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WSTEP

Niniejszy ~ dokument  przedstawia  ramy
operacyjne przyjgte przez Eurosystem* na
potrzeby wspdlnej polityki pienigznej w strefie
euro. Dokumentacja ogolna instrumentow
i procedur polityki pienigznej Eurosystemu,
bgdaca elementem ram prawnych w tym
zakresie, dostarcza kontrahentom potrzebnych
informacji na temat ram polityki pieni¢znej
Eurosystemu.

Sama dokumentacja ogdlna nie przyznaje
kontrahentom zadnych praw ani nie naklada
na nich zadnych zobowiazan. Stosunek prawny
pomigdzy Eurosystemem a jego kontrahentami
okreslaja wlasciwe ustalenia umowne lub
normatywne.

Niniejszy dokument dzieli si¢ na siedem
rozdziatow. Rozdziat 1 przedstawia w ogolnym
zarysie ramy polityki pieni¢znej Eurosystemu.
W rozdziale 2 okreslono kryteria kwalifikujace
kontrahentéw do udziatu w operacjach polityki
pienigznej Eurosystemu. Rozdziat 3 zawiera
opis operacji otwartego rynku, a rozdzial 4
przedstawia operacje kredytowo-depozytowe
Eurosystemu, z ktorych moga korzysta¢ jego
kontrahenci. Rozdziat 5 okresla procedury
stosowane w realizacji operacji  polityki
pieni¢znej. W rozdziale 6 przedstawiono kryteria
kwalifikacji aktywow zabezpieczajacych do
wykorzystania w operacjach polityki pienigzne;j.
Rozdziat 7 przedstawia system rezerw
obowiagzkowych Eurosystemu.

W dodatkach znajduja si¢ przyktady operacji
polityki  pieni¢znej, stowniczek, kryteria
wyboru kontrahentéow do walutowych operacji
interwencyjnych ~ Eurosystemu, prezentacja
podstawowych  zalozen sprawozdawczoS$ci
statystyki pienig¢znej i bankowej Europejskiego
Banku Centralnego, wykaz stron internetowych
Eurosystemu, opis procedur 1  sankcji
stosowanych w przypadku niewypehienia
zobowigzan przez kontrahenta oraz opis
dodatkowych wymogoéw prawnych dotyczacych
ustanawiania waznego zabezpieczenia na
nalezno$ciach kredytowych, gdy naleznosci
takie sa wykorzystywane jako zabezpieczenie
na rzecz Eurosystemu.

Rada Prezesow Europejskiego Banku Centralnego przyjgla
termin ,,Eurosystem” na okre$lenie uczestnikow Europejskiego
Systemu Bankéw Centralnych realizujacych jego podstawowe
zadania: Europejskiego Banku Centralnego oraz krajowych
bankoéw centralnych panstw cztonkowskich, ktore wprowadzity
wspolna walutg zgodnie z Traktatem ustanawiajacym Wspdlnotg
Europejska.

EBC
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ROZDZIAL 1

RAMY POLITYKI PIENIEZNE] - ZARYS OGOLNY

1.1 EUROPEJSKI SYSTEM BANKOW CENTRALNYCH

Europejski System Bankow Centralnych (ESBC)
sktada si¢ z Europejskiego Banku Centralnego
(EBC) oraz krajowych bankow centralnych
panstw cztonkowskich Unii Europejskiej (UE)".
ESBC  dzialta  zgodnie z  Traktatem
ustanawiajacym Wspolnote Europejska (Traktat)
oraz Statutem Europejskiego Systemu Bankow
Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego
(Statut ESBC). Na czele ESBC stoja organy
decyzyjne EBC, w tym Rada Prezesow
odpowiedzialna za ksztattowanie polityki
pienigznej oraz Zarzad uprawniony do jej
prowadzenia zgodnie z decyzjami i wytycznymi
Rady Prezeséw. W zakresie uznanym za mozliwy
i wlasciwy oraz w celu zapewnienia skutecznosci
dziatania, EBC moze powierzy¢ krajowym
bankom  centralnym?  realizacje  operacji
wchodzacych w zakres zadan Eurosystemu.
Gdyby wymagata tego realizacja polityki
pieni¢znej, krajowe banki centralne moga
przekazywaé cztonkom Eurosystemu konkretne
informacje — np. dane operacyjne —
o kontrahentach uczestniczacych w operacjach
Eurosystemu®. Operacje polityki pienigznej
Eurosystemu wykonywane sa na jednolitych
zasadach i warunkach we wszystkich panstwach
cztonkowskich*.

1.2 CELE EUROSYSTEMU

Glownym celem Eurosystemu, zgodnie z definicja
zawarta w art. 105 Traktatu, jest utrzymywanie
stabilno$ci cen. W zakresie nienaruszajacym
gléownego celu stabilizacji cen Eurosystem
winien wspiera¢ ogolna polityke gospodarcza we
Wspdlnocie Europejskiej. Realizujac te zadania
Eurosystem powinien dziata¢ zgodnie z zasada
otwartej gospodarki rynkowej z wolng konkurencja,
sprzyjajaca efektywnej alokacji zasobow.

1.3 INSTRUMENTY POLITYKI PIENIEZNE]
EUROSYSTEMU

Na potrzeby realizacji swoich celéw Eurosystem
ma do dyspozycji zestaw instrumentéw polityki

EBC
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pieni¢znej: prowadzi operacje otwartego rynku,
oferuje operacje kredytowo-depozytowe oraz
wymaga od instytucji kredytowych utrzymywania
rezerw  obowiazkowych na  rachunkach
w Eurosystemie.

1.3.1 OPERACJE OTWARTEGO RYNKU

Operacje otwartego rynku odgrywaja wazna rolg
w polityce pienigznej Eurosystemu w zakresie
sterowania stopami procentowymi, zarzadzania

plynno$cia na rynku oraz sygnalizowania
nastawienia w polityce pienigznej. Eurosystem
dysponuje pigcioma rodzajami instrumentow
do prowadzenia operacji otwartego rynku.
Najwazniejszym sa transakcje — odwracalne
(stosowane na podstawie umoéw odkupu lub
zabezpieczonych kredytéw). Eurosystem moze
réwniez wykorzystywaé transakcje bezwarun-
kowe (outright), emisje certyfikatow diuznych,
swapy walutowe oraz przyjmowanie depozytow
terminowych. Operacje otwartego rynku sg prze-
prowadzane z inicjatywy EBC, ktory decyduje tez
o stosowanych w nich instrumentach oraz zasadach
i warunkach ich wykonania. Operacje te mozna
realizowa¢ w formie przetargow standardowych,
przetargdw szybkich lub procedur bilateralnych?.

1 Nalezy zaznaczy¢, ze krajowe banki centralne panstw
cztonkowskich, ktore nie wprowadzily wspolnej waluty zgodnie
z Traktatem ustanawiajacym Wspolnote Europejska, zachowuja
swoje uprawnienia w zakresie polityki pienigznej zgodnie
z ustawodawstwem krajowym i w zwiazku z tym nie uczestnicza
we wspolnej polityce pienigzne;j.

2 W catym niniejszym dokumencie termin , krajowe banki centralne”
odnosi si¢ do bankoéw centralnych tych panstw cztonkowskich,
ktore wprowadzily wspolng walutg zgodnie z Traktatem.

3 Informacje takie objgte sa tajemnica zawodowa zgodnie z art. 38
Statutu ESBC.

4 W catym niniejszym dokumencie termin ,,panstwo cztonkowskie”
odnosi si¢ do panstw cztonkowskich UE, ktore wprowadzity
wspolng walutg zgodnie z Traktatem.

5 Procedury realizacji operacji otwartego rynku Eurosystemu,
w tym przetargdéw standardowych, przetargdéw szybkich i procedur
bilateralnych, zostaly opisane w rozdziale 5. W przypadku
przetargow  standardowych migdzy ogloszeniem przetargu
a potwierdzeniem wynikow przydziatu uptywaja nie wigcej niz
24 godziny. W przetargach standardowych moga uczestniczy¢
wszyscy kontrahenci spetniajacy ogolne kryteria kwalifikacji
okreslone w punkcie 2.1. Przetargi szybkie sa przeprowadzane
w czasie 90 minut. Do udzialu w przetargach szybkich Eurosystem
moze wybra¢ ograniczona liczbg kontrahentow. Termin ,,procedury
bilateralne” odnosi si¢ do kazdego przypadku przeprowadzenia
przez Eurosystem transakcji z jednym lub kilkoma kontrahentami
bez stosowania procedur przetargowych. Procedury bilateralne
obejmuja operacje realizowane za posrednictwem gietd papierow
warto$ciowych i podmiotéw rynkowych.



Operacje otwartego rynku Eurosystemu mozna
podzieli¢ na cztery kategorie pod wzglgdem celu,
regularnosci i procedur (patrz tabela 1):

Podstawowe  operacje refinansujqce to
regularne transakcje odwracalne zasilajace
w plynno$¢ przeprowadzane co tydzien,
z zasady z jednotygodniowym terminem
zapadalnosci. Operacje te prowadzone sa
przez krajowe banki centralne w formie
przetargéow standardowych. Podstawowe
operacje refinansujace odgrywaja zasadnicza
rol¢ w realizacji celdw operacji Eurosystemu
na otwartym rynku.

Dluzsze operacje refinansujqce to transakcje
odwracalne  zasilajace @~ w  plynno$¢
przeprowadzane co miesiac, z zasady
z trzymiesigcznym terminem zapadalnosci.
Operacje te maja na celu dostarczenie
kontrahentom dodatkowego refinansowania
na dluzszy okres i sa prowadzone przez
krajowe banki centralne w formie przetargow
standardowych. Operacje te z zalozenia
nie shuza do sygnalizowania nastawienia
w polityce pienigznej; z tego wzgledu
Eurosystem wystgpuje w nich zazwyczaj
jako rate taker, akceptujac oferowana stopg
procentowa.

Operacje dostrajajqce sa przeprowadzane
doraznie w celu zarzadzania ptynnoscia
na rynku oraz sterowania stopami
procentowymi, w szczego6lnosci dla
ztagodzenia wplywu niespodziewanych
wahan ptynnosci na rynku na stopy
procentowe. Operacje dostrajajace
moga by¢ przeprowadzane
w ostatnim dniu utrzymywania rezerwy
w celu przeciwdziatania nieréwnowadze
ptynnosci, gdyby nierbwnowaga taka
narosta od czasu rozstrzygnigcia ostatniej
podstawowej  operacji  refinansujacej.
Operacje dostrajajace sa przede wszystkim
realizowane jako transakcje odwracalne,
ale moga tez przyja¢ forme transakcji
bezwarunkowych, swapow walutowych
i przyjmowania depozytow terminowych.
Instrumenty 1 procedury stosowane

w operacjach
dostosowane do

dostrajajacych sa
rodzajow transakcji
i konkretnych celow, jakim stuza
te operacje. Operacje dostrajajace
prowadzone sa zazwyczaj przez krajowe
banki centralne w formie przetargow
szybkich lub procedur bilateralnych.
W  wyjatkowych okolicznosciach Rada
Prezesow EBC moze takze zdecydowaé
o przeprowadzeniu dostrajajacych operacji
bilateralnych bezposrednio przez EBC.

* Ponadto Eurosystem moze realizowaé
operacje strukturalne w formie emisji
certyfikatow dhuznych, transakcji
odwracalnych i transakcji bezwarunkowych.
Operacje te prowadzi si¢ (regularnie
lub nieregularnie), gdy EBC zamierza
skorygowaé pozycje strukturalna
Eurosystemu wobec sektora finansowego.
Operacje strukturalne w postaci transakcji
odwracalnych 1 emisji  instrumentow
dtuznych sa przeprowadzane przez krajowe
banki centralne w formie przetargow
standardowych. Operacje strukturalne
w postaci transakcji bezwarunkowych
przeprowadza si¢ w formie procedur
bilateralnych.

1.3.2 OPERACJE KREDYTOWO-DEPOZYTOWE

Operacje kredytowo-depozytowe banku
centralnego maja na celu zasila¢c w ptynnosé
overnight lub ja absorbowacd, sygnalizowac
ogolne nastawienie w polityce pieni¢znej oraz
ogranicza¢ wahania rynkowej stopy procentowe;j
overnight. Uprawnieni kontrahenci moga
z wlasnej inicjatywy skorzysta¢ z dwoch operacji
kredytowo-depozytowych  pod  warunkiem
spetnienia pewnych operacyjnych warunkow
dostgpu (patrz rowniez tabela 1):

» Kontrahenci moga skorzysta¢ z kredytu
w  banku centralnym w celu uzyskania
ptynnosci overnight w zamian za aktywa
kwalifikowane. W zwyklych okolicznosciach
nie stosuje si¢ limitow kredytowych ani
innych ograniczen dost¢pu kontrahentow do
kredytu, z wyjatkiem wymogu przedstawienia

EBC
Realizacja polityki pienieznej w strefie euro
Listopad 2008

9

ROZDZIAL |
Ramy polityki
pienigznej —
zarys ogdlny




Tabela | Operacje polityki pienieinej Eurosystemu

Operacje polityki Rodzaje transakeji OKkres Czestotliwos¢ | Procedura
pienigznej Zasilenie w plynno$¢ Absorpcja plynnosci zapadalnoSci
Operacje otwartego rynku
Podstawowe operacje  Transakcje odwracalne - Jeden tydzien Co tydzieft Przetargi
refinansujace standardowe
Dluzsze operacje Transakcje odwracalne - Trzy miesiace Co miesiac Przetargi
refinansujace standardowe
Operacje Transakcje odwracalne  Transakcje odwracalne Nieznormalizowany Nieregularnie — Przetargi
dostrajajace Swapy walutowe Przyjmowanie szybkie
depozytow terminowych Procedury
Swapy walutowe bilateralne
Operacje Transakcje odwracalne  Emisja certyfikatow Znormalizowany/ Regularnie i Przetargi
strukturalne dhuznych nieznormalizowany  nieregularnie standardowe
Bezwarunkowy zakup Bezwarunkowa sprzedaz - Nieregularnie Procedury

bilateralne

Operacje kredytowo-depozytowe

Kredyt w banku Transakcje odwracalne - Overnight Dostep wg uznania kontrahentow
centralnym
Depozyt w banku - Depozyty Overnight Dostep wg uznania kontrahentow

centralnym na Koniec
dnia

wystarczajacych aktywow zabezpieczajacych.
Oprocentowanie kredytu wyznacza zwykle
gorny pulap rynkowej stopy procentowej
overnight.

» Kontrahenci moga korzysta¢ z depozytu
na koniec dnia w celu zlozenia depozytu
overnight w krajowym banku centralnym.
W zwyktych okoliczno$ciach nie stosuje
sig¢ limitow kredytowych ani innych
ograniczen dostgpu do tego instrumentu.
Oprocentowanie depozytu na koniec dnia
wyznacza zwykle dolny poziom rynkowej
stopy procentowej overnight.

Operacjami kredytowo-depozytowymi zarzadzaja
w sposOb zdecentralizowany krajowe banki
centralne.

1.3.3 REZERWY OBOWIAZKOWE

System rezerw obowiazkowych Eurosystemu
dotyczy instytucji kredytowych w strefie euro
i przede wszystkim ma na celu stabilizacje
stop procentowych na rynku pienigznym oraz
stworzenie (lub poglebienie) strukturalnego
niedoboru pltynnosci. Wysokos¢ rezerwy
obowiazkowej dla kazdej instytucji ustala si¢
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wedtug elementow jej bilansu. W celu stabilizacji
stop procentowych Eurosystem dopuszcza
stosowanie zasady rezerw usrednionych.
Spetnienie wymogdéw w zakresie utrzymywania
rezerwy obowiazkowej weryfikuje si¢ na
podstawie $redniej dziennej wielkosci rezerw
danej instytucji w okresie utrzymywania
rezerwy obowiazkowej. Rezerwy obowiazkowe
instytucji  kredytowych sa oprocentowane
na poziomie stopy podstawowych operacji
refinansujacych Eurosystemu.

1.4 KONTRAHENCI

Ramy polityki pienigznej Eurosystemu maja
umozliwi¢ udzial w niej szerokiemu krggowi
kontrahentéw. Instytucje objgte, zgodnie
z art. 19 ust. 1 Statutu ESBC, obowiazkiem
utrzymywaniarezerwy obowiazkowej majadostgp
do operacji kredytowo-depozytowych banku
centralnego oraz moga uczestniczy¢ w operacjach
otwartego rynku majacych forme¢ przetargow
standardowych i operacji bezwarunkowych. Do
udziatu w operacjach dostrajajacych Eurosystem
moze wybra¢ ograniczong liczbg kontrahentow.
Swapy walutowe do celéw polityki pienigznej
zawiera si¢ za posrednictwem aktywnych graczy



na rynku walutowym. Grupa kontrahentow
uczestniczacych w tych operacjach ogranicza si¢
do instytucji wybranych do interwencji walutowych
Eurosystemu, ktore znajduja si¢ w strefie euro.

1.5 AKTYWA ZABEZPIECZAJACE

Na mocy art. 18 ust. 1 Statutu ESBC wszystkie
operacje kredytowe Eurosystemu (tzn. operacje
polityki pienigznej zasilajace w plynnosé
oraz kredyt $réddzienny) musza posiadad
odpowiednie = zabezpieczenie.  Eurosystem
akceptuje w tym zakresie szeroki zbidr
aktywoéw.  Eurosystem opracowat jednolity
system zabezpieczen (zwany takze ,,wspolna
lista”) dla wszystkich prowadzonych operacji
pozyczkowych. Od 1 stycznia 2007 r. system ten
zastapit wczesniejsze rozwiazanie obejmujace
dwie listy zabezpieczen, stosowane od poczatku
trzeciego etapu unii gospodarczo-walutowe;j.
Nowy system zabezpieczen obejmuje aktywa
rynkowe 1 nierynkowe spehniajace jednolite
w calej strefie euro kryteria kwalifikacji okreslone
przez Eurosystem. Nie roznicuje si¢ aktywow
rynkowych 1 nierynkowych pod wzgledem
ich jakosci 1 mozliwosci wykorzystania
w roznych rodzajach operacji polityki pienigznej
Eurosystemu (z tym wyjatkiem, ze aktywa
nierynkowe nie sa wykorzystywane przez
Eurosystem w transakcjach bezwarunkowych).
Wszystkie aktywa kwalifikowane mozna
wykorzystywaé w operacjach transgranicznych
w systemie bankdéw centralnych korespondentow
(CCBM), a w przypadku aktywow rynkowych
— przez odpowiednie powigzania pomigdzy
unijnymi systemami rozrachunku papieré6w
wartosciowych (SSS).

1.6 IMIANY RAM POLITYKI PIENIEZNE]

Rada Prezesow EBC moze w dowolnym
momencie zmieni¢ instrumenty, warunki,
kryteria i procedury realizacji operacji polityki
pienigznej Eurosystemu.
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UPRAWNIENI KONTRAHENCI

2.1 OGOLNE KRYTERIA KWALIFIKAC)I

Kontrahenci  uczestniczacy w  operacjach
polityki pieni¢znej Eurosystemu musza spetnia¢
okreslone kryteria kwalifikacji!. Kryteria te
maja zapewni¢ dostgp do operacji polityki
pienigznej Eurosystemu jak najszerszemu
kregowi instytucji, wzmocni¢ zasadg réwnego
traktowania instytucji w calej strefie euro oraz
zapewni¢, ze kontrahenci spetniaja nastgpujace
Wwymogi operacyjne i ostrozno§ciowe:

o Status  kontrahentdow moga  posiadad
jedynie instytucje objgte systemem rezerw
obowiazkowych  Eurosystemu  zgodnie
z art. 19 ust. 1 Statutu ESBC. Instytucje
zwolnione z obowiazku utrzymywania
rezerwy obowiazkowej (patrz punkt 7.2)
nie moga korzysta¢ z operacji kredytowo-
depozytowych Eurosystemu 1 operacji
otwartego rynku.

» Kontrahenci musza by¢ w dobrej kondycji
finansowej. Powinni podlega¢ przynajmniej
jednej formie zharmonizowanego
nadzoru UE/EOG wykonywanego przez
organa krajowe”. Jednak mozna rowniez
zaakceptowac jako kontrahentow instytucje,
ktére sa w dobrej sytuacji finansowej,
a podlegaja niezharmonizowanemu
nadzorowi krajowemu o porownywalnym
standardzie, na przyktad utworzone w strefie
euro oddzialy instytucji posiadajacych
rzeczywista siedzib¢ poza Europejskim
Obszarem Gospodarczym (EOG).

» Sprawne prowadzenie operacji
pienigznej  Eurosystemu
kontrahenci spetniali wszystkie kryteria
operacyjne okreslone w odpowiednich
ustaleniach umownych lub normatywnych
stosowanych przez dany krajowy bank
centralny (lub EBC).

polityki
wymaga, by

Powyzsze ogolne kryteria kwalifikacji sa
jednolite dla calej strefy euro, a instytucje
spelniajace je moga:
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* korzystaé z operacji
depozytowych Eurosystemu,

kredytowo-

* uczestniczy¢ w operacjach otwartego rynku
Eurosystemu prowadzonych w formie
przetargow standardowych.

Z operacji kredytowo-depozytowych i operacji
otwartego rynku Eurosystemu prowadzonych
w formie przetargéw standardowych instytucje
moga korzysta¢ wylacznie za posrednictwem
krajowego  banku  centralnego  panstwa
cztonkowskiego, w ktorym sa ustanowione.
Jezeli dana instytucja posiada zaklady (centralg
lub oddziaty) w wigcej niz jednym panstwie
cztonkowskim, kazdy zaktad ma dostgp do tych
operacji za posrednictwem krajowego banku
centralnego panstwa czlonkowskiego, w ktorym
si¢ znajduje, natomiast oferty przetargowe danej
instytucji moga by¢ sktadane tylko przez jeden
zaktad (centralg albo wyznaczony oddziat)
w kazdym panstwie cztonkowskim.

2.2 WYBOR KONTRAHENTOW DO PRZETARGOW
SZYBKICH | OPERAC)I BILATERALNYCH

W przypadku transakcji bezwarunkowych nie
naktada si¢ z gory zadnych ograniczen co do
wyboru kontrahentow.

w przypadku SWapow walutowych
realizowanych na potrzeby polityki
pienieznej kontrahenci musza by¢ w stanie
sprawnie  przeprowadza¢ duze  operacje
walutowe w kazdych warunkach rynkowych.
Grupa potencjalnych kontrahentéw swapow
walutowych pokrywa si¢ z grupa kontrahentow
zlokalizowanych ~w  strefie euro, ktorzy
zostali wybrani do interwencyjnych operacji
walutowych Eurosystemu. Kryteria i procedury

1 Nie nakfada si¢ z goéry zadnych ograniczef co do wyboru
kontrahentéw do transakcji bezwarunkowych.

2 Zharmonizowany nadzor nad instytucjami kredytowymi opiera
si¢ na dyrektywie 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. odnoszacej si¢ do podejmowania
i prowadzenia dzialalnosci przez instytucje kredytowe (wersja
przeredagowana, Dz.U. L 77 z 30.6.2000, str. 1).



stosowane przy  wyborze  kontrahentow
do interwencyjnych operacji walutowych
przedstawia dodatek 3.

W przypadku innych operacji prowadzonych
w formie przetargow szybkich i procedur
bilateralnych (dostrajajace transakcje
odwracalne oraz przyjmowanic depozytow
terminowych) kazdy krajowy bank centralny
wybiera grupe kontrahentéw sposrdd instytucji
ustanowionych w jego panstwie cztonkowskim,
ktére spelniaja ogdlne kryteria kwalifikacji.
W tym przypadku podstawowym kryterium
selekceji jest prowadzenie dziatalnosci na rynku
pienigznym. Mozna ponadto stosowa¢ np.
kryterium efektywnosci dziatu handlowego lub
potencjatu ofertowego.

W przetargach  szybkich i operacjach
bilateralnych krajowe banki centralne zawieraja
transakcje z kontrahentami z odpowiednich
grup kontrahentow operacji dostrajajacych,
ale moga je takze prowadzi¢ z szersza grupa
kontrahentéw. Jezeli z powodoéw operacyjnych
krajowy bank centralny danego panstwa
czlonkowskiego nie moze kazdorazowo
zawrze¢ transakcji ze wszystkimi kontrahentami
dopuszczonymi do operacji dostrajajacych,
powinien w celu zapewnienia réwnego dostgpu
dobiera¢ kontrahentéw na zasadzie rotacji.

W wyjatkowych  okoliczno$ciach  Rada
Prezesow EBC moze zdecydowac
o przeprowadzeniu dostrajajacych operacji
bilateralnych  bezposrednio przez EBC.
W operacjach bilateralnych prowadzonych przez
EBC kontrahentow dobiera si¢ na zasadzie rotacji
sposrod tych kontrahentow ze strefy euro, ktorzy
kwalifikuja si¢ do przetargéw szybkich i operacji
bilateralnych, tak aby zapewni¢ im réwny dostgp.

2.3 SANKCJE W PRZYPADKU NIEWYKONANIA
ZOBOWIAZAN PRZEZ KONTRAHENTA

Na instytucje, ktére nie wypetniaja zobowiazan
wynikajacych z rozporzadzen i decyzji EBC
w sprawie rezerw obowiazkowych, EBC
naktada sankcje zgodnie z rozporzadzeniem

Rady (WE) nr 2532/98 z dnia 23 listopada 1998 r.
dotyczacym uprawnien EBC do nakladania
sankcji’, rozporzadzeniem Europejskiego Banku
Centralnego (WE) nr 2157/1999 z dnia
23 wrzesnia 1999 r. w sprawie uprawnien EBC
do  nakfadania  sankcji  (EBC/1999/4)4,
rozporzadzeniem Rady (WE) nr 2531/98 z dnia
23 listopada 1998 r. dotyczacym stosowania
stop rezerw obowiazkowych przez Europejski
Bank Centralny?®, z po6zniejszymi zmianami,
oraz rozporzadzeniem (WE) nr 1745/2003
Europejskiego Banku Centralnego z dnia
12 wrze$nia 2003 r. dotyczacym stosowania

rezerw  obowiazkowych (EBC/2003/9)°.
Odpowiednie sankcje i tryb ich stosowania
okreslone sa w wyzej] wspomnianych
rozporzadzeniach. Ponadto w  przypadku

powaznego naruszenia wymagan dotyczacych
rezerwy obowiazkowej Eurosystem moze
zawiesi¢ udzial kontrahentow w operacjach
otwartego rynku.

Zgodnie z  postanowieniami  zawartymi
w ustaleniach umownych lub normatywnych
stosowanych przez odpowiedni krajowy bank
centralny (lub przez EBC), Eurosystem moze
i bedzie naktada¢ kary finansowe na
kontrahentow Iub zawiesza¢ ich udzial
w operacjach otwartego rynku, gdyby nie
wypetniali oni swoich zobowiazan wynikajacych
z ustalen umownych lub normatywnych
stosowanych przez krajowy bank centralny (lub
przez EBC).

Dotyczy to przypadkéw naruszenia regut
przetargowych (gdy kontrahent nie jest
w stanie przekaza¢ wystarczajacej ilosci
aktywow zabezpieczajacych w celu pokrycia
srodkow, ktére mu przyznano w ramach
operacji zasilajacej w plynnos$¢, lub gdy nie
jest w stanie dostarczy¢ wystarczajacej kwoty
srodkow pienigznych do rozliczenia kwoty, jaka
mu przyznano w ramach operacji absorbujace;j
ptynnos¢) i zasad transakcji bilateralnych
(gdy kontrahent nie jest w stanie dostarczy¢

Dz.U.L 318 z27.11.1998, str. 4.
Dz.U. L 264 2 12.10.1999, str. 21.
Dz.U.L 318 z27.11.1998, str. 1.
Dz.U. L 250 z2.10.2003, str. 10.

AN W W
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wystarczajacej ilosci kwalifikowanych aktywow
zabezpieczajacych lub gdy nie jest w stanie
dostarczy¢ wystarczajacej kwoty sSrodkow
pienigznych do rozliczenia kwoty uzgodnionej
w ramach transakcji bilateralnych).

Dotyczy to rowniez przypadkow niestosowania
si¢ kontrahenta do zasad wykorzystywania
aktywow zabezpieczajacych (gdy kontrahent
wykorzystuje aktywa, ktore nie kwalifikuja sie
lub przestaty si¢ kwalifikowa¢ albo ktorych
kontrahent nie moze uzy¢, na przyktad z powodu
bliskich powiazan Iub tozsamosci emitenta/
gwaranta i kontrahenta) oraz nieprzestrzegania
procedur na koniec dnia lub warunkow dostgpu
do kredytu w banku centralnym (gdy kontrahent
majacy ujemne saldo narachunku rozliczeniowym
na koniec dnia nie spetnia warunkéw dostepu do
kredytu w banku centralnym).

Ponadto  zawieszenie zastosowane wobec
kontrahenta  naruszajacego  zasady = moze
obejmowa¢ oddzialy tej samej instytucji
znajdujace  si¢ w  innych  panstwach

cztonkowskich. Jezeli jest to konieczne z uwagi
na powagg naruszenia, czego dowodem moze by¢
na przyktad jego czgstotliwos¢ lub dtugotrwatose,
jako s$rodek wyjatkowy mozna zawiesi¢ na
pewien czas udzial kontrahenta we wszystkich
przysztych operacjach polityki pieni¢zne;.

Kary finansowe nakladane przez krajowe
banki centralne w przypadku naruszenia zasad
dotyczacych operacji przetargowych, transakcji
bilateralnych, aktywéw zabezpieczajacych,
procedur na koniec dnia lub warunkéw dostepu
do kredytu w banku centralnym oblicza si¢
wedtug okreslonej z gory stopy karnych odsetek
(przedstawionej w dodatku 6).

2.4 ZAWIESZENIE LUB WYKLUCZENIE ZE
WZGLEDU NA WYMOGI OSTROZNOSCI LUB
W RAZIE NIEWYKONANIA ZOBOWIAZAN

Zgodnie z  postanowieniami  zawartymi
w ustaleniach umownych lub normatywnych
stosowanych przez dany krajowy bank
centralny (lub przez EBC) Eurosystem moze

EBC
Realizacja polityki pienieinej w strefie euro
Listopad 2008

zawiesi¢ lub wykluczy¢ dostgp kontrahentow
do instrumentow polityki pienigznej ze wzglgdu
na wymogi ostroznosci.

Ponadto  zawieszenie  lub  wykluczenie
kontrahentéw moze by¢ uzasadnione w pewnych
przypadkach, ktére mozna zaliczy¢ do kategorii
niedotrzymania przez kontrahenta warunkow
okreslonych w ustaleniach umownych lub
normatywnych stosowanych przez krajowe
banki centralne.
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OPERACJE OTWARTEGO RYNKU

Operacje otwartego rynku odgrywaja wazna rolg
w polityce pienigznej Eurosystemu w zakresie
sterowania stopami procentowymi, zarzadzania
ptynnoscia na rynku oraz sygnalizowania
nastawienia w polityce pieni¢znej. Operacje
otwartego rynku Eurosystemu mozna podzieli¢
na cztery kategorie pod wzgledem celu,
regularnosci i procedur: podstawowe operacje
refinansujace, dluzsze operacje refinansujace,
operacje dostrajajace i operacje strukturalne.
Jezeli chodzi o stosowane instrumenty,
glownym instrumentem otwartego rynku
Eurosystemu sa transakcje odwracalne, ktore
moga by¢ wykorzystywane we wszystkich
czterech kategoriach operacji. Certyfikaty
dhluzne mozna wykorzystywa¢ w strukturalnych
operacjach absorbujacych ptynnos¢. Operacje
strukturalne mozna ponadto prowadzi¢ w formie
bezwarunkowych transakcji kupna lub sprzedazy.
Oprocz tego Eurosystem ma do dyspozycji
dwa inne instrumenty do prowadzenia operacji
dostrajajacych: swapy walutowe i przyjmowanie
depozytdéw terminowych. W nastgpnych punktach
przedstawiono charakterystyke poszczegodlnych
rodzajéw  instrumentdéw  otwartego rynku
wykorzystywanych przez Eurosystem.

3.1 TRANSAKCJE ODWRACALNE
3.1.1 CHARAKTERYSTYKA O0GOLNA

RODZAJ INSTRUMENTU

Transakcje odwracalne obejmuja operacje,
w ramach ktorych Eurosystem kupuje lub
sprzedaje aktywa kwalifikowane na podstawie
umow z przyrzeczeniem odkupu, lub prowadzi
operacje kredytowe stosujac jako zabezpieczenie
aktywa kwalifikowane. Transakcje odwracalne
wykorzystuje si¢ w podstawowych i dtuzszych
operacjach refinansujacych. Ponadto Eurosystem
moze je wykorzystywaé w  operacjach
strukturalnych i dostrajajacych.

