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DECYZJE

DECYZJA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO
z dnia 1 wrzesnia 2014 r.

zmieniajaca decyzje EBC[2013/35 w sprawie dodatkowych Srodkéw dotyczacych operacji refinan-
sujgcych Eurosystemu i kwalifikowania zabezpieczen

(EBC/2014/38)

(2014/671|UE)

RADA PREZESOW EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci art. 127 ust. 2 tiret pierwsze,

uwzgledniajac Statut Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego, w szczegdlnosci
art. 3 ust. 1 tiret pierwsze, art. 12 ust. 1, art. 14 ust. 3 i art. 18 ust. 2,

uwzgledniajgc wytyczne EBC[2011/14 z dnia 20 wrze$nia 2011 r. w sprawie instrumentéw i procedur polityki
pienigznej Eurosystemu (') oraz decyzje EBC[2013/6 z dnia 20 marca 2013 r. w sprawie zasad dotyczacych wykorzys-
tania jako zabezpieczenia operacji polityki pienigznej Eurosystemu wiasnych niezabezpieczonych obligacji bankowych
gwarantowanych przez panstwo (),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Zgodnie z art. 18 ust. 1 Statutu Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego
Europejski Bank Centralny (EBC) i krajowe banki centralne panstw czlonkowskich, ktérych walutg jest euro
(zwane dalej ,KBC”), moga dokonywal wilaiciwie zabezpieczonych operacji kredytowych z instytucjami kredyto-
wymi oraz innymi uczestnikami rynku. Standardowe warunki, na jakich EBC i KBC sa gotowe do przeprowa-
dzania operacji kredytowych, w tym kryteria kwalifikowania zabezpieczenn operacji kredytowych Eurosystemu,
zostaly okreSlone w zalagczniku I do wytycznych EBC/2011/14, jak réwniez w decyzji EBC[2013/6, decyzji
EBC/2013/35 () oraz decyzji EBC[2014/11 (¥).

(2)  Zgodnie z pkt 1.6 zalgcznika I do wytycznych EBC/2011/14 Rada Prezeséw EBC moze w dowolnym czasie zmie-
nia¢ instrumenty, warunki, kryteria i procedury realizacji operacji polityki pieni¢znej Eurosystemu.

(3)  Na potrzeby wyboru wlasciwego ratingu wykorzystywanego do okreslenia kwalifikowania aktywéw wykorzysty-
wanych w operacjach kredytowych Eurosystemu oraz zwigzanej z nimi redukcji wartosci wprowadzono zasadg
okreslajaca pierwszenstwo ratingéw. Zasada ta daje pierwszefistwo wykorzystaniu ratingdw zewnetrznej instytucji
oceny wiarygodnosci kredytowej (ECAI) nadanych emisji w stosunku do ratingéw nadanych przez instytucje ECAI
emitentowi i gwarantowi. W dniu 17 lipca 2013 r. Rada Prezeséw postanowita dodatkowo wzmocni¢ zasady
dotyczace kontroli ryzyka poprzez zmiang kryteriow kwalifikowania i redukcji wartosci zabezpieczent akceptowa-
nych na potrzeby operacji polityki pieni¢znej Eurosystemu oraz poprzez przyjecie okreslonych dodatkowych
srodkéw w celu zwigkszenia ogdlnej spéjnosci zasad i ich stosowania w praktyce. W ramach przyjetych
rozwigzan Eurosystem uscislit tez zasady dotyczace pierwszefistwa ratingéw. Srodki te zostaly okreslone w
decyzji EBC/2013/35.

(4)  Zasada przyznajaca pierwszefistwo ratingom nadanym przez instytucje ECAI emisji jest wlasciwa w odniesieniu
do prywatnych emitentéw, gdzie znaczenie ma zawarto$¢ informacji o ratingach emisji. W odniesieniu do
emitentéw publicznych zasada przyznajaca pierwszenistwo ratingom nadanym przez instytucje ECAI emisji
wymaga dostosowania, poniewaz ratingi emitenta, a nie ratingi emisji, uznawane sg za wilasciwy Srodek oceny
zdolnosci kredytowej tych emitentow.

(5) W zwiazku z powyzszym decyzja EBC/2013/35 powinna zosta¢ zmieniona,

() Dz.U.L3312z14.12.2011,s. 1.

() Dz.U.L95z5.4.2013,s.22.

(*) Decyzja EBC/2013/35 z dnia 26 wrze$nia 2013 r. w sprawie dodatkowych §rodkéw dotyczacych operacji refinansujacych Eurosystemu i
kwalifikowania zabezpieczen (Dz.U.L 301 2 12.11.2013,s. 6).

