deben someterse a las medidas de control de riesgos establecidas en la parte 4, titulo VI,
de la Orientacién (UE) 2015/510 (BCE/2014/60). Como resultado de la revisién periddica del sistema de control
de riesgos del Eurosistema, el Consejo de Gobierno considera que deben realizarse varios ajustes.

(8)  Los activos admisibles deben cumplir los requisitos de calidad crediticia del Eurosistema establecidos en el sistema
de evaluacion del crédito del Eurosistema (ECAF), que establece los procedimientos, normas y técnicas que
aseguran que se mantiene el requisito del Eurosistema de elevada calidad crediticia de los activos admisibles. Tras
la revisién de las normas del ECAF deben realizarse cambios especificos, en particular en relacién con los
criterios generales de aceptacion de las instituciones externas de evaluacion del crédito (ECAI) y con requisitos
operativos adicionales aplicables a las mismas con respecto a los bonos garantizados.

(9)  Es necesario realizar varios cambios técnicos menores en aras de la claridad, por ejemplo con respecto a la
terminologfa de los bonos garantizados.

(10) Debe modificarse en consecuencia la Orientacién (UE) 2015/510 (BCE/2014/60).
HA ADOPTADO LA PRESENTE ORIENTACION:

Articulo 1
Modificaciones

La Orientacién (UE) 2015/510 (BCE[2014/60) se modifica como sigue:
1) El articulo 2 se modifica como sigue:
a) el punto 12 se sustituye por el siguiente:
«(12) “bono garantizado”, un instrumento de deuda con un doble derecho de reclamacion: a) directo o indirecto
frente a una entidad de crédito, y b) frente a un conjunto dindmico de activos subyacentes, y para el que
no hay division del riesgo en tramos;»;

b) se inserta el siguiente punto 46 bis:

«(46 bis) “empresa de inversion”, una empresa de inversion en el sentido del articulo 4, apartado 1, punto 2, del
Reglamento (UE) n.° 575/2013;»;

¢) el punto 48 se sustituye por el siguiente:

«(48) “bono garantizado de gran volumen (jumbo)”, un bono garantizado cuyo volumen de emisién es al menos
de 1 000 millones EUR y para el que al menos tres creadores de mercado proporcionan regularmente
cotizaciones de oferta y demanda;»;

d) el punto 71 se sustituye por el siguiente:
«(71) “otros bonos garantizados”, los bonos garantizados estructurados o las multicédulas;»;
e) el punto 74 se sustituye por el siguiente:

«(74) “calificacion crediticia publica”, la calificacion crediticia: a) emitida o refrendada por una agencia de
calificacion crediticia registrada en la Uni6én que ha sido aceptada como institucion externa de evaluacién
del crédito por el Eurosistema, y b) divulgada publicamente o por suscripcion;»

f) el punto 88 se sustituye por el siguiente:

«(88) “bono garantizado estructurado”, un bono garantizado, salvo las multicédulas, no emitido de conformidad
con los requisitos establecidos en el articulo 52, apartado 4, de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo ().

(*) Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se

coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (DO L 302 de 17.11.2009, p. 32);»;
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g) el punto 94 se sustituye por el siguiente:

«(94) “bono garantizado que cumple los criterios aplicables conforme a la Directiva OICVM”, un bono
garantizado emitido de conformidad con los requisitos establecidos en el articulo 52, apartado 4, de la
Directiva 2009/65/CE;».

2) El articulo 25 se modifica como sigue:
a) en el apartado 1, el cuadro 4 se sustituye por el siguiente:
«Cuadro 4

Fases operativas de las subastas

Fase 1 Anuncio de la subasta
a) Anuncio publico del BCE

b) Anuncio pablico de los BCN y anuncio directo de los BCN a entidades de contrapartida concretas
(si se considera necesario)

Fase 2 Preparacion y presentacién de pujas por las entidades de contrapartida
Fase 3 Recopilacién de las pujas por el Eurosistema
Fase 4  Adjudicacién y anuncio de los resultados de la subasta

a) Decisién del BCE sobre la adjudicacion de la subasta

b) Anuncio pablico del BCE de los resultados de la adjudicacion
Fase 5 Notificacion de los resultados individuales de la adjudicacion

Fase 6 Liquidacion de las operaciones»;

b) en el apartado 2, los cuadros 5 y 6 se sustituyen por los siguientes:

«Cuadro 5

Secuencia temporal indicativa de las fases operativas de las subastas estindar [en hora central
europea ()]

| T-1 | ‘ Fecha de contratacién (T) ‘ | T+1
4 p.m, 9 a.m. 10 a.m. 11 am.
30 45 15 30 30 45 15 30 45 15 30 45 15 30 45

_Ela: 1b

—
H 6
3.40 p.m 9.30a.m 11.30 am
Anuncio subasta Hora limite de puja Anuncio resultados
por las entidades de la subasta

(!) La hora central europea tiene en cuenta el cambio a la hora central europea de verano.
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3)

Cuadro 6

Secuencia temporal indicativa de las fases operativas de las subastas rdpidas (en hora central europea)

Fecha de contratacién (T) |

12hora 22 hora 32hora 42 hora
30 45 15 30 45 15 30 45 15 30 45

R

6

Anuncio subasta

Hora limite de puja
de las entidades

Anuncio resultados
subasta»

En el articulo 30, los apartados 1y 2 se sustituyen por los siguientes:

«1.  El BCE anunciard publicamente y con antelacion las subastas estdndar. Ademds, los BCN podrdn anunciar las
subastas estindar pablicamente y de forma directa a las entidades de contrapartida si lo consideran necesario.