CHARAKTER PRAWNY

Krajowy bank centralny moze przeprowadzaé
transakcje odwracalne w formie umow
z przyrzeczeniem odkupu (tzn. wlasnosé
aktywoéw jest przenoszona na wierzyciela,

a strony umawiaja si¢ na odwrocenie
transakcji w przyszto$ci przez przeniesienie
aktywow z powrotem na dtuznika) lub
kredytow zabezpieczonych (tzn. tytutem
zabezpieczenia kredytu przekazywane jest
prawo do dysponowania aktywami, ale
prawo wlasnosci aktywow — przy zatozeniu
spetnienia zobowiazania z tytutu kredytu —
zachowuje dluznik). Inne postanowienia
dotyczace transakcji odwracalnych opartych
na umowach z przyrzeczeniem odkupu
sa okreSlone w ustaleniach umownych
stosowanych przez dany krajowy bank
centralny (lub EBC). Uzgodnienia dotyczace
transakcji  odwracalnych  opartych  na
kredytach zabezpieczonych uwzgledniaja
rozne procedury i formalnosci wymagane
do ustanowienia 1 realizacji  danego
zabezpieczenia (np. zastawu, przewlaszczenia
czy innego typu zabezpieczenia na aktywach)
obowiazujace w odpowiednich systemach
prawnych.

WARUNKI OPROCENTOWANIA

W przypadku umowy =z przyrzeczeniem
odkupu réznica migdzy cena zakupu
a cena odkupu odpowiada wartosci odsetek
naleznych od pozyczonej kwoty do terminu
zapadalno$ci operacji, tzn. cena odkupu
obejmuje  odpowiednia kwote odsetek do
zaptaty. Oprocentowanie transakcji odwracalnej
w formie kredytu =zabezpieczonego ustala
si¢ przez zastosowanie okreslonej stopy
procentowej do kwoty kredytu w okresie
zapadalno$ci  operacji. Stopa procentowa
stosowana ~w  odwracalnych  operacjach
otwartego rynku Eurosystemu to prosta stopa
procentowa obliczana zgodnie z konwencja ,,dni
faktyczne/360”.

3.1.2 PODSTAWOWE OPERACJE REFINANSUJACE

Podstawowe  operacje  refinansujace  to
najwazniejsze  operacje  otwartego rynku
prowadzone przez Eurosystem, odgrywajace
zasadnicza role¢ w sterowaniu  stopami
procentowymi, zarzadzaniu plynnoscia na
rynku i sygnalizowaniu nastawienia w polityce
pienigzne;j.
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Cechy operacyjne podstawowych operacji

refinansujacych mozna podsumowac

nastegpujaco:

* s3 to operacje odwracalne zasilajace
w plynnosé,

» przeprowadzane s regularnie co tydzien',

e zazwyczaj maja tygodniowy  termin
zapadalno$ci?,

* sa3 przeprowadzane w Sposob
zdecentralizowany przez krajowe banki
centralne,

* sa realizowane w formie przetargdbw
standardowych (zdefiniowanych

w punkcie 5.1),

» oferty przetargowe moga sktada¢ wszyscy
kontrahenci spehniajacy ogélne kryteria
kwalifikacji (zdefiniowane w punkcie 2.1),

* do zabezpieczania podstawowych operacji
refinansujacych kwalifikuja si¢ aktywa
rynkowe 1 nierynkowe (zdefiniowane
w rozdziale 6).

3.1.3 DLUZSZE OPERACJE REFINANSUJACE

Eurosystem przeprowadza rowniez
regularne operacje refinansujace, zazwyczaj
0 trzymiesigcznym terminie zapadalno$ci,
ktorych celem jest zapewnienie na dluzszy
okres dodatkowego refinansowania dla sektora
finansowego. Operacje te z zatozenia nie shuza
do sygnalizowania nastawienia w polityce
pieni¢znej; z tego wzgledu Eurosystem
wystepuje w nich zazwyczaj jako rate taker,
akceptujac oferowana stopg procentowa.
Dhuzsze operacje refinansujace przeprowadza
si¢ zazwyczaj w  formie  przetargow
procentowych; EBC kazdorazowo informuje
o kwocie do przydzialu w kolejnych
przetargach. W wyjatkowych okoliczno$ciach
Eurosystem moze réwniez przeprowadzaé
dluzsze operacje refinansujace w formie
przetargéw kwotowych.
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Cechy  operacyjne  dluzszych  operacji

refinansujacych mozna podsumowac

nastgpujaco:

* sg to operacje odwracalne zasilajace
w plynnosé,

» sa przeprowadzane regularnie co miesiac',

* zazwycza] maja trzymiesigczny termin
zapadalno$ci?,

° s3 przeprowadzane w sposob
zdecentralizowany przez krajowe banki
centralne,

* sg realizowane w formie przetargobw
standardowych (zdefiniowanych

w punkcie 5.1),

+ oferty przetargowe moga sklada¢ wszyscy
kontrahenci spelniajacy ogolne kryteria
kwalifikacji (zdefiniowane w punkcie 2.1),

* do zabezpieczenia dluzszych operacji
refinansujacych kwalifikuja si¢ aktywa
rynkowe 1 nierynkowe (zdefiniowane
w rozdziale 6).

3.1.4 ODWRACALNE OPERACJE DOSTRAJAJACE

Eurosystem moze przeprowadzaé operacje
dostrajajace w formie odwracalnych transakcji
otwartego rynku. Celem operacji dostrajajacych
jest zarzadzanie plynno$cia na rynku i sterowanie
stopami procentowymi, w szczegdlnosci dla
ztagodzenia wpltywu niespodziewanych wahan
ptynnosci na rynku na stopy procentowe.
Operacje dostrajajace moga by¢ przeprowadzane
w ostatnim dniu utrzymywania rezerwy w celu
przeciwdziatania nieréwnowadze plynnosci,

1 Podstawowe i dluzsze operacje refinansujace sa przeprowadzane
zgodnie z oglaszanym z gory kalendarzem operacji przetargowych
Eurosystemu (patrz rowniez punkt 5.1.2), ktory mozna
znalez¢ w serwisie internetowym EBC (www.ecb.europa.eu)
i na stronach internetowych Eurosystemu (patrz dodatek 5).

2 Termin zapadalno$ci podstawowych i diuzszych operacji
refinansujacych moze czasami by¢ inny, w zaleznosci m.in od
dni wolnych od pracy w panstwach cztonkowskich.



gdyby nieréwnowaga taka narosta od czasu
rozstrzygnigcia ostatniej podstawowe]j operacji
refinansujace;. Konieczno$é¢ szybkiego
reagowania w przypadku nieoczekiwanych
zmian sytuacji rynkowej uzasadnia zachowanie
duzej elastycznosci w wyborze procedur i cech
operacyjnych.

Cechy operacyjne odwracalnych  operacji
dostrajajacych mozna podsumowac nastgpujaco:

* moga mie¢ forme operacji zasilajacych
w plynnos$¢ lub absorbujacych ptynnosé,

» ich czgstotliwos¢ nie jest znormalizowana,

e termin zapadalnoSci nie jest
znormalizowany,

+ zasilajace w ptynnos¢ odwracalne transakcje
dostrajajace zazwyczaj przeprowadza sig
w formie przetargéw szybkich, chociaz
nie wyklucza si¢ mozliwosci zastosowania
procedur bilateralnych (patrz rozdziat 5),

» absorbujace ptynno$¢ odwracalne transakcje
dostrajajace  z  zasady  przeprowadza
si¢ w formie procedur bilateralnych
(zdefiniowanych w punkcie 5.2),

e operacje te sa zazwyczaj przeprowadzane
w  sposob  zdecentralizowany  przez
krajowe banki centralne (w wyjatkowych
okoliczno$ciach Rada Prezeséw EBC moze
zdecydowac o przeprowadzeniubilateralnych
odwracalnych  operacji  dostrajajacych
przez EBC),

* do udziatu w odwracalnych operacjach
dostrajajacych Eurosystem moze wybraé
ograniczona liczbg kontrahentéw, zgodnie
z kryteriami okreslonymi w punkcie 2.2,

* do zabezpieczenia operacji dostrajajacych
kwalifikuja sig aktywa rynkowe i nierynkowe
(zdefiniowane w rozdziale 6).

3.1.5 ODWRACALNE OPERACJE STRUKTURALNE

Eurosystem moze przeprowadzaé operacje
strukturalne, w formie odwracalnych transakcji
otwartego rynku, w celu skorygowania pozycji

strukturalnej Eurosystemu wobec sektora
finansowego.
Cechy operacyjne odwracalnych operacji
strukturalnych mozna podsumowac
nastgpujaco:

* sg to operacje zasilajace w ptynnosc,

* ich czgstotliwo$¢ moze by¢ regularna lub
nieregularna,

e termin zapadalno$ci nie jest z gory
okreslony,

e sa realizowane w formie przetargow
standardowych (zdefiniowanych
w punkcie 5.1),

° s3 przeprowadzane W sposob

zdecentralizowany przez krajowe banki
centralne,

» oferty przetargowe moga skladaé¢ wszyscy
kontrahenci spelniajacy og6lne kryteria
kwalifikacji (zdefiniowane w punkcie 2.1),

* do zabezpieczenia odwracalnych operacji
strukturalnych  kwalifikuja si¢ aktywa
rynkowe 1 nierynkowe (zdefiniowane
w rozdziale 6).

3.2 TRANSAKCJE BEZWARUNKOWE

RODZAJ INSTRUMENTU

Bezwarunkowe transakcje otwartego rynku
to operacje, w ramach ktorych Eurosystem
kupuje lub sprzedaje aktywa kwalifikowane
bezposrednio na rynku. Transakcje takie zawiera
si¢ wyltacznie w celach strukturalnych.
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CHARAKTER PRAWNY

Zawarcie transakcji bezwarunkowej oznacza
pelne przeniesienie wlasnosci ze sprzedajacego
na nabywcg bez mozliwosci przeniesienia jej
z powrotem na sprzedajacego. Transakcje
zawiera si¢ zgodnie z konwencja rynkowa
dotyczacainstrumentu dtuznego wykorzystanego
w danej transakcji.

WARUNKI CENOWE
Przy kalkulacji cen Eurosystem dziala zgodnie
z konwencja rynkowa najcze$ciej stosowana
do instrumentéw dluznych wykorzystanych
w danej transakcji.

INNE CECHY OPERACY)NE
Cechy operacyjne transakcji bezwarunkowych
Eurosystemu mozna podsumowac nastgpujaco:

* mogaprzyjmowaé formg operacji zasilajacych

w ptynnos$¢ (bezwarunkowy zakup — outright

purchase) lub  absorbujacych ptynnosé
(bezwarunkowa sprzedaz — outright sale),

» ich czestotliwo$¢ nie jest znormalizowana,

» sarealizowanew formieprocedurbilateralnych
(zdefiniowanych w punkcie 5.2),

e sa zazwyczaj przeprowadzane w sposob
zdecentralizowany przez krajowe banki
centralne,

* nie naklada si¢ z gory zadnych ograniczen
co do wyboru kontrahentéw uczestniczacych
w transakcjach bezwarunkowych,

* do zabezpieczenia transakcji  bezwa-
runkowych wykorzystuje si¢  wylacznie
aktywa rynkowe (zdefiniowane

w rozdziale 6).

3.3 EMISJA CERTYFIKATOW DLUZNYCH EBC

RODZA) INSTRUMENTU
EBC moze emitowa¢ certyfikaty dluzne w celu
skorygowania strukturalnej pozycji Eurosystemu

EBC
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wobec sektora finansowego, aby stworzy¢ (lub
zwigkszy¢) niedobdr ptynnosci na rynku.

CHARAKTER PRAWNY

Certyfikaty stanowia zobowiazanie dtuzne EBC
wobec ich posiadacza. Certyfikaty sa emitowane
i przechowywane w formie zapisow ksiggowych
w depozytach papierow wartosciowych w strefie
euro. EBC nie naktada zadnych ograniczen co do
zbywalno$ci certyfikatow. Inne postanowienia
odnosnie do certyfikatow dhuznych EBC sa
zawarte w zasadach i warunkach dotyczacych
konkretnych certyfikatow.

WARUNKI OPROCENTOWANIA

Certyfikaty emituje si¢ z dyskontem, tzn.
sa emitowane ponizej ceny nominalnej
i wykupywane w terminie zapadalnosci po cenie
nominalnej. Roéznica migdzy cena emisyjna
a cena wykupu jest rowna odsetkom narostym
od ceny emisyjnej, po uzgodnionej stopie
procentowej, w okresie zapadalno$ci certyfikatu.
Stosowana stopa procentowa to prosta stopa
procentowa obliczana zgodnie z konwencja
,,dni faktyczne/360”. Kalkulacje ceny emisyjnej
przedstawiono w ramce 1.

INNE CECHY OPERACY)NE
Cechy operacyjne emisji certyfikatow dluznych

EBC mozna podsumowac¢ nastgpujaco:

o certyfikaty emituje si¢ w celu absorpcji
ptynnosci z rynku,

* czestotliwos¢ ich emisji moze by¢ regularna
lub nieregularna,

+ certyfikaty maja termin zapadalno$ci ponizej
12 miesigcy,

« certyfikaty emituje si¢ w formie przetargow

standardowych (zdefiniowanych
w punkcie 5.1),
e przetargi i rozliczenia  certyfikatow

przeprowadzaja w sposob zdecentralizowany
krajowe banki centralne,



EMISJA CERTYFIKATOW DLUZNYCH EBC

Cena emisyjna wynosi: P,=Nx
gdzie:
N = cenanominalna certyfikatu dtuznego

*736.000

r, = stopa procentowa (w %)
D = okres zapadalnosci certyfikatu dtuznego (w dniach)
P = cena emisyjna certyfikatu dluznego

 oferty przetargowe na subskrypcjg certyfikatow
dtuznych EBC moga sklada¢ wszyscy

kontrahenci  spelniajacy ogélne  kryteria
kwalifikacji (zdefiniowane w punkcie 2.1).

3.4 SWAPY WALUTOWE

RODZA) INSTRUMENTU

Swapy  walutowe (transakcje  wymiany)
przeprowadzane do celow polityki pienigznej
obejmuja réwnoczesne transakcje kasowe
i terminowe w euro wobec waluty obcej.
Wykorzystuje si¢ je do celéw dostrajajacych,
glownie w celu zarzadzania ptynnos$cia na rynku
i sterowania stopami procentowymi.

CHARAKTER PRAWNY

Swapy walutowe przeprowadzane do celow
polityki pienigznej to operacje, w ramach
ktérych Eurosystem kupuje (lub sprzedaje)
euro za obca walut¢ po kursie kasowym
i jednoczesnie odsprzedaje (lub odkupuje) je
po kursie terminowym w okre$lonej dacie. Inne
postanowienia dotyczace swapow walutowych
okreslone sa w ustaleniach umownych
stosowanych przez dany krajowy bank centralny
(lub EBC).

WALUTA | KURS WYMIANY

Z zasady operacje Eurosystemu dotycza
wylacznie walut znajdujacych sig
w powszechnym obrocie i sg zgodne z normalna
praktyka rynkowa. W kazdej transakcji wymiany
Eurosystem i1 kontrahenci uzgadniaja punkty

swapowe transakcji. W punktach swapowych
wyraza si¢ réznicg migdzy kursami walutowymi
transakcji terminowej i transakcji kasowej.
Punkty swapowe euro wobec obcej waluty
kwotuje si¢ zgodnie z ogdlnymi zasadami
rynkowymi. Sposob ustalania kursow swapow
walutowych przedstawiono w ramce 2.

INNE CECHY OPERACY)NE
Cechy operacyjne swapoéw walutowych mozna
podsumowac nastgpujaco:

* moga mie¢ formg operacji zasilajacych
w plynnos¢ lub absorbujacych ptynnos¢,

* ich czgstotliwos$¢ nie jest znormalizowana,

e termin zapadalno$ci nie jest
znormalizowany,
* sg realizowane w formie przetargow

szybkich lub procedur bilateralnych (patrz
rozdziat 5),

e sa zazwyczaj przeprowadzane w sposob
zdecentralizowany przez krajowe banki
centralne (w wyjatkowych okoliczno$ciach
Rada Prezeséw EBC moze zdecydowaé
o przeprowadzeniu bilateralnych swapow
walutowych przez EBC),

e do wudzialu w swapach walutowych
Eurosystem moze wybra¢ ograniczona
liczbe kontrahentéw, zgodnie z kryteriami
okreslonymi w punkcie 2.2 i dodatku 3.
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SWAPY WALUTOWE

S =

kurs kasowy (w dacie transakcji) miedzy euro (EUR) i waluta obca ABC

:XXABC

E =

1 xEUR

w — Kkurs terminowy migdzy euro i waluta obca ABC na datg odkupu swapu (M)

_ ¥ x4BC
¥ 1x EUR

A =

M

punkty terminowe migdzy euro i ABC na datg odkupu swapu (M)

A,=F,~S

N() =

N(ABC) = N(EUR) xS

MA4BC), = NEUR), < F,,

3.5 PRZYJMOWANIE DEPOZYTOW TERMINOWYCH

RODZA) INSTRUMENTU

Eurosystem moze zaprosi¢ kontrahentow
do skladania oprocentowanych depozytow
terminowych w krajowym banku centralnym
panstwa cztonkowskiego, w ktérym kontrahent
jest ustanowiony. Przyjmowanie depozytow
terminowych przewiduje si¢ wylacznie w celach
dostrajajacych, mianowicie absorpcji ptynnosci
z rynku.

CHARAKTER PRAWNY

Depozyty przyjmowane od kontrahentow
sa depozytami terminowymi o statym
oprocentowaniu. Krajowe banki centralne nie
udzielaja zadnych zabezpieczen w zamian za

przyjete depozyty.

EBC
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wartos$¢ kasowa waluty; N(.)M to wartos¢ terminowa waluty:

lub N(EUR) = %BC)
Wb NEUR, - NABO
M

WARUNKI OPROCENTOWANIA

Depozyty sa oprocentowane wedtug prostej stopy
procentowej obliczanej zgodnie z konwencja ,,dni
faktyczne/360”. Odsetki wyptacane sa w dacie
zapadalnosci depozytu.

INNE CECHY OPERACY|NE
Cechy operacyjne depozytow terminowych
mozna podsumowac nast¢pujaco:

* depozyty przyjmuje si¢ w celu absorpcji
ptynnosci,

o czestotliwos¢ ich przyjmowania nie jest
znormalizowana,

e termin zapadalno$ci depozytdéw nie jest
znormalizowany,
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* przyjmowanie depozytdw jest zazwyczaj Operacje
realizowane w formie przetargow szybkich, otwartego
chociaz nie wyklucza si¢ mozliwosci rynku

zastosowania procedur bilateralnych (patrz
rozdziat 5),

e przyjmowanie depozytow  zazwyczaj
prowadza w sposob zdecentralizowany
krajowe banki centralne (w wyjatkowych
okolicznosciach Rada Prezesow EBC moze
zdecydowaé o przyjmowaniu depozytow
terminowych przez EBC?® w ramach
transakc;ji bilateralnych),

* do udzialu w przyjmowaniu depozytow
terminowych Eurosystem moze wybraé
ograniczona liczbg¢ kontrahentéw, zgodnie
z kryteriami zdefiniowanymi w punkcie 2.2.

3 Depozyty terminowe sa utrzymywane na rachunkach
w krajowych bankach centralnych; dotyczy to takze przypadkow,
gdy operacje te sa przeprowadzane w sposob scentralizowany

przez EBC.
EBC
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ROZDZIAL 4

OPERACJE KREDYTOWO-DEPOZYTOWE

4.1 KREDYT W BANKU CENTRALNYM

RODZAJ INSTRUMENTU

Kontrahenci moga skorzysta¢ z kredytu
w banku centralnym do pozyskania plynnosci
overnight z krajowych bankow centralnych po
okreslonej z gory stopie procentowej pod zastaw
aktywow  kwalifikowanych  (zdefiniowane
w rozdziale 6). Kredyt ma zaspokaja¢ czasowe
zapotrzebowanie kontrahentow na phynnosc.
W zwyktych okoliczno$ciach oprocentowanie
kredytu wyznacza gérny putap rynkowej stopy
procentowej overnight. Zasady 1 warunki
kredytu sa identyczne w calej strefie euro.

CHARAKTER PRAWNY

Krajowe banki centralne moga dostarczac
plynnos¢ w postaci kredytu w banku centralnym
udzielanego w formie umow z przyrzeczeniem
odkupu z terminem overnight (tzn. wlasno$¢
aktywow stanowiacych zabezpieczenie takiego
kredytu przechodzi na wierzyciela, a strony
zobowiazuja si¢ przekazacé te aktywa dhuznikowi
z powrotem nastgpnego dnia roboczego) lub
zabezpieczonych kredytow overnight (tzn.
tytutem zabezpieczenia kredytu przekazuje sig
prawo do dysponowania aktywami, ale prawo
wlasnosci aktywow — przy zatozeniu spenienia
zobowiazania z tytutlu kredytu — zachowuje
dluznik). Inne postanowienia  dotyczace
uméw z przyrzeczeniem odkupu okreslone sg
w ustaleniach umownych stosowanych przez
dany krajowy bank centralny. Uzgodnienia
dotyczace dostarczenia plynnosci w formie
kredytow  zabezpieczonych  uwzgledniaja
rézne procedury i formalno$ci wymagane do
ustanowienia, a nastgpnie realizacji danego
zabezpieczenia (np. zastawu, przewlaszczenia
czy innego typu zabezpieczenia na aktywach),
ktére obowiazuja w odpowiednich systemach
prawnych.

WARUNKI DOSTEPU

Dostep do kredytu w banku centralnym maja
instytucje  speilniajace  ogdlne  kryteria
kwalifikacji zdefiniowane w punkcie 2.1.
Dostegpu tego udziela krajowy bank centralny
panstwa cztonkowskiego, w ktorym dana
instytucja jest ustanowiona. Dostgp do kredytu
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w banku centralnym udzielany jest wylacznie
w dniach, w ktorych dziata TARGET2'2
W dniach, kiedy nie dziataja odpowiednie
systemy SSS, dostegpu do kredytu w banku
centralnym udziela si¢ na podstawie aktywow
zabezpieczajacych ztozonych wczesniej
w krajowym banku centralnym.

Na koniec kazdego dnia roboczego salda
debetowe na rachunkach rozliczeniowych
kontrahentéw w krajowych bankach centralnych
automatycznie uznaje si¢ za zlecenia udzielenia
kredytu w banku centralnym. Procedury dostgpu
do kredytu w banku centralnym sa zdefiniowane
w punkcie 5.3.3.

Kontrahent moze réwniez uzyska¢ dostgp
do kredytu w banku centralnym przesytajac
zlecenie do krajowego banku centralnego panstwa
cztonkowskiego, w ktoérym jest ustanowiony.
Aby zrealizowa¢ zlecenie w systemie TARGET2
tego samego dnia, krajowy bank centralny
musi je otrzymaé¢ najpézniej 15 minut po
terminie zamknigcia systemu TARGET2%4,
ktéry z zasady przypada o godz. 18.00 czasu EBC

1 19 listopada 2007 r. w miejsce zdecentralizowanej infrastruktury
technicznej TARGET wprowadzono jednolita wspolna platforme
TARGET2, w ktorej sktada sig i przetwarza wszystkie zlecenia
platnicze oraz odbiera zaplatg, technicznie w ten sam sposob.
Migracje na platform¢ TARGET2 przeprowadzono w trzech
etapach: uzytkownikoéw systemu TARGET podzielono wedtug
krajow na grupy, ktore przeszty na TARGET2 w r6znych terminach.
Skiad poszczegdlnych grup byt nastgpujacy: grupa 1 (19 listopada
2007 r.): Austria, Cypr, Niemcy, Luksemburg, Malta i Stowenia;
grupa 2 (18 lutego 2008 r.): Belgia, Finlandia, Francja, Irlandia,
Holandia, Portugalia i Hiszpania; grupa 3 (19 maja 2008 r.):
Grecja, Wiochy i EBC. Wyznaczono takze czwarta, rezerwowa
date migracji (15 wrze$nia 2008 r.) jako termin awaryjny. Na
mocy osobnej umowy do platformy TARGET2 podtaczone
sa takze krajowe banki centralne nastgpujacych panstw
cztonkowskich spoza strefy euro: Lotwy i Litwy (w grupie 1)
oraz Danii, Estonii i Polski (w grupie 3).

2 Ponadto dostgpu do kredytu w banku centralnym udziela sig
wylacznie wtedy, kiedy spetnione sa wymagania dotyczace
infrastruktury systemu platnosci w RTGS.

3 W niektorych panstwach cztonkowskich krajowy bank centralny
lub ktory$ z jego oddzialdow moze nie by¢ czynny dla potrzeb
prowadzenia operacji polityki pienigznej w pewne dni robocze
Eurosystemu z powodu ogoélnokrajowych lub regionalnych
dni wolnych od pracy. W takich przypadkach odpowiedni
krajowy bank centralny winien poinformowa¢ kontrahentow
z wyprzedzeniem, jakie dziatania nalezy przedsigwzia¢ w celu
uzyskania dostgpu do kredytu w banku centralnym.

4 Dni zamknigcia systemu TARGET2 sa oglaszane w serwisie
internetowym EBC (www.ecb.curopa.eu) i na stronach
internetowych Eurosystemu (patrz dodatek 5).



(srodkowoeuropejskiego). Nieprzekraczalny
termin zlozenia zlecenia udostgpnienia kredytu
w banku centralnym jest odroczony o dodatkowe
15 minut w ostatnim dniu okresu utrzymywania
rezerwy bedacym dniem roboczym Eurosystemu.
W zleceniu nalezy podaé¢ kwote kredytu oraz —
jezeli aktywa zabezpieczajace dla transakcji nie
zostaty dotychczas ztozone w krajowym banku
centralnym — podac, jakie aktywa zabezpieczajace
zostang dostarczone w ramach transakcji.

Oprocz wymogu dostarczenia wystarczajacych
kwalifikowanych aktywéw zabezpieczajacych
nie ma ograniczenia co do kwoty $rodkow,
ktore moga zosta¢ przekazane z tytutu kredytu
w banku centralnym.

TERMIN ZAPADALNOSCI | OPROCENTOWANIE
Terminem zapadalno$ci kredytu w banku
centralnym jest nastgpny dzien roboczy
(overnight). Kontrahenci bezposrednio
uczestniczacy w systemie TARGET2 splacaja
kredyt nastgpnego dnia, w ktéorym dziataja
(i) system TARGET?2 oraz (ii) odpowiedni SSS,
w godzinach otwarcia tych systemow.

Stopa procentowa jest oglaszana z gory przez
Eurosystem 1 obliczana jako prosta stopa
procentowa zgodnie z konwencja ,,dni
faktyczne/360”. EBC moze w dowolnym
momencie zmieni¢ stopg procentowa, ze
skutkiem najwcze$niej od nast¢gpnego dnia
roboczego Eurosystemu®®. Odsetki od kredytu
platne sa razem ze sptata kredytu.

LAWIESZENIE KREDYTU

Dostgpu do kredytu udziela si¢ wytacznie
zgodnie z celami i ogdélnymi przestankami
polityki  pienigznej EBC. EBC moze
w dowolnym momencie zmodyfikowaé warunki
dostgpu do kredytu albo dostep ten zawiesic.

4.2 DEPOZYT W BANKU CENTRALNYM NA
KONIEC DNIA

RODZA) INSTRUMENTU
Kontrahenci maja mozliwo$¢  skladania
depozytow overnight w krajowym banku

centralnym. Depozyty oprocentowane sa
wedlug z gory okreslonej stopy procentowej.
W zwyktych okolicznosciach oprocentowanie
depozytu wyznacza dolny poziom rynkowej
stopy procentowej overnight. Zasady i warunki
depozytu w banku centralnym na koniec dnia sa
identyczne w catej strefie euro’.

CHARAKTER PRAWNY

Depozyty  overnight  przyjmowane  od
kontrahentéw oprocentowane sa wedhlug stalej
stopy procentowej. Kontrahent nie otrzymuje
w zamian za depozyt zadnego zabezpieczenia.

WARUNKI DOSTEPU®

Dostep do depozytu w banku centralnym na
koniec dnia maja instytucje spetniajace ogolne
kryteria kwalifikacji okreslone w punkcie
2.1. Dostepu tego udziela krajowy bank
centralny panstwa czlonkowskiego, w ktorym
dana instytucja jest ustanowiona. Depozyt
w banku centralnym na koniec dnia mozna
ztozy¢ wylacznie w dniach, w ktorych dziata
TARGET2.

W celu uzyskania dostgpu do depozytu w banku
centralnym kontrahent przesyla zlecenie do
krajowego  banku  centralnego  panstwa
cztonkowskiego, w ktoérym jest ustanowiony.
Aby zrealizowac¢ zlecenie w systemie TARGET2
tego samego dnia, krajowy bank centralny musi
je otrzymac najp6zniej 15 minut po terminie
zamknigcia systemu TARGET?2, ktory z zasady
przypada o godz. 18.00 czasu EBC

5 W catym niniejszym dokumencie ,,dzien roboczy Eurosystemu”
oznacza kazdy dzien, w ktorym EBC i co najmniej jeden
krajowy bank centralny sa czynne dla potrzeb prowadzenia
operacji polityki pienigznej Eurosystemu.

6 Rada Prezesow podejmuje decyzje w sprawie zmiany
stop procentowych zazwyczaj na pierwszym posiedzeniu
w miesiacu, kiedy ocenia sig nastawienie w polityce pieni¢znej.
Decyzje te obowiazuja zwykle od poczatku nowego okresu
utrzymywania rezerwy obowiazkowe;j.

7 W poszczegolnych krajach strefy euro moga wystgpowaé
roznice operacyjne wynikajace z istnienia réznic w strukturze
rachunkow pomigdzy krajowymi bankami centralnymi.

8 Z powodu istnienia rdéznic w strukturze rachunkéw
w krajowych bankach centralnych EBC moze zezwoli¢
krajowym bankom centralnym na stosowanie warunkow
dostepu nieco odmiennych od okreslonych w tym dokumencie.
Informacji na temat ewentualnych roznic udzielaja krajowe
banki centralne.
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(srodkowoeuropejskiego)®'?. Nieprzekraczalny
termin ztozenia zlecenia udostgpnienia depozytu
w banku centralnym na koniec dnia jest
odroczony o dodatkowe 15 minut w ostatnim
dniu okresu utrzymywania rezerwy bedacym
dniem roboczym Eurosystemu. W zleceniu
nalezy poda¢ wielkos$¢ depozytu.

Nie ma ograniczen co do wielkosci depozytu,
jaki moze zlozy¢ kontrahent.

TERMIN ZAPADALNOSCI | OPROCENTOWANIE
Terminem zapadalno$ci depozytéw w banku
centralnym na koniec dnia jest nastgpny dzien
roboczy (overnight). W przypadku kontrahentow
uczestniczacych bezposrednio w  systemie
TARGET2 depozyty w banku centralnym na
koniec dnia zapadaja nast¢pnego dnia, w ktérym
dziata ten system, w godzinach jego otwarcia.

Stopa procentowa jest oglaszana z gory
przez Eurosystem i obliczana jako prosta
stopa procentowa zgodnie z konwencja ,,dni
faktyczne/360”. EBC moze w dowolnym
momencie zmieni¢ stopg procentowa, ze
skutkiem najwczesniej od nastgpnego dnia
roboczego Eurosystemu'!. Odsetki od depozytu
platne sa w dacie jego zapadalnosci.

ZAWIESZENIE DEPOZYTOW W BANKU
CENTRALNYM

Dostepu do depozytu na koniec dnia udziela
si¢ wylacznie zgodnie z celami i ogdlnymi
przestankami polityki pienigznej EBC. EBC
moze w dowolnym momencie zmodyfikowaé
warunki dostgpu do depozytu albo dostgp ten
zawiesic.

EBC
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9 Patrz przypis 3 w tym rozdziale.
10 Patrz przypis 4 w tym rozdziale.
11 Patrz przypis 6 w tym rozdziale.
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PROCEDURY

5.1 PROCEDURY PRZETARGOWE

5.1.1 CHARAKTERYSTYKA OGOLNA

Operacje  otwartego rynku  Eurosystemu
prowadzi si¢ na ogdét w formie przetargow.
Procedury przetargowe Eurosystemu

realizuje si¢ w szeSciu etapach operacyjnych
przedstawionych w ramce 3.