(*) Decyzja EBC[2014/11 z dnia 12 marca 2014 r. zmieniajaca decyzje EBC[2013/35 w sprawie dodatkowych $rodkéw dotyczacych
operacji refinansujgcych Eurosystemu i kwalifikowania zabezpieczen (Dz.U.L 166 z 5.6.2014, s. 31).
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PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1
Zmiany
Artykut 6 decyzji EBC/2013/35 otrzymuje brzmienie:

LArtykut 6
Dodatkowe wysokie standardy jakosci kredytowej aktyw6w rynkowych

1. Ocena kredytowa przez instytucje ECAI aktywéw rynkowych, o ktérych mowa w pkt 6.3 zalgcznika I do
wytycznych EBC/2011/14, podlega wymogom okre$lonym w niniejszym artykule.

2. Nastepujace oceny kredytowe ECAI nadane przez akceptowane instytucje ECAI podlegajg wykorzystaniu w
okresleniu spelnienia wymogéw w zakresie jakosci kredytowej majacych zastosowanie do aktywéw rynkowych (¥).

a) Ratingi nadane przez instytucje ECAI emisji, ktére odnosza si¢ do oceny kredytowej wydanej przez instytucje
ECAI dla emisji lub — w braku ratingu emisji nadanego przez t¢ samg instytucje ECAI — serii programu/emisji,
z ktéra dane aktywa zostaly wyemitowane (**). Na potrzeby ratingéw nadanych przez instytucje ECAI emisji
Eurosystem nie dokonuje rozréznienia wedlug pierwotnego terminu zapadalnosci aktywoéw. Dopuszczalny jest

kazdy rating instytucji ECAI nadany emisji lub serii programu/emisji.

b) Rating instytucji ECAI nadany emitentowi, ktéry odnosi si¢ do oceny kredytowej wydanej przez instytucje ECAI
dla emitenta. Na potrzeby ratingéw nadanych przez instytucje ECAI emisji Eurosystem dokonuje rozrdznienia
wedlug pierwotnego terminu zapadalno$ci aktywéw w odniesieniu do dopuszczalnej oceny kredytowej wysta-
wionej przez instytucje ECAL Wprowadza si¢ rozrdznienie pomigdzy: (i) aktywami krétkoterminowymi, tzn.
aktywami o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 390 dni oraz (i) aktywami dlugoterminowymi,
tzn. aktywami o pierwotnym terminie zapadalnosci dtuzszym niz 390 dni. W przypadku aktywéw krétkotermi-
nowych dopuszczalne sa krétkoterminowe i dlugoterminowe ratingi nadane przez instytucj¢ ECAI emitentom. W
przypadku aktywow dlugoterminowych dopuszczalne s3 tylko dlugoterminowe ratingi nadane przez instytucje
ECAI emitentom.

¢) Rating instytucji ECAI nadany gwarantowi, ktéry odnosi si¢ do oceny kredytowej wydanej przez instytucje ECAI
gwarantowi, o ile gwarancja spelnia wymogi, o ktérych mowa w pkt 6.3.2 lit. ¢) zalacznika I do wytycznych
EBC/2011/14. Na potrzeby ratingéw nadanych przez instytucje ECAI gwarantowi Eurosystem nie dokonuje
rozréznienia wedlug pierwotnego terminu zapadalnosci aktywow. Dopuszczalne sg tylko dtugoterminowe ratingi
nadane przez instytucje ECAI gwarantom.

3. EBC publikuje wymogi w zakresie jakosci kredytowej dla wszystkich zaakceptowanych instytucji ECAI, zgodnie
z pkt 6.3.1 zalacznika I do wytycznych ECB[2011/14 (***). W braku odmiennych postanowiefi wymogi w zakresie
jakosci kredytowej stosowane do aktywow rynkowych odpowiadaja stopniowi jakosci kredytowej 3 w zharmonizo-
wanej skali ratingowej Eurosystemu.

4. W odniesieniu do aktywéw rynkowych Eurosystem bierze pod uwage — na zasadach okreslonych ponizej —
ocen¢ kredytowa wystawiong przez instytucje ECAI ktéra determinuje spelnianie przez dane aktywo wymogéw
jakosci kredytowe;.

4.1. W odniesieniu do aktywéw rynkowych innych, niz aktywa rynkowe wyemitowane przez instytucje rzadowe na
szczeblu centralnym, instytucje rzadowe i samorzagdowe na szczeblu regionalnym lub lokalnym, agencje (****), insty-
tucje ponadnarodowe oraz w stosunku do papieréw wartoSciowych zabezpieczonych aktywami zastosowanie znaj-
duja nastepujacy zasady.

a) Eurosystem przyznaje ratingom nadanym przez instytucje ECAI emisjom pierwszenstwo w stosunku do ratingéw
nadanych przez instytucje ECAI emitentom lub gwarantom. Z zastrzezeniem zastosowania powyzszej zasady
pierwszenstwa, przynajmniej jedna ocena kredytowa dokonana przez instytucje ECAI musi spelnial wlasciwe
wymogi jako$ci kredytowej Eurosystemu.

b) Jezeli dla danej emisji dost¢pna jest wigksza liczba ratingéw, zastosowanie ma zasada najlepszego ratingu (tj.
wykorzystanie najlepszego dostgpnego ratingu nadanego przez instytucje ECAI danej emisji). Jezeli najlepszy
rating nadany przez instytucje ECAI danej emisji nie spelnia wymogéw Eurosystemu w zakresie jakosci kredy-
towej aktywéw rynkowych, aktywéw nie uznaje si¢ za kwalifikowane, nawet jezeli istnieje gwarancja dopusz-
czalna zgodnie z pkt 6.3.2 lit. ¢) zalgcznika I do wytycznych EBC[2011/14.