2. El BCE podrd anunciar publicamente y con antelacién las subastas rdpidas. En subastas rdpidas anunciadas
publicamente y con antelacién, los BCN podran ponerse en contacto directamente con las entidades de contra-
partida seleccionadas si lo consideran necesario. En subastas rdpidas no anunciadas pablicamente y con antelacién,
los BCN se pondrdn en contacto directamente con las entidades de contrapartida seleccionadas.».

En el articulo 43, el apartado 1 se sustituye por el siguiente:

«1.  El BCE anunciard publicamente su decisién de adjudicacion relativa a los resultados de una subasta. Ademds,
los BCN podrdn anunciar la decisién de adjudicacién del BCE publicamente y de forma directa a las entidades de
contrapartida si lo consideran necesario.».

En el articulo 55 bis, el apartado 3 se sustituye por el siguiente:

«3. En el caso de las sucursales, la informacion presentada con arreglo al apartado 1 deberd referirse a la entidad
a la que pertenecen.».

En el articulo 61, el apartado 1 se sustituye por el siguiente:

«1.  El BCE publicard una lista actualizada de activos negociables admisibles en su direccién en internet, de
conformidad con las metodologias sefialadas en esta, y la actualizara todos los dias en que TARGET? esté operativo.
Los activos negociables incluidos en la lista resultardn admisibles para la utilizacién en operaciones de crédito del
Eurosistema en el momento de su publicacién en ella. Como excepcion a esta norma, en el caso concreto de los
instrumentos de deuda a corto plazo con liquidacién con fecha valor del mismo dia, el Eurosistema podrd conside-
rarlos admisibles desde la fecha de su emision. Los activos evaluados de conformidad con el articulo 87, apartado 3,
no se publicardn en esta lista de activos negociables admisibles.».

En el articulo 63, el apartado 1 se sustituye por el siguiente:

«1.  Para ser admisibles, los instrumentos de deuda tendran cualquiera de las estructuras de cupones siguientes
hasta su amortizacién final:

a) cupones fijos, cupones cero o cupones de tipo fijo por periodos (multistep) en que estén predeterminados el
calendario y los valores de los cupones, o
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b) cupones variables que tengan la siguiente estructura: tipo de interés del cupén = (tipo de interés de referencia *
1) £ x, con f < tipo de interés del cupén < ¢, donde:

i) el tipo de referencia serd tinicamente uno de los siguientes en cada momento:
— un tipo del mercado monetario del euro, por ejemplo, el Euribor, el LIBOR u otros indices similares,
— un tipo swap de vencimiento constante, por ejemplo, CMS, EIISDA o EUSA,

— el rendimiento de un instrumento o de un indice de varios instrumentos de deuda publica de Estados
miembros de la zona del euro con vencimiento maximo a un afio,

— un indice de inflacién de la zona del euro,

ii) f (suelo), c (techo), | (factor de apalancamiento/desapalancamiento) y x (margen) son, en caso de existir, cifras
predeterminadas en el momento de la emisién o que puedan variar a lo largo del tiempo tinicamente con
arreglo a una ruta predeterminada en el momento de la emisién, siendo | mayor que cero durante toda la
vida del activo. En el caso de los cupones variables con un tipo de referencia de indice de inflacidn, | serd
igual a uno.».

8) Se inserta el siguiente articulo 77 bis:

10

11

= =

~

«Articulo 77 bis
Restricciones a las inversiones con respecto a los bonos de titulizacién de activos

Las inversiones de fondos de cuentas bancarias del emisor o de una sociedad instrumental intermediaria conforme
a la documentacion sobre la operacién no podran consistir, en todo o en parte, ni real o potencialmente, en tramos
de otros bonos de titulizacién de activos, valores vinculados a riesgos crediticios, swaps u otros instrumentos
derivados, valores sintéticos o derechos similares.».

En el articulo 73, se suprime el apartado 7.
En el articulo 78, el apartado 1 se sustituye por el siguiente:

«1.  Se facilitardn datos completos y normalizados a nivel de préstamos sobre el conjunto de activos que generan
flujos financieros que respaldan bonos de titulizacién de activos, de conformidad con los procedimientos
establecidos en el anexo VIII, que incluyen la informacién de la calificacion de la calidad de los datos exigida y las
exigencias del Eurosistema para designar registros de datos a nivel de préstamos. En su evaluaciéon de admisibilidad,
el Eurosistema tendrd en consideracion: a) la no presentacion de los datos, y b) la frecuencia con la que los campos
individuales sobre datos a nivel de préstamos no contienen datos significativos.».

En la parte 4, titulo II, capitulo 1, seccién 2, se inserta la siguiente subseccion 4:
«Subseccién 4

Criterios especificos de admisibilidad de ciertos bonos simples

Articulo 81 bis
Criterios de admisibilidad de ciertos bonos simples

1. Para ser admisibles en las operaciones de crédito del Eurosistema, los bonos simples emitidos por entidades de
crédito o empresas de inversion, o por entidades estrechamente vinculadas a ellas conforme al articulo 138,
apartado 2, cumplirdn los criterios generales de admisibilidad relativos a todos los tipos de activos negociables
establecidos en la seccion 1, con excepcion del requisito establecido en el articulo 64 en la medida en que el bono
simple esté sujeto a subordinacion normativa.