Eurosystem wyr6znia dwa rodzaje procedur
przetargowych: przetargi standardowe
i przetargi szybkie. Procedury przetargow

standardowych 1 szybkich sa identyczne
z Wwyjatkiem ram czasowych 1 grup
kontrahentow.

PRZETARGI STANDARDOWE

W przetargach standardowych czas od ogloszenia
przetargu do potwierdzenia jego wyniku
wynosi maksymalnie 24 godziny (natomiast
czas migdzy ostatecznym terminem sktadania
ofert i ogloszeniem wyniku przetargu wynosi
ok. dwoch godzin). Schemat 1 przedstawia
normalne ramy czasowe poszczegolnych
etapow przetargow standardowych. W razie

potrzeby EBC moze podja¢ decyzj¢ o zmianie
ram czasowych poszczegolnych operacji.

Podstawowe operacje refinansujace, dhuzsze
operacje refinansujace i operacje strukturalne
(z wyjatkiem transakcji bezwarunkowych)
zawsze przeprowadza si¢ w formie przetargow
standardowych. W przetargach standardowych
moga uczestniczy¢  wszyscy  kontrahenci
spelniajacy  ogélne  kryteria  kwalifikacji
okreslone w punkcie 2.1.

PRZETARGI SZYBKIE

Przetargi szybkie przeprowadza si¢ zazwyczaj
w ciagu 90 minut od ogloszenia, przy czym
potwierdzenie  nastgpuje  niezwlocznie  po
ogloszeniu rozstrzygnigcia przetargu. Normalne
ramy  czasowe  poszczegdlnych  etapow
przetargow szybkich przedstawia schemat 2.
W razie potrzeby EBC moze podjaé decyzje
0 zmianie ram czasowych poszczegdlnych
operacji. Przetargi szybkie wykorzystuje si¢
wylacznie do realizacji operacji dostrajajacych.
Do udzialu w przetargach szybkich Eurosystem
moze wybra¢ ograniczong liczbg kontrahentow,
zgodnie z kryteriami okreslonymi w punkcie 2.2.

ETAPY OPERACYJNE PROCEDUR PRZETARGOWYCH

Etap 1 Ogloszenie przetargu
a. Ogloszenie przez EBC za posrednictwem ogolnodostgpnych serwisow agencyjnych
b. Ogloszenie przez krajowe banki centralne za posrednictwem krajowych
serwisOw agencyjnych oraz skierowane bezposrednio do poszczegdlnych
kontrahentéw (w razie koniecznosci)
Etap 2 Przygotowanie i zlozenie ofert przez kontrahentow
Etap 3 Zestawienie ofert przez Eurosystem
Etap 4 Rozstrzygnigcie przetargu i ogloszenie wynikow
a. Decyzja EBC o rozstrzygnigciu przetargu
b. Ogloszenie wyniku
Etap 5 Potwierdzenie indywidualnych wynikow przydzialu
Etap 6 Rozliczenie transakeji (patrz punkt 5.3)

EBC
Realizacja polityki pienieznej w strefie euro
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Schemat | Normalne ramy czasowe etapow operacyjnych w przetargach standardowych

godziny podane wg czasu EBC ($rodkowoeuropejskiego)

[ T-1 Il Dzien handlowy (T) |[1+1]
16.00 9.00 10.00 11.00
30 45 15 30| 30 45 | 15 30 45 15 30 45 | 15 30
I1I|IIII|II| |II|IIII|IIII|IIII||IIIIIIIIIIII|II
. ib
[
2
3
4a
b 5 —
6
15.30 9.30 11.15
Ogloszenie Ostateczny termin skladania Ogloszenie wynikéw
przetargu ofert przez kontrahentéw przetargu

Uwaga: numeracja odnosi si¢ do etapow operacyjnych zdefiniowanych w ramce 3.

Schemat 2 Normalne ramy czasowe etapow operacyjnych w przetargach szybkich

[ Dzieri handlowy (T) |
Pierwsza godzina Druga godzina Trzecia godzina
30 45 15 30 45 | 15 30 45 15 30 45
IIIIIIIIIII|I|IIII|||II|IIIIIII|II|II
la
1b
2
4b
3 " q:l—
3 6
Ogloszenie
przetargu
Ostateczny termin skladania
ofert przez kontrahentéw

Ogloszenie wynikow
przetargu

Uwaga: numeracja odnosi sig¢ do etapow operacyjnych zdefiniowanych w ramce 3.

PRZETARGI KWOTOWE | PROCENTOWE
Eurosystem moze przeprowadzaé przetargi
o statej stopie procentowej (przetarg kwotowy)
lub o zmiennej stopie procentowej (przetarg
procentowy). W przetargu kwotowym EBC
z gory okresla stopg procentowa, a uczestniczacy
kontrahenci sktadaja oferty na kwoty transakcji
po tej stopie!. W przetargu procentowym
kontrahenci okreslaja w ofertach kwoty i stopy
procentowe, po ktorych sa gotowi zawrzeé
transakcje z krajowymi bankami centralnymi?.

5.1.2 KALENDARZ OPERAC)I PRZETARGOWYCH

PODSTAWOWE | DLUZSZE OPERACJE
REFINANSUJACE

Podstawowe i dluzsze operacje refinansujace
prowadzi si¢ zgodnie z  orientacyjnym

EBC
Realizacja polityki pienieinej w strefie euro
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kalendarzem publikowanym przez Eurosystem?.
Kalendarz publikowany jest co najmniej na trzy
miesiagce przed rozpoczgciem roku, ktorego
dotyczy. Zwykle dni handlowe dla podstawowych
i dtuzszych operacji refinansujacych sa okreslone
w tabeli 2. EBC dazy do tego, aby w obu rodzajach
operacji refinansujacych mogli uczestniczy¢
kontrahenci z wszystkich panstw cztonkowskich.
Z tego wzgledu przy opracowaniu kalendarza

1 W przetargach kwotowych dotyczacych swapow walutowych
EBC ustala punkty swapowe operacji, a kontrahenci okreslaja
w ofertach ilo§¢ waluty, jaka chcieliby sprzeda¢ (i odkupic) lub
kupic¢ (i odsprzedac) po tym kursie.

W przetargach procentowych dotyczacych swapow walutowych
kontrahenci okreslaja w ofertach kwotg waluty i1 punkty
swapowe, przy jakich sa gotowi zawrze¢ transakcjg.

Kalendarz operacji przetargowych Eurosystemu mozna znalez¢
w serwisie internetowym EBC (www.ecb.europa.eu) i na
stronach internetowych Eurosystemu (patrz dodatek 5).
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Tabela 2 Normalne dni handlowe w podstawowych i dtuiszych operacjach refinansujacych

Procedury

Rodzaj operacji Normalny dzien handlowy (T)

Podstawowe operacje refinansujace
Dtuzsze operacje refinansujace

kazdy wtorek
ostatnia $roda kazdego miesiaca kalendarzowego"

1) Z powodu $wiat Bozego Narodzenia operacja grudniowa jest przyspieszona o jeden tydzien i przeprowadzana w przedostatnia Srodg

miesigca.

operacji EBC dostosowuje normalny harmo-
nogram tak, aby uwzgledni¢ dni wolne od pracy
w poszczegolnych panstwach cztonkowskich.

OPERACJE STRUKTURALNE

Nie ma okreslonego z gory kalendarza operacji
strukturalnych ~ prowadzonych ~w  formie
przetargow standardowych. Zwykle jednak sa
one prowadzone 1 rozliczane wylacznie
w dniach, ktére sa dniami roboczymi KBC* we
wszystkich panstwach cztonkowskich.

OPERACJE DOSTRAJAJACE

Nie ma okreslonego z géry kalendarza operacji
dostrajajacych. EBC moze zdecydowa¢ o ich
przeprowadzeniu dowolnego dnia roboczego
Eurosystemu. W operacjach takich uczestnicza
wylacznie krajowe banki centralne panstw
cztonkowskich, w ktorych data transakcji, data
rozliczenia i data ptatnosci przypadaja w dni
robocze KBC.

5.1.3 OGLASZANIE OPERAC)I PRZETARGOWYCH

Przetargi standardowe Eurosystemu oglasza
si¢ za posrednictwem serwisOw agencyjnych.
Ponadto krajowe banki centralne moga
przekazywa¢  ogloszenia o  operacjach
przetargowych  bezposrednio kontrahentom,
ktorzy nie maja dostgpu do serwisow
agencyjnych. W  publicznym  ogloszeniu
0 przetargu zawarte sa zazwyczaj nastgpujace
informacje:

» numer referencyjny operacji przetargowe;j,
» data przeprowadzenia operacji przetargowej,

» rodzaj operacji
lub absorpcja

(zasilenie w ptynnos¢
ptynnosci oraz rodzaj

instrumentu polityki pieni¢znej, ktéry ma
by¢ zastosowany),

termin zapadalno$ci operacji,

rodzaj przetargu (przetarg kwotowy lub
procentowy),

sposob rozstrzygnigcia przetargu (aukcja
holenderska lub amerykanska, wedlug
definicji w punkcie 5.1.5),

przewidywana wielko$¢ operacji (zazwyczaj
wylacznie w przypadku dtuzszych operacji
refinansujacych),

stopa procentowa/cena/punkty swapowe
(w przypadku przetargu kwotowego),

minimalna/maksymalna akceptowana stopa
procentowa/cena/punkty swapowe (jezeli

dotyczy),

data rozpoczecia i termin zapadalnos$ci operacji
(jezeli dotyczy) lub data wyceny i termin
zapadalnosci instrumentu (w przypadku emisji
certyfikatow dtuznych),

waluty transakcji oraz waluta, ktorej
kwota jest stala (w przypadku swapow
walutowych),

W catym niniejszym dokumencie ,,dzief roboczy KBC* oznacza
kazdy dzien, w ktorym krajowy bank centralny jest czynny dla
potrzeb prowadzenia operacji polityki pieni¢znej Eurosystemu.
W niektorych panstwach czlonkowskich oddziaty krajowego
banku centralnego moga by¢ nieczynne w dniu roboczym
KBC ze wzgledu na $wigta lokalne lub regionalne. W takich
przypadkach odpowiedni krajowy bank centralny winien
z wyprzedzeniem poinformowaé¢ kontrahentow o ustaleniach
w sprawie transakcji z udziatem tych oddziatow.

EBC
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» referencyjny kurs kasowy przyjety do
kalkulacji ofert (w przypadku swapow
walutowych),

» gorny limit oferty (jezeli dotyczy),

* minimalna kwota przydzielana
poszczegdlnym kontrahentom (jezeli
dotyczy),

* minimalny wspoétczynnik przydzialu (jezeli
dotyczy),

* harmonogram sktadania ofert,

* nominat certyfikatow (w przypadku emisji
certyfikatow dtuznych),

* kod ISIN (w przypadku emisji certyfikatow
dtuznych).

W celu zwigkszenia przejrzystosci operacji
dostrajajacych Eurosystem zazwyczaj oglasza
przetargi szybkie publicznie i z wyprzedzeniem.
Jednakze w wyjatkowych okoliczno$ciach EBC
moze podjac decyzjg, by nie oglaszaé przetargu
publicznie z wyprzedzeniem. Ogloszenie
przetargow szybkich dokonywane jest w tym
samym trybie co przetargéw standardowych.
W przetargu szybkim, ktory nie zostat ogtoszony
publicznie, krajowe banki centralne kontaktuja
si¢ bezposrednio z wybranymi kontrahentami.
W przetargu szybkim oglaszanym publicznie
krajowe banki centralne moga kontaktowac sie
bezposrednio z wybranymi kontrahentami.

5.1.4 PRZYGOTOWANIE | SKLADANIE OFERT
PRZEZ KONTRAHENTOW

Oferty przetargowe kontrahentow musza byc¢
sporzadzone w formie zgodnej ze wzorem dla
danej operacji dostarczonym przez krajowe

banki centralne. Oferty przetargowe nalezy
sktada¢ do krajowego banku centralnego
panstwa czlonkowskiego, w ktorym dana

instytucja posiada zaklady (centralg lub oddziat).
Oferty przetargowe poszczegélnych instytucji
moga by¢ skladane wylacznie przez jeden

EBC
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zaktad (centralg lub wyznaczony oddziat)
w kazdym panstwie cztonkowskim.

W przetargach kwotowych kontrahenci okreslaja
w swoich ofertach kwotg, na jaka chca zawrzec
transakcj¢ z krajowym bankiem centralnym?.

W przetargach procentowych kontrahenci moga
sktada¢ oferty okreslajace do 10 roznych
poziomoéw  stop procentowych/cen/punktéw
swapowych. W kazdej ofercie okreslaja kwote,
na jaka chca zawrze¢ transakcj¢ z krajowym
bankiem centralnym, oraz odpowiednia
stopg procentowa®’. Stopa procentowa musi
by¢ wyrazona jako wielokrotno$¢ 0,01 punktu
procentowego. W  przypadku  przetargu
procentowego dotyczacego swapow walutowych
punkty swapowe nalezy kwotowac zgodnie
ze standardowymi konwencjami rynkowymi,
aoferty musza by¢ wyrazone jako wielokrotnosci
0,01 punktu swapowego.

W przypadku = podstawowych  operacji
refinansujacych minimalna wielko$¢ oferty
wynosi 1.000.000 EUR. Oferty powyzej tej
kwoty musza by¢ wyrazone jako wielokrotnosci
100.000 EUR. Te same minimalne wielkosci
oferty 1 wielokrotno$ci obowiazuja w operacjach
dostrajajacych i strukturalnych. Minimalna
wielkos¢ oferty dotyczy kazdego poziomu stopy
procentowej/ceny/punktow swapowych.

W przypadku dtuzszych operacji refinansujacych
kazdy krajowy bank centralny okresla minimalna
wielko$¢ oferty w przedziale od 10.000 EUR
do 1.000.000 EUR. Oferty przekraczajace
wskazana minimalna kwotg musza by¢ wyrazone
jako wielokrotnosci 10.000 EUR. Minimalna

5 W przetargach kwotowych dotyczacych swapow walutowych
nalezy okresli¢, na jaka kwot¢ w walucie stalej kontrahent
zamierza przeprowadzi¢ transakcjg z Eurosystemem.

6 W odniesieniu do emisji certyfikatow dtuznych EBC, EBC moze
podja¢ decyzjg, ze oferty maja by¢ wyrazone w ujgciu cenowym,
a nie stopy procentowej. W takich przypadkach ceny kwotuje sig
jako procent nominatu.

7 W przetargach procentowych dotyczacych swapow walutowych
nalezy okresli¢ kwot¢ w walucie stalej, na jaka kontrahent
zamierza przeprowadzi¢ transakcj¢ z Eurosystemem, oraz liczbg
punktow swapowych.



wielkos$¢ oferty dotyczy kazdego poziomu stopy
procentowe;.

Aby zapobiec skladaniu nieproporcjonalnie
wysokich ofert EBC moze wprowadzi¢ gorny
limit oferty. Limit jest kazdorazowo okreslony
w publicznym ogloszeniu o przetargu.

Oczekuje sig, ze kontrahenci beda dysponowaé
odpowiednia iloscia kwalifikowanych aktywow
zabezpieczajacych na pokrycie przyznanych
im kwot®. Ustalenia umowne lub normatywne
stosowane przez odpowiedni krajowy bank

centralny umozliwiaja ~ natozenie kar,
jezeli  kontrahent nie jest w  stanie
przekaza¢ wystarczajacej ilosci  aktywow

zabezpieczajacych lub §rodkdéw pieni¢znych na
pokrycie kwoty, ktoéra mu przyznano w wyniku
operacji przetargowe;.

Oferty mozna wycofywa¢ przed uplywem
ostatecznego terminu ich skladania. Oferty
ztozone po terminie okreslonym w ogloszeniu
0 przetargu s3 niewazne. Dotrzymanie
terminu weryfikuja krajowe banki centralne.
Krajowe banki centralne odrzucaja wszystkie
oferty kontrahenta, jezeli ich taczna wielkos¢
przekracza cho¢by jeden z goérnych limitow
ustanowionych przez EBC. Krajowe banki
centralne odrzucaja rowniez kazda oferte,

ktéra jest ponizej minimalnej kwoty oferty
albo ponizej minimalnego lub powyzej
maksymalnego przyjgtego poziomu  stopy
procentowej/ceny/ punktow swapowych. Oprocz
tego krajowe banki centralne moga odrzuci¢
oferty, ktére sa nickompletne lub niezgodne
z podanym wzorem. W przypadku odrzucenia
oferty odpowiedni krajowy bank centralny
informuje kontrahenta o swojej decyzji przed
rozstrzygnigciem przetargu.

5.1.5 PROCEDURY ROZSTRZYGANIA PRZETARGOW

PRZETARGI KWOTOWE

Przy rozstrzyganiu przetargu kwotowego sumuje
si¢ oferty otrzymane od kontrahentow. Jezeli
taczna wielko$¢ ofert przekracza calkowita
kwote ptynnosci bgdaca przedmiotem przetargu,
przedtozone oferty realizuje si¢ proporcjonalnie,
zgodnie ze wspotczynnikiem bedacym ilorazem
kwoty bedacej przedmiotem przetargu i tacznej
kwoty ofertowej (patrz ramka 4). Kwoty
przydzielane poszczegdlnym  kontrahentom
zaokragla si¢ do pelnego euro. W przetargach
kwotowych ~ EBC  moze  zadecydowac
o przyznaniu kazdemu oferentowi minimalnej
kwoty/wspolczynnika.

8 W przypadku operacji absorbujacych plynnos¢ — ze beda
w stanie rozliczy¢ si¢ w gotowce.

ROZSTRZYGANIE PRZETARGOW KWOTOWYCH
A

a.

1

all% =

Procent przydziatu wynosi:

e

Kwota przydzielona i-temu kontrahentowi wynosi:

gdzie:

A = calkowita przydzielona kwota

n = laczna liczba kontrahentéw

a = wielkos¢ oferty i-tego kontrahenta
all% = procentowy wspotczynnik przydziatu
all. =

all. = all% < (a)

catkowita kwota przydzielona i-temu kontrahentowi
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PRZETARGI PROCENTOWE W EURO

Przy rozstrzyganiu zasilajacych w plynnosc¢
przetargow procentowych w euro oferty
szereguje si¢ malejaco wedlug oferowanych
stop procentowych. W pierwszej kolejnosci
realizowane sa oferty o najwyzszych stopach
procentowych, a nastgpnie akceptuje si¢
kolejno oferty o coraz nizszych stopach
procentowych az do wyczerpania catej kwoty
plynnosci do przydziatu. Jezeli przy najnizszym

zaakceptowanym poziomie stopy procentowej
(tzn. przy krancowej stopie procentowej) taczna
kwota ofertowa przekracza kwotg pozostajaca
do przydziatu, kwota ta jest rozdzielana
proporcjonalnie migdzy oferentow zgodnie ze
wspotczynnikiem bedacym ilorazem kwoty
pozostatej do przydziatu i calkowitej kwoty
ofert po krancowej stopie procentowej (patrz
ramka 5). Kwoty przydzielane poszczegolnym
kontrahentom zaokragla si¢ do pelnego euro.

ROZSTRZYGANIE PRZETARGOW PROCENTOWYCH W EURO
(przyktad dotyczy ofert kwotowanych w stopach procentowych)

Procent przydziatu po krancowe;j stopie procentowej wynosi:

Przydziat dla i-tego kontrahenta po krancowej stopie procentowej wynosi:

all(r,),=all %(r, )xa(r,),

Catkowita kwota przydzielona i-temu kontrahentowi wynosi:

m=1
all. =» a(r) +all(r),
s=1
gdzie:
A catkowita przydzielona kwota
I = oferta na s-ta stopg procentowa ztozona przez kontrahentow
n = laczna liczba kontrahentéw
a(r), = wielkoS¢ oferty przy s-tej stopie procentowe;j (r,) ztozonej przez i-tego kontrahenta
a(r) = calkowita wielkos¢ ofert po s-tej stopie procentowe;j (r,)
a(r) =z a(r),
i=1

r = kraficowa stopa procentowa:

r,=zr =r, W przetargu zasilajacym w plynnos¢

r. =r >r,wprzetargu absorbujacym ptynnos¢

o = stopa procentowa poprzedzajaca stopg krancowa (ostatnia, przy ktorej oferty sa

realizowane w cato$ci)

r. >, W przetargu zasilajacym w ptynnos¢

r. >, W przetargu absorbujacym ptynnos¢
all%(r, ) = procent przydzialu po krancowej stopie procentowej
all(r), = przydziat dla i-tego kontrahenta po s-tej stopie procentowej
all, = calkowita kwota przydzielona i-temu kontrahentowi
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Przy rozstrzyganiu absorbujacych plynnosé
przetargow procentowych (ktore moga by¢
wykorzystane do emisji certyfikatow dluznych
i przyjmowania depozytow terminowych) oferty
szereguje si¢ rosnaco wedlug oferowanych
stop procentowych (lub malejaco wedlug
oferowanych cen). W pierwszej kolejnosci
realizowane sg oferty o najnizszych stopach
procentowych (najwyzszych cenach), anastgpnie
akceptuje si¢ kolejno oferty o coraz wyzszych
stopach procentowych (coraz nizszych cenach)
az do wyczerpania catej kwoty plynnosci do
zaabsorbowania. Jezeli przy najwyzszym
zaakceptowanym poziomie stopy procentowej/
najnizszej cenie (tzn. przy stopie/cenie
krancowej) taczna kwota ofertowa przekracza
kwote pozostajaca do przydziatu, kwota ta jest
rozdzielana proporcjonalnie migdzy oferentow
zgodnie ze wspdlczynnikiem bedacym ilorazem
kwoty pozostalej do przydziatu i calkowitej
kwoty ofert po krancowej stopie procentowej/
cenie (patrz ramka 5). W przypadku emisji
certyfikatow dluznych kwote przydzielang
poszczegbélnym  kontrahentom  zaokragla
si¢ do najblizszej wielokrotnosci nominatu
certyfikatow dhuznych. Przy innych operacjach
absorbujacych ptynnos¢ kwoty przydzielane
kontrahentom zaokragla si¢ do najblizszego
petnego euro.

W przetargach procentowych EBC moze
zadecydowac o przyznaniu okre$lonej minimalnej
kwoty kazdemu zaakceptowanemu oferentowi.

PRZETARGI PROCENTOWE NA SWAPY WALUTOWE
Przy rozstrzyganiu zasilajacych w plynnos¢
przetargdw procentowych na swapy walutowe
oferty szereguje si¢ rosnaco wedlug
kwotowanych punktow swapowych®.
W pierwszej kolejnosci realizowane sa oferty
o najnizszych  punktach  swapowych,
a nastgpnie akceptuje si¢ kolejno oferty
o coraz wyzszych punktach swapowych, az do
wyczerpania catej kwoty waluty bedacej
przedmiotem przetargu. Jezeli przy najwyzszej
zaakceptowanej wartosci punktéw swapowych
(tzn. przy krancowym punkcie swapowym)
laczna kwota ofertowa przekracza kwotg
pozostata do przydziatu, kwota ta jest
rozdzielana proporcjonalnie migdzy oferentow
zgodnie ze  wspotczynnikiem  bedacym
ilorazem kwoty pozostatej do przydziatu
i catkowitej kwoty ofert po krancowym
punkcie swapowym (patrz ramka 6). Kwoty
przydzielane poszczegdlnym kontrahentom
zaokragla si¢ do pelnego euro.

9 Kwotowania punktow swapowych szereguje sig¢ rosnaco
uwzgledniajac znak kwotowania, ktory zalezy od znaku roéznicy
migdzy oprocentowaniem waluty obcej i euro. Jezeli w terminie
zapadalno$ci swapu oprocentowanie waluty obcej jest wyzsze
niz odpowiadajace mu oprocentowanie euro, kwotowanie punktu
swapowego jest dodatnie (tzn. euro jest kwotowane z premia
w stosunku do waluty obcej). Natomiast jezeli oprocentowanie
waluty obcej jest nizsze niz odpowiadajace mu oprocentowanie
euro, kwotowanie punktu swapowego jest ujemne (tzn. euro jest
kwotowane z dyskontem w stosunku do waluty obcej).

Ramka 6

ROZSTRZYGANIE PRZETARGOW PROCENTOWYCH NA SWAPY WALUTOWE

Procent przydziatu po krancowym punkcie swapowym wynosi:

all%(A )=

m=1

- a(A)

s=1

a(a,)

Przydziat dla i-tego kontrahenta po krancowym punkcie swapowym wynosi:

all (A,) =all %(A )< a(A,)

EBC
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Ramka 6 (ciag dalszy)

Catkowita kwota przydzielona i-temu kontrahentowi wynosi:

-1

all, = a(a) + all(a,)

s=1

wielko$¢ oferty przy s-tym punkcie swapowym (r,) ztozonej przez i-tego kontrahenta

warto$¢ punktow swapowych poprzedzajaca punkt krancowy (ostatnia, przy

gdzie:
A = calkowita przydzielona kwota
A, =  oferta na s-ty punkt swapowy zlozona przez kontrahentéw
n = laczna liczba kontrahentéw
a(As)i =
a(A) =  calkowita wielko$¢ ofert przy s-tym punkcie swapowym (A )
a(AS) = za(As)i
i=1
A = krancowy punkt swapowy:
A >A = A, przy swapie walutowym zasilajacym w plynno$¢
A,z A = A przy swapie walutowym absorbujacym ptynnos¢
Am-l =
ktorej oferty sa realizowane w catosci)
A > A przy swapie walutowym zasilajacym w ptynnos¢
A, > A przy swapie walutowym absorbujacym ptynnos¢
all%(A,) = procent przydziatu po krahcowym punkcie swapowym
all(A), = przydziat dla i-tego kontrahenta po s-tym punkcie swapowym
all, = calkowita kwota przydzielona i-temu kontrahentowi
Przy rozstrzyganiu absorbujacych plynnosé

przetargébw procentowych na swapy walutowe
oferty  szereguje si¢  malejaco  wedlug
kwotowanych punktéw swapowych. W pierwszej
kolejnosci realizowane sa oferty o najwyzszych
punktach swapowych, a nastgpnie akceptuje
si¢ kolejno oferty o coraz nizszych punktach
swapowych, az do wyczerpania calej kwoty
waluty bedacej przedmiotem przetargu. Jezeli
przy najnizszej zaakceptowanej wartosci punktow
swapowych (tzn. przy krancowym punkcie
swapowym) laczna kwota ofertowa przekracza
kwotg pozostala do przydziatu, kwota ta jest
rozdzielana proporcjonalnie migdzy oferentow
zgodnie ze wspodtczynnikiem begdacym ilorazem
kwoty pozostatej do przydziatu i catkowitej kwoty
ofert po krancowym punkcie swapowym (patrz
ramka 6). Kwoty przydzielane poszczegdlnym
kontrahentom zaokragla si¢ do petnego euro.

RODZAJE AUKC)I
W przypadku przetargow procentowych
Eurosystem moze stosowac procedury aukcji
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o jednej lub réznych stopach. W aukeji
o jednej stopie (aukcja holenderska) stopa
procentowa/cena/punkty swapowe stosowane
do wszystkich realizowanych ofert sa rowne
krancowej stopie procentowej/cenie/punktowi
swapowemu (tzn. takiej wartosci, przy ktorej
cata kwota do przydziatu zostaje wyczerpana).
W aukcji o réznych stopach (aukcja
amerykanska) przydziat odbywa si¢ po stopie
procentowej/cenie/punktach swapowych
podanych w poszczegdlnych ofertach.

5.1.6 OGLOSZENIE WYNIKOW PRZETARGU

Wyniki przetargow standardowych i szybkich
oglasza si¢ publicznie za posrednictwem
serwisow agencyjnych. Ponadto krajowe banki
centralne moga bezposrednio informowac
o wynikach przydziatu kontrahentow, ktorzy
nie maja dostgpu do serwisOw agencyjnych.
W publicznym ogloszeniu o wynikach
przetargu zawarte sa zazwyczaj nastepujace
informacje:



numer referencyjny operacji przetargowe;j;
data przeprowadzenia operacji przetargowe;;
rodzaj operacji;

termin zapadalno$ci operacji;

catkowita wielko§¢ ofert ztozonych przez
kontrahentéw Eurosystemu;

liczba oferentow;

waluty bedace przedmiotem przetargu
(w przypadku swapow walutowych);

catkowita kwota do przydziatu;

procent przydziatu (w przypadku przetargu
kwotowego);

kurs kasowy (w przypadku swapow
walutowych);

krancowa stopa procentowa/cena/punkt
swapowy 1 procent przydzialu przy
krancowe;j stopie  procentowej/cenie/
punkcie swapowym (w przypadku przetargu
procentowego);

minimalna oferowana stopa procentowa,
maksymalna oferowana stopa procentowa
i $rednia wazona stopa przydziatu
(w przypadku aukcji o réznych stopach);

data rozpoczgcia i termin zapadalno$ci
operacji (jezeli dotyczy) lub data wyceny

i termin  zapadalno$ci  instrumentu
(w  przypadku  emisji  certyfikatow
dhuznych);

minimalna kwota przydzielana
poszczegdlnym kontrahentom (jezeli
dotyczy);

minimalny wspoétczynnik przydzialu (jezeli
dotyczy);

* nominal certyfikatow (w przypadku emisji
certyfikatow dtuznych);

* kod ISIN (w przypadku emisji certyfikatow
dhuznych).

Krajowe  banki centralne  bezposrednio
potwierdzaja indywidualne wyniki przydziatu
kontrahentom, ktorych oferty zostaty przyjete.

5.2 PROCEDURY OPERAC]I BILATERALNYCH

CHARAKTERYSTYKA 0GOLNA

Krajowe banki centralne moga przeprowadzac
operacje w formie procedur bilateralnych'®.
Procedury te mozna stosowa¢ w dostrajajacych
operacjach otwartego rynku i bezwarunkowych
operacjach strukturalnych. Ogdlnie mozna je
zdefiniowac jako wszelkie procedury dotyczace
prowadzenia transakcji przez Eurosystem
z jednym lub kilkoma kontrahentami bez
przetargu. Wyr6znia si¢ dwa rodzaje procedur
bilateralnych: operacje, w ktorych Eurosystem
bezposrednio kontaktuje si¢ z kontrahentami,
oraz operacje realizowane za po$rednictwem
gietd papierow wartosciowych i podmiotow
rynkowych.

BEZPOSREDNI KONTAKT Z KONTRAHENTAMI

W  ramach tej procedury krajowe banki
centralne  bezposrednio  kontaktuja  si¢
z jednym lub kilkoma kontrahentami, ktorych
wybiera si¢ zgodnie z kryteriami okreslonymi
w punkcie 2.2. Decyzje o zawarciu transakcji
podejmuja krajowe banki centralne zgodnie ze
szczegblowymi instrukcjami wydanymi przez
EBC. Transakcje rozliczane sa przez krajowe
banki centralne.

Jezeli w wyjatkowych okoliczno$ciach Rada
Prezesow EBC zadecyduje, ze operacje
bilateralne moga by¢ rdéwniez prowadzone

10 W wyjatkowych okolicznosciach Rada Prezesow EBC moze
zdecydowa¢ o przeprowadzeniu dostrajajacych  operacji
bilateralnych bezposrednio przez EBC.
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bezposrednio przez EBC (lub przez jeden
lub kilka krajowych bankow centralnych
dziatajacych w jego imieniu), procedury takich
operacji zostana odpowiednio dostosowane.
W takim przypadku EBC (lub krajowy bank
czy banki centralne dziatajace w jego imieniu)
bezposrednio kontaktuje si¢ z jednym lub
kilkoma kontrahentami w strefie euro, ktorych
wybiera zgodnie z kryteriami okreslonymi
w punkcie 2.2. Decyzje o zawarciu transakcji
z tymi kontrahentami podejmuje EBC (lub
krajowe banki centralne dzialajace w jego
imieniu), natomiast rozliczenia transakcji
dokonuja w sposob zdecentralizowany krajowe
banki centralne.

Operacje bilateralne obejmujace bezposredni
kontakt z kontrahentami mozna stosowac
przy transakcjach odwracalnych, transakcjach
bezwarunkowych, swapach walutowych
i przyjmowaniu depozytow terminowych.