¢) W przypadku braku ratingu nadanego przez instytucj¢ ECAI emisji Eurosystem moze rozwazy¢ rating nadany
przez instytucj¢ ECAI emitentowi lub gwarantowi. Jezeli dla danego emitenta lub gwaranta dostgpna jest wigksza
liczba ratingéw w stosunku do tej samej emisji, zastosowanie ma zasada najlepszej oceny (tj. wykorzystanie
najlepszego dostepnego ratingu nadanego przez instytucj¢ ECAI emitentowi lub gwarantowi).

4.2. W odniesieniu do aktywéw rynkowych wyemitowanych przez instytucje rzadowe na szczeblu centralnym,
instytucje rzadowe i samorzadowe na szczeblu regionalnym lub lokalnym, agencje i instytucje ponadnarodowe
zastosowanie znajduja nastepujacy zasady.

a) Przynajmniej jedna ocena kredytowa dokonana przez instytucje ECAI musi spelnia¢ wlasciwe wymogi jakosci
kredytowej Eurosystemu. Eurosystem uwzglednia wylacznie ratingi nadane przez instytucje ECAI emitentowi lub
gwarantowi.
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b) Jezeli w odniesieniu do emitentéw i gwarantéw dostepna jest wigksza liczba ratingéw zastosowanie ma zasada
najlepszego ratingu (tj. wykorzystanie najlepszego dostepnego ratingu sposréd wszystkich ratingéw wystawio-
nych przez instytucje ECAI emitentom i gwarantom).

¢) Zasad zawartych w niniejszym punkcie 4.2 nie stosuje si¢ do wyemitowanych przez agencje obligacji zabezpie-
czonych. Ich ocena dokonywana jest na zasadach zawartych w pkt 4.1.

4.3. Nastepujace zasady znajduja zastosowanie w odniesieniu do papieréw wartoSciowych zabezpieczonych akty-
wami.

a) Wymogi Eurosystemu w zakresie jakosci kredytowej stosowane do papieréw wartoSciowych zabezpieczonych
aktywami, okreslone w pkt 6.3 zalacznika I do wytycznych EBC/2011/14, odpowiadaja stopniowi jakosci kredy-
towej 2 w zharmonizowanej skali ratingowej Eurosystemu (>pojedyncze A«) (¥***¥),

b) Przynajmniej dwie oceny kredytowe nadane przez instytucje ECAI muszg spelnia¢ wlasciwe wymogi jakosci
kredytowej Eurosystemu. Eurosystem bierze pod uwage wylacznie ratingi emisji nadane przez instytucje ECAL

5. Na potrzeby pkt 6.3.2 zalgcznika I do wytycznych EBC[2011/14 przepisy odnoszace si¢ do posredniej oceny
jakosci kredytowej znajduja zastosowanie w braku oceny kredytowej wystawionej przez instytucje ECAI dla emitenta
lub gwaranta w przypadku aktywéw rynkowych wyemitowanych przez instytucje rzadowe na szczeblu centralnym,
instytucje rzadowe i samorzagdowe na szczeblu regionalnym lub lokalnym, agencje i instytucje ponadnarodowe, o
ktérych mowa w pkt 4.2.

*) Akceptowane instytucje ECAI, wewnetrzne systemy oceny jakosci kredytowej KBC i narzedzia ratingowe
podmiotéw zewnetrznych oraz ich dostawcy sg wskazani na licie publikowanej na stronie internetowej EBC
pod adresem www.ecb.europa.eu.

(**)  Ocena przez instytucj¢ ECAI dotyczaca serii programu/emisji ma znaczenie, tylko jezeli ma zastosowanie do
konkretnych aktywéw oraz nie istnieje inny rating emisji przyznany przez te samg instytucje ECAL

(**)  Informacja ta jest publikowana na stronie internetowej EBC pod adresem www.ecb.europa.eu.

(****)  Instytucje zaliczane przez Eurosystem do agencji wymienione s3 na stronie internetowej EBC.

(*****) Rating na poziomie pojedynczego »A« oznacza rating na poziomie co najmniej »A3« w klasyfikacji Moody’s,
»A—« w klasyfikacji Fitch lub Standard & Poor’s lub »AL« w klasyfikacji DBRS.”

Artykut 2
Wejicie w Zycie
Niniejsza decyzja wchodzi w Zycie z dniem 19 wrze$nia 2014 r.

Niniejsza decyzje stosuje si¢ od dnia 15 grudnia 2014 r.

Sporzgdzono we Frankfurcie nad Menem dnia 1 wrze$nia 2014 r.

Mario DRAGHI
Prezes EBC
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