2. A efectos de esta subseccion, subordinacién normativa significa la subordinacién, basada en un marco
normativo aplicable al emisor, de un bono simple que no estd sujeto a subordinacién de conformidad con los
términos y condiciones del instrumento de deuda, es decir, a subordinacién contractual.».
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12) En el articulo 83, la letra a) se sustituye por la siguiente:

«a) calificacién de emisién por una ECAL esta calificacién se refiere a la calificacion crediticia por una ECAI
asignada a una emision o, de no existir una calificacién de emisién de la misma ECAL al programa o la serie de
emisiones en que se emite el activo. La evaluacién por una ECAI de un programa o serie de emisiones solo serd
relevante si es aplicable al activo concreto, estd identificada de forma explicita e inequivoca por la ECAI con el
c6digo ISIN del activo, y no existe otra calificacion de emision por la misma ECAL En las calificaciones de
emision por ECAI el Eurosistema no hard distincién en funcidn del vencimiento inicial del activo.».

13) En el articulo 104, se inserta el siguiente apartado 3 bis:

«3 bis. A partir del 1 de enero de 2018, los BCN deberdn emplear un mecanismo para asegurar que el riesgo de
compensacién estd excluido o estd sustancialmente mitigado cuando acepten como activo de garantia créditos
originados a partir de esa fecha. Los créditos originados antes del 1 de enero de 2018 a los que no se les haya
aplicado ese mecanismo se podrdn movilizar como activos de garantia hasta el 31 de diciembre de 2019, siempre
que cumplan todos los demds criterios de admisibilidad.».

14) El articulo 120 se modifica como sigue:
a) los apartados 1y 2 se sustituyen por los siguientes:
«1. A efectos del ECAF, los criterios generales de aceptacion de las ECAI serdn los siguientes:

a) las ECAI estardn registradas por la Autoridad Europea de Valores y Mercados de conformidad con el
Reglamento (CE) n.° 1060/2009;

b) las ECAI cumplirdn criterios operativos y proporcionardn una cobertura adecuada con el fin de garantizar la
aplicacion eficiente del ECAF. En particular, la utilizacién de una evaluacién crediticia de una ECAI estard
sujeta a la disponibilidad por el Eurosistema de informacién sobre esa evaluacion y de informacién para su
comparacién y asignacion, es decir, para establecer la correspondencia entre la evaluacién y las categorfas de
calidad crediticia del Eurosistema, y para el proceso de vigilancia del desempefio con arreglo al articulo 126.

2. El Eurosistema se reserva el derecho a decidir si inicia un procedimiento de aceptacion del ECAF, a peticién
de una agencia de calificacion crediticia (ACC). Para esta decision, el Eurosistema tendrd en cuenta, entre otras
cosas, si la ACC proporciona una cobertura adecuada con el fin de garantizar la aplicacién eficiente del ECAF de
conformidad con los requisitos establecidos en el anexo IX bis.»;

b) se inserta el siguiente apartado 2 bis:

«2 bis. Una vez iniciado el procedimiento de aceptacién del ECAF, el Eurosistema investigard toda la
informaci6n adicional que se considere importante para garantizar la aplicacién eficiente del ECAF, incluida la
capacidad de la ECAI para cumplir los criterios y las normas del proceso de vigilancia del desempefio del ECAF,
de conformidad con los requisitos establecidos en el anexo IX y los criterios especificos del anexo IX ter (en su
caso). El Eurosistema se reserva el derecho a decidir si acepta a una ECAI a efectos del ECAF teniendo en cuenta
la informacién proporcionada y su propia evaluacion de la diligencia debida.».

15) En el articulo 122, apartado 3, la letra b) se sustituye por la siguiente:

«b) una evaluacién reciente de la autoridad competente, que refleje la informacién disponible en ese momento,
sobre todas las cuestiones que afectan al uso del sistema basado en calificaciones internas con fines de garantia
y todas las cuestiones relativas a los datos utilizados en el proceso de vigilancia del desempefio del ECAF;».

16) En el articulo 137, el apartado 2 se sustituye por el siguiente:

«2.  Se aplicardn los criterios generales de admisibilidad de activos negociables establecidos en el titulo II de la
parte 4, salvo por lo que respecta a que los activos negociables:

a) se podrdn emitir, mantener y liquidar fuera del EEE;
b) podran estar denominados en monedas distintas del euro, y

¢) no tendrdn un valor de cupén que dé lugar a un flujo financiero negativo.».
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17) En el articulo 138, apartado 3, la letra a) se sustituye por la siguiente:

«) vinculos estrechos entre la entidad de contrapartida y una entidad del sector publico del EEE con derecho
a recaudar impuestos, o, en el caso de un instrumento de deuda avalado por una o més entidades del sector
publico del EEE con derecho a recaudar impuestos, si el aval cumple las caracteristicas establecidas en el articulo
114, con sujecion, en todos los casos, a lo dispuesto en el articulo 139, apartado 1;».

18) En el articulo 139, el apartado 1 se sustituye por el siguiente:

«1.  Los bonos simples emitidos por una entidad de contrapartida o cualquier otra entidad estrechamente
vinculada a ella conforme al articulo 138, apartado 2, e integramente avalados por una o mds entidades del sector
publico del EEE con derecho a recaudar impuestos, no se movilizardn como activos de garantia en operaciones de
crédito del Eurosistema por esa entidad de contrapartida ya sea:

a) directamente, o
b) indirectamente, cuando estén incluidos en un conjunto de activos de garantia de bonos garantizados.».
19) En el articulo 141, el apartado 1 se sustituye por el siguiente:

«1.  La entidad de contrapartida no aportard ni utilizard como activos de garantia bonos simples emitidos por
una entidad de crédito, o por cualquier otra entidad con la que esta tenga vinculos estrechos, en la medida en que el
valor de dichos activos de garantia emitidos por esa entidad de crédito, o por cualquier otra entidad con la que esta
tenga vinculos estrechos, exceda en su conjunto el 2,5 % del valor total de los activos utilizados como garantia por
esa entidad de contrapartida después del recorte aplicable. Este umbral del 2,5 % no se aplicard en ninguno de los
siguientes casos:

a) si el valor de esos activos no excede 50 millones EUR después de cualquier recorte aplicable, o

b) si esos activos estdn avalados por una entidad del sector pablico con derecho a recaudar impuestos mediante un
aval que cumple las caracteristicas establecidas en el articulo 114.».