OPERACJE REALIZOWANE ZA POSREDNICTWEM
GIELD PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

| PODMIOTOW RYNKOWYCH

Krajowe banki centralne moga realizowac
transakcje bezwarunkowe za posrednictwem
gield papierow wartoS§ciowych i podmiotow
rynkowych. Przy tych operacjach grupa
kontrahentéw nie jest z gory ograniczona,
a procedury sa dostosowane do konwencji
rynkowych dotyczacych instrumentow dtuznych
bedacych przedmiotem transakcji.

OGLASZANIE OPERAC]I BILATERALNYCH

Operacji bilateralnych zazwyczaj nie oglasza
si¢ publicznie z wyprzedzeniem. Ponadto
EBC moze zdecydowaé, ze wyniki operacji
bilateralnych nie zostana podane do wiadomosci
publiczne;j.

DNI OPERACY)NE

EBC moze zdecydowa¢ o przeprowadzeniu
bilateralnych operacji dostrajajacych dowolnego
dnia roboczego Eurosystemu. W operacjach
takich uczestnicza wytacznie krajowe banki
centralne panstw czlonkowskich, w ktérych
data transakcji, data rozliczenia i data ptatnosci
przypadaja w dni robocze KBC.
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Bezwarunkowe operacje bilateralne dla celéw
strukturalnych zwykle prowadzi sig¢ i rozlicza
wyltacznie w dni bedace dniami roboczymi KBC
we wszystkich panstwach cztonkowskich.

5.3 PROCEDURY ROZLICZEN
5.3.1 CHARAKTERYSTYKA OGOLNA

Transakcje pienigzne zwigzane z operacjami
kredytowo-depozytowymi Eurosystemu lub
z udzialem w operacjach otwartego rynku
rozlicza si¢ na rachunkach kontrahentow
w krajowych bankach centralnych lub na
rachunkach bankow rozliczeniowych
uczestniczacych w  systemie TARGET?2.
Rozliczenie transakcji  pienigznych moze
nastapi¢ wylacznie po ostatecznym przekazaniu
aktywoéw bedacych zabezpieczeniem operacji
(lub jednoczesnie z ich przekazaniem). Oznacza
to, ze albo nalezy wcze$niej zdeponowac aktywa
zabezpieczajace na rachunku powierniczym
w krajowym banku centralnym, albo beda one
rozliczane w ciagu dnia z danym krajowym
bankiem centralnym wg zasady dostawa za

ptatnos¢ (DVP). Aktywa zabezpieczajace
przekazuje sig¢ za posrednictwem rachunkow
rozliczeniowych — papierow  wartosciowych

kontrahentdéw w systemach SSS spelniajacych
minimalne standardy EBC!. Kontrahenci,
ktorzy nie maja rachunku powierniczego
w krajowym banku centralnym lub rachunku
rozliczeniowego  papierow  warto$ciowych
w systemie SSS speliajacym minimalne
standardy EBC, moga rozlicza¢ transakcje
z wykorzystaniem aktywow zabezpieczajacych
poprzez rachunek rozliczeniowy  papieréw
wartosciowych lub rachunek powierniczy instytucji
kredytowej bedacej ich korespondentem.

Inne  postanowienia  dotyczace procedur
rozliczeniowych okreslone sa w stosowanych
przez krajowe banki centralne (lub EBC)
ustaleniach umownych dotyczacych

11 Opis standardow wykorzystania kwalifikowanych systemow
SSS w strefie euro wraz z aktualnym wykazem kwalifikowanych
powiazafn migdzy tymi systemami mozna znalezé w serwisie
internetowym EBC (www.ecb.europa.eu).
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Tabela 3 Normalne terminy rozliczenia operacji otwartego rynku Eurosystemu"

Procedury

Instrument polityki Termin rozliczenia operacji Termin rozliczenia operacji

pieni¢znej w formie przetargéw w formie przetargoéw szybkich
standardowych lub procedur bilateralnych

Transakcje odwracalne T+12 T

Transakcje bezwarunkowe - Zgodnie z konwencja rynkowa
dla aktywow zabezpieczajacych

Emisja certyfikatow diuznych T+1 -

Swapy walutowe - T, T+1 lub T+2

Przyjmowanie depozytow terminowych - T

1) T oznacza datg transakcji. Termin rozliczenia odnosi si¢ do dni roboczych Eurosystemu.
2) Jezeli normalny termin rozliczenia podstawowych lub dtuzszych operacji refinansujacych przypada w dniu wolnym od pracy, EBC
moze podja¢ decyzjg o zastosowaniu innego terminu, z mozliwoscia rozliczenia w tym samym dniu. Daty rozliczania podstawowych

i dtuzszych operacji refinansujacych okreslone sa z gory w kalendarzu operacji przetargowych Eurosystemu (patrz punkt 5.1.2).

poszczegodlnych instrumentow polityki
pienigznej. Procedury rozliczen stosowane przez
poszczegodlne krajowe banki centralne moga
si¢ nieco rozni¢ z powodu réznic w prawie
krajowym i praktyce operacyjne;j.

5.3.2 ROZLICZANIE OPERAC]JI OTWARTEGO
RYNKU

Operacje otwartego rynku w formie przetargow
standardowych (tzn. podstawowe operacje
refinansujace, dluzsze operacje refinansujace
i operacje strukturalne) rozlicza si¢ zazwyczaj
pierwszego dnia nastgpujacego po dacie
transakcji, w ktorym czynne sa: (i) system
TARGET2 oraz (ii) wszystkie odpowiednie
systemy SSS. Z zasady Eurosystem stara si¢
rozlicza¢ transakcje zwigzane z operacjami
otwartego rynku w tym samym czasie we
wszystkich  panstwach  czlonkowskich  ze
wszystkimi kontrahentami, ktérzy dostarczyli
wystarczajace aktywa zabezpieczajace.
Jednak z powodu ograniczen operacyjnych
i wilasciwosci technicznych systeméw SSS
doktadna godzina rozliczenia operacji otwartego
rynku w ciagu danego dnia moze by¢ rozna
w poszczegolnych krajach strefy euro. Godzina
rozliczenia podstawowych i dluzszych operacji
refinansujacych zazwyczaj zbiega si¢ z godzina
ptatnosci z tytutu poprzedniej operacji o takim
samym okresie zapadalnosci.

Eurosystem stara si¢ rozlicza¢ operacje
otwartego rynku w formie przetargdéw szybkich
i procedur bilateralnych w dacie transakcji.

Jednak z powodoéw operacyjnych Eurosystem
moze sporadycznie stosowaé inne terminy
rozliczenia tych operacji, w szczegolnosci
transakcji  bezwarunkowych i swapdw
walutowych (patrz tabela 3).

5.3.3 PROCEDURY NA KONIEC DNIA

Procedury na koniec dnia sa zdefiniowane
w dokumentacji dotyczacej systemu
TARGET2. Z zasady termin zamknigcia
TARGET2 przypada o godz. 18.00 czasu EBC
($rodkowoeuropejskiego). Po tej godzinie
nie przyjmuje si¢ zadnych dalszych zlecen
do realizacji w TARGET2, ale kontynuuje
si¢ przetwarzanie zlecen platniczych, ktore
zostaly przyjete przed zamknigciem. Zlecenia
kontrahentéw dotyczace udostgpnienia kredytu
lub depozytu w banku centralnym musza
zosta¢ zlozone w odpowiednim krajowym
banku centralnym najpdzniej 15 minut po
godzinie zamknigcia systemu TARGET2.
Termin ztozenia zlecenia dotyczacego operacji
kredytowo-depozytowych  Eurosystemu jest
odroczony o dodatkowe 15 minut w ostatnim
dniu okresu utrzymywania rezerwy bedacym
dniem roboczym Eurosystemu.

Wszystkie ujemne salda pozostajace na
rachunkach rozliczeniowych kwalifikowanych
kontrahentow w systemie TARGET2 po
sfinalizowaniu procedur kontrolnych na koniec
dnia automatycznie uznaje si¢ za zlecenie
udzielenia kredytu w banku centralnym (patrz
punkt 4.1).
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ROZDZIAL 6

AKTYWA KWALIFIKOWANE

6.1 CHARAKTERYSTYKA OGOLNA

Art. 18 wust. 1 Statutu ESBC zezwala EBC
i krajowym bankom centralnym na prowadzenie
transakcji na rynkach finansowych w formie
bezwarunkowych transakcji kupna i sprzedazy
aktywow zabezpieczajacych lub na podstawie
uméw z przyrzeczeniem odkupu oraz wymaga,
aby wszystkie operacje kredytowe Eurosystemu
posiadaly  odpowiednie  zabezpieczenie. Co
za tym idzie, wszystkie zasilajace w pltynnos$¢
operacje Eurosystemu opieraja si¢ na aktywach
zabezpieczajacych dostarczonych przez
kontrahentow w formie przeniesienia wiasnosci
aktywow (w przypadku transakcji bezwa-
runkowych lub umoéw z przyrzeczeniem odkupu)

lub w formie =zastawu udzielonego na
danych aktywach (w przypadku kredytow
zabezpieczonych)'.

W celu zabezpieczenia FEurosystemu przed
stratami w operacjach polityki pienig¢zne;j,
zapewnienia rownego traktowania kontrahentéw
oraz zwigkszenia efektywnosci operacyjnej
i przejrzystosci, zakwalifikowanie aktywow
zabezpieczajacych do wykorzystania w opera-
cjach polityki pienigznej Eurosystemu zalezy
od spetnienia pewnych kryteriow. Eurosystem
opracowal jednolity system zabezpieczen dla
wszystkich prowadzonych operacji kredytowych.
System ten, zwany rowniez ,,wspolna lista”,
zaczat obowiazywac 1 stycznia 2007 r. 1 zastapit
system dwoch list stosowany od poczatku etapu
trzeciego unii gospodarczej i walutowej?.

Wspdlna lista obejmuje dwie odrgbne kategorie
aktywow — aktywa rynkowe i aktywa nierynkowe.
Nie roznicuje si¢ aktywow  rynkowych
i nierynkowych pod wzgledem ich jakosci
i mozliwosci wykorzystania w ré6znych rodzajach
operacji  polityki  pienigznej  Eurosystemu,
z tym wyjatkiem, ze aktywa nierynkowe nie sa
wykorzystywane przez Eurosystem w transak-
cjach bezwarunkowych. Aktywa kwalifikujace si¢
do wykorzystania w operacjach polityki pienigznej
Eurosystemu mozna réwniez wykorzysta¢ jako
aktywa zabezpieczajace kredyt §roddzienny.
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Kryteria kwalifikacji dla obu kategorii aktywow
sa jednolite w calej strefie euro. Przedstawiono je
w punkcie 6.2°. Aby zapewni¢, ze obie kategorie
aktywow spehiaja te same standardy jakosci
kredytowej, opracowano ramowe zasady oceny
kredytowej w Eurosystemie (Eurosystem credit
assessment framework — ECAF) oparte na réznych
zrédtach  oceny  wiarygodnosci  kredytowe;.
Procedury i reguly skladajace si¢ na wymog
,,wysokiej jakosci kredytowej” dotyczacy wszystkich
kwalifikowanych zabezpieczen opisano w punkcie 6.3.
Srodki kontroli ryzyka i zasady wyceny aktywow
zabezpieczajacych przedstawiono w  punktach
6.4 1 6.5. Kontrahenci Eurosystemu moga
wykorzystywa¢ aktywa kwalifikowane w operacjach
transgranicznych (patrz punkt 6.6).

6.2 ZASADY KWALIFIKAC|I AKTYWOW
LABEZPIECZAJACYCH

EBC opracowuje, aktualizuje i publikuje wykaz

kwalifikowanych  aktywow  rynkowych?
natomiast w  odniesieniu do aktywow
nierynkowych nie publikuje ani wykazu
aktywow  kwalifikowanych, ani  wykazu

kwalifikowanych dtuznikow lub gwarantow.

1 Absorbujace plynno$¢ bezwarunkowe i odwracalne operacje
otwartego rynku rowniez opieraja si¢ na aktywach zabezpiecza-
jacych. W przypadku aktywow zabezpieczajacych wykorzysty-
wanych w absorbujacych ptynno$¢ odwracalnych operacjach
otwartego rynku kryteria kwalifikacji sa identyczne z kryteriami
stosowanymi do aktywow zabezpieczajacych wykorzystywanych
w analogicznych operacjach zasilajacych w plynno$¢. Jednakze
w operacjach absorbujacych nie stosuje sig redukcji w wycenie.

2 Jednostki francuskich fonds communs de créances (FCC), ktore
znajdowaly sig na liScie pierwszej i zostaty wyemitowane przed dniem
1 maja 2006 r., zachowuja status aktywow kwalifikowanych w okresie
przejsciowym do dnia 31 grudnia 2008 r. Jednostki FCC wyemitowane
po dniu 1 maja 2006 r. nie maja statusu aktywow kwalifikowanych.

3 Do konca okresu przejsciowego uptywajacego 31 grudnia 2011 r.
w przypadku szczegolnej podgrupy aktywow nierynkowych
— naleznosci z tytutu kredytow — niektore kryteria kwalifikacji
i kryteria operacyjne moga rozni¢ si¢ w zaleznosci od kraju
strefy euro (patrz punkt 6.2.2).

4 Wykaz jest publikowany i codziennie aktualizowany w serwisie
internetowym EBC (www.ecb.europa.eu). Aktywa rynkowe
wyemitowane przez przedsigbiorstwa nieposiadajace ratingu
nadanego przez zewngtrzna instytucje oceny kredytowej
(instytucja ECAI) w odniesieniu do danej emisji, emitenta
lub gwaranta nie sa uwzglednione w publicznym wykazie
kwalifikowanych aktywow rynkowych. W przypadku takich
instrumentéw dtuznych ich kwalifikacja zalezy od oceny jakosci
kredytowej dokonanej przez zrodlo oceny kredytowej wybrane
przez danego kontrahenta zgodnie z zasadami ECAF dotyczacymi
nalezno$ci kredytowych, przedstawionymi w punkcie 6.3.3.



O mozliwosci uzycia aktywow jako zabezpieczenia
Eurosystem informuje kontrahentoéw jedynie
w odniesieniu do wyemitowanych aktywow
rynkowych i nieobjgtych aktywow nierynkowych
przedstawionych jako zabezpieczenie transakcji
z Eurosystemem. Eurosystem nie przedstawia
opinii w sprawie aktywow przed ich emisja.

6.2.1 KRYTERIA KWALIFIKACJI AKTYWOW
RYNKOWYCH

Aktywami kwalifikowanymi sa certyfikaty dtuz-
ne emitowane przez EBC i wszystkie certyfikaty
dluzne wyemitowane przez krajowe banki
centralne Eurosystemu przed data wprowadzenia
euro w danym panstwie cztonkowskim.

W odniesieniu do innych aktywoéw rynkowych
stosuje si¢ nastgpujace kryteria kwalifikacji
(por. tabela 4):

RODZA] AKTYWOW
Musza to by¢ instrumenty diuzne posiadajace:

(a) okreslona, bezwarunkowa kwote gtdéwna?,

(b) kupon, ktéry nie moze prowadzi¢ do
ujemnego przeptywu srodkdéw pienigznych.
Ponadto kupon powinien naleze¢ do
jednego z nastgpujacych  rodzajow:
(1) kupon =zerowy, (ii) kupon stato-
odsetkowy, (iii) kupon zmiennoodsetkowy
powiazany z referencyjna stopa procento-
wa. Kupon moze by¢ powiazany ze zmiang
ratingu samego emitenta. Aktywami
kwalifikowanymi sa roéwniez obligacje
indeksowane wskaznikiem inflacji.

Wtasciwosci te musza by¢é zachowane do
terminu wygasnigcia zobowiazania. Wynikajace
z instrumentu dtuznego prawo do kwoty glownej
lub odsetek nie moze by¢ podporzadkowane
wzgledem praw posiadaczy innych instrumentow
dtuznych tego samego emitenta.

Wymogu (a) nie stosuje si¢ do papierow
wartosciowych zabezpieczonych aktywami, za
wyjatkiem obligacji emitowanych przez instytucje
kredytowe zgodnie z kryteriami okreslonymi

wart. 22 ust. 4 dyrektywy UCITS ¢ (,,zabezpieczone
obligacje bankowe”). Przy ocenie, czy papiery
warto$ciowe zabezpieczone aktywami inne niz
zabezpieczone obligacje bankowe stanowia
aktywa kwalifikowane, Eurosystem bierze pod

uwagg nastgpujace kryteria.

Aktywa wywotujace  przeptyw  Srodkow
pienigznych stanowiace zabezpieczenie takich

papierdw  wartoSciowych musza spetniaé

ponizsze wymogi:

(a) ich  nabycie musi by¢é  zgodne
z ustawodawstwem panstwa
cztonkowskiego UE;

(b) musza by¢ legalnie nabyte od inicjatora
lub posrednika przez spotke celowa
utworzona na potrzeby sekurytyzacji,
w sposob uznawany przez Eurosystem za
prawdziwa sprzedaz (true sale), skuteczna
w stosunku do wszystkich 0sdéb trzecich,
oraz muszg by¢ niedost¢pne dla inicjatora
i jego wierzycieli, takze w przypadku
niewyptacalnosci inicjatora,

(c) nie moga sklada¢ si¢ — w calosci ani
w czgscl, faktycznie ani potencjalnie —
z papieréw dtuznych indeksowanych do
zdarzen kredytowych ani z podobnych
wierzytelnosci wynikajacych z przeniesienia
ryzyka kredytowego za pomoca kredytowych
instrumentow pochodnych.

W przypadku emisji strukturalnej transza lub
subtransza przedstawiana jako zabezpieczenie
nie moze by¢ podporzadkowana innym
transzom tej samej emisji. Dana transzg
(lub subtranszg) uwaza si¢ w tym zakresie
za niepodporzadkowana, jezeli — zgodnie
z okreslona w memorandum informacyjnym
kolejnoscia wyptat obowiazujaca po dorgczeniu

5 Do aktywow kwalifikowanych nie zalicza si¢ obligacji
z gwarancjami lub podobnymi prawami.

6 Dyrektywa Rady nr 85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r.
w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych
i administracyjnych odnoszacych sig do przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L
375231.12.1985, str. 3), wraz z ostatnimi zmianami wprowadzonymi
dyrektywa nr 2005/1/WE (Dz.U. L 79 z 24.3.2005, str. 9).
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oswiadczenia o wymagalnosci — zadna inna
transza (lub subtransza) nie ma pierwszenstwa
pod wzgledem kolejnosci  otrzymywania
ptatnosci (z tytutu kwoty gtéwnej i odsetek), co
oznacza, ze transza ta jest ostatnia w danej emisji
strukturalnej w kolejnoéci ponoszenia strat.

Eurosystem zastrzega sobie prawo zwrocenia
sic do odpowiednich 0s0b trzecich (takich
jak emitent, inicjator albo organizator emisji)
0o udzielenie  wszelkich  wyjasnien lub
potwierdzenie okolicznosci prawnych potrzebne
do oceny, czy papiery warto§ciowe zabezpieczone
aktywami moga stanowi¢ aktywa kwalifikowane.

JAKOSC KREDYTOWA

Instrument dluzny musi posiadaé wysoka
jakos$¢ kredytowa okreslona w zasadach ECAF
w odniesieniu do aktywow rynkowych (patrz
punkt 6.3.2).

MIE]SCE EMIS)I

Instrumenty dluzne musza by¢ zdeponowane/
zarejestrowane (wyemitowane) na obszarze
EOG w banku centralnym lub centralnym
depozycie papierow wartosciowych (CDPW)
spelniajacym minimalne standardy EBC’.
W przypadku rynkowych instrumentéw dtuz-
nych wyemitowanych przez przedsigbiorstwo?®
nieposiadajace  ratingu  nadanego  przez
akceptowana zewngtrzna instytucj¢ oceny
kredytowej (instytucje ECAI), miejscem emisji
musi by¢ strefa euro.

PROCEDURY ROZLICZEN

Instrumenty dluzne musza by¢é zbywalne
w  formie zapisow  ksiggowych. oraz
utrzymywane i rozliczane w strefie euro przez
rachunek w Eurosystemie lub w systemie SSS
spetniajacy normy ustanowione przez EBC,
tak aby ustanawianie dodatkowych gwarancji
wykonalnosci oraz realizacja instrumentow
podlegaty prawu kraju strefy euro.

Jezeli CDPW, w ktorym aktywa sa emitowane,
i system SSS, w ktorym aktywa si¢ znajduja,
nie sa tozsame, wowczas obie instytucje

musza posiadaé powiazanie zatwierdzone
przez EBC®.
EBC

Realizacja polityki pienieinej w strefie euro
Listopad 2008

AKCEPTOWANE RYNKI

Instrumenty dluzne musza by¢ dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym (wedhug definicji
w  dyrektywie = 2004/39/WE  Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 .
w sprawie rynkow instrumentoéw finansowych ')
lub znajdowaé si¢ w obrocie na wskazanych
przez EBC  rynkach  nieregulowanych!'l.
Dokonywana przez Eurosystem ocena rynkoéw
nieregulowanych opiera si¢ na trzech zasadach —
bezpieczenstwa, przejrzystosci i dostgpnosci '3

7 Od 1 stycznia 2007 r. migdzynarodowe dtuzne papiery wartociowe na
globalnego okaziciela wyemitowane przez Euroclear Bank (Belgia) oraz
Clearstream Banking (Luksemburg) nalezace do migdzynarodowego
centralnego depozytu papierow wartosciowych (MCDPW), aby
spetnia¢ kryteria kwalifikacji, musza by¢ wyemitowane w formie
tzw. nowych globalnych skryptow dhuiznych (New Global Notes)
i zdeponowane u wspolnego powiernika (Common Safekeeper),
czyli w CDPW lub — jesli dotyczy — centralnym depozycie papierow
warto$ciowych spetniajacym minimalne standardy okreslone przez
EBC. Migdzynarodowe papiery wartosciowe na globalnego okaziciela
wyemitowane w formie klasycznych globalnych skryptow diuznych
(Classical Global Notes) przed 1 stycznia 2007 r. i zamienne papiery
warto$ciowe wyemitowane pod tym samym kodem ISIN w tym samym
terminie lub pozniej zachowuja status aktywow kwalifikowanych do
swojego terminu zapadalno$ci.

8 Przedsigbiorstwa sa zdefiniowane w Europejskim Systemie
Rachunkéw Narodowych i Regionalnych z 1995 r. (ESA 95).

9 Opis standardow wykorzystania kwalifikowanych systemoéw SSS
w strefie euro i uaktualniony wykaz kwalifikowanych powiazan
migdzy tymi systemami mozna znalez¢ w serwisie internetowym
EBC (www.ecb.europa.eu).

10 Dz.U. L 145z 30.4.2004, str. 1.

11 Wykaz  akceptowanych  rynkéw  nieregulowanych jest
publikowany w serwisie internetowym EBC (www.ecb.europa.eu)
i aktualizowany co najmniej raz w roku.

12 Terminy ,bezpieczenstwo”, ,przejrzystos¢” i ,dostgpnos¢” sa
definiowane przez Eurosystem wylacznie z punktu widzenia funkcji
zarzadzania zabezpieczeniami Eurosystemu. Proces wyboru nie
ma na celu dokonania oceny obiektywnej jakosci poszczegolnych
rynkoéw. Powyzsze zasady nalezy rozumie¢ nastgpujaco: przez
,.bezpieczenstwo” rozumie si¢ pewno$¢ transakcji, zwlaszcza pewnosé
co do waznosci i wykonalnosci transakeji. ,,Przejrzysto$¢” oznacza
brak utrudnien w dostgpnie do informacji w sprawie regulaminu
i zasad operacyjnych danego rynku, wihasciwosci finansowych
aktywow, mechanizmu okreslania ceny oraz cen i ilosci aktywow
(kwotowan, stop procentowych, wolumenu obrotow, wartosci
w obiegu itp.). ,,Dostgpnos¢™ odnosi si¢ do mozliwosci uczestniczenia
w danym rynku przez Eurosystem i dostgpu do niego; rynek jest
dostepny dla celow zarzadzania zabezpieczeniami, jesli jego regulamin
i zasady operacyjne umozliwiaja Eurosystemowi uzyskanie informacji
i prowadzenie transakcji zawsze, kiedy zajdzie taka potrzeba.

13 Aktywa rynkowe, ktore zostaly przyjete jako aktywa z listy
drugiej, wyemitowane przed dniem 31 maja 2007 r. i znajdujace
sig¢ w obrocie na rynkach nieregulowanych obecnie spetniajacych
wymogi Eurosystemu dotyczace bezpieczenstwa i dostgpnosci, ale
nie przejrzystosci, zachowuja status aktywow kwalifikowanych
do dnia 31 grudnia 2009 r., pod warunkiem ze spetniaja pozostate
kryteria kwalifikujace, a po tej dacie przestaja by¢ kwalifikowane.
Nie dotyczy to niemajacych pokrycia aktywow rynkowych (ang.
uncovered marketable assets) wyemitowanych przez instytucje
kredytowe, ktore zostaly przyjete jako aktywa z listy drugiej i ktore
z dniem 31 maja 2007 r. przestaty by¢ kwalifikowane.



RODZA] EMITENTA/GWARANTA

Instrument dluzny moze by¢ wyemitowany lub
gwarantowany przez bank centralny, instytucjg
sektora publicznego, podmiot sektora prywatnego,
organizacj¢ migdzynarodowa lub ponadnarodo-
wa. Instrumenty dluzne inne niz zabezpieczone
obligacje bankowe wyemitowane przez instytucje
kredytowa sg aktywami kwalifikowanymi jedynie
wtedy, gdy zostaty dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym zgodnym z powyzsza definicja.

MIEJSCE USTANOWIENIA EMITENTA/GWARANTA
Emitent musi by¢ ustanowiony w EOG Iub
w nienalezacym do EOG kraju grupy G-10'15.
W tym ostatnim przypadku instrumenty dluzne
moznauzna¢ za kwalifikowane wytacznie wtedy,
gdy Eurosystem ma pewno$¢, ze jego prawa
beda odpowiednio chronione w prawodawstwie
danego kraju z grupy G-10 nienalezacego do
EOG. W tym celu przed uznaniem aktywow
za kwalifikowane wymagana jest ekspertyza
prawna w formie i o treSci dopuszczonej
przez Eurosystem. W przypadku papierow
warto$ciowych  zabezpieczonych aktywami
emitent musi by¢ ustanowiony w EOG.

Gwarant musi by¢ ustanowiony w EOG.

Instytucje migdzynarodowe i ponadnarodowe
sa kwalifikowanymi emitentami/gwarantami
niezaleznie od miejsca swojego ustanowienia.
W przypadku rynkowych instrumentéw dtuz-
nych wyemitowanych przez przedsigbiorstwo
nieposiadajace  ratingu  nadanego  przez
akceptowana zewngtrzna instytucje oceny
kredytowej (ECAI) miejscem emisji musi by¢
strefa euro.

WALUTA NOMINALNA
Instrument dluzny musi by¢ denominowany
w euro S,

6.2.2 KRYTERIA KWALIFIKAC)JI AKTYWOW
NIERYNKOWYCH

W  ramach jednolitego systemu aktywow
kwalifikowanych ~ wystgpuja dwa  rodzaje
aktywow nierynkowych, ktore moga stanowié
zabezpieczenie: naleznosci kredytowe

i nierynkowe instrumenty dhluzne zabezpieczone
detalicznymi kredytami hipotecznymi (RMBD)"".

NALEZNOSCI KREDYTOWE

Naleznosci  kredytowe'®  musza  spelniaé
nastepujace kryteria kwalifikacji (patrz tez
tabela 4):

*  Rodzaj aktywow. Musza to by¢ naleznosci
kredytowe stanowiace zobowiazanie dtuznika
wobec kontrahenta Eurosystemu. Nalezno$ci
kredytowe  obejmuja  rowniez  kredyty
bankowe, w ktorych odsetki naliczane sa
metoda malejacego kapitalu (tzn. w ktorych
kwotg gldwna i odsetki splaca si¢ zgodnie
z wczesniej ustalonym harmonogramem). Nie
sq aktywami kwalifikowanymi niewykorzysta-
ne linie kredytowe (np. niewykorzystana czgs¢
kredytu odnawialnego), kredyty w rachunku
biezacym 1 akredytywy (ktore zezwalaja na
wykorzystanie kredytu, ale same w sobie nie
sa naleznosciami kredytowymi). Aktywami
kwalifikowanymi moga natomiast by¢ kredyty
konsorcjalne w czes$ci udzielonej przez danego
cztonka konsorcjum. Naleznosci kredytowe
nie moga przyznawa¢ prawa do kwoty gtowne;j
lub odsetek, ktore byloby podporzadkowane
wobec praw posiadaczy innych naleznosci
kredytowych (lub transzy/subtranszy

14 Kraje grupy G-10, ktore nie wchodza w sktad EOG, to obecnie
Stany Zjednoczone, Kanada, Japonia i Szwajcaria.

15 Aktywa rynkowe wyemitowane przed 1 stycznia 2007 r.
przez podmiot nie majacy siedziby w EOG lub w kraju
grupy G-10 nienalezacym do EOG, ale gwarantowane przez
podmiot ustanowiony w EOG, zachowuja status aktywow
kwalifikowanych do dnia 31 grudnia 2011 r. pod warunkiem,
ze spelniaja pozostale kryteria kwalifikujace oraz wymagania
dotyczace gwarancji wymienione w punkcie 6.3.2, a po tej dacie
przestaja by¢ kwalifikowane.

16 Wyrazony w euro albo w krajowych denominacjach euro.

17 Od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2011 r. w odniesieniu
do naleznosci kredytowych obowiazywaé bedzie system
przejSciowy, pozwalajacy kazdemu z krajowych bankéw
centralnych na okre$lenie minimalnej wielkosci kredytow
kwalifikujacych si¢ do wykorzystania jako zabezpieczenia
(poza przypadkami wykorzystania transgranicznego) oraz
ewentualnych optat transakcyjnych. Od 1 stycznia 2012
obowiazywac bedzie system zunifikowany.

18 Termin ,nalezno$ci kredytowe” oznacza kredyty bankowe.
Za ekwiwalenty nalezno$ci kredytowych uznaje si¢ rowniez
Schuldscheindarlehen oraz holenderskie rejestrowane nalezno$ci
sektora prywatnego od budzetu panstwa objgte gwarancja
rzadowa (np. naleznosci kas mieszkaniowych).
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w tych samych kredytach konsorcjalnych) lub
instrumentow dtuznych tego samego emitenta.

Naleznos¢  kredytowa musi posiadac:
(a) okreslona, bezwarunkowa kwotg
glowna, (b)  oprocentowanie,  ktore
niec moze doprowadzi¢ do ujemnego
przeptywu $rodkow pienigznych. Ponadto
oprocentowanie powinno naleze¢ do jednego
z nastgpujacych rodzajow: (i) zerowe,
(i1) state, (iii) zmienne, powiazane z inna
referencyjna stopa procentowa. Ponadto
aktywami kwalifikowanymi sa naleznosci
kredytowe powiazane ze stopa inflacji.
Wtasciwosci te musza by¢ zachowane do
terminu wygasnigcia zobowiazania.

Rodzaj dluznika/gwaranta. Do kwalifiko-
wanych dluznikéw lub gwarantow naleza
przedsiebiorstwa'®,  podmioty  sektora
publicznego oraz instytucje migdzynarodowe
i ponadnarodowe. Kazdy dhuznik jest
indywidualnie odpowiedzialny za peilna
splat¢ przedmiotowej nalezno$ci kredytowej
(wykluczeni sa wspotdhuznicy Iacznie
odpowiedzialni za pojedyncza nalezno$é
kredytowa).

Miejsce ustanowienia dluznika/gwaranta.
Dhuznik/gwarant musi by¢ ustanowiony

w  strefie euro. Wymodg ten nie
dotyczy  instytucji ~ migdzynarodowych
i ponadnarodowych.

Jakos¢  kredytowa.  Jako§¢  nalezno$ci

kredytowej ocenia si¢ poprzez wiarygodnos¢
kredytowa dluznika/gwaranta. Nalezno$¢
kredytowa musi mie¢ wysoka jakos¢
kredytowa zgodng z zasadami ECAF dot.
aktywow nierynkowych (patrz punkt 6.3.3).