20) Se suprime el articulo 143.

21) Se inserta el siguiente articulo 144 bis:

«Articulo 144 bis
Activos admisibles con flujos financieros negativos

1. Los BCN dispondrdn que las entidades de contrapartida sigan siendo responsables del pago puntual de la
suma de flujos financieros negativos relativos a los activos admisibles aportados o utilizados por ellas como activo
de garantia.

2. Siuna entidad de contrapartida no efectuara un pago de forma puntual de conformidad con el apartado 1, el
Eurosistema podrd abonar el pago correspondiente, aunque no estd obligado a ello. Los BCN dispondrdn que las
entidades de contrapartida devuelvan de inmediato a peticion del Eurosistema la suma de flujos financieros
negativos abonada por este como consecuencia del incumplimiento de la entidad de contrapartida. Si una entidad
de contrapartida no efectuara un pago de forma puntual de conformidad con el apartado 1, el Eurosistema tendrd
derecho a adeudar, de inmediato y sin necesidad de preaviso, una suma igual a la que tiene que abonar en nombre
de dicha entidad de contrapartida, en:

a) la cuenta del médulo de pagos en TARGET2 de la entidad de contrapartida pertinente, seglin se establece en el
anexo II, articulo 36, apartado 6, de la Orientaciéon BCE[2012/27, o

b) con la autorizacién previa de un banco liquidador, la cuenta del médulo de pagos en TARGET2 de un banco
liquidador utilizada en operaciones de crédito del Eurosistema por la entidad de contrapartida pertinente, o
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¢) cualquier otra cuenta que pueda utilizarse en operaciones de politica monetaria del Eurosistema y que la entidad
de contrapartida pertinente tenga en el BCN.

3. La suma abonada por el Eurosistema de conformidad con el apartado 2 que no devuelva la entidad de contra-
partida de inmediato, previa solicitud, y que el Eurosistema no pueda cargar en la cuenta correspondiente segiin lo
dispuesto en dicho apartado, se considerard un crédito del Eurosistema por el que se podrd imponer una sancién
conforme al articulo 154.».

22) En el articulo 154, apartado 1, la letra a) se sustituye por la siguiente:

«) en lo relativo a las operaciones temporales y los swaps de divisas con fines de politica monetaria, las
obligaciones, conforme al articulo 15, de garantizar adecuadamente y liquidar el importe adjudicado a la entidad
de contrapartida durante toda la duracién de una operaciéon determinada, incluido cualquier saldo vivo de una
operacion determinada en caso de resolucién anticipada por el BCN durante el periodo restante de una
operacion.».

23) En el articulo 154, apartado 1, se afiade la letra e) siguiente:
«¢) cualquier obligacién de pago conforme al articulo 144 bis, apartado 3.».
24) En el articulo 156, apartado 1, la letra a) se sustituye por la siguiente:
«@) se ha impuesto una sancién pecuniaria;».
25) En el articulo 156, apartado 4, la letra a) se sustituye por la siguiente:
«) se ha impuesto una sancién pecuniaria;».
26) En el articulo 166, se afiade el apartado 4 bis siguiente:

«4 bis.  Los BCN aplicardn disposiciones contractuales o normativas que aseguren que, en todo momento, el BCN
de origen estd en posicién juridica de imponer una sancién pecuniaria por el incumplimiento de una entidad de
contrapartida de su obligacién de reembolsar o pagar, en su totalidad o en parte, cualquier importe del crédito o del
precio de recompra, o de entregar los activos comprados, a su vencimiento o en otra fecha establecida para ello, en
caso de que no disponga de las medidas previstas en el articulo 166, apartado 2. La sancién pecuniaria se calculard
conforme a lo dispuesto en el anexo VII, seccién I, apartado 1, letra a), y apartados 2 y 4, de la presente
Orientacién, teniendo en cuenta el importe del efectivo que la entidad de contrapartida no pudo pagar
o reembolsar, o de los activos que no pudo entregar, y el nimero de dias naturales durante los cuales no pagd,
reembolsé o hizo la entrega.».

27) Se modifican los anexos VII, VIII y XII, y se insertan los nuevos anexos IX bis y IX ter, conforme al anexo de la
presente Orientacion.

Articulo 2

Entrada en vigor y aplicacién

1. La presente Orientacion entrard en vigor el dfa de su notificacion a los bancos centrales nacionales de los Estados
miembros cuya moneda es el euro.

2. Los bancos centrales nacionales de los Estados miembros cuya moneda es el euro adoptardn las medidas necesarias
para cumplir la presente Orientacién y las aplicardn desde el 1 de enero de 2017. Deberdn notificar al BCE los textos y
medios relativos a dichas medidas a mds tardar el 5 de diciembre de 2016.
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Articulo 3
Destinatarios

La presente Orientacion se dirige a todos los bancos centrales del Eurosistema.

Hecho en Frdncfort del Meno, el 2 de noviembre de 2016.

Por el Consejo de Gobierno del BCE
El Presidente del BCE
Mario DRAGHI
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ANEXO

Se modifican los anexos VII, VIII y XII de la Orientaciéon (UE) 2015/510 (BCE[2014/60), y se insertan los nuevos
anexos IX bis y IX ter, como sigue:

1) En el anexo VII, apartado 1, la letra b) se sustituye por la siguiente:

«b) en caso de incumplimiento de la obligacién del articulo 154, apartado 1, letras d) o ¢), la sancién pecuniaria se
calculard utilizando el tipo de interés correspondiente a la facilidad marginal de crédito que se aplicé el dia en
que comenzé el incumplimiento, mds 5 puntos porcentuales. En caso de incumplimientos reiterados de la
obligacion del articulo 154, apartado 1, letra d), o de la obligacién del articulo 154, apartado 1, letra e), en un
periodo de 12 meses a partir del dia del primer incumplimiento, la tarifa penalizadora aumentard 2,5 puntos
porcentuales adicionales por cada incumplimiento.».

2) En el anexo VII, apartado 5, la letra a) se sustituye por la siguiente:

«a) se aplica un periodo de gracia de siete dias naturales si el incumplimiento resulta de un cambio en la valoracién,
sin la presentacion de bonos simples adicionales y sin la retirada de activos del conjunto de activos de garantia
total, atendiendo a lo siguiente:

i) el valor de los bonos simples ya presentados ha aumentado, o
ii) el valor total del conjunto de activos de garantia se ha reducido.

En estos casos la entidad de contrapartida debe ajustar el valor de su conjunto de activos de garantia total y/o el
valor de esos bonos simples dentro del periodo de gracia a fin de garantizar el cumplimiento del limite
aplicable.».

3) En el anexo VII, el apartado 6 se sustituye por el siguiente:

«6. Si la entidad de contrapartida ha proporcionado informacién que afecta al valor de su activo de garantia de
manera negativa desde el punto de vista del Eurosistema con arreglo al articulo 145, apartado 4, por ejemplo,
informacién incorrecta sobre los saldos vivos de un crédito utilizado que es o ha sido falsa o estd o ha estado
desactualizada, o si la entidad de contrapartida no proporciona informacién puntual en virtud de lo dispuesto en
el articulo 101, apartado 1, letra a), inciso iv), el saldo (valor) del activo de garantia que se ha visto afectado de
manera negativa se tendrd en cuenta para calcular la sancion pecuniaria conforme al apartado 3 y no se aplicard
ningdn periodo de gracia. Si la informacién incorrecta se corrige dentro del periodo de notificacién aplicable, por
ejemplo, con respecto a los créditos durante el dia hdbil siguiente conforme al articulo 109, apartado 2, no se
impondra ninguna sancién.».

4) En el anexo VII, el apartado 7 se sustituye por el siguiente:

«7. En caso de incumplimiento de las obligaciones del articulo 154, apartado 1, letras d) o e), se calculard la sancién
pecuniaria aplicando la tarifa penalizadora, de conformidad con el apartado 1, letra b), al importe del acceso no
autorizado de la entidad de contrapartida a la facilidad marginal de crédito o del crédito impagado del
Eurosistema.».

5) El anexo VIII se modifica como sigue:

a) el titulo se sustituye por el siguiente:

«EXIGENCIAS DE PRESENTACION DE DATOS A NIVEL DE PRESTAMQS PARA LOS BONOS DE
TITULIZACION DE ACTIVOS Y PROCEDIMIENTO PARA LA DESIGNACION POR EL EUROSISTEMA
DE REGISTROS DE DATOS A NIVEL DE PRESTAMOS»;

b) la frase introductoria se sustituye por el texto siguiente:

«El presente anexo se aplica a la presentacién de datos completos y normalizados a nivel de préstamos del
conjunto de activos que generan flujos financieros que respaldan bonos de titulizacién de activos, como se
especifica en el articulo 78, y establece el procedimiento para que el Eurosistema designe registros de datos a nivel
de préstamos.»;

c) la seccién L1 se sustituye por la siguiente:

«1. Las partes pertinentes presentardn los datos a nivel de préstamos en un registro de datos a nivel de préstamos
designado por el Eurosistema. El registro de datos a nivel de préstamos publica estos datos electrénicamente.»;
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d) se inserta la siguiente nueva seccion IV:

V. DESIGNACION DE REGISTROS DE DATOS A NIVEL DE PRESTAMOS
. Exigencias para la designacion

1. A fin de resultar designados, los registros de datos a nivel de préstamos cumplirin las exigencias
aplicables del Eurosistema, incluido acceso abierto, no discriminacién, cobertura, estructura de gobierno
adecuada y transparencia.

2. En relacién con las exigencias de acceso abierto y no discriminacion, un registro de datos a nivel de
préstamos:

a) no podrd discriminar injustamente entre los usuarios de los datos cuando proporcione acceso a los
datos a nivel de préstamos;

b) debera aplicar criterios objetivos, no discriminatorios y ptblicamente disponibles para el acceso a los
datos a nivel de préstamos;

¢) restringird el acceso lo menos posible para cumplir el requisito de proporcionalidad;

d) deberd establecer procedimientos justos para aquellos casos en que deniegue el acceso a usuarios
o proveedores de datos;

e) deberd disponer de las capacidades técnicas necesarias para proporcionar acceso a los usuarios y
proveedores de datos en todas las circunstancias razonables, incluidos procedimientos de salvaguardia
de los datos, garantias para la seguridad de los datos y medidas de recuperacion en caso de desastre;

f) no podrd imponer a los usuarios de los datos, por el suministro o extraccién de datos a nivel de
préstamos, costes que sean discriminatorios o den lugar a restricciones indebidas del acceso a los
datos a nivel de préstamos.