Minimalna  wielkos¢. W momencie
przekazania na zabezpieczenie przez
kontrahenta nalezno$¢ kredytowa musi
spelnia¢  wymdg minimalnego progu
wielkosci. W okresie przejsciowym (od
1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2011 r.)
kazdy krajowy bank centralny moze
samodzielnie okreslic minimalng wielko$¢
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w odniesieniu do krajowych naleznosci
kredytowych. Do celéw transgranicznych
w  okresie przejsciowym obowiazuje
wspolny dolny prog 500 000 EUR.
Od 1 stycznia 2012 r. w odniesieniu do
wszystkich naleznosci kredytowych w calej
strefie euro bedzie obowiazywaé wspolny
dolny prég 500 000 EUR.

Procedury obstugi. Nalezno§¢ kredytowa
musi by¢ obslugiwana zgodnie z procedurami
Eurosystemu okre$lonymi w odnosnej
dokumentacji krajowe;.

Wiasciwos¢ prawna. Prawem wlasciwym
zarowno dla umowy bedacej podstawa
naleznos$ci  kredytowej, jak 1 umowy
pomigdzy  kontrahentem 1 krajowym
bankiem centralnym w sprawie przekazania
nalezno$ci kredytowej na zabezpieczenie
musi by¢ prawo panstwa czlonkowskiego
nalezacego do strefy euro. Ponadto taczna
liczba systemow prawnych wlasciwych
dla (i) kontrahenta, (ii) wierzyciela,
(ii1) dtuznika, (iv) gwaranta (jesli dotyczy),
(v) umowy begdacej podstawa naleznos$ci
kredytowej, (vi) umowy W sprawie
przekazania na zabezpieczenie, nie moze
przekroczy¢ dwoch.

Waluta nominalna. Nalezno$¢ kredytowa
musi by¢ denominowana w euro®.

NIERYNKOWE INSTRUMENTY DLUZNE
LABEZPIECZONE DETALICZNYMI KREDYTAMI
HIPOTECZNYMI

Do instrumentéw takich stosuje si¢ nastgpujace
kryteria kwalifikacji (por. tabela 4):

Rodzaj aktywow. Musi to by¢ instrument
dluzny (weksel wiasny lub trasowany)
zabezpieczony pula hipotecznych kredytow
mieszkaniowych, zblizony do aktywow
sekurytyzowanych. Musi istnie¢ mozliwo$¢
substytucja aktywow w puli oraz mechanizm
gwarantujacy Eurosystemowi pierwszenstwo

19 Wedtug definicji w ESA 95.
20 Patrz przypis 16 w tym rozdziale.



w stosunku do wierzycieli innych niz
wylaczeni ze wzgledu na dobro publiczne?'.

Naleznos¢  kredytowa  musi  miec:
(a) okreslona, bezwarunkowa kwotg
glowna, (b) oprocentowanie, ktore nie moze
prowadzi¢ do ujemnego przepltywu srodkow
pieni¢znych.

» Jakos¢  kredytowa. Instrument dluzny
zabezpieczony  detalicznymi  kredytami
hipotecznymi musi mie¢ wysoka jakos¢
kredytowa wedtug zasad ECAF dotyczacych
tej kategorii instrumentéw, wymienionych
w punkcie 6.3.3.

*  Rodzaj emitenta. Dopuszczalnymi
emitentami sa instytucje kredytowe bgdace
kwalifikowanymi kontrahentami.

* Miejsce ustanowienia emitenta. Emitent
musi by¢ ustanowiony w strefie euro.

* Procedury obstugi. Dhizny instrument
zabezpieczony  detalicznymi  kredytami
hipotecznymi musi by¢ obstugiwany zgodnie
z procedurami Eurosystemu okreslonymi
w odnosénej dokumentacji krajowe;j.

* Waluta nominalna. Dhizny instrument
zabezpieczony  detalicznymi  kredytami
hipotecznymi musi by¢ denominowany
w euro?,

6.2.3 DODATKOWE WYMOGI DOTYCZACE
WYKORZYSTANIA AKTYWOW
KWALIFIKOWANYCH

DODATKOWE WYMOGI PRAWNE DOTYCZACE
NALEZNOSCI KREDYTOWYCH

W celu zagwarantowania, ze na naleznoSci
kredytowej  zostanie  ustanowione  wazne
zabezpieczenie oraz ze moze ono by¢ szybko
zrealizowane w  przypadku niewykonania
zobowiazania przez kontrahenta, nalezy spetnic
dodatkowe wymogi prawne. Wymogi te dotycza:

» weryfikacji istnienia nalezno$ci kredytowe;j,

* powiadomienia dtuznika o przekazaniu danej
nalezno$ci na zabezpieczenie lub rejestracji
tego faktu,

* braku ograniczen zwiazanych z poufnoscia
i tajemnica bankowa,

* braku ograniczen dotyczacych przekazania
danej naleznosci na zabezpieczenie,

* braku ograniczen dotyczacych realizacji
zabezpieczenia ustanowionego na danej
naleznosci.

Szczegdlowy opis tych wymogdéw prawnych
zawarty jest w dodatku 7. Dalsze szczegoty
dotyczace konkretnych aspektow krajowych
systemow prawnych znajduja si¢ w stosownej
dokumentacji krajowe;j.

ZASADY WYKORZYSTANIA AKTYWOW
KWALIFIKOWANYCH

Aktywa rynkowe mozna wykorzystywaé
do wszystkich operacji polityki pieni¢zne;j
opartych na aktywach zabezpieczajacych,
tzn.  odwracalnych i  bezwarunkowych
operacji otwartego rynku oraz kredytu
w banku centralnym. Aktywa nierynkowe
mozna wykorzystywa¢ jako zabezpieczenie
w  odwracalnych  operacjach  otwartego
rynku oraz jako zabezpieczenie kredytu
w banku centralnym. Aktywow nierynkowych
nie  wykorzystuje sig w  transakcjach
bezwarunkowych  Eurosystemu. Wszystkie
aktywa rynkowe i nierynkowe mozna réwniez
wykorzysta¢ jako zabezpieczenie kredytu
$réddziennego.

Niezaleznie od tego, czy dane aktywa rynkowe
lub nierynkowe spelniaja wszystkie kryteria
kwalifikacji, kontrahent nie moze przedstawi¢
jako zabezpieczenia aktywow wyemitowanych
lub gwarantowanych przez siebie samego ani

21 Obecnie jedynym instrumentem nalezacym do tej kategorii
aktywow sa irlandzkie weksle wlasne zabezpieczone hipoteka.
22 Patrz przypis 16 w tym rozdziale.
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przez zaden podmiot, z ktérym jest blisko
powiazany?.

»Bliskie powiazania” oznaczaja sytuacje,
w  ktorej  kontrahent  jest  zwiazany
z emitentem/dluznikiem/gwarantem aktywow
kwalifikowanych przez fakt, ze:

(i) kontrahent posiada, bezposrednio lub
za posrednictwem jednego lub wigcej
przedsigbiorstw, 20% lub wigcej kapitatu
emitenta/dtuznika/gwaranta;

(i1) emitent/dtuznik/gwarant posiada,
bezposrednio lub za posrednictwem
jednego lub wigcej przedsigbiorstw, 20%
lub wigcej kapitatu kontrahenta;

(ii1) osoba trzecia posiada, bezposrednio lub
za posrednictwem jednego lub wigcej
przedsigbiorstw, ponad 20% kapitatu
kontrahenta oraz ponad 20% kapitatu
emitenta/dtuznika/gwaranta;

Powyzszych przepisow nie stosuje si¢ do:
(a) bliskich powiazan migdzy kontrahentem
i organami administracji publicznej krajow
EOG oraz przypadkow, gdy gwarantem
instrumentu dhuznego jest organ administracji
publicznej uprawniony do naktadania podatkoéw;
(b) zabezpieczonych obligacji bankowych
wyemitowanych  zgodnie z  kryteriami
okreslonymi w art. 22 ust. 4 dyrektywy UCITS;
(¢) przypadkow, w ktorych instrumenty dtuzne
sa chronione specjalnymi prawnymi $rodkami
zabezpieczajacymi podobnymi do $rodkow
wymienionych w pkt. (b), jak ma to miejsce
w przypadku nierynkowych instrumentow
dluznych  zabezpieczonych  detalicznymi
kredytami hipotecznymi (RMBD) niebgdacych
papierami warto$ciowymi.

Ponadto kontrahent nie moze przedstawic
jako zabezpieczenia papieru warto$ciowego
zabezpieczonego aktywami, jesli kontrahent ten
(lub osoba trzecia, z ktora jest blisko powiazany)
zawarl transakcje zabezpieczajaca dany papier
wartosciowy przed ryzykiem kursowym,
w ktorej jako druga strona wystepuje emitent

EBC
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tego papieru, lub jesli kontrahent zapewnia
wsparcie ptynno$ciowe w wysokosci rownej lub
przekraczajacej 20% niesptaconej kwoty tego
papieru warto§ciowego.

Ponadto krajowe banki centralne moga podjac
decyzje o nieakceptowaniu jako zabezpieczenia
nast¢pujacych aktywow rynkowych
i nierynkowych, mimo speiniania przez nie
kryteriow kwalifikacji:

* instrumentéw dluznych przypadajacych do
wykupu przed terminem zapadalnosci
operacji polityki pienigznej, w ktorej
mialyby zosta¢ wykorzystane jako aktywa
zabezpieczajace™,

* instrumentéw dtuznych, w przypadku ktérych
wptyw $rodkdéw pienigznych (np. ptatnosc
z tytutu kuponu) nastepuje przed terminem
zapadalno$ci operacji polityki pienigznej,
w ktdrej miatyby zosta¢ wykorzystane jako
aktywa zabezpieczajace.

Wszystkie kwalifikowane aktywa rynkowe
i nierynkowe musza nadawa¢ sig¢ do
wykorzystania w operacjach transgranicznych
w calej strefie euro. Oznacza to, ze
kazdy = kontrahent  Eurosystemu  musi
by¢ w  stanie  wykorzysta¢  aktywa
kwalifikowane — albo za posrednictwem
powiazan z krajowym systemem = SSS
(w przypadku aktywow rynkowych), albo
poprzez inne kwalifikowane rozwiazania —
do uzyskania kredytu z krajowego banku
centralnego panstwa czlonkowskiego, w ktérym
jest ustanowiony (patrz punkt 6.6).

23 W przypadku wykorzystania przez kontrahenta aktywow, ktorych
ze wzgledu na tozsamo$¢ z emitentem/dhuznikiem/gwarantem
lub istnienie bliskich powiazan nie moze wykorzysta¢ lub nadal
wykorzystywa¢ na zabezpieczenie niesplaconego kredytu,
jest on zobowiazany do niezwlocznego powiadomienia o tym
odpowiedniego krajowego banku centralnego. W nastgpnym
terminie wyceny aktywa te sa wyceniane w kwocie zero, co
moze spowodowa¢ wystosowanie wezwania do uzupehienia
depozytu zabezpieczajacego (patrz dodatek 6). Kontrahent musi
wycofa¢ te aktywa w najblizszym mozliwym terminie.

24 Jezeli krajowe banki centralne zezwola na wykorzystanie
instrumentéw o terminie zapadalnosci krotszym niz termin
zapadalnoci  operacji polityki pienigznej, dla ktorych stuza
jako zabezpieczenie, kontrahent winien wymieni¢ takie aktywa
zabezpieczajace najpozniej w terminie ich zapadalnosei.



Tabela 4 Aktywa kwalifikowane wykorzystywane w operacjach polityki pienieinej Eurosystemu

Kryteria kwalifikacji
Rodzaj aktywow

Aktywa rynkowe"

Certyfikaty dtuzne EBC
Inne rynkowe instrumenty dhuzne

Aktywa nierynkowe?

Nalezno$ci kredytowe

Instrumenty dtuzne
zabezpieczone detalicznymi
kredytami hipotecznymi (RMBD)

Jakos$¢ kredytowa

Aktywa musza mie¢ wysoka jako$é
kredytowa. Ocenia sig ja zgodnie z
ramowymi zasadami oceny kredytowej
ECAF dot. aktywow rynkowych?.

Dtuznik/gwarant musi mie¢
wysoka jakos¢ kredytowa.

Ocenia si¢ ja zgodnie z ramowymi
zasadami oceny kredytowej ECAF
dot. naleznosci kredytowych.

Aktywa musza mie¢ wysoka
jakos¢ kredytowa. Ocenia sig ja
zgodnie z ramowymi zasadami
oceny kredytowej ECAF dot.
RMBD.

Miejsce emisji

EOG?

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Procedury Miejsce rozliczenia: strefa euro Procedury Eurosystemu Procedury Eurosystemu
rozliczenia/obstugi Instrumenty musza by¢ zdeponowane
centralnie w postaci zapisu ksiggowego
w bankach centralnych lub systemie SSS
spetniajacym minimalne standardy EBC
Rodzaj Banki centralne Sektor publiczny Instytucje kredytowe
emitenta/dluznika/ Sektor publiczny Przedsigbiorstwa
gwaranta Sektor prywatny Instytucje miedzynarodowe
Instytucje migdzynarodowe i ponadnarodowe
i ponadnarodowe
Miejsce ustanowienia ~ Emitent?: kraje EOG lub G-10 spoza Strefa euro Strefa euro
emitenta/dluznika/ EOG
gwaranta Gwarant®: EOG
Akceptowane rynki Rynki regulowane Nie dotyczy Nie dotyczy
Rynki nieregulowane akceptowane
przez EBC
Waluta Euro Euro Euro
Minimalna wielkos¢ Nie dotyczy Dolny prog wielkosci Nie dotyczy
w momencie sktadania
naleznosci kredytowe;j.
Od 1 stycznia 2007 r. do
31 grudnia 2011 r.
— do celow krajowych: wg decyzji
KBC;
— do celow transgranicznych:
wspolny prog 500. 000 EUR.
Od 1 stycznia 2012 r.:
wspélny dolny prog
500.000 EUR w calej strefie euro.
Wiasciwosé prawna Nabycie papierow wartosciowych Witasciwos¢ prawna dla umowy Nie dotyczy
zabezpieczonych aktywami musi by¢ dotyczacej naleznosci kredytowej
zgodne z ustawodawstwem panstwa ijej przekazania na zabezpieczenie:
cztonkowskiego UE. prawo panstwa cztonkowskiego
strefy euro.
Faczna liczba roéznych systemow
prawnych majacych zastosowanie do
(i) kontrahenta,
(ii) wierzyciela,
(iii) dtuznika,
(iv) gwaranta (jesli dotyczy),
(v) umowy bedacej podstawa
naleznosci kredytowej,
(vi) umowy w sprawie przekazania
na zabezpieczenie
nie moze przekroczy¢ dwoch.
Wykorzystanie Tak Tak Tak
transgraniczne

1) Dalsze szczegoly przedstawiono w punkcie 6.2.1.
2) Dalsze szczegoly przedstawiono w punkcie 6.2.2.

3) Jako$¢ kredytowa nieposiadajacych ratingu rynkowych instrumentow dtuznych wyemitowanych lub gwarantowanych przez przedsigbiorstwa
okresla si¢ na podstawie zrodta oceny jakosci kredytowej wybranego przez danego kontrahenta zgodnie z zasadami ECAF dotyczacymi
naleznosci kredytowych, przedstawionymi w punkcie 6.3.3. W przypadku takich rynkowych instrumentéw dtuznych zmieniono nastgpujace
kryteria kwalifikacji dotyczace aktywow rynkowych: miejsce ustanowienia emitenta/gwaranta: strefa euro; miejsce emisji: strefa euro.
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6.3 RAMOWE ZASADY OCENY KREDYTOWE]
W EUROSYSTEMIE (ECAF)

6.3.1 ZAKRES | KOMPONENTY

Ramowe zasady oceny kredytowej
w Eurosystemie (ECAF) obejmuja procedury,
reguly i metody zapewniajace spetnienic wymogu
Eurosystemu, by jakos¢ kredytowa wszystkich
aktywow kwalifikowanych byta wysoka.

Zgodnie z ramowymi zasadami przy ustalaniu,
czy dane aktywa posiadaja wysoka jakos¢
kredytowa, Eurosystem dokonuje rozroznienia
pomigdzy aktywami rynkowymi i nierynkowymi
(patrz punkty 6.3.216.3.3) w celu uwzglednienia
ro6znego charakteru prawnego tych aktywow i ze
wzgleddéw operacyjnych.

Przy ocenie jakoSci kredytowej aktywow
kwalifikowanych Eurosystem uwzglednia oceny
kredytowe pochodzace z jednego z czterech
zrédel  oceny  kredytowej:  zewngtrznych
instytucji  kontroli ~ jako$ci  kredytowej
(instytucje ECAI), wewngtrznych systemow
oceny jakosci kredytowej krajowych bankow
centralnych  (systemy ICAS), systemow
ratingow wewngtrznych kontrahentow
(systemy IRB) oraz narzgdzi ratingowych
podmiotéw zewngtrznych. Eurosystem bierze
takze pod uwagg kryteria instytucjonalne oraz
cechy zapewniajace ochrong posiadaczowi
instrumentu, np. gwarancje.

W przypadku oceny wystawionej przez instytucje
ECALI jej podstawa musi by¢ rating publiczny.
Eurosystem, jesli uzna to za konieczne, ma prawo
prosi¢ o dodatkowe wyjasnienia. W przypadku
papierow  wartosciowych  zabezpieczonych
aktywami uzasadnienie ratingu musi by¢
przedstawione w formie ogdlnodostgpnego
raportu (sporzadzonego na potrzeby sprzedazy
lub nowej emisji), zawierajacego m.in.
kompleksowa analiz¢ zagadnien strukturalnych
i prawnych, szczegétowa oceng puli zabezpieczen
oraz analize uczestnikow i innych istotnych
elementéw transakcji. Ponadto w przypadku
papieréw  warto§ciowych  zabezpieczonych
aktywami instytucje ECAI musza regularnie —
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co najmniej raz na kwartat — publikowac raporty
kontrolne . Raporty te powinny jako minimum
zawiera¢ aktualne najwazniejsze dane dotyczace
transakcji (np. struktury puli zabezpieczen,
uczestnikow transakcji, struktury kapitatu) oraz
wyniki finansowe.

Przy ustalaniu dolnego progu, od ktdrego jakos¢
kredytowa uznaje si¢ za wysoka (,,minimalny
wymog jakosci kredytowej”) Eurosystem
przyjat jako warto$¢ referencyjna oceng
kredytowa na  poziomie jednego A%,
Wg Eurosystemu przektada si¢ to na wartos¢
prawdopodobienstwa niewykonania
zobowiazania na poziomie 0,10% w skali roku,
pod warunkiem prowadzenia regularnej
weryfikacji. W zasadach ECAF zastosowano
definicj¢ zdarzenia niewykonania zobowiazania
podana w unijnych dyrektywach CRD?’. Dla
kazdej zaakceptowanej zewngtrznej instytucji
oceny jakosci kredytowej (instytucji ECAI)
Eurosystem  oglasza  minimalny  rating
wymagany do spelnienia kryterium wysokiej

jakosci kredytowej, natomiast nie ponosi
odpowiedzialnoéci za swoja ocen¢ danej
instytucji ECAI, takze pod warunkiem

prowadzenia regularnej weryfikacji.

Eurosystem  zastrzega sobie prawo do
podejmowania decyzji, czy dana emisja, emitent,
dhluznik lub gwarant spelnia wymog wysokiej
jakosci kredytowej, na podstawie wszelkich
informacji, jakie uzna za istotne. Na tej podstawie
Eurosystem moze odrzuci¢ okreslone aktywa,
ograniczy¢ ich wykorzystanie lub zastosowac

25 W przypadku papierdbw wartoSciowych zabezpieczonych
aktywami, od ktorych kwotg glowna lub odsetki wyptaca sig co
pot roku lub co rok, raporty kontrolne moga by¢ publikowane
odpowiednio raz na pét roku lub raz na rok.

wJedno A” oznacza minimalny dlugoterminowy rating ,,A-”
w klasyfikacji agencji Fitch lub Standard & Poor’s, ,,A3”
w klasyfikacji agencji Moody’s oraz ,,AL” w klasyfikacji agencji
DBRS.

Dyrektywy w sprawie wymogoéw kapitalowych, obejmujace
dyrektywe nr 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnosci przez instytucje kredytowe (wersja przeredagowana,
Dz.U. L 177 z 30.6.2006, str. 1) oraz dyrektywe nr 2006/49/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r.
w sprawie adekwatno$ci kapitalowej firm inwestycyjnych
i instytucji kredytowych (wersja przeredagowana, Dz.U. L 177
2 30.6.2006, str. 1, str. 201).

26

27



dodatkowe redukcje wartosci w wycenie, jesli
jest to konieczne do zapewnienia odpowiedniej
ochrony Eurosystemu przed ryzykiem zgodnie
z art. 18 ust. 1 Statutu ESBC. Podobne dziatania
mozna podja¢ wobec okreslonych kontrahentow,
zwlaszcza jesli ich jako$¢ kredytowa wykazuje
wysoki stopien korelacji z jakoscia kredytowa
ztozonych przez nich aktywdw zabezpieczaja-
cych. W przypadku odrzucenia na podstawie
informacji o charakterze ostroznosciowym, sposdb
wykorzystania takich informacji (przekazanych
przez kontrahentdow lub organy nadzoru)
bedzie wspotmierny do potrzeb zwiazanych
z wykonywaniem przez Eurosystem zadan
zwiazanych z prowadzeniem polityki pieni¢zne;.

Z listy aktywow kwalifikowanych moga
zosta¢ wylaczone aktywa wyemitowane lub
gwarantowane przez podmioty, w stosunku do
ktérych Wspoélnota Europejska lub panstwo
cztonkowskie na mocy art. 60 ust. 2 Traktatu
zastosowato zamrozenie funduszy lub inne
srodki, ograniczajac mozliwos¢ uzycia funduszy
tych podmiotow, lub podmioty te decyzja Rady
Prezeséw EBC tymczasowo lub na stale utracily
dostgp do operacji otwartego rynku lub operacji
kredytowo-depozytowych Eurosystemu.

W celu zapewnienia spdjnosci, doktadnosci
i porownywalnosci czterech zrodet oceny jako-
sci  kredytowej stosowanych w  ECAF,
Eurosystem opracowal dla kazdego z tych
zrodet  kryteria kwalifikacji  (patrz  punkt
6.3.4) i regularnie monitoruje trafno$¢ ocen
w odniesieniu do minimalnego wymogu jakosci
kredytowej (patrz punkt 6.3.5).

6.3.2 POTWIERDZENIE WYSOKIE) JAKOSCI
KREDYTOWE) AKTYWOW RYNKOWYCH

Wysoka jakos¢ kredytowa aktywow rynkowych
stwierdza si¢ na podstawie nastgpujacego
zestawu kryteriow:

*  Ocena przez instytucje ECAL Co najmniej
jedna ocena jakosci kredytowej nadana przez
akceptowana instytucje ECAI (patrz punkt
6.3.4) emisji (lub emitentowi, w przypadku
braku emisji) musi spelnia¢ minimalny

wymog jakosci kredytowej Eurosystemu?2?,
Dla kazdej zaakceptowanej instytucji ECAI
EBC oglasza minimalny wymog jakosci
kredytowej, zgodnie z punktem 6.3.1%.

e Gwarancje. W braku (dopuszczalnej) oceny
kredytowej emitenta przez instytucje ECAI
wysoka jako$¢ kredytowa mozna stwierdzi¢
na podstawie gwarancji wystawionej przez
gwaranta o dobrej sytuacji finansowej. Sytuacje
finansowa gwaranta bada si¢ na podstawie ocen
jakosci kredytowej nadanych przez instytucje
ECAI spehiajacych minimalny wymag jakosci
kredytowej okreSlony przez Eurosystem.
Gwarancja musi spetnia¢ nastgpujace warunki:

— Gwarancjg¢ uznaje si¢ za mozliwa do
przyjecia, jesli gwarant bezwarunkowo
i nieodwolalnic zagwarantowal posia-
daczom danego instrumentu finansowego
zobowiazania emitenta dotyczace spflaty
kwoty gltéwnej, odsetek i wszelkich innych
zobowiazan z tytutu tego instrumentu, az
do catkowitego ich wykonania.

— Gwarancja musi by¢ platna na pierwsze
wezwanie (niezaleznie od zobowiazania
dhuznego, ktorego dotyczy). Gwarancje
udzielone przez podmioty publiczne
uprawnione do naktadania podatkow
powinny by¢é platne na pierwsze
wezwanie lub tez w inny sposob
zapewnia¢ szybka i1 terminowa platnosé
w przypadku niewykonania zobowiazania.
Zobowigzania  gwaranta z  tytulu
gwarancji musza by¢ klasyfikowane
i oceniane przynajmniej na rowni (pari
passu) z pozostatymi niezabezpieczonymi
zobowiazaniami gwaranta.

28 W przypadku kilku potencjalnie sprzecznych ocen nadanych
przez instytucje ECAI temu samemu emitentowi/ dtuznikowi/
gwarantowi przyjmuje si¢ najlepsza dostepna oceng.

29 Wymogi wysokiej jakosci kredytowej dotyczace
zabezpieczonych obligacji bankowych wyemitowanych od dnia
1 stycznia 2008 r. sa ocenianie na podstawie wymienionego
wyzej zbioru kryteriow. Zabezpieczone obligacje bankowe
wyemitowane przed 1 stycznia 2008 r. uznaje si¢ za speniajace
wymog wysokiej jakosci kredytowej, o ile Scisle odpowiadaja
kryteriom ustanowionym w art. 22 ust. 4 dyrektywy UCITS.

30 Informacja ta jest publikowana w serwisie internetowym EBC
(www.ecb.europa.eu).
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Gwarancja musi podlega¢ prawu panstwa
cztonkowskiego UE oraz by¢ wazna,
wiazaca 1 wykonalna w stosunku do
gwaranta.

i majacym wplyw na prawa wierzyciela
w stosunku do gwaranta.

W przypadku braku oceny jakosci kredytowej

emisji, emitenta lub gwaranta nadanej przez

Aby instrument objety gwarancja zostat
zaliczony do aktywow kwalifikowanych,
nalezy zlozy¢ prawne potwierdzenie
dotyczace waznosci, mocy wiazacej °
i wykonalno$ci gwarancji w formie
i o tresci zaakceptowanej przez Euro-
system. Jesli gwarant jest ustanowiony
W innym systemie prawnym niz wlasciwy
dla gwarancji, potwierdzenie prawne musi
tez stwierdza¢, ze gwarancja jest wazna
i wykonalna na mocy prawa wiasciwego
ze wzgledu na miejsce ustanowienia
gwaranta. Potwierdzenie prawne powinno
by¢ ztozone do wgladu w krajowym
banku centralnym, ktory zglasza dane
aktywa objete gwarancja do wpisania
na liste¢ aktywoéw kwalifikowanych?!.
Potrzeba potwierdzenia prawnego nie
dotyczy gwarancji udzielonych odnosnie
instrumentow  dluznych z wlasnym
ratingiem kredytowym ani gwarancji
udzielonych przez podmioty publiczne
uprawnione do naktadania podatkow.
Wymog wykonalno$ci podlega przepisom 32
dotyczacym upadtosci i niewyptacalnoscei,

ogbélnym zasadom réwnego traktowania

oraz innym tego rodzaju prawom

i zasadom dotyczacym gwaranta

31

instytucj¢ ECAI, wysoka jako$¢ kredytowa
stwierdza si¢ w sposob nastepujacy:

Emitenci lub gwaranci z sektora publicznego
strefy euro. Je§li aktywa rynkowe sa
wyemitowane lub gwarantowane przez
instytucje rzadowe szczebla regionalnego,
organy samorzadowe lub podmioty sektora

publicznego  umiejscowione w  strefie
euro, zgodnie z definicjami zawartymi
w  dyrektywach ~ CRD,  obowiazuje
nastgpujaca procedura:

— Emitent lub gwarant jest przypisywany
do jednej z trzech klas wymienionych
w dyrektywach CRD *? (patrz wyjasnienia
w tabeli 5).

Krajowym bankiem centralnym zglaszajacym dane aktywa jest
zazwyczaj bank centralny kraju, w ktorym sa one dopuszczone
do obrotu lub znajduja si¢ w obrocie na akceptowanym rynku.
W sytuacji notowania wielokrotnego wszelkie pytania nalezy
kierowa¢ do centrum informacji o aktywach kwalifikowanych
EBC (Eligible-Assets.hotline@ecb.curopa.cu).

Wykaz jednostek nalezacych do tych trzech klas wraz z kryteriami
klasyfikacji emitentow, dluznikow i gwarantow ma zostaé
udostgpniony — wraz z linkami do odpowiednich serwisow
internetowych  krajowych organéw nadzoru — na stronach
internetowych ~ Europejskiego  Komitetu = Organéow  Nadzoru
Bankowego (Committee of European Banking Supervisors —
CEBS): http://www.c-ebs.org/SD/Rules_Additionallnformation.htm

Tabela 5 Posrednia ocena jakosci kredytowej nieposiadajacych oceny ECAl emitentow, diuznikow i gwarantow ze strefy

Klasa 1

Klasa 2

Klasa 3

Klasyfikacja emitentéw, dluznikéw i gwarantow
wedlug dyrektyw CRD

Instytucje rzadowe i samorzadowe szczebla regionalnego
i lokalnego oraz podmioty sektora publicznego, ktore
wedtug wlasciwych organéw nadzoru mozna do celow
wymogow kapitatowych traktowac na rowni

z instytucjami rzadowymi szczebla centralnego

Instytucje rzadowe i samorzadowe szczebla regionalnego
i lokalnego oraz podmioty sektora publicznego, ktore
wedlug wlasciwych organéw nadzoru mozna do celow
wymogow kapitatowych traktowac na rowni

z instytucjami kredytowymi

Inne podmioty sektora publicznego

euro bedacych instytucjami samorzadowymi szczebla regionalnego lub lokalnego badz podmiotami sektora publicznego

Sposéb nadania posredniej oceny jakos$ci kredytowej
emitenta, dluznika lub gwaranta w ramach ECAF

Przyznanie oceny jakosci kredytowej nadanej przez
instytucje ECAI rzadowi centralnemu kraju, w ktorym
ustanowiony jest emitent/dluznik/gwarant.

Przyznanie oceny jakos$ci kredytowej o jeden stopien"
nizszej niz ocena nadana przez instytucj¢ ECAI rzadowi
centralnemu kraju, w ktérym jest ustanowiony emitent/
dhuznik/gwarant.

Traktowane jak emitenci lub dhuznicy z sektora prywatnego.

EBC
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1) Informacja o stopniach jakosci kredytowej jest dostgpna w serwisie internetowym EBC (www.ecb.europa.eu).



— Posrednia ocena jakosci kredytowej
emitentow lub gwarantow zaliczonych
do klas 1 1 2 jest pochodna nadanej przez
instytucj¢ ECAI oceny kredytowej rzadu
szczebla centralnego kraju, w ktorym
jest ustanowiony emitent lub gwarant.
Posrednia ocena jakosci kredytowej
musi spetnia¢ minimalny wymog jakosci
kredytowej okreslony przez Eurosystem.
Nie wyprowadza si¢ posredniej oceny
jakosci  kredytowej dla emitentow/
gwarantow zaliczonych do klasy 3.

*  FEmitenci lub  gwaranci z  sektora
przedsigbiorstw  strefy euro. Jesli na
podstawie oceny emisji, emitenta lub
gwaranta dokonanej przez instytucj¢ ECAI
nie mozna stwierdzi¢ wysokiej jakoSci
kredytowej aktywow rynkowych
emitowanych lub gwarantowanych przez
przedsigbiorstwa ** umiejscowione w strefie
euro, zastosowanie maja zasady ECAF
dotyczace naleznosci kredytowych,
a kontrahenci moga wykorzysta¢ wlasne
systemy IRB, wewngtrzne systemy oceny
jakosci  kredytowej stosowane przez
krajowe banki centralne, lub narzedzia
ratingowe  podmiotow  zewngtrznych.
Nieposiadajace ratingu rynkowe
instrumenty dluzne wyemitowane przez
przedsigbiorstwa nie sa uwzglednione
w publicznym wykazie kwalifikowanych
aktywow rynkowych.

6.3.3 POTWIERDZENIE WYSOKIE] JAKOSCI
KREDYTOWE] AKTYWOW NIERYNKOWYCH

NALEZNOSCI KREDYTOWE

W celu potwierdzenia wysokiej jakosci
kredytowej dluznikow lub gwarantow naleznosci
kredytowych kontrahenci musza wybra¢ jedno
glowne Zrodlo oceny jakosci kredytowej sposrod
dostgpnych zrodet zaakceptowanych przez
Eurosystem. Z takiego zrodta kontrahent wybiera
jeden system, za wyjatkiem instytucji ECAI,
w przypadku ktorych mozna stosowac wszystkie
akceptowane systemy.