3. En relacién con la exigencia de cobertura, un registro de datos a nivel de préstamos:

a) deberd establecer y mantener sistemas de tecnologia y controles operativos sdlidos que le permitan
procesar los datos a nivel de préstamos cumpliendo las exigencias del Eurosistema en cuanto a su
presentacion en relaciéon con los activos admisibles sujetos a los requisitos de divulgacion de datos
a nivel de préstamos, segin se especifica en el articulo 78 y en el presente anexo;

b) deberd demostrar de forma verosimil al Eurosistema que su capacidad técnica y operativa le permitirfa
lograr una cobertura considerable si resultase designado como registro de datos a nivel de préstamos.

4. En relacién con las exigencias de estructura de gobierno adecuada y transparencia, el registro de datos
a nivel de préstamos:

a) deberd establecer medidas de gobierno que sirvan al interés de los interesados en el mercado de bonos
de titulizacion de activos en promover la transparencia;

b) deberd establecer medidas de gobierno claramente documentadas, cumplir estindares de gobierno
apropiados y asegurar el mantenimiento y operativa de una estructura organizativa adecuada para
garantizar la continuidad y el funcionamiento ordenado, y

¢) deberd dar al Eurosistema acceso suficiente a documentos y datos justificativos para vigilar permanen-
temente que la estructura de gobierno del registro de datos a nivel de préstamos sigue siendo
adecuada.

II. Procedimientos de designacién y revocacion de la designacion

1. Las solicitudes de designacién por el Eurosistema como registro de datos a nivel de préstamos deberdn
presentarse a la Direccién de Gestion de Riesgos del BCE. La solicitud deberd incluir una motivacién
apropiada y documentaci6n justificativa completa que demuestre que el solicitante cumple los requisitos
establecidos en la presente Orientacién para los registros de datos a nivel de préstamos. La solicitud, la
motivacién y la documentacion justificativa deberdn proporcionarse por escrito y, siempre que sea
posible, en formato electrénico.
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2. En un plazo de 25 dias habiles a partir de la recepcion de la solicitud, el BCE evaluard si estd completa.
Si la solicitud no estd completa, el BCE fijard un plazo limite para que el registro de datos a nivel de
préstamos proporcione informacién adicional.

3. Cuando el BCE evaltie la solicitud como completa, lo notificard al registro de datos a nivel de préstamos.

4. El Eurosistema, en el plazo razonable que se establece en el apartado 6, examinard la solicitud de
designacion del registro de datos a nivel de préstamos basindose en el cumplimiento por el mismo de
los requisitos establecidos en la presente Orientaciéon. Como parte de su examen, el Eurosistema podrd
pedir al registro de datos a nivel de préstamos que realice una o mds demostraciones interactivas en
vivo con el personal del Eurosistema, para evidenciar sus capacidades técnicas en relacién con las
exigencias establecidas en la secciéon IV, apartados 2 y 3 de este anexo. En caso de que se pida tal
demostracién, se considerard un requisito obligatorio del proceso de solicitud.

5. El Eurosistema podrd ampliar el periodo de examen en 20 dias hébiles cuando considere necesario
solicitar una aclaracién adicional o cuando se haya pedido una demostracién conforme al apartado 4.

6. El Eurosistema procurard adoptar una decision razonada de designar, o de rechazar la designacion, en
un plazo de 60 dias habiles a partir de la notificacién a la que se hace referencia en el apartado 3, o en
el plazo de 80 dias habiles en caso de que se aplique el apartado 5.

7. En un plazo de cinco dias hdbiles a partir de la adopcion de una decision conforme al apartado 6, el
Eurosistema notificard su decision al registro de datos a nivel de préstamos pertinente. En caso de que el
Eurosistema rechace designar al registro de datos a nivel de préstamos o revoque su designacion,
motivard su decision en la notificacién.

8. La decision adoptada por el Eurosistema conforme al apartado 6 surtird efecto el quinto dia hébil
siguiente a su notificacién conforme al apartado 7.

9. Un registro de datos a nivel de préstamos designado deberd notificar al Eurosistema sin demoras
indebidas cualquier cambio sustancial en el cumplimiento de las exigencias para la designacion.

10. El Eurosistema revocard la designacion de un registro de datos a nivel de préstamos cuando este:
a) obtenga la designacion valiéndose de declaraciones falsas o mediante otros medios irregulares, o
b) ya no cumpla las exigencias conforme a las cuales fue designado.

11. La decision de revocar la designacién de un registro de datos a nivel de préstamos surtird efectos
inmediatamente. Los bonos de titulizacién de activos con relacién a los cuales se facilitaron datos
a través de un registro de datos a nivel de préstamos y cuya designacién se ha revocado de conformidad
con el apartado 10, podrdn seguir siendo admisibles como garantia en las operaciones de crédito del
Eurosistema, siempre que se cumplan los demds requisitos, durante el perfodo que se especifica
a continuacién:

a) hasta la fecha de la siguiente presentacion de datos a nivel de préstamos requerida que se especifica
en la seccién 1.3, o

b) si el periodo otorgado de conformidad con la letra a) es técnicamente inviable para la parte que
presenta los datos a nivel de préstamos y se ha facilitado una explicacién por escrito al BCN que
evalda la admisibilidad antes de la fecha de la siguiente presentacién de datos a nivel de préstamos
requerida que se especifica en la secciéon 1.3, durante un periodo de tres meses tras la decisién
adoptada conforme al apartado 10.

Tras el vencimiento de este periodo, los datos a nivel de préstamos para dichos bonos de titulizacién de
activos deberdn facilitarse a través de un registro de datos a nivel de préstamos designado de
conformidad con todas las exigencias aplicables del Eurosistema.
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12. El Eurosistema publicard en la direccion del BCE en internet una lista de los registros de datos a nivel de
préstamos designados de conformidad con la presente Orientacion. La lista se actualizard en el plazo de
cinco dias hébiles a partir de la adopcién de una decision conforme al apartado 6 o el apartado 10.».

6) Se inserta el siguiente anexo IX bis:

«ANEXO IX bis

Exigencias de cobertura minima para las instituciones externas de evaluacion del crédito en el
sistema de evaluaci6n del crédito del Eurosistema

El presente anexo se aplicard a la aceptacién de una agencia de calificacion crediticia (ACC) como institucién externa
de evaluacion del crédito (ECAI) en el sistema de evaluacion del crédito del Eurosistema (ECAF), conforme se
establece en el articulo 120, apartado 2.

1. EXIGENCIAS DE COBERTURA

1. Con respecto a la cobertura actual, en cada una de al menos tres de las cuatro clases de activos —a) bonos
bancarios no garantizados, b) renta fija privada, c) bonos garantizados y d) bonos de titulizacién de activos—,
la ACC debera proporcionar una cobertura minima de:

i) el 10 % en el universo admisible de los activos de la zona del euro, contabilizada en términos de activos
calificados y emisores calificados, excepto en el caso de los bonos de titulizacién de activos, a los que solo
se aplicard una cobertura en términos de activos calificados,

ii) el 20 % en el universo admisible de los activos de la zona del euro, contabilizada en términos de importes
nominales vivos,

i) en al menos 2/3 de los paises de la zona del euro con activos admisibles en las respectivas clases de
activos, la ACC deberd proporcionar la cobertura necesaria en términos de activos calificados, emisores
calificados o importes nominales calificados a la que se hace referencia en los incisos i) y ii).

2. La ACC deberd proporcionar calificaciones de deuda soberana con respecto a, como minimo, los paises de
residencia de todos los emisores de la zona del euro en los que se califiquen por dicha ACC activos de una de
las cuatro clases de activos mencionadas en el apartado 1, con excepcion de los activos en relaciéon con los
cuales el Eurosistema considere que la evaluacién del riesgo pais correspondiente es irrelevante para la
calificacién crediticia de la emisién, el emisor o el avalista proporcionada por la ACC.

3. Con respecto a la cobertura histdrica, la ACC deberd cumplir al menos el 80 % de las exigencias de cobertura
minima establecidas en los apartados 1 y 2 en cada uno de los tres dltimos afios previos a la solicitud de
aceptacion del ECAF, y deberd cumplir el 100 % de esas exigencias en el momento de la solicitud y durante
todo el periodo de aceptacion del ECAF.

2. CALCULO DE LA COBERTURA

1. La cobertura se calcula partiendo de las calificaciones crediticias emitidas o refrendadas por la ACC conforme
a lo dispuesto en el Reglamento (CE) n.> 1060/2009 y cumpliendo todas las demds exigencias a efectos del
ECAF.

2. La cobertura de una ACC dada se basa en las calificaciones crediticias de los activos admisibles en las
operaciones de politica monetaria del Eurosistema, y se contabiliza conforme a las normas de prioridad
establecidas en el articulo 84, considerando solo las calificaciones de esa ACC.

3. En el cdlculo de la cobertura minima de una ACC no aceptada todavia a efectos del ECAF, el Eurosistema

también incluye las calificaciones crediticias pertinentes proporcionadas respecto a activos que no son
admisibles debido a que no han sido calificados por ECAI aceptadas por el ECAF.

3. EXAMEN DEL CUMPLIMIENTO

1. El cumplimiento por las ECAI aceptadas de estas exigencias de cobertura se examinard anualmente.

2. El incumplimiento de las exigencias de cobertura se podrd sancionar de conformidad con las normas y procedi-
mientos del ECAF.».
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7) Se inserta el siguiente anexo IX ter:

«ANEXO IX ter

Exigencias minimas en el sistema de evaluacién del crédito del Eurosistema para los informes de
nueva emision y vigilancia de programas de bonos garantizados

1. INTRODUCCION

A efectos del sistema de evaluacion del crédito del Eurosistema (ECAF), las instituciones externas de evaluacion del
crédito (ECAI), con respecto al articulo 120, apartado 2 bis, deberdn cumplir criterios operativos especificos en
relacién con los bonos garantizados, con efectos a partir del 1 de julio de 2017. En particular, las ECAL

a) explicardn los programas de bonos garantizados recientemente calificados en un informe ptblico de califica-
ciones crediticias, y

b) facilitaran trimestralmente informes de vigilancia sobre los programas de bonos garantizados.

El presente anexo establece de forma pormenorizada estas exigencias minimas.

El cumplimiento por las ECAI de estas exigencias se examinard periddicamente. En caso de que no se cumplan los
criterios con respecto a un programa concreto de bonos garantizados, el Eurosistema podrd considerar que las
calificaciones crediticias publicas relativas al programa pertinente de bonos garantizados no cumplen la elevada
calidad crediticia del ECAF. En tal caso, no se podrd utilizar la calificacion crediticia ptblica pertinente de la ECAI
para establecer las exigencias de calidad crediticia de los activos negociables emitidos en el programa especifico de
bonos garantizados.