Kontrahenci musza trzymacé si¢ wybranego
zrédla przez okres co najmniej jednego roku, co
ma zapobiec wyszukiwaniu dla kazdego dtuzni-
ka osobno najlepszej oceny jako$ci kredytowe;j
sposrod  wszystkich  dostgpnych  Zrédet
i systemow. Kontrahenci, ktorzy zamierzaja
zmieni¢ zrodto oceny jakosci kredytowej po
wymaganym okresie jednego roku, musza
przedstawi¢ wilasciwemu krajowemu bankowi

centralnemu  odpowiednio  umotywowany
whniosek.
Kontrahenci moga uzyska¢ zgod¢ na

korzystanie z wigcej niz jednego systemu
lub zrédla po  zlozeniu  odpowiednio
umotywowanego wniosku. Gléwne zZrédio
oceny jakosci kredytowej powinno obejmowac
najwigksza liczbe dtuznikéw przedstawionych
przez kontrahenta. Korzystanie z wigcej niz
jednego zrodta lub systemu oceny jakosci
kredytowej powinno by¢ zawsze umotywowane
odpowiednig potrzeba biznesowa. Z zasady taki
przypadek moze zachodzi¢, gdy zakres danych
w podstawowym zrdédle lub systemie oceny
jakosci kredytowej jest niewystarczajacy.

Kontrahenci maja obowiazek niezwlocznego
informowania krajowego banku centralnego
o kazdym  znanym  sobie  zdarzeniu
kredytowym (w tym opdznieniu platnosci
przez przedstawionych dtuznikow), a w razie
potrzeby winni wycofa¢ lub wymieni¢ odnos$ne
aktywa. Ponadto kontrahenci powinni stosowaé
najbardziej aktualne oceny jako$ci kredytowej
dhuznikow** lub gwarantéw przedstawionych
aktywoéw dostgpne w wybranym przez nich
zrédle lub systemie oceny jakosci kredytowe;.

Ocena  kredytowa  dluznikow/gwarantow.
Wysoka jakos¢ kredytowa dluznikow lub
gwarantow naleznosci kredytowych stwierdza
si¢ zgodnie z zasada odmiennego traktowania
dtuznikéw/gwarantow z sektora publicznego
i sektora przedsigbiorstw.

33 Patrz przypis 8 w tym rozdziale.

34 W przypadku aktywow rynkowych emitowanych przez
przedsigbiorstwa 1 nieposiadajacych ratingu nadanego przez
akceptowang instytucjg ECAI wymog ten dotyczy oceny jakosci
kredytowej emitenta.
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Emitenci lub gwaranci z sektora publicznego —
stosuje si¢ kolejno nastgpujace zasady:

(i) Gdy istnieje ocena  kredytowa
pochodzaca z systemu Iub Zrdédia
wybranego przez kontrahenta, na jej
podstawie stwierdza sig, czy dluznik lub
gwarant z sektora publicznego spehia
minimalny wymog jakosci kredytowe;.

(il)) W przypadku braku oceny kredytowej
wymienionej w punkcie (i) przyjmuje
si¢ oceng przyznana przez instytucje
ECAI®.

(i) W przypadku braku oceny kredytowej
wymienionej w punktach (i) i (ii)
obowiazuje procedura stosowana do
aktywow rynkowych:

e Diuznik  lub  gwarant  jest
przypisywany do jednej z trzech
klas wymienionych w dyrektywach
CRD?* (por. tabela 5).

* Posrednia ocena kredytowa
dhuznikow i gwarantow
zaliczonych do klasy 1 Iub 2 jest
pochodna nadanej przez instytucje
ECAI oceny kredytowej rzadu
szczebla centralnego kraju,
w ktorym jest ustanowiony emitent
lub gwarant. Po$rednia ocena jakosci
kredytowej musi spetnia¢ minimal-
ny wymog jakosci kredytowej
okreslony przez Eurosystem.

Jesli ocena jakosci kredytowej pochodzaca
z systemu lub zrédla wybranego przez
kontrahenta (lub z instytucji ECAI
w przypadku (i1) w odniesieniu do dtuznikow
lub gwarantéw z sektora publicznego)
istnieje, lecz nie spelnia minimalnego
wymogu jakosci kredytowej, dany diuznik
lub gwarant jest odrzucany.

Diuznicy  lub  gwaranci z  sektora
przedsiebiorstw: jesli ocena pochodzaca ze
zrodta wybranego przez kontrahenta jest

Realizacja polityki pienieinej w strefie euro
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Gwarancje.

rowna lub wyzsza niz minimalny wymoég
jakosci kredytowej, dany dluznik lub
gwarant jest akceptowany ¥ 35,

Jesli ocena kredytowa pochodzaca z systemu
lub zZrédta wybranego przez kontrahenta
istnieje, ale jest nizsza niz minimalny
wymog jakosci kredytowej, dany dtuznik lub
gwarant jest odrzucany. Przy braku oceny
kredytowej, na podstawie ktérej mozna by
potwierdzi¢ jako$¢ kredytowa, dluznik lub
gwarant jest odrzucany.

musi

Gwarancja spetniac

nastgpujace warunki:

35
36
37

38

Gwarancj¢ uznaje si¢ za dopuszczalna, jesli

gwarant bezwarunkowo 1 nieodwotalnie
zagwarantowal  posiadaczom  nalezno$ci
kredytowych zobowiazania dhuznika

dotyczace splaty kwoty gltownej, odsetek
i wszelkich innych zobowiazan z jej tytulu,
az do calkowitego ich wykonania. Uznanie
gwarancji za dopuszczalng nie wymaga
jej przypisania do konkretnej naleznosci
kredytowej; moze dotyczy¢ jedynie samego
dhuznika, pod warunkiem, zZe obejmuje
réwniez przedmiotowa naleznos¢ kredytowa.

Gwarancja musi by¢ platna na pierwsze

wezwanie (niezaleznie od nalezno$ci
kredytowej, ktorej dotyczy). Gwarancje
udzielone przez podmioty publiczne
uprawnione do nakladania podatkow

powinny by¢ platne na pierwsze wezwanie
lub tez w inny sposob zapewniaé szybka
i terminowa platnos¢ w przypadku
niewykonania zobowiazania. Zobowiazania
gwaranta z tytulu gwarancji musza byc¢
klasyfikowane 1 oceniane przynajmniej
na rowni (pari passu) z pozostatymi nieza-
bezpieczonymi zobowiazaniami gwaranta.

Patrz przypis 28 w tym rozdziale.

Patrz przypis 32 w tym rozdziale.

Jesli kontrahent wybrat jako Zrodio oceny kredytowej instytucjg
ECAL moze przyja¢ najlepsza z dostgpnych ocen (patrz przypis
28 w tym rozdziale).

Minimalny wymog jakosci kredytowej dla poszczegodlnych
systemow oceny kredytowej moze zosta¢ skorygowany
w nastepstwie przegladu trafno$ci wynikow (patrz punkt 6.3.5).



* Gwarancja musi podlegaé prawu panstwa
cztonkowskiego UE oraz by¢ wazna, wiazaca
i wykonalna w stosunku do gwaranta.

* Aby instrument objgty gwarancja zostat
zaliczony do aktywow kwalifikowanych,
nalezy zlozyé prawne potwierdzenie
dotyczace wazno$ci, mocy wiazacej 1 wy-
konalnosci gwarancji w formie i o tresci
zaakceptowanej przez Eurosystem.
Potwierdzenie prawne powinno réwniez
stwierdzac, ze nie jest to gwarancja osobista,
wykonalna jedynie przez wierzyciela danej
naleznos$ci kredytowej. Jesli gwarant jest
ustanowiony w innym systemie prawnym
niz wtasciwy dla gwarancji, potwierdzenie
prawne musi tez stwierdzaé, ze gwarancja
jest wazna i wykonalna na mocy prawa
wlasciwego ze wzgledu na miejsce
ustanowienia gwaranta. Potwierdzenie
prawne powinno by¢ ztozone do wgladu
w banku centralnym kraju, ktérego prawo
jest prawem wlasciwym dla nalezno$ci
kredytowej. Potwierdzenie prawne nie
jest potrzebne w przypadku gwarancji
wystawionych przez podmioty publiczne
uprawnione do naktadania podatkow.
Wymodg wykonalnosci podlega przepisom
dotyczacym upadlosci i niewyptacalnosci,
ogdlnym zasadom réwnego traktowania
oraz innym tego rodzaju prawom
i zasadom dotyczacym gwaranta i majacym
wplyw na prawa wierzyciela w stosunku
do gwaranta.

NIERYNKOWE INSTRUMENTY DLUZNE
LABEZPIECZONE DETALICZNYMI KREDYTAMI
HIPOTECZNYMI

Nierynkowe instrumenty dtuzne
zabezpieczone  detalicznymi  kredytami
hipotecznymi  (retail  mortgage-backed

debt instruments — RMBD) musza spelniaé
minimalny wymodg jakosci kredytowej
okreslony przez Eurosystem. Zasady oceny
jakosci kredytowej takich instrumentow
dtuznych dostosowane do konkretnego
systemu prawnego zostana okreslone we
wlasciwej dokumentacji krajowej przez
krajowe banki centralne.

6.3.4 KRYTERIA AKCEPTACJI SYSTEMOW OCENY
KREDYTOWE])

Ramowe zasady oceny kredytowej
w Eurosystemic (ECAF) opieraja si¢ na
informacjach z czterech zrodet. Kazde ze
zrodel moze obejmowac kilka systemoéw oceny
kredytowe;j.

Wykaz akceptowanych instytucji ECAI, systemow
ICAS i narzedzi ratingowych podmiotéw zewngt-
rznych oraz ich dostawcow jest dostepny w ser-
wisie internetowym EBC (www.ecb.europa.eu)®.

ZEWNETRZNE INSTYTUCJE OCENY JAKOSCI
KREDYTOWE])

Zrédta ECAI obejmuja instytucje, ktorych oceny
instytucje kredytowe moga stosowaé¢ do
obliczania wag ryzyka przypisywanych do
ekspozycji wedlug dyrektyw CRD?. Ogoélne
kryteria przyjecia instytucji ECAI jako zrodta
do celow ECAF sa nastgpujace:

» instytucja ECAI musi by¢ oficjalnie uznana
przez unijny organ nadzoru wlasciwy
w odniesieniu do krajow strefy euro,
w ktorych jej oceny beda wykorzystane,
zgodnie z dyrektywami CRD.

* instytucja ECAI musi spetnia¢ kryteria opera-
cyjne i wymodg odpowiedniego zakresu
danych, tak by zapewnié¢ skuteczna realizacje
zasad ECAF. W szczegdlnosci, wykorzystanie
ocen jakosci kredytowej przyznanych przez
taka  instytucje  jest  uwarunkowane
udostgpnieniem Eurosystemowi informacji
na temat tych ocen, jak rowniez
informacji  umozliwiajacych  poréwnanie
i przyporzadkowanie tych ocen do stopni
jakosci kredytowej okreslonych w zasadach
ECAF 1 minimalnych wymogéw jakosci
kredytowej, a takze monitorowanie trafno$ci
wynikow (patrz punkt 6.3.5).

39 Eurosystem publikuje te informacje wylacznie w zwiazku
z prowadzonymi przez siebie operacjami kredytowymi i nie
ponosi odpowiedzialnoéci za oceng akceptowanych systemow
oceny kredytowej.

40 Na rynkach finansowych instytucje ECAI nazywane sg potocznie
agencjami ratingowymi.
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Eurosystem zastrzega sobie prawo decyzji,
czy zaakceptowa¢ dana instytucj¢ ECAI do
celéw operacji kredytowych Eurosystemu, na
podstawie m.in. przegladu trafnosci wynikow.

WEWNETRZNE SYSTEMY OCENY JAKOSCI
KREDYTOWE] KRAJOWYCH BANKOW
CENTRALNYCH

Zrédta ICAS obejmuja obecnie cztery systemy
oceny jakosci kredytowej, prowadzone przez
Deutsche Bundesbank, Banco de Espaiia, Banque
de France oraz Oesterreichische Nationalbank.
Krajowe  banki  centralne  zamierzajace
opracowa¢ wlasny system ICAS beda podlegac
procedurze weryfikacji przez Eurosystem.
Systemy ICAS podlegaja przegladom trafnosci
wynikow (patrz punkt 6.3.5).

Ponadto kontrahent ma obowiazek
niezwlocznego informowania krajowego banku
centralnego prowadzacego dany system ICAS
o wszelkich zdarzeniach kredytowych znanych
tylko sobie, w tym o opdznieniach w splacie
naleznosci przez przedstawionych dtuznikow.

Dodatkowo w  krajach, w ktorych
zabezpieczenie przekazywane sa instrumenty
dluzne zabezpieczone detalicznymi kredytami
hipotecznymi, wtasciwy krajowy bank centralny
wdraza zasady oceny kredytowej dla tej
kategorii aktywow zgodne z zasadami ECAF.
Takie zasady oceny kredytowej podlegac¢ beda
rocznym przegladom trafnosci wynikow.

na

SYSTEMY RATINGOW WEWNETRZNYCH

Kontrahent, ktéry do oceny dluznikéw,
emitentdéw lub gwarantow kwalifikowanych
instrumentow dtuznych zamierza wykorzysta¢
system ratingdéw wewngtrznych, musi uzyskaé
na to zgodg rodzimego banku centralnego.
W tym celu kontrahent sktada wniosek, do
ktorego dotaczone sa nastepujace dokumenty*':

* Decyzja wlasciwego organu nadzoru
bankowego w obrgbie UE zezwalajaca
kontrahentowi na korzystanie ze swojego
systemu  ratingdbw ~ wewngtrznych  na
potrzeby wymogo6w kapitatowych (w formie
skonsolidowanej Iub jednostkowej) wraz
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z wszelkimi warunkami korzystania z tego
systemu. Decyzja taka nie jest wymagana,
jesli wymienione informacje przesylane sa
bezposrednio przez wlasciwy organ nadzoru
bankowego do wlasciwego krajowego banku
centralnego.

e Informacja o  zastosowanej metodzie
przyporzadkowania prawdopodobienstwa
niewykonania zobowigzania do
poszczegélnych  dluznikéw oraz  dane

dotyczace skali ocen i przypisanego do
nich prawdopodobienstwa niewykonania
zobowiazania w ciagu jednego roku,
na podstawie ktorych okre§la si¢ oceny
dopuszczajace.

» Informacje, ktore kontrahent ma obowiazek
regularnie oglasza¢ zgodnie z wymogami
dyscypliny rynkowej natozonymi przez
trzeci filar Nowej Umowy Kapitatlowe;j
i dyrektyw CRD.

* Nazwa i adres wlasciwego organu nadzoru
bankowego i biegtego rewidenta.

Whniosek musi by¢ podpisany przez prezesa
zarzadu, dyrektora finansowego lub podobnej
rangi przedstawiciela kierownictwa kontra-
henta, albo przez osob¢ upowazniong do
sktadania podpisow w ich imieniu.

Powyzsze postanowienia dotycza wszystkich
kontrahentéw niezaleznie od ich statusu —
spotki dominujacej, zaleznej czy tez oddziatu —
i niezaleznie od tego, czy ich system IRB zostat
zaakceptowany przez organy nadzoru w tym
samym kraju (w przypadku spotki dominujacej
i ewentualnie spolek zaleznych), czy tez w kraju
rodzimym spotki dominujacej (w przypadku
oddzialow i ewentualnie spotek zaleznych).

Kazdy oddziat lub spotka zalezna kontrahenta
moze korzysta¢ z systemu IRB swojej spotki
dominujacej, jesli Eurosystem zatwierdzit
wykorzystanie tego systemu do celow ECAF.

41 W razie potrzeby nalezy przedstawi¢  thumaczenie
wymienionych dokumentow na jezyk roboczy rodzimego banku
centralnego.



Kontrahenci uzywajacy systemu IRB na
zasadach  opisanych  powyzej podlegaja
rowniez prowadzonym przez Eurosystem

przegladom trafno$ci wynikow (patrz punkt

6.3.5). Oprocz wymogéw informacyjnych
w tym zakresie kontrahent ma réwniez
obowiazek  przekazywania  nast¢pujacych

informacji z czgstotliwoscia roczna (lub na
zadanie wilasciwego banku centralnego), chyba
ze wymienione informacje przesylane sa
bezposrednio przez wlasciwy organ nadzoru
bankowego do wlasciwego banku centralnego:

» ostatnia ocena systemu IRB kontrahenta
dokonana przez organ nadzoru kontrahenta,
przettumaczona na jgzyk roboczy rodzimego
banku centralnego,

» wszelkie zmiany systemu IRB kontrahenta
zaproponowane lub narzucone przez organ
nadzoru oraz termin ich wdrozenia,

+ informacje, ktore kontrahent ma obowiazek
regularnie oglasza¢ zgodnie z wymogami
dyscypliny rynkowej nalozonymi przez
trzeci filar Nowej Umowy Kapitatowej
i dyrektyw CRD.

» informacje o wilasciwym organie nadzoru
bankowego i1 biegltym rewidencie.

Informacja roczna musi by¢ podpisana przez
prezesa zarzadu, dyrektora finansowego lub
podobnej rangi przedstawiciela kierownictwa
kontrahenta, albo przez osobg upowazniong do
sktadania podpiséw w ich imieniu. Eurosystem
przekazuje kopig¢ informacji wlasciwemu
organowi nadzoru oraz — jesli dotyczy -
bieglemu rewidentowi.

NARZEDZIA RATINGOWE PODMIOTOW
LEWNETRZNYCH

Narzedzia ratingowe obejmuja  aplikacje
niezaleznych podmiotow stuzace do oceny
jakosci kredytowej dituznikdéw na podstawie
np. zbadanych przez bieglego rewidenta ksiag
rachunkowych. Operatorami narzedzi musza
by¢ podmioty, do ktérych te narzgdzia naleza.
Kontrahenci, ktorzy zamierzaja wykorzystaé

konkretne narzedzie ratingowe do celéw
ECAF, musza ztozy¢ wniosek do wiasciwego
banku centralnego na odpowiednim formularzu
opracowanym przez Eurosystem, uzupehiony
o wyszczegblniona we wniosku dodatkowa
dokumentacj¢  dotyczaca tego narzedzia.
Decyzje o zaakceptowaniu danego narzedzia
ratingowego podejmuje Eurosystem. Podstawa
decyzji jest ocena zgodnosci z kryteriami
akceptacji okre$lonymi przez Eurosystem *2.

Ponadto kontrahent ma obowiazek
niezwlocznego  informowania  dostawcow
danego narzedzia ratingowego o wszelkich
zdarzeniach kredytowych znanych tylko sobie,
w tym o opéznieniach w splacie naleznosci
przez przedstawionych dtuznikow.

Dostawca narzedzia ratingowego
wykorzystywanego w ramach ECAF musi
podpisa¢ z Eurosystemem umoweg, na mocy
ktorej poddaje sig procesowi przegladu trafnosci

wynikow*® (patrz punkt 6.3.5). Dostawca
narzedzia  ratingowego ma  obowiazek
utworzenia 1 utrzymywania  niezbgdnej

infrastruktury do monitorowania tzw. puli
statycznej. Struktura i ocena puli statycznej musi
by¢ zgodna z ogdlnymi wymogami dotyczacymi
monitorowania trafnosci wynikéw wedlug za-
sad ECAF. Dostawca narzedzia ratingowego
zobowiazuje si¢  informowaé¢  Eurosystem
o wynikach oceny trafnosci niezwtocznie po jej
przeprowadzeniu. W tym celu dostawcy narzedzi
ratingowych sporzadzaja raporty w sprawie
wynikéw puli statycznej danego narzgdzia. Mu-
sza tez przechowywaé wewngtrzng dokumentacje
dotyczaca puli statycznej i wynikow w zakresie
niewykonania zobowiazan przez pig¢ lat.

6.3.5 PRZEGLADY TRAFNOSCI WYNIKOW
SYSTEMOW OCENY KREDYTOWE]

Proces przegladu trafnoéci wynikéw w ramach
ECAF obejmuje coroczne porownanie odsetka

42 Wykaz kryteriow akceptacji  znajduje serwisie
internetowym EBC (www.ecb.europa.cu).

43 Kontrahent ma obowiazek niezwlocznego informowania dostaw-
cy narzgdzia ratingowego o wszelkich zdarzeniach kredytowych,

ktore moga $wiadczy¢ o pogorszeniu jakosci kredytowe;j.

sie¢ w
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przypadkow  niewykonania ~ zobowiazania
odnotowanych w grupie wszystkich
kwalifikowanych dluznikéw (puli statycznej)
z minimalnym wymogiem jakosci kredytowej
wg wartosci referencyjnej prawdopodobienstwa
niewykonania zobowiazania (PD). Celem
przegladu jest zapewnienie poréwnywalnosci
ocen kredytowych wuzyskanych z rdéznych
systemow i zrodet. Przeglad przeprowadza sig
po roku od zdefiniowania puli statyczne;j.

Pierwszym  elementem  przegladu  jest
sporzadzenie przez dostawcg systemu oceny
kredytowej  zestawienia  puli  statycznej

kwalifikowanych dtuznikow, tj. puli wszystkich
dhuznikow z sektora przedsigbiorstw
i publicznego, ktorym w danym systemie
zostata przyznana ocena kredytowa spetniajaca
nastepujacy warunek:

PD(i,t) < 0,10% (referencyjne PD(t))

Wszyscy dluznicy spetniajacy ten warunek na
poczatku okresu t stanowia pulg statyczna na
moment t. Po zakonczeniu przewidzianego
okresu 12 miesigey obliczana jest zrealizowana
stopa  prawdopodobienstwa  niewykonania
zobowiazan w momencie t. Co roku dostawcy
systemow ratingowych musza poinformowaé
Eurosystem o liczbie kwalifikowanych
dhluznikéw nalezacych do puli statycznej
w momencie t i liczbie dhuznikow w puli
statycznej (t), ktorzy nie wykonali zobowiazan
w okresie 12 miesiecy od momentu t.

Zrealizowana stopa niewykonania zobowiazan
w ramach puli statycznej danego systemu oceny
kredytowej odnotowana w horyzoncie jednego
roku stanowi wklad do procesu przegladu
trafnosci wynikow w ramach ECAF, ktory
obejmuje oceng trafnoSci w ujeciu rocznym
i w ciagu kilku okresow. W przypadku
znaczacego odchylenia odnotowanego odsetka
niewykonania zobowiazan w puli statycznej od
poziomu zgodnego z minimalnym wymogiem
jakosci kredytowej w ujgciu rocznym lub
wieloletnim  Eurosystem  konsultuje  si¢
z dostawca systemu ratingowego w celu
wyjasnienia  przyczyn tego  odchylenia.
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Procedura ta moze spowodowaé korekte
minimalnego wymogu jakosci kredytowej
obowiazujacego dla danego systemu.

W przypadku, gdy trafno$¢ wynikéw nie
poprawia si¢ przez kilka lat, Eurosystem moze
zawiesi¢ lub wykluczyé stosowanie danego
systemu oceny kredytowej. Wykluczenie
systemu oceny kredytowej z ECAF nastgpuje
takze w przypadku naruszenia zasad ECAF.

6.4 SRODKI KONTROLI RYZYKA
6.4.1 ZASADY OGOLNE

Srodki kontroli ryzyka stosuje si¢ do aktywow
zabezpieczajacych wykorzystywanych
w operacjach kredytowych Eurosystemu w celu
zabezpieczenia Eurosystemu przed ryzykiem
strat finansowych w wypadku, gdyby aktywa
zabezpieczajace musialy zostaé zrealizowane
z powodu niewykonania zobowigzania przez
kontrahenta. Srodki kontroli ryzyka bedace
w  dyspozycji  Eurosystemu  przedstawia
ramka 7.

Stosowane przez Eurosystem $rodki kontroli
ryzyka  zaleza od  rodzaju  aktywow
zabezpieczajacych  przedstawionych  przez
kontrahenta. Wtasciwe $rodki kontroli ryzyka
dla aktywow rynkowych i nierynkowych okresla
EBC. W calej strefie euro $rodki kontroli ryzy-
ka sa zasadniczo zharmonizowane* i powinny
zapewniac jednolite, przejrzyste i rowne warunki
dla wszystkich rodzajow aktywow
kwalifikowanych.

44 Z powodu roznic operacyjnych w poszczegélnych panstwach
cztonkowskich moga wystapi¢ pewne roéznice co do
obowiazujacych $rodkéw kontroli ryzyka. Na przyktad
w przypadku procedur dostarczania aktywow zabezpieczajacych
przez kontrahentow do krajowych bankow centralnych (w formie
puli zabezpieczen zlozonej jako zastaw w krajowym banku
centralnym lub umowy z przyrzeczeniem odkupu opartej na
konkretnych aktywach okreslonych dla kazdej transakcji) moga
wystapi¢ niewielkie réznice w odniesieniu do terminu wyceny
i innych cech operacyjnych zasad kontroli ryzyka. Ponadto
w przypadku aktywow nierynkowych moga wystgpowac roznice
w precyzji wyceny, przektadajace sig na ogdlny poziom redukeji
warto$ci w wycenie (patrz punkt 6.4.3).



Eurosystem  zastrzega sobie prawo do
zastosowania dodatkowych $rodkéow kontroli
ryzyka, gdyby byto to konieczne do zapewnienia
odpowiedniej ochrony Eurosystemu przed
ryzykiem zgodnie z art. 18 ust. 1 Statutu ESBC.

Jesli wymaga tego ochrona przed ryzykiem,
dodatkowe $rodki kontroli ryzyka, stosowane
w sposob jednolity, przejrzysty i rowny, moga
zosta¢ uzyte takze w stosunku do pojedynczych
kontrahentow.
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Ramka 7

SRODKI KONTROLI RYZYKA
Eurosystem stosuje nast¢pujace srodki kontroli ryzyka:

¢ Redukcje warto$ci w wycenie
Eurosystem stosuje redukcje warto$ci w wycenie aktywow zabezpieczajacych. Oznacza
to, ze warto$¢ aktywow zabezpieczajacych oblicza si¢ jako warto$¢ rynkowa aktywow
pomniejszong o pewien procent.

* Zmienne depozyty zabezpieczajace (wedlug wyceny rynkowej)

Eurosystem wymaga, by skorygowana warto$¢ rynkowa aktywow zabezpieczajacych
wykorzystywanych w zasilajacych w plynnos¢ transakcjach odwracalnych nie
zmieniata si¢ w czasie. Innymi stowy, jezeli mierzona regularnie wartos¢ aktywow
zabezpieczajacych spadnie ponizej pewnego poziomu, krajowy bank centralny wezwie
kontrahenta do dostarczenia dodatkowych aktywow lub srodkoéw pienieznych (wystosuje
wezwanie do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego). Podobnie, jezeli w wyniku
aktualizacji wyceny warto$¢ zabezpieczajacych aktywow przekroczy okreslony poziom,
kontrahent moze odzyska¢ nadwyzke aktywow lub Srodkow pienigznych (obliczenia
dotyczace wezwan do uzupeilnienia depozytu zabezpieczajacego sa przedstawione
w ramce 8).

Jesli jest to konieczne do zapewnienia odpowiedniej ochrony Eurosystemu przed ryzykiem
zgodnie z art. 18 ust. 1 Statutu ESBC, Eurosystem moze w kazdej chwili zastosowac
nastepujace srodki kontroli ryzyka:

¢ Depozyty poczatkowe
W zapewniajacych ptynnos$¢ transakcjach odwracalnych Eurosystem moze stosowac
depozyty poczatkowe. Oznacza to, ze kontrahenci musza przedstawi¢ aktywa zabezpiecza-
jace o wartosci nie nizszej niz kwota ptynnosci zapewnianej przez Eurosystem powigkszona
o wartos$¢ depozytu poczatkowego.

e Limity w stosunku do emitentéw/dluznikow lub gwarantéw
Eurosystem moze stosowaé limity ryzyka w stosunku do emitentow/dtuznikow lub
gwarantow. Limity te stosuje si¢ rowniez do okreslonych kontrahentow, zwlaszcza jesli ich
jakos¢ kredytowa wykazuje wysoki stopien korelacji z jakoscia kredytowa zdeponowanych
przez nich aktywow zabezpieczajacych.
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¢ Dodatkowe gwarancje
Przed zaakceptowaniem pewnych aktywow Eurosystem moze zada¢ dodatkowych
gwarancji wystawionych przez podmioty majace dobra sytuacje finansowa.

*  Wylaczenie
Eurosystem moze wylaczy¢ pewne aktywa z wykorzystania w operacjach polityki
pienig¢znej. Wylaczenie stosuje si¢ rowniez do okreslonych kontrahentow, zwtaszcza
jesli ich jakos¢ kredytowa wykazuje wysoki stopien korelacji z jakoscia kredytowa
zdeponowanych przez nich aktywow zabezpieczajacych.

Z listy aktywow kwalifikowanych moga zosta¢ wyltaczone aktywa wyemitowane lub
gwarantowane przez podmioty, w stosunku do ktorych Wspoélnota Europejska lub panstwo
cztonkowskie na mocy art. 60 ust. 2 Traktatu zastosowalo zamrozenie funduszy lub inne
srodki, ograniczajac mozliwo$¢ korzystania z tych funduszy, lub podmioty te decyzja Rady
Prezesow EBC tymczasowo lub na state utracity dostep do operacji otwartego rynku lub operacji
kredytowo-depozytowych Eurosystemu.

6.4.2 SRODKI KONTROLI RYZYKA DOTYCZACE + Kwalifikowane aktywa rynkowe przypisuje

AKTYWOW RYNKOWYCH si¢ do jednej z pigciu kategorii ptynnosci,
w oparciu o klasyfikacje emitenta oraz rodzaj

Zasady kontroli ryzyka w odniesieniu do aktywow. Zasady przypisywania aktywow
aktywow rynkowych obejmuja nastgpujace do poszczegodlnych kategorii przedstawia
glowne elementy: tabela 6.

Tabela 6 Kategorie pfynnosci aktywéw rynkowych"

Kategoria I Kategoria II Kategoria III Kategoria IV Kategoria V
Instrumenty dtuzne Instrumenty Tradycyjne Instrumenty dtuzne Papiery warto$ciowe
skarbu panstwa dhuzne instytucji zabezpieczone obligacje instytucji kredytowych zabezpieczone
samorzadowych bankowe (niezabezpieczone) aktywami

szczebla lokalnego
i regionalnego

Bankowe obligacje Instrumenty

Instrumenty dluzne zabezpieczone typu dtuzne emitowane
emitowane przez banki Jumbo? przez emitentow

centralne? korporacyjnych

i pozostatych?

Agencyjne instrumenty
dluzne®
Ponadnarodowe

instrumenty dtuzne

EBC

1) W zasadzie kategorig ptynnosci determinuje klasyfikacja emitentow. Wszystkie papiery warto$ciowe zabezpieczone aktywami zalicza
si¢ jednak do kategorii V, niezaleznie od klasyfikacji emitenta, zabezpieczone obligacje bankowe typu Jumbo do kategorii II, a tradycyjne
zabezpieczone obligacje bankowe oraz inne instrumenty dtuzne emitowane przez instytucje kredytowe — do kategorii Il i IV.

2) Certyfikaty dluzne wyemitowane przez EBC oraz instrumenty dluzne wyemitowane przez krajowe banki centralne przed
wprowadzeniem euro w odpowiednich panstwach cztonkowskich zalicza si¢ do kategorii I.

3) Do klasy zabezpieczonych obligacji bankowych typu Jumbo zalicza sig jedynie instrumenty o warto$ci emisji co najmniej 1 mld EUR,
dla ktérych przynajmniej trzech animatoréw rynku systematycznie przedstawia kwotowania do ofert kupna i sprzedazy.

4) Do II kategorii ptynnosci zalicza si¢ jedynie aktywa rynkowe wyemitowane przez emitentow zaklasyfikowanych przez EBC jako
agencje. Aktywa rynkowe wyemitowane przez agencje nieuznawane przez EBC sa zaliczone do kategorii I1I.
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Tabela 7 Poziomy redukcji wartosci w wycenie stosowane do kwalifikowanych aktywow

Aktywa
kwalifikowane

rynkowych
(w procentach)

Kategorie ptynnosci

Pozostaty Kategoria I Kategoria IT Kategoria IIT Kategoria IV Kategoria V
okres

zapadalnosci kupon kupon kupon kupon kupon kupon kupon kupon

(w latach) staty ZETOWy staty ZErowy staty ZErowy staty ZErowy

0-1 0,5 0,5 1,0 1,0 1.5 1.5 6,5 6,5

1-3 1,5 1,5 2,5 2,5 3,0 3,0 8,0 8,0

3-5 2,5 3,0 35 4,0 4,5 5,0 9,5 10,0 12

5-7 3,0 35 4,5 5,0 5,5 6,0 10,5 11,0

7-10 4,0 4,5 5,5 6,5 6,5 8,0 11,5 13,0

>10 5,5 8,5 7,5 12,0 9,0 15,0 14,0 20,0

*) Poszczegodlne instrumenty diuzne nalezace do kategorii V, ktorych wycena teoretycznie przebiega zgodnie z punktem 6.5, objete sa
dodatkowa redukcja warto$ci w wycenie. Redukejg t¢ stosuje sig do ceny teoretycznej poszezeg6lnych instrumentéw dtuznych w formie
obnizki wartosci 0 5%.

* Poszczegdlne instrumenty dtuzne podlegaja < Do rynkowych zmiennokuponowych

okre$lonym redukcjom wartosci w wycenie,
polegajacym na pomniejszeniu wartosci
rynkowej  aktywow  zabezpieczajacych
o pewien procent. Redukcje warto$ci
w wycenie stosowane do instrumentow
dluznych nalezacych do kategorii I-IV
zaleza od pozostatego okresu zapadalnosci
i struktury kuponowej instrumentéw
dluznych, jak pokazano w tabeli 7 dot.
rynkowych instrumentow dtuznych stalo-
i zerokuponowych .

instrumentow  dtuznych*  zaliczonych do
kategorii I-IV stosuje si¢ taka sama redukcje
wartosci  w  wycenie, jak do grupy
instrumentow statokuponowych
o zapadalnosci od zera do jednego roku
w kategorii plynnosci, do ktérej nalezy dany
instrument.

Srodki kontroli ryzyka stosowane wobec
zaliczanych do kategorii I-IV rynkowych
instrumentow  dluznych z wigce] niz
jednym rodzajem kuponu zaleza wylacznie

* Poziom redukcji warto§ci w  wycenie od ptatnosci kuponowych w okresie do
stosowanej do instrumentow  dluznych wykupu instrumentu. Warto$¢ redukcji
nalezacych do kategorii V to 12% bez wzgledu wartosci  w  wycenie w  przypadku

na termin zapadalnosci i rodzaj kuponu.

Poszczegodlne instrumenty dtuzne nalezace
do kategorii V, ktorych wycena teoretyczna
przebiega zgodnie z punktem 6.5, podlegaja
dodatkowej redukcji warto$ci w wycenie.
Redukecjg te stosuje sig do ceny teoretycznej
poszczegodlnych instrumentéw dhuznych w
formie obnizki wartosci o 5%.

Redukcje wartosci w wycenie stosowane
do wszystkich instrumentéw rynkowych
o odwrotnie zmiennej stopie procentowe;j,
ktore zalicza si¢ do kategorii I-IV, sa
takie same dla wszystkich klas ptynnosci.
Przedstawiono je w tabeli 8.
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takiego instrumentu ustala si¢ na poziomie
najwyzszej redukcji, jaka mozna zastosowac
do instrumentéow dhuznych z takim samym
pozostatym okresem zapadalnosci i do
rodzajow platnosci kuponowych, ktore
wystapia w okresie do wykupu instrumentu.

Poziomy wartosci redukcji w wycenie zastosowane do
stalokuponowych instrumentéw dtuznych stosuje si¢ rowniez do
instrumentéw dhuznych, ktorych kupon jest powiazany ze zmiang
ratingu samego emitenta lub z obligacjami indeksowanymi
wskaznikiem inflacji.

Platno$¢ kuponowa jest uznawana za instrument o zmiennej
stopie, jes$li kupon jest powiazany z referencyjna stopa
procentowa i je$li aktualizacja oprocentowania odbywa sig
co najmniej raz na rok. Platnosci kuponowe, dla ktorych
aktualizacja oprocentowania odbywa si¢ rzadziej niz raz na rok,
traktowane sa jako ptatnosci o stopie stalej, dla ktorych odnosny
okres zapadalnosci dla celow redukeji wartosci jest pozostatym
okresem zapadalnosci instrumentu dtuznego.

EBC
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Tabela 8 Poziomy redukcji wartosci w wycenie stosowane do kwalifikowanych rynkowych

instrumentow o odwrotnie zmiennej stopie procentowej zaliczonych do kategorii I-1V

(w procentach)
Pozostaly okres zapadalnosci (w latach)

0-1
1-3
3-5
5-7
7-10
>10

Kupon o odwrotnie zmiennej stopie

EBC

W operacjach absorbujacych ptynnos¢ nie
stosuje si¢ redukcji wartosci w wycenie.

Zaleznie od systemu prawnego i krajowych
systemow operacyjnych, krajowe banki
centralne zezwalaja na laczenie aktywow
zabezpieczajacych lub wymagaja
deponowania aktywoéw przypisanych do
poszczegolnych transakcji. W systemach
zabezpieczen tacznych kontrahent udo-
stgpnia bankowi centralnemu pule aktywow
zabezpieczajacych — wystarczajacych  na
pokrycie kredytow uzyskanych z banku
centralnego, co oznacza, ze poszczegdlne
aktywa nie sa przypisane do konkretnych

operacji kredytowych. Natomiast
w  przypadku  stosowania  systemu
zabezpieczen oznaczonych do kazdej

operacji kredytowej przypisane sa konkretne
aktywa.

Aktywa podlegaja codziennej wycenie.
Kazdego dnia krajowe banki centralne
obliczaja wymagana warto$¢ aktywow
zabezpieczajacych, uwzgledniajac zmiany
w wielkosci kwoty pozostajacych do splaty
kredytow, zasady wyceny przedstawione
w punkcie 6.5 oraz wymagane redukcje
warto$ci w wycenie.

Jezeli po wycenie warto$¢ aktywow
zabezpieczajace jest nizsza niz wymagana
warto$§¢ obliczona na dany dzien, stosuje
si¢ symetryczne wezwania do uzupelienia
depozytu  zabezpieczajacego. W  celu
zmniejszenia czgstotliwosci takich wezwan

Realizacja polityki pienieinej w strefie euro
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krajowe banki centralne moga stosowac tzw.
punkt aktywacji. W takim przypadku punkt
aktywacji wynosi 0,5% dostarczonej kwoty
ptynnosci. W niektorych systemach prawnych
krajowe banki centralne moga wymagaé, aby
wezwania do uzupelnienia depozytow byly
spetniane przez dostarczenie dodatkowych
aktywow lub wptlate Srodkow pienigznych.
Oznacza to, ze jezeli warto$§¢ rynkowa
aktywow zabezpieczajacych spada ponizej
dolnego punktu aktywacji, kontrahenci musza
dostarczy¢ dodatkowe aktywa (lub $rodki
pienigzne). Analogicznie, jesli warto$¢ rynko-
wa aktywow zabezpieczajacych po aktualizacji
wyceny przekracza gomy punkt aktywacji,
krajowy bank centralny zwraca kontrahentowi
nadwyzke aktywow (lub Srodkow pienig¢znych)
(patrz ramka 8).

W  systemach zabezpieczen tacznych
kontrahenci moga codziennie zamienia¢
aktywa zabezpieczajace.

W systemach zabezpieczen oznaczonych
krajowe banki centralne moga zezwoli¢ na
zamiang aktywow zabezpieczajacych.

EBC moze w dowolnym momencie podjaé
decyzje 0 usunigciu okreslonych
instrumentéw dtuznych z publikowanego
wykazu kwalifikowanych aktywow
rynkowych 7.

47 Jezeli w momencie wykreslenia z wykazu kwalifikowanych

aktywow  rynkowych  dany instrument dluzny = jest
wykorzystywany w operacjach kredytowych Eurosystemu, musi
on zosta¢ niezwlocznie wycofany.



Ramka 8

KALKULACJA WEZWANIA DO UZUPELNIENIA DEPOZYTU ZABEZPIECZAJACEGO

Calkowita warto$¢ kwalifikowanych aktywow J (dla j = 1 do J; wartos¢ G, w czasie t), jaka
kontrahent musi dostarczy¢ na zabezpieczenie zestawu operacji zasﬂamcych w ptynnos¢ [ (dla i
=1do [; kwota L, , w czasie ?), ustala sig wedtug nastgpujacego wzoru:

ZL”SZ(I—h)C (1)

gdzie:
hj to redukcja wartosci w wycenie stosowana do aktywow kwalifikowanych ;.

Jesli T jest okresem migdzy aktualizacjami wyceny, podstawa wezwania do uzupehienia
depozytu zabezpieczajacego w czasie ¢ + T wynosi:

1 J
,+-[ Z ittt a jZZI (1 - h)(:;tﬂ: (2)

W zaleznosci od cech operacyjnych systemow zarzadzania zabezpieczeniami krajowych bankow
centralnych, w kalkulacji podstawy wezwania do uzupeienia depozytu zabezpieczajacego
krajowe banki centralne moga rowniez uwzgledni¢ odsetki naroste od dostarczonej plynnosci
w nierozliczonych operacjach.

Wezwania do uzupehienia depozytu zabezpieczajacego stosuje si¢ tylko wtedy, kiedy podstawa
wezwania do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego przekracza pewien poziom punktu
aktywacji.

Niech £=0.5% oznacza punkt aktywacji. W systemie zabezpieczen oznaczonych (/ = 1),
wezwanie do uzupehienia depozytu zabezpieczajacego stosuje sig, kiedy:

M, >k-L,,  (kontrahent wptaca uzupetnienie depozytu zabezpieczajacego do krajowego
banku centralnego);

M, <-k-L,  (krajowy bank centralny wyptaca kontrahentowi nadwyzke depozytu
zabezpieczajqcego).

W systemie zabezpieczen tacznych kontrahent musi wnie$¢ do puli dodatkowe aktywa, gdy:

M >k2L

HT L+T

W przeciwnym przypadku wielko$¢ kredytu sroddziennego dostgpna dla kontrahenta w systemie
zabezpieczen tacznych mozna wyrazié nastqpuj aco:

IDC=-M, +k- Z L. (w przypadku wartosci dodatniej)

ittt

Zarébwno w systemie zabezpieczen oznaczonych, jak i tacznych, wezwania do uzupehienia
depozytow maja zapewni¢, ze stosunek przedstawiony w punkcie (1) powyzej zostanie
przywrocony.

EBC
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6.4.3 SRODKI KONTROLI RYZYKA DOTYCZACE
AKTYWOW NIERYNKOWYCH

NALEZNOSCI KREDYTOWE

Zasady kontroli ryzyka stosowane do
kwalifikowanych  naleznosci  kredytowych
obejmuja nastepujace gtowne elementy:

* Poszczegdlne naleznosci kredytowe
podlegaja okre§lonym redukcjom wartosci
w wycenie. Wielko$¢ redukcji zalezy od
pozostatego okresu zapadalno$ci, rodzaju
oprocentowania (stale lub zmienne) oraz
metod wyceny stosowanych przez krajowy
bank centralny (patrz punkt 6.5), jak
pokazano w tabeli 94 .

* Redukcja wartoéci w wycenie nalezno$ci
kredytowych o oprocentowaniu zmiennym
wynosi 7%, niezaleznie od metody wyceny
stosowanej przez krajowy bank centralny.
Oprocentowanie uznaje si¢ za zmienne
jesli jest powiazane z referencyjna stopa
procentowa i jesli jego aktualizacja
odbywa si¢ co najmniej raz na rok. Jezeli
aktualizacja odbywa si¢ rzadziej niz raz
na rok, oprocentowanie uznaje si¢ za stale,
a jako okres zapadalnosci do celow redukcji
warto$ci przyjmuje si¢ pozostaly okres
zapadalno$ci naleznos$ci kredytowe;j.

+ Srodki kontroli ryzyka stosowane do
naleznos$ci kredytowych z wigcej niz
jednym rodzajem oprocentowania zaleza
wylacznie od rodzaju oprocentowania
obowiazujacego w pozostalym okresie

zapadalno$ci instrumentu. Jesli w pozo-
statym okresie zapadalnosci naleznosci
kredytowej bedzie obowiazywaé wigcej niz
jeden rodzaj oprocentowania, traktuje si¢
je jako oprocentowanie stale, a jako okres
zapadalno$ci do celow redukcji wartoSci
przyjmuje si¢ pozostaty okres zapadalnosci
naleznosci kredytowe;.

* Krajowe banki centralne stosuja ten sam
punkt aktywacji (jezeli ma zastosowanie)
do realizacji wezwan do uzupetnienia
depozytéw zabezpieczajacych dla aktywow
rynkowych i nierynkowych.

NIERYNKOWE INSTRUMENTY DLUZNE
ZABEZPIECZONE DETALICZNYMI KREDYTAMI
HIPOTECZNYMI

Nierynkowe instrumenty dluzne zabezpieczone
detalicznymi kredytami hipotecznymi
podlegaja redukcji wartosci w  wycenie
w wysokosci 20%.

6.5 ZASADY WYCENY AKTYWOW
LABEZPIECZAJACYCH

Przy okre$laniu warto$ci aktywow zabezpie-
czajacych wykorzystanych w transakcjach
odwracalnych Eurosystem stosuje nastgpujace
zasady:

48 Redukcj¢ wartosci  w  wycenie nalezno$ci  kredytowych
o oprocentowaniu statym stosuje si¢ takze do nalezno$ci kredytowych,
ktorych oprocentowanie jest powiazane ze stopa inflacji.

Tabela 9 Poziomy redukcji wartosci w wycenie stosowane do naleznosci kredytowych

o oprocentowaniu statym

(w procentach)

Pozostaly okres zapadalnosci (w latach) Oprocentowanie stale i wycena na
podstawie ceny teoretycznej przypisanej

przez krajowy bank centralny

Oprocentowanie stale i wycena zgodnie
z kwota do splacenia przypisana przez
krajowy bank centralny

0-1 7 9
1-3 9 15
3-5 11 20
5-7 12 24
7-10 13 29
>10 17 41

EBC
M Realizacja polityki pienieinej w strefie euro
OB Listopad 2008



AKTYWA RYNKOWE

Dla kazdej pozycji rynkowych aktywow
kwalifikowanych ~ Eurosystem  okresla
najbardziej reprezentatywne zrodlo ceny
stosowanej przy obliczaniu  wartoSci
rynkowe;j.

Warto$¢ aktywow rynkowych oblicza si¢
na podstawie najbardziej reprezentatywnej
ceny w dniu roboczym poprzedzajacym
datg wyceny. Jezeli podawana jest wigcej
niz jedna cena, stosuje si¢ najnizsza
z tych cen (zazwyczaj ceng kupna).
W  braku ceny reprezentatywnej dla
konkretnych aktywoéw w dniu roboczym
poprzedzajacym datg¢ wyceny, stosuje sig
ostatnia ceng transakcyjna. Jesli dostgpna
cena referencyjna pochodzi sprzed ponad
pigciu dni lub nie ulegta zmianie przez co
najmniej pig¢ dni, Eurosystem okresla ceng
teoretyczna.

Warto§¢  rynkowa  lub  teoretyczna
instrumentu dluznego oblicza si¢ lacznie
z narostymi odsetkami.

Zaleznie od roznic w krajowych systemach
prawnych i praktyce operacyjnej, moga
wystapi¢ réznice migdzy krajowymi ban-
kami centralnymi w podej$ciu do strumieni
dochodu (np. platnosci kuponowych)
zwigzanych z aktywami, jakie otrzymuje si¢
w okresie realizacji transakcji odwracalne;j.
Jezeli strumien dochodu ma zosta¢
przekazany kontrahentowi, krajowy bank
centralny przed dokonaniem transferu
upewnia  sig, ze kwota  aktywow
zabezpieczajacych bedzie nadal
wystarczajaca na pokrycie odpowiednich
operacji. Krajowe banki centralne daza do
tego, by skutek ekonomiczny tego podejicia
byt taki sam, jak w sytuacji, w ktorej dochdd
ten bylby przekazywany kontrahentowi
w terminie ptatno$ci®.

AKTYWA NIERYNKOWE

Aktywom nierynkowym przypisywana jest
warto$¢ odpowiadajaca badz cenie teoretycznej,
badz kwocie do sptacenia.

Jesli krajowy bank centralny wybiera wyceng
odpowiadajaca kwocie do sptacenia, aktywa
nierynkowe moga podlega¢ wyzszej redukcji
warto$ci w wycenie (patrz punkt 6.4.3).

6.6 TRANSGRANICZNE WYKORZYSTANIE
AKTYWOW KWALIFIKOWANYCH

Kontrahenci Eurosystemu moga
wykorzystywac aktywa kwalifikowane
w operacjach transgranicznych, tzn. moga
uzyskiwa¢ $rodki finansowe z krajowego
banku centralnego panstwa cztonkowskiego,
w ktorym sa ustanowieni, wykorzystujac
jako zabezpieczenie aktywa znajdujace sig
w innym panstwie cztonkowskim. Wykorzy-
stanie aktywow zabezpieczajacych w operacjach
transgranicznych musi by¢ mozliwe w catej
strefie euro do obstugi wszystkich rodzajow
operacji, w ramach ktorych Eurosystem zasila
w plynno$¢ w zamian za aktywa kwalifikowane.

Krajowe banki centralne (i EBC) wypracowaly
mechanizm zapewniajacy, ze wszystkie aktywa
kwalifikowane emitowane/deponowane
w strefie euro mozna wykorzysta¢ na zasadach
transgranicznych. Jest to system bankow
centralnych korespondentow (CCBM),
w ramach ktorego krajowe banki centralne
dziataja wzajemnie dla siebie (i dla EBC) jako
powiernicy (,,korespondenci”) w odniesieniu do
aktywow akceptowanych przez ich lokalny sys-
tem depozytowy lubrozrachunkowy. Opracowano
specjalne rozwigzania dotyczace aktywow
nierynkowych, tj. naleznos$ci kredytowych
i instrumentéw dhuznych zabezpieczonych
detalicznymi kredytami hipotecznymi, ktorych
nie mozna przekazywaé przez system SSS.
System CCBM mozna wykorzysta¢ do
zabezpieczania wszystkich rodzajow operacji

49 Krajowe banki centralne moga podja¢ decyzjg o nieakceptowaniu
jako aktywow zabezpieczajacych w transakcjach odwracalnych
instrumentéw dhuznych o strumieniu dochodu (np. platno$é
kuponu) przypadajacym w okresie do terminu zapadalnosci
operacji polityki pienigznej (patrz punkt 6.2.3).

50 Szczegotowe informacje mozna znalez¢ w broszurze pt. ,,System
bankoéw centralnych korespondentow (CCBM). Procedury dla
kontrahentéw Eurosystemu” dostgpnej w serwisie internetowym
EBC (www.ecb.europa.eu).

EBC
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kredytowych Eurosystemu. Oprécz CCBM, do
celow transgranicznego przekazania aktywow
rynkowych mozna wykorzysta¢ kwalifikowane
powiazania migdzy systemami SSS*'.

6.6.1 SYSTEM BANKOW CENTRALNYCH
KORESPONDENTOW

System bankow centralnych korespondentow
przedstawiono na schemacie 3.

Wszystkie krajowe banki centralne prowadza
wzajemne rachunki papieréw wartosciowych
do celow transgranicznego wykorzystania akty-
wow kwalifikowanych. Dokladna procedura
CCBM zalezy od tego, czy kwalifikowane
aktywa przypisane s3a do zabezpieczania
konkretnych transakcji, czy stanowia pulg
aktywoOw zabezpieczajacych 32

« W systemie zabezpieczen oznaczonych,
bezposrednio po zaakceptowaniu oferty
przez krajowy bank centralny panstwa
cztonkowskiego, w ktorym kontrahent
jest ustanowiony (tzn. ,rodzimy bank
centralny”), kontrahent przesyla zlecenie
(W razie potrzeby za posrednictwem wias-
nego powiernika) do systemu SSS w kraju,
w ktorym znajduja si¢ jego aktywa rynkowe,
w celu przekazania ich do banku centralnego
tego kraju na rachunek rodzimego banku
centralnego. Po uzyskaniu od banku
centralnego  korespondenta  informacji
0 otrzymaniu zabezpieczenia rodzimy bank
centralny przekazuje $rodki kontrahentowi.
Banki centralne nie przekazuja $rodkow
finansowych dopdki nie upewnia sig, ze
bank centralny korespondent otrzymat
aktywa rynkowe kontrahentow. Jezeli jest
to konieczne do dotrzymania ostatecznych
terminéw rozliczen, kontrahenci moga
wstegpnie zdeponowaé aktywa w bankach
centralnych korespondentach na rachunku
ich  rodzimego  banku  centralnego
z wykorzystaniem procedur CCBM.

* W systemie zabezpieczen tacznych kontrahent
w dowolnym momencie moze przekazad
aktywa rynkowe do banku centralnego

EBC
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korespondenta na rachunek rodzimego
banku centralnego. Po otrzymaniu przez
rodzimy bank centralny od banku centralnego
korespondenta informacji o otrzymaniu
aktywow rynkowych, rodzimy bank centralny
dodaje te aktywa do puli kontrahenta.

Na potrzeby aktywoéw nierynkowych, tj.
naleznosci kredytowych i instrumentow dhuz-
nych zabezpieczonych detalicznymi kredytami
hipotecznymi, opracowano szczego6lne procedury
ich transgranicznego wykorzystania®®. Jesli jako
transgraniczne zabezpieczenie wykorzystywane
sa naleznosci kredytowe, stosuje si¢ wariant
modelu CCBM oparty na przekazaniu tytulu
wiasnosci, przewlaszczeniu lub zastawie na rzecz
rodzimego banku centralnego badz tez na innego
typu zabezpieczeniu na rzecz banku centralnego
korespondenta dziatajacego w roli agenta
rodzimego banku centralnego. W  celu
umozliwienia transgranicznego wykorzystania
RMDB wprowadzono inny dorazny wariant,
oparty na zabezpieczeniu na rzecz banku
centralnego korespondenta dzialajacego w roli
agenta rodzimego banku centralnego.

System CCBM jest dostgpny dla kontrahentow
(zarowno w odniesieniu do aktywow rynko-
wych, jak i nierynkowych) od godziny 9.00
do 16.00 czasu EBC ($srodkowoeuropej-
skiego) kazdego dnia roboczego Eurosystemu.
Kontrahent zamierzajacy skorzystac
z systemu CCBM musi powiadomié
o tym krajowy bank centralny, do ktorego
wnioskuje o kredyt, tzn. swoj rodzimy
bank centralny, przed godzina 16.00 czasu
srodkowoeuropejskiego. Oprécz tego kontra-

51 Kwalifikowane aktywa mozna wykorzysta¢ poprzez rachunek
banku centralnego w systemie SSS zlokalizowanym w innym
kraju niz dany bank centralny, jezeli Eurosystem zatwierdzit
korzystanie z takiego rachunku. Od 1999 r. De Nederlandsche
Bank uzyskat na korzystanie ze swojego
rachunku w belgijskim Euroclear Bank w celu rozliczania
transakcji dotyczacych zabezpieczen w formie euroobligacji
wyemitowanych w tym MCDPW. Od sierpnia 2000 r. bank
centralny Irlandii uzyskat zezwolenie na otwarcie takiego
rachunku w Euroclear. Z rachunku tego mozna korzysta¢
dla wszystkich kwalifikowanych aktywow utrzymywanych
w  Euroclear, tacznie z aktywami kwalifikowanymi
przekazanymi do Euroclear przez kwalifikowane powiazania.

52 Patrz przypis 50 w tym rozdziale.

53 Patrz przypis 50 w tym rozdziale.

zezwolenie

tzn.



Schemat 3 System bankow centralnych korespondentow

Wykorzystanie kwalifikowanych aktywow zdeponowanych w pafistwie B przez kontrahenta ustanowionego w panstwie A w celu

uzyskania kredytu z krajowego banku centralnego panstwa A

PANSTWO A
KBCA ------
zabezpi
H
1
Informacjao 1 Kredyt
zabezpieczeniu
:
1
Konrahent A
1
B o o o o o -
hent musi zapewnié, ze zabezpieczenie
operacji ~ polityki  pienigznej  zostanie

przekazane na rachunek banku centralnego
korespondenta najpézniej do godziny 16.45
czasu  srodkowoeuropejskiego.  Zlecenia
lub transfery dokonane z przekroczeniem
tego ostatecznego terminu bgda uznawane
wylacznie w stosunku do kredytu udzielanego
nastgpnego dnia roboczego. Jesli kontrahenci
przewiduja potrzebg skorzystania z systemu
CCBM w podzniejszych godzinach, powinni,
o ile to mozliwe, dostarczy¢ aktywa z gory (tzn.
wczesniej je zdeponowac). W wyjatkowych
okolicznosciach lub kiedy jest to uzasadnione
wzgledami polityki pienigznej, EBC moze
podja¢ decyzje o opoznieniu zamknigcia
systemu CCBM do czasu zamknigcia systemu
TARGET2.

6.6.2 POWIAZANIA POMIEDZY SYSTEMAMI
ROZRACHUNKU PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Oproécz systemu CCBM, do ponadgranicznego
transferu  aktywow  rynkowych  mozna
wykorzystywaé¢  kwalifikowane powiazania
migdzy unijnymi systemami SSS.

PANSTWO B

Powiernik

Bezposrednie lub posrednie powiazanie migdzy
dwoma systemami SSS umozliwia uczestnikowi
jednego systemu SSS posiadanie papierow

warto§ciowych wyemitowanych w innym
systemie SSS bez koniecznosci  bycia
uczestnikiem  tego  drugiego = systemu’*.

Przed skorzystaniem z tych powiazan do
transferu zabezpieczenia do celéow operacji
kredytowych Eurosystemu musza one zosta¢
ocenione i zatwierdzone zgodnie ze standardami
korzystania z systeméw SSS w  Unii
Europejskiej 3%,

54 Powiazanie migdzy dwoma systemami SSS obejmuje zestaw
procedur i uzgodnien umozliwiajacy transgraniczny przekaz
papierow wartosciowych w procesie zapisow ksiggowych.
Powiazanie polega na otwarciu zbiorczego rachunku jednego
systemu SSS (inwestora) w innym systemie SSS (emitenta).
Powiazanie bezpos$rednie oznacza, ze migdzy danymi dwoma
systemami SSS nie ma zadnego posrednika. Do celow
transgranicznego  transferu  papierow  warto$ciowych na
rzecz Eurosystemu mozna réowniez wykorzysta¢ posrednie
powigzania migdzy systemami SSS. Powigzanie posrednie
obejmuje ustalenia umowne i techniczne pozwalajace dwom
systemom SSS nieposiadajacym bezposredniego facza na
wymiang transakcji papierami wartosciowymi lub transfer za
posrednictwem trzeciego systemu SSS.

55 Aktualny wykaz kwalifikowanych powiazan mozna znalez¢
w serwisie internetowym EBC (www.ebc.europa.eu).

56 Patrz publikacja pt. ,,Standards for the use of EU securities
settlement systems in ESCB credit operations” (Standardy
wykorzystania systemow rozrachunku papieréw warto$ciowych
UE w operacjach kredytowych ESBC), Europejski Instytut
Walutowy, styczen 1998 r., dostgpna w serwisie internetowym
EBC (www.ecb.europa.eu).

EBC
Realizacja polityki pienieznej w strefie euro
Listopad 2008

ROZDZIAL 6

Aktywa
kwalifikowane




Schemat 4 Powiazania pomiedzy systemami rozrachunku papieréw wartosciowych

Wykorzystywanie kwalifikowanych aktywéw emitowanych w systemie SSS panstwa B bedacych w posiadaniu kontrahenta
ustanowionego w pafstwie A poprzez powiazanie pomigdzy systemami SSS w panistwach A i B w celu uzyskania kredytu z krajowego

banku centralnego panstwa A.

PANSTWO A
| KBC A
A Informacja o
H zabezpieczeniu
Kredyt | SSSA |( ........... { l
SSS A posiada
. A aktywa na rachunku
Zlecenie transferu 'y Zbiorczymiw SSS B
I Kontrahent A |

Z punktu widzenia Eurosystemu system CCBM
i powiazania migdzy unijnymi systemami SSS
pelnia t¢ sama rolg, mianowicie umozliwiaja
kontrahentom wykorzystanie zabezpieczenia
na zasadach transgranicznych, tzn. oba systemy
umozliwiaja  kontrahentom  wykorzystanie
zabezpieczenia do uzyskania kredytu z ich
rodzimego banku centralnego, nawet jezeli
to zabezpieczenie zostalo wyemitowane
w systemie SSS innego kraju. System CCBM
i powiazania migdzy systemami SSS pelnia te¢
funkcj¢ w rézny sposob. W systemie CCBM
wspoltpraca transgraniczna zachodzi migdzy
krajowymi  bankami  centralnymi, ktore
petnia wobec siebie funkcje powiernikow.
Przy wykorzystaniu powiazan, wspotpraca
transgraniczna zachodzi migdzy systemami
SSS, ktore otwieraja sobie wzajemnie rachunki
zbiorcze. Aktywa zdeponowane w banku
centralnym korespondencie mozna wykorzy-
sta¢  wylacznie do celow zabezpieczenia
operacji kredytowych Eurosystemu. Aktywa
posiadane  poprzez powiazania  mozna
wykorzysta¢ do  operacji  kredytowych
Eurosystemu, jak rowniez do innych celow
okreslonych przez kontrahenta. Wykorzystujac
powiazania migdzy systemami SSS kontrahenci
trzymaja aktywa na wlasnych rachunkach
w swoich rodzimych systemach SSS i nie
potrzebuja powiernika.
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6.7 PRZYJMOWANIE ZABEZPIECZEN
DENOMINOWANYCH W WALUTACH INNYCH
NIZ EURO W SYTUACJACH AWARY]NYCH

W  pewnych sytuacjach Rada Prezeséw
moze podja¢ decyzjg, by przyjmowac jako
zabezpieczenie pewne rynkowe instrumenty
dluzne wyemitowane przez instytucje rzadowe
szczebla centralnego jednego lub kilku panstw
grupy G-10 spoza strefy euro w walutach
krajowych. Po podjeciu takiej decyzji trzeba
bedzie sprecyzowac wlasciwe kryteria, po czym
poinformowa¢ kontrahentow o procedurach
przyjetych do wyboru i przekazywania na
zabezpieczenie  zagranicznych — aktywow,
wskazujac zrodta i zasady wyceny, S$rodki
kontroli ryzyka oraz procedury rozliczeniowe.

O ile nie narusza to postanowien punktu
6.2.1, aktywa takic moga by¢ zdeponowane/
zarejestrowane (Wyemitowane), utrzymywane
i rozliczane poza EOG, oraz moga, jak wspomniano
powyzej, by¢ denominowane w walutach innych niz
euro. Kontrahenci moga korzysta¢ w tym zakresie
jedynie z aktywow bedacych ich wlasnoscia.

Kontrahenci  bedacy oddziatami  instytucji
kredytowych  zlokalizowanych poza EOG
i Szwajcaria nie moga przedstawia¢ takich
aktywow jako zabezpieczenia.



ROZDZIAL 7

REZERWY OBOWIAZKOWE'
7.1 CHARAKTERYSTYKA OGOLNA

EBC wymaga od instytucji kredytowych
utrzymywania rezerw obowiazkowych na
rachunkach w krajowych bankach centralnych
w ramach systemu rezerw obowiazkowych
Eurosystemu. Ramy prawne tego systemu sa
ustanowione w art. 19 Statutu ESBC,
rozporzadzeniu Rady (WE) nr 2531/98 z dnia
23 listopada 1998 r. dotyczacym stosowania
stop rezerw obowiazkowych przez Europejski
Bank Centralny? i rozporzadzeniu (WE) nr
1745/2003 Europejskiego Banku Centralnego
dotyczacym stosowania rezerw obowiazkowych
(EBC/2003/9)°. Zastosowanie rozporzadzenia
EBC/2003/9 ma zapewni¢ jednorodno$¢ zasad
i warunkéw systemu rezerw obowiazkowych
Eurosystemu w calej strefie euro.

Wielkos¢ rezerw obowiazkowych
utrzymywanych przez poszczegdlne instytucje
ustala si¢ wedlug podstawy naliczania rezerwy.
Eurosystem dopuszcza stosowanie przez
kontrahentéw zasady rezerwy usrednionej,
zgodnie z ktora spetnienie wymogow w zakresie
obowiazkowej ocenia si¢ na podstawie $rednich
sald na koniec dnia na odpowiednich rachun-
kach kontrahentow w okresie utrzymywania
rezerw. Srodki rezerw obowiazkowych sa
oprocentowane wedhlug stopy podstawowych
operacji refinansujacych Eurosystemu.