2. EXIGENCIAS MINIMAS

a) Los informes publicos de calificaciones crediticias (informe de emisién) a los que se hace referencia en el
apartado 1, letra a), deberdn incluir un estudio completo de los aspectos estructurales y juridicos del programa,
una evaluacién detallada del conjunto de activos de garantfa, un andlisis del riesgo de mercado y refinanciacién,
un andlisis de los participantes en la operacion, los pardmetros y presunciones propios de la ECAI y un andlisis
de cualesquiera otros detalles relevantes de la operacion.

b) La ECAI deberd publicar los informes de vigilancia a los que se hace referencia en el apartado 1, letra b), a mds
tardar ocho semanas después del final de cada trimestre. Los informes de vigilancia deberdn incluir la siguiente
informacién.

i) Los pardmetros propios de la ECAJ incluidos los tltimos pardmetros dindmicos propios disponibles
utilizados en la determinacién de la calificacion. Se deberd especificar la fecha a la que hacen referencia
los pardmetros propios en caso de que difiera de la fecha de publicacién del informe.

ii)  Un resumen del programa que incluya, como minimo, los activos y pasivos existentes, el emisor y otras
partes clave de la operacion, el principal tipo de activo de garantfa, el marco juridico al que estd sujeto el
programa y la calificacién del programa y del emisor.

iii) Los niveles de sobregarantia, incluida la sobregarantia actual y comprometida.

iv) El perfil de activos y pasivos, incluido el modo de amortizacién de los bonos garantizados, por ejemplo,
vencimiento tnico fijo (hard bullet), vencimiento unico prorrogable (soft bullet) o amortizacién por
traspaso de cobros (pass-through), la vida media ponderada de los bonos garantizados y del conjunto de
sus activos de garantia, e informacion sobre los desfases de tipo de interés y de divisas.

v) Los swaps de tipos de interés y de divisas existentes en el momento de la publicacién del informe,
incluidos los nombres de las entidades de contrapartida de los swaps y, si estdn disponibles, sus codigos
identificadores de entidades juridicas (c6digos LEI).

vi) La distribucién de las divisas, incluido un desglose en funcién del valor a nivel tanto del conjunto de
activos de garantia como de los bonos individuales.

vii) El conjunto de activos de garantia, incluido el saldo de los activos, las clases de activos, el nimero e
importe medio de los préstamos, el tiempo medio desde la concesién de los préstamos (seasoning), los
vencimientos, las ratios préstamo-valoracion de los activos de garantia (loan-to-valuation), la distribucion
regional y la distribucion de los importes impagados acumulados.

viii) El conjunto de activos de sustitucién de los activos de garantia, incluido el saldo de los activos.

ix) La lista de todos los valores calificados en el programa, identificados por su nimero internacional de
identificacion de valores (c6digo ISIN). Esta informacién también se puede divulgar a través de un archivo
independiente y descargable publicado en la direccién de la ECAI en internet.
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x) Una lista de definiciones y fuentes de datos utilizadas en la elaboracion del informe de vigilancia. Esta
informaci6n también se puede divulgar a través de un archivo independiente publicado en la direccién de
la ECAI en internet.».

8) En el anexo XII, la seccién VI se modifica como sigue:

a) el cuadro 1 se sustituye por el siguiente:

«Cuadro 1

Activos negociables movilizados en las operaciones

Caracteristicas
Nombre Clase de activo Fec.ha. de Definici’én del Frecuengia del Vencimiento Recorte
vencimiento cupon cupon residual
Activo A | Bonos garantizados | 30.8.2018 Tipo fijo 6 meses 4 afios 2,50 %
de gran volumen
(jumbo) que cum-
plen los criterios
aplicables con-
forme a la Direc-
tiva OICVM
Activo B Bono de la admi- | 19.11.2018 | Tipo variable | 12 meses 4 afios 0,50 %
nistracién central
Activo C Renta fija privada | 12.5.2025 | Tipo cupén > 10 aflos 13,00 %
cero
Precios en porcentajes (incluido interés devengado) (¥)
30.7.2014 31.7.2014 1.8.2014 4.8.2014 5.8.2014 6.8.2014 7.8.2014
101,61 101,21 99,50 99,97 99,73 100,01 100,12
98,12 97,95 98,15 98,56 98,59 98,57
53,71 53,62

(*) Los precios mostrados para una fecha de valoracion especifica se corresponden con el precio mds representativo en el dia la-
borable anterior al de la valoracién.»;

b) el apartado 1 del epigrafe «SISTEMA DE IDENTIFICACION INDIVIDUAL» se sustituye por el siguiente:

«1. El 30 de julio de 2014, la entidad de contrapartida entra en una operacién de cesiéon temporal con el BCN,
que compra 50,6 millones EUR del activo A. El activo A son bonos garantizados de gran volumen (jumbo) que
cumplen los criterios aplicables conforme a la Directiva OICVM, tienen un cupdn a tipo de interés fijo con
vencimiento el 30 de agosto de 2018, y estan asignados a la categorfa de calidad crediticia 1-2. Por tanto,
tienen una vida residual de cuatro afios y en consecuencia se les aplica un recorte de valoracién del 2,5 %. El
precio de mercado del activo A para ese dia es de 101,61 %, que incluye los intereses devengados del cupén.
Se exige a la entidad de contrapartida que proporcione una cantidad de activos A tal que, una vez deducido el
2,5 % en concepto de recorte de valoracion, exceda los 50 millones EUR correspondientes al importe
adjudicado. Por lo tanto, la entidad entrega un importe nominal de 50,6 millones EUR en activos A, cuyo
valor de mercado para ese dia, tras aplicar el recorte, es de 50 129 294 EUR.».
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