System rezerw obowiazkowych Eurosystemu
spetnia przede wszystkim nastgpujace funkcje
monetarne:

o Stabilizacja  stop  procentowych  rynku
pienigznego. Przyjeta przez Eurosystem zasada
rezerwy usrednionej ma zachgca¢ instytucje
do ‘tagodzenia skutkow przejsciowych
wahan ptynnosci w celu stabilizacji stop
procentowych rynku pienigznego.

*  Tworzenie Ilub poglebienie strukturalnego
niedoboru  plynnosci.  System  rezerw
obowiazkowych Eurosystemu przyczynia si¢
do tworzenia lub poglebiania strukturalnego
niedoboru plynnosci, co zwigksza skutecz-
no$¢ Eurosystemu jako dostawcy ptynnosci.

W  zakresie rezerw obowiazkowych EBC
jest obowiazany dziala¢ zgodnie z celami
Eurosystemu okreslonymi w art. 105 ust. 1
Traktatu 1 art. 2 Statutu ESBC, co oznacza,
migdzy innymi, zasad¢ niepowodowania
znacznego niepozadanego przemieszczania lub
odplywu zasobdw pieni¢znych.

7.2 INSTYTUCJE OBJETE SYSTEMEM REZERW
OBOWIAZKOWYCH

Zgodnie z art. 19 wust. 1 Statutu ESBC,
EBC wymaga od instytucji kredytowych
ustanowionych w panstwach cztonkowskich
utrzymywania odpowiedniego poziomu rezerw
obowiazkowych. Oznacza to, ze dzialajace
w strefie euro oddzialy podmiotow, ktére nie
maja siedziby w strefie euro, rowniez objgte
sa systemem rezerw obowiazkowych. Nie
podlegaja mu natomiast zlokalizowane poza
strefa euro oddzialy instytucji kredytowych
majacych siedzibg w strefie euro.

Instytucja jest automatycznie zwalniana
z  obowiazku  utrzymywania  rezerwy
obowiazkowej z dniem rozpoczgcia okresu
utrzymywania rezerw, w ktorym cofnigto
jej pozwolenie na dziatalno$¢ lub z niego
zrezygnowala, albo w ktorym organ sadowy
lub inny wlasciwy organ uczestniczacego
panstwa cztonkowskiego podjat decyzje
0 wszczgeiu  wobec  niej  postgpowania
likwidacyjnego. Zgodnie z rozporzadzeniem
Rady (WE) 2531/98 i rozporzadzeniem
EBC/2003/9, EBC moze rowniez zwolnié¢
niektore instytucje z obowiazkéw w ramach
systemu rezerw obowiazkowych Eurosystemu,
przy zachowaniu zasady braku dyskryminacji,
z powodu prowadzonej  reorganizacji,
zamrozenia S$rodkow lub zastosowania na
mocy art. 60 ust. 2 Traktatu przez Wspdlnote
Europejska lub panstwo cztonkowskie innych
srodkow ograniczajacych mozliwos$¢ korzystania
z funduszy przez te instytucje, lub z powodu

1 Informacje zawarte w niniejszym rozdziale podano wytacznie
w celach informacyjnych.

2 DzU.L3182z27.11.1998, str. 1.

3 Dz.U.L250z2.10.2003, str. 10.
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tymczasowej lub stalej wutraty dostepu
do operacji otwartego rynku lub operacji
kredytowo-depozytowych  Eurosystemu na
mocy decyzji Rady Prezeséw EBC. Jeéli decyzja
taka zapada ze wzgledu na cele systemu rezerw
obowiazkowych Eurosystemu, EBC bierze pod
uwagg jedno lub kilka z ponizszych kryteriow:

* instytucja jest upowazniona do pelnienia
wylacznie funkcji specjalnych,

» instytucj¢ obowiazuje zakaz aktywnego

prowadzenia czynnosci bankowych
w konkurencji z innymi instytucjami
kredytowymi,

* instytucja jest prawnie zobowiazana

przeznacza¢ wszystkie depozyty na cele
zwiazane z regionalng lub migdzynarodowa
pomoca na rzecz rozwoju.

EBC sporzadza i prowadzi wykaz instytucji
objetych systemem rezerw obowiazkowych
Eurosystemu. EBC publikuje réwniez wykaz
wszystkich instytucji zwolnionych
z obowiazkbw w ramach tego systemu
z powodow innych niz reorganizacja czy
zamrozenie funduszy, lub zastosowania na mocy
art. 60 wust. 2 Traktatu przez Wspdlnotg
Europejska lub panstwo cztonkowskie innych
srodkow ograniczajacych mozliwo$¢ korzystania
z funduszy przez te instytucje, lub z powodu
tymczasowej lub statej utraty dostgpu do operacji
otwartego rynku lub operacji kredytowo-
depozytowych Eurosystemu na mocy decyzji
Rady Prezesow EBC* Kontrahenci moga
korzysta¢ z tych wykazow przy ustalaniu, czy
posiadaja zobowiazania wobec innej instytucji
objetej systemem rezerw obowiazkowych.
Wykazy opublikowane po zamknigciu ostatniego
dnia roboczego Eurosystemu w kazdym miesiacu
kalendarzowym stuza do obliczania podstawy
naliczania rezerwy na okres utrzymywania
rezerw  zaczynajacy  si¢ W miesigcu
kalendarzowym przypadajacym dwa miesiace
pbézniej. Na przyktad wykaz opublikowany pod
koniec lutego bedzie obowiazywac przy ustalaniu
podstawy naliczania rezerwy na  okres
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utrzymywania si¢

w kwietniu.

rezerw  zaczynajacy

7.3 OKRESLANIE REZERWY OBOWIAZKOWE]

PODSTAWA NALICZANIA | STOPA REZERWY
Podstawe naliczania rezerwy obowiazkowej
danej instytucji okresla si¢ w odniesieniu do
pozycji jej bilansu. Dane bilansowe przekazy-
wane sa krajowym bankom centralnym w ramach
ogolnej statystyki pienigznej i bankowej EBC
(patrz punkt 7.5)5. W przypadku instytucji
podlegajacych wymogom pelnej sprawoz-
dawczosci, do ustalenia podstawy naliczania
rezerwy na okres utrzymywania rozpoczynajacy
si¢ w miesiacu kalendarzowym przypadajacym
dwa miesiace pdzniej wykorzystuje si¢ dane
bilansowe na koniec biezacego miesiaca
kalendarzowego. Na  przyktad podstawa
naliczania rezerw obliczona na podstawie
bilansu na koniec lutego bedzie stosowana do
obliczania poziomu rezerwy obowiazkowej
danego kontrahenta w okresie utrzymywania
rezerw zaczynajacym si¢ w kwietniu.

Zasady  sprawozdawczosci w  zakresie
statystyki pieni¢znej i bankowej EBC obejmuja
mozliwo$¢ zwolnienia matych instytucji

z pewnych obowiazkow sprawozdawczych.
Instytucje, do ktorych stosuje si¢ ten przepis,
przekazuja jedynie ograniczony zestaw danych
bilansowych co kwartal (dane w uktadzie
kwartalnym), i to w terminie dluzszym niz
przewidziany dla  wigkszych instytucji.
W przypadku tych instytucji dane bilansowe
za konkretny kwartal wykorzystuje si¢ do
ustalenia, z przesuni¢gciem dwoch miesigey,
podstawy naliczania rezerw na kolejne trzy
okresy utrzymywania rezerw. Na przyktad
bilans kwartalny na koniec pierwszego
kwartatu — czyli z marca — bedzie obowiazywac
przy ustalaniu podstawy naliczania rezerw

4 Wykazy sa dostgpne w serwisie
(www.ecb.europa.eu).
5 Ramy sprawozdawcze dla statystyki pienigznej i bankowej EBC

przedstawiono w dodatku 4.

internetowym EBC



za okresy utrzymywania zaczynajace si¢
w czerwceu, lipcu i sierpniu.

Zgodnie z rozporzadzeniem Rady (WE) nr
2531/98 EBC moze wilaczy¢ do podstawy
naliczania rezerwy zobowiazania z tytulu
przyjecia  §rodkdw  pienigznych  razem
z zobowiazaniami wynikajacymi z pozycji
pozabilansowych. =~ W  systemie  rezerw
obowiazkowych Eurosystemu do podstawy
rezerwy zalicza si¢ faktycznie tylko kategorie
pasywow ,.depozyty” i ,,wyemitowane dluzne
papiery warto$ciowe” (patrz ramka 9).

Zobowiazania wobec innych instytucji
znajdujacych si¢ w wykazie instytucji objgtych
systemem rezerw obowiazkowych Eurosys-
temu oraz zobowiazania wobec EBC i uczest-
niczacych krajowych bankéw centralnych nie
wchodza do podstawy naliczania rezerw.
W tym zakresie, aby mie¢ mozliwos¢ odliczenia
od podstawy naliczania rezerwy takich
zobowiazan, dla  kategorii pasywow
»wyemitowane dluzne papiery wartoSciowe”
emitent musi by¢ w stanie udowodni¢ faktyczna
ilo$¢ tych instrumentéw bedaca w posiadaniu
innych instytucji objgtych systemowi rezerw
obowiazkowych Eurosystemu. Jezeli nie
mozna przedstawi¢ takiego dowodu, emitenci
moga stosowaé do kazdej z tych pozycji
bilansowych standardowe wylaczenie
w ustalonej wielkosci procentowe;®.

EBC ustala stopy rezerw przy uwzglednieniu
maksymalnego limitu okreslonego
w rozporzadzeniu Rady (WE) nr 2531/98.
EBC stosuje jednolita niezerowa stope
rezerwy do wigkszosci pozycji wiaczonych
do podstawy jej naliczania. Stopa ta jest
okreslona w rozporzadzeniu EBC/2003/9.
EBC  stosuje  zerowa stopg  rezerwy
w stosunku do nastgpujacych kategorii
pasywow: ,,depozyty o ustalonym terminie
zapadalnosci powyzej dwoch lat”, ,,depozyty
zwrotne za wypowiedzeniem powyzej dwoch
lat”, ,umowy =z przyrzeczeniem odkupu”
i ,,dluzne papiery wartoSciowe o umownym
terminie zapadalno$ci powyzej dwoch lat”

(patrz ramka 9). EBC moze w dowolnym
momencie zmieni¢ stopg rezerwy. Zmiany
stopy rezerwy sa oglaszane przez EBC
z wyprzedzeniem, przed pierwszym okresem
utrzymywania rezerw, w ktérym dana zmiana
bedzie obowiazywac.

OBLICZANIE POZIOMU REZERWY OBOWIAZKOWE])

Wymagany poziom rezerwy obowiazkowej
poszczegdlnych  instytucji  oblicza  sig
stosujac do kwoty pasywow kwalifikowanych
odpowiednie stopy rezerwy wlasciwych
kategorii pasywow.

Od wymaganego poziomu rezerwy
obowiazkowej kazda instytucja  odlicza
zryczattowana kwotg 100.000 EUR w kazdym
panstwie cztonkowskim, w ktérym posiada
placowke. Przyznanie takiego odpisu nie
narusza prawnych zobowigzan instytucji
objetych systemem rezerw obowiazkowych
Eurosystemu’.

Kwotg rezerwy obowiazkowej na kazdy
okres utrzymywania rezerw zaokragla si¢ do
petnego euro.

6 Zob. rozporzadzenie EBC/2003/9. Dalsze informacje na temat
wspolczynnika standardowego wylaczenia mozna znalez¢
w serwisie internetowym EBC (www.ecb.europa.eu) oraz na
stronach internetowych Eurosystemu (patrz dodatek 5).

7 W przypadku instytucji przekazujacych dane statystyczne
jako grupa na zasadach skonsolidowanych, zgodnie
z ramowymi zasadami statystyki pienigznej i bankowej EBC
(patrz dodatek 4), przystuguje tylko jeden taki odpis dla grupy
jako catosci, chyba ze instytucje te przekazuja dane na temat
podstawy naliczania i stanu rezerw w sposob dostatecznie
szczegOtowy, by Eurosystem mogt zweryfikowac ich poprawnosé¢
i jako$¢ oraz ustali¢ odpowiedni poziom rezerw obowiazkowych
dla poszczegodlnych instytucji w grupie.
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Ramka 9

PODSTAWA NALICZANIA | STOPA REZERWY

A. Pasywa objete podstawa rezerwy, do ktorych stosuje si¢ dodatnia stope rezerwy

Depozyty!
* Depozyty overnight

*  Depozyty o umownym terminie zapadalnosci do dwoch lat
* Depozyty zwrotne za wypowiedzeniem do dwoch lat

Wyemitowane dluzne papiery wartosciowe

» Dhuzne papiery wartosciowe o pierwotnym terminie zapadalnosci do dwoch lat

B. Pasywa objete podstawa naliczania rezerw, do ktérych stosuje si¢ zerowa stope rezerwy

Depozyty!

* Depozyty o umownym terminie zapadalnosci powyzej dwoch lat
* Depozyty zwrotne za wypowiedzeniem powyzej dwoch lat

*  Umowy z przyrzeczeniem odkupu
Wyemitowane dtuzne papiery wartosciowe

* Dluzne papiery wartoSciowe o pierwotnym terminie zapadalnosci powyzej dwoch lat

C. Pasywa wylaczone z podstawy naliczania rezerwy
» Zobowiazania wobec innych instytucji objetych systemem rezerw obowiazkowych

Eurosystemu

* Zobowiazania wobec EBC i uczestniczacych krajowych bankow centralnych

1 Rozporzadzenie (WE) nr 2181/2004 Europejskiego Banku Centralnego z dnia 16 grudnia 2004 r. zmieniajace rozporzadzenie
(WE) nr 2423/2001 (EBC/2001/13) dotyczace skonsolidowanego bilansu sektora monetarnych instytucji finansowych oraz
rozporzadzenie (WE) nr 63/2002 (EBC/2001/18) w sprawie statystyki dotyczacej stop procentowych stosowanych przez monetarne
instytucje finansowe w odniesieniu do depozytow i kredytow dla gospodarstw domowych i przedsigbiorstw (EBC/2004/21)
(Dz.U.L371z18.12.2004, str. 42) jednoznacznie naktada wymog wykazywania zobowiazan z tytulu depozytow w warto$ci nominalne;.
Warto$¢ nominalna oznacza kwotg gtowna, ktora dhuznik zgodnie z warunkami umowy ma obowiazek zwréci¢ wierzycielowi. Zmiana
ta stata sig¢ konieczna, poniewaz dyrektywa Rady nr 86/635/EWG z dnia 8 grudnia 1986 r. w sprawie rocznych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych bankow i innych instytucji finansowych (Dz.U. L 372 z 31.12.1986, str. 1) zostata znowelizowana w taki
sposob, ze dopuszcza wyceng pewnych instrumentéw finansowych w wartosci godziwe;j.

7.4 UTRZYMYWANIE REZERW

OKRES UTRZYMYWANIA REZERW

EBC publikuje kalendarz okresow utrzymywania
rezerw co najmniej trzy miesiace przed
poczatkiem roku®. Okres utrzymywania rezerw
zaczyna si¢ w dniu rozliczenia pierwszej
podstawowej  operacji  refinansujacej  po
posiedzeniu Rady Prezesow, podczas ktorego
formutowana jest miesigczna ocena nastawienia
w polityce pienigznej na nastgpny okres.
W szczeg6lnych okolicznosciach opublikowany
kalendarz moze ulec zmianom, np. ze wzgledu
na zmiany w harmonogramie posiedzen
Rady Prezesow.
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SRODKI REZERWY OBOWIAZKOWE]

Kazda instytucja musi utrzymywaé $rodki
rezerwy obowiazkowej na jednym Iub kilku
rachunkach rezerw w krajowym banku
centralnym panstwa czlonkowskiego, w ktorym
jest ustanowiona. W przypadku instytucji
posiadajacych wigcej niz jedna placowke
w danym panstwie cztonkowskim, za spetnienie
facznych  wymogéw w  zakresie rezerwy
obowiazkowej dla  wszystkich  krajowych

8 Kalendarz jest zazwyczaj oglaszany w komunikacie prasowym
EBC, ktéry mozna znalezé w serwisie internetowym EBC
(www.ecb.europa.eu). Ponadto kalendarz jest oglaszany
w Dzienniku Urzegdowym Unii Europejskiej i na stronach
internetowych Eurosystemu (patrz dodatek 5).



placowek danej instytucji odpowiada jej centrala’.
Instytucja posiadajaca placowki w wigcej
niz jednym panstwie czlonkowskim musi
utrzymywac rezerwg obowiazkowa stosowna do
podstawy naliczania rezerwy okreslonej w danym
panstwie cztonkowskim w krajowym banku
centralnym kazdego panstwa cztonkowskiego,
w ktorym posiada placowke.

Jako rachunki rezerw mozna wykorzystywac
rachunki rozliczeniowe instytucji w krajowych
bankach centralnych. Rezerwy utrzymywane
na rachunkach rozliczeniowych  mozna
wykorzysta¢ do rozliczen $roddziennych.
Dzienna wielkos$¢ rezerwy utrzymywanej przez
dana instytucje oblicza si¢ jako saldo na koniec
dnia na jej rachunku rezerwy.

Instytucja moze ubiegac si¢ w krajowym banku
centralnym panstwa czlonkowskiego, w ktorym

jest rezydentem, o pozwolenie na utrzymywanie
cato$ci swojej rezerwy obowiazkowej przez
posrednika. Mozliwos$¢ utrzymywania rezerwy
przez posrednika zasadniczo ogranicza si¢
do instytucji, w ktorych czgs¢ dziatalnosci
administracyjnej (np. gospodarka pienigzna,
czyli funkcja skarbcowa) jest wykonywana
przez posrednika (centralizacji rezerw dokonuja
np. sieci kas oszczgdnosciowych czy bankow

spotdzielczych). Utrzymywanie  rezerwy
obowiazkowej przez posrednika podlega
przepisom okreslonym w  rozporzadzeniu
EBC/2003/9.

9 Instytucja nieposiadajaca centrali w panstwie cztonkowskim,
w ktorym jest ustanowiona, wyznacza oddzial glowny, ktory
bedzie odpowiedzialny za spelnienie lacznych wymagan
dotyczacych rezerw obowiazkowych w odniesieniu do wszystkich
zaktadow tej instytucji w danym panstwie cztonkowskim.

Ramka 10

OBLICZANIE ODSETEK OD REZERWY OBOWIAZKOWE]

Oprocentowanie rezerwy obowiazkowej oblicza si¢ zgodnie z nastgpujacym wzorem:

I{t * nt : rt
7100 - 360
« MR,
V=
ca N
gdzie:
R, = odsetki ptatne od rezerwy obowiazkowej za okres utrzymywania rezerw £.
H, = drednia dzienna wielko$¢ rezerwy obowiazkowej w okresie utrzymywania rezerwy ¢.
n, = liczba dni kalendarzowych w okresie utrzymywania ¢.
r = stopa oproc.entowania rezerwy obowiaczlfowej w okresie utrzymywania rezerwy t. Stope
zaokragla si¢ do dwoch miejsc po przecinku.
i = -ty dzien kalendarzowy w okresie utrzymywania rezerwy t.
MR = krancowa stopa procentowa ostatniej podstawowej operacji refinansujacej rozliczonej

W d;liu kalendarzowym i lub wcze$nie;.
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OPROCENTOWANIE REZERWY

Rezerwa obowiazkowa w okresie utrzymywania
jest oprocentowana s$rednio wedlug stopy
podstawowych  operacjach  refinansujacych
EBC (wazonej liczba dni kalendarzowych),

obliczanej wedlug wzoru przedstawionego
w ramce 10. Srodki rezerwy ponad wymagana
wielkos¢ nie sa oprocentowane. Odsetki

wyptacane sg w drugim dniu roboczym KBC po
zakonczeniu okresu utrzymywania rezerw, za
ktéry je naliczono.

7.5 IGLASZANIE, POTWIERDZANIE | WERYFIKACJA
PODSTAWY NALICZANIA REZERWY

W celu ustalenia kwoty rezerw poszczegolne
pozycje podstawy naliczania rezerwy sa
obliczane przez same instytucje obj¢te systemem
rezerw obowiazkowych 1 przekazywane
krajowym bankom centralnym w ramach
ogolnej  sprawozdawczo$ci w  zakresie
statystyki pieni¢znej i bankowej EBC (patrz
dodatek 4). Art. 5 rozporzadzenia EBC/2003/9
okresla procedury zgtaszania i potwierdzania
podstawy naliczania rezerwy oraz kwoty
rezerwy obowiazkowej danej instytucji.

Tryb przekazywania i potwierdzania informacji
dotyczacych kwoty rezerwy obowiazkowej
instytucji jest nastgpujacy. Wiasciwy krajowy
bank centralny albo sama instytucja oblicza
kwote rezerwy obowiazkowej na dany okres
utrzymywania. Powiadomienie o obliczonej
kwocie rezerwy jest przekazywane przez
podmiot, ktory dokonal obliczenia, najpozniej
trzy dni robocze KBC przed poczatkiem
okresu utrzymywania rezerw. Wlasciwy
krajowy bank centralny moze okresli¢
wczesniejszy termin przekazywania informacji
o kwocie rezerwy obowiazkowej. Moze
rowniez wyznaczy¢ dodatkowe ostateczne
terminy powiadamiania przez instytucje
o korektach podstawy naliczania rezerwy
oraz wszelkich innych korektach dotyczacych
podanej kwoty rezerwy obowiazkowe;j.
Instytucja otrzymujaca powiadomienie winna
potwierdzi¢ poprawno$¢ obliczenia poziomu
rezerwy obowiazkowej najpdzniej w dniu
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roboczym KBC poprzedzajacym poczatek
okresu utrzymywania rezerw. Jesli instytucja
otrzymujaca powiadomienie nie odpowie do
konca dnia roboczego KBC poprzedzajacego
poczatek  okresu utrzymywania rezerw,
przyjmuje sig, ze potwierdza wysoko$¢ rezerwy
obowiazkowej na dany okres utrzymywania
rezerw. Po potwierdzeniu kwota rezerwy
obowiazkowej danej instytucji na dany okres
utrzymywania rezerw nie moze ulec zmianie.

Rozporzadzenie EBC/2003/9 okresla specjalne
wymogi sprawozdawcze dla instytucji, ktore
maja zezwolenie na dzialanie w charakterze
posrednika ~ w  zakresie  utrzymywania
rezerw obowiazkowych innych instytucji.
Utrzymywanie rezerwy przez posrednika
nie zmienia obowiazkow w  zakresie
sprawozdawczosci statystycznej danej
instytucji.

EBC i krajowe banki centralne maja prawo,
w zakresie rozporzadzenia Rady (WE)
nr 2531/98, weryfikowaé¢ dokladnos¢ i jakosé
zgromadzonych danych.

7.6 NIEDOPELNIENIE WYMAGAN ZWIAZANYCH
L UTRZYMYWANIEM REZERWY
OBOWIAZKOWE]

Niedopetnienie wymagan w zakresie rezerwy
obowiazkowej ma miejsce, jezeli w okresie
utrzymywania §rednia sald rachunku rezerwy
obowiazkowej na koniec dnia kalendarzowego
jest nizsza od kwoty rezerwy obowiazkowej
wymaganej dany okres.

Jezeli instytucja nie spetnia wszystkich lub czgsci
wymogow w zakresie rezerwy obowiazkowej,
EBC moze, zgodnie z rozporzadzeniem Rady
(WE) nr 2531/98, natozy¢ jedna z nast¢pujacych
sankcji:

» odsetki karne w wysokosci do 5 punktow
procentowych powyzej stopy kredytu
w banku centralnym naliczone od brakujace;j
czgsci rezerwy obowiazkowej,



» odsetki karne w wysoko$ci do dwukrotno$ci
stopy kredytu w banku centralnym naliczone
od brakujacej czgsci rezerwy obowiazkowej,

* wymoég zlozenia przez dang instytucjg
nieoprocentowanego depozytu w EBC lub
krajowym banku centralnym w wysokosci
do trzykrotnosci brakujacej czes$ci rezerwy
obowiazkowej. Termin zapadalnosci depozytu
nie moze przekracza¢ dlugosci okresu,
w ktérym instytucja nie spetnita wymagan
w zakresie rezerwy obowiazkowe;.

Jezeli instytucja nie spetnia innych obowiazkow
przewidzianych w rozporzadzeniach i decyzjach
EBC dotyczacych systemu rezerw
obowiazkowych Eurosystemu (np. jezeli nie
przekazuje terminowo odpowiednich danych
lub dane te sa nieprawidlowe), EBC ma prawo
natozy¢ sankcje zgodnie z rozporzadzeniem
Rady (WE) nr 2532/98 z dnia 23 listopada 1998 r.
dotyczacym uprawnien Europejskiego
Banku Centralnego do nakladania sankcji
i rozporzadzeniem EBC (WE) nr 2157/1999
z dnia 23 wrzeénia 1999 r. w sprawie uprawnien
Europejskiego Banku Centralnego do naktadania
sankcji (EBC/1999/4)'. Zarzad EBC moze
okresli¢ 1 opublikowa¢ kryteria, zgodnie
z ktoérymi bedzie stosowac sankcje przewidziane
w art. 7 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr
2531/98j'.

Ponadto w przypadku powaznego naruszenia
wymagan w zakresie rezerwy obowiazkowej
Eurosystem moze zawiesi¢ udzial kontrahentow
w operacjach otwartego rynku.

10 Dz.U.L 264 z12.10.1999, str. 21

11 Kryteria te zostaly przedstawione w informacji zatytutowanej
,Notice of the European Central Bank on the imposition of
sanctions for breaches of the obligation to hold minimum
reserves” (Informacja Europejskiego Banku Centralnego
w sprawie nakfadania sankcji za naruszenie obowiazku
utrzymywania rezerw obowiazkowych), Dz.U. C 39 z 11.2.2000,
str. 3.
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Przyktad |

ZASILAJACA W PLYNNOSC TRANSAKCJA ODWRACALNA W FORMIE PRZETARGU KWOTOWEGO

EBC podejmuje decyzje o zasileniu rynku w plynnos¢ za pomoca transakcji odwracalnej
w formie przetargu kwotowego.

Trzech kontrahentéw sktada nastepujace oferty:

Kontrahenci Oferta (mln EUR)
Bank 1 30
Bank 2 40
Bank 3 70
Razem 140

EBC podejmuje decyzjg o przydzieleniu kwoty 105 min EUR.

Procentowy wspolczynnik przydzialu wynosi:

105 _ s,
(30 +40 + 70)
Kwoty przydzielone kontrahentom wynosza:
Kontrahenci Oferta (mIln EUR) Przydzial (mln EUR)
Bank 1 30 225
Bank 2 40 30,0
Bank 3 70 52,5
Razem 140 105,0
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DODATEK |

i procedur polityki
pienieznej

ZASILAJACA W PLYNNOSC TRANSAKCJA ODWRACALNA W FORMIE PRZETARGU PROCENTOWEGO

EBC podejmuje decyzjg¢ o zasileniu rynku w plynnos¢ za pomoca transakcji odwracalnej
w formie przetargu procentowego.

Trzech kontrahentéw sktada nastgpujace oferty:

Kwota (mln EUR)

Stopa procentowa (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Oferty ogélem Oferty skumulowane
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

Razem 30 45 70 145

EBC podejmuje decyzje o przydzieleniu 94 mln EUR, ustalajac krancowa stopg procentowa
w wysokosci 3,05%.

Wszystkie oferty powyzej 3,05% (o wartosci skumulowanej 80 mln EUR) sg realizowane
w catosci. Przy stopie 3,05% procentowy wspotczynnik przydzialu wynosi:

94 -80

= 40%
35 ’

Przydziat dla banku 1 po krancowej stopie procentowej wynosi:
04 x10=4

Calkowita kwota przydzielona bankowi 1 wynosi:

5+5+4=14

Wyniki przydzialu mozna podsumowac nastgpujaco:

Kwota (mIn EUR)
Kontrahenci Bank 1 Bank 2 Bank 3 Razem
Oferty ogélem 30,0 45,0 70,0 145
Kwota przydzielona ogélem 14,0 34,0 46,0 94

Jezeli przydziat odbywa si¢ w systemie aukcji o jednej stopie (holenderskiej), oprocentowanie
kwot przydzielonych kontrahentom wynosi 3,05%.

Jezeli przydziat odbywa si¢ w systemie aukcji o roznych stopach (amerykanskiej), nie stosuje

si¢ statlego oprocentowania kwot przydzielonych kontrahentom; na przyktad bank 1 uzyskuje
5 mln EUR po stopie 3,07%, 5 mln EUR po stopie 3,06% oraz 4 mln EUR po stopie 3,05%.
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Przyktad 3

EMISJA CERTYFIKATOW DLUZNYCH EBC W FORMIE PRZETARGU PROCENTOWEGO

EBC podejmuje decyzje o zaabsorbowaniu ptynno$ci z rynku za pomoca emisji certyfikatow
dtuznych w formie przetargu procentowego.

Trzech kontrahentéw sktada nastgpujace oferty:

Stopa Kwota (mln EUR)
procentowa (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Razem Oferty skumulowane

3,00 0 0
3,01 5 5 10 10
3,02 5 5 5 15 25
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180

Razem 55 70 55 180

EBC podejmuje decyzjg o przydzieleniu kwoty gtownej 124,5 min EUR, ustalajac krancowa
stope procentowa w wysokosci 3,05%.

Wszystkie oferty ponizej 3,05% (o wartosci skumulowanej 65 miln EUR) sa realizowane
w catosci. Przy 3,05% procentowy wspotczynnik przydziatu wynosi:

124,5 — 65

— 85%
70 ’

Przydziat dla banku 1 przy krancowej stopie procentowej wynosi:

0,85 x20=17

Catkowita kwota przydzielona bankowi | wynosi:

S5+5+5+10+17=42

Wyniki przydziatu mozna podsumowacé nastgpujaco:

Kwota (mln EUR)
Kontrahenci Bank 1 Bank 2 Bank 3 Razem
Oferty ogolem 55,0 70,0 55,0 180,0
Kwota przydzielona ogétem 42,0 49,0 33,5 124,5
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Przyktad 4

ABSORBUJACY PLYNNOSC SWAP WALUTOWY W FORMIE PRZETARGU PROCENTOWEGO

EBC podejmuje decyzj¢ o zaabsorbowaniu ptynnosci z rynku za pomoca swapu walutowego na
kurs EUR/USD w formie przetargu procentowego. (Uwaga: w tym przyktadzie do euro stosuje

si¢ premig.)

Trzech kontrahentéw sktada nastepujace oferty:

Kwota (mln EUR)
Punkty swapowe Bank 1 Bank 2 Bank 3 Razem Oferty skumulowane
(* 10.000)
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235
Razem 65 90 80 235

EBC podejmuje decyzje o przydzieleniu kwoty 158 mln EUR, ustalajac krancowy punkt swapowy
na poziomie 6,63. Wszystkie oferty powyzej 6,63 (na skumulowana kwote 65 min EUR) sa
realizowane w catosci. Przy 6,63 procentowy wspotczynnik przydziatu wynosi:

158 — 65

— 0RO
100 Bk

Przydzial dla banku 1 przy danym krancowym punkcie swapowym wynosi:
0,93 x 25=23.25

Catkowita kwota przydzielona bankowi | wynosi:
5+5+5+10+2325=48.25

Wyniki przydzialu mozna podsumowac nastgpujaco:

Kwota (mln EUR)
Kontrahenci Bank 1 Bank 2 Bank 3 Razem
Oferty ogélem 65,00 90,00 80,00 235,0
Kwota przydzielona ogélem 48,25 52,55 57,20 158,0

EBC ustala kasowy kurs wymiany (spot) EUR/USD dla tej operacji na poziomie 1,1300.

Jezeli przydziat odbywa si¢ w systemie aukcji o jednej stopie (holenderskiej), w dniu
rozpoczgcia operacji Eurosystem kupuje 158.000.000 EUR, a sprzedaje 178.540.000 USD.
W dniu zapadalnosci operacji Eurosystem sprzedaje 158.000.000 EUR, a kupuje 178.644.754
USD (kurs terminowy wynosi 1,130663 = 1,1300 + 0,000663).
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Przyktad 4 (ciag dalszy)

Jezeli przydziat odbywa si¢ w systemie aukcji o réznych stopach (amerykanskiej), Eurosystem
dokonuje wymiany kwot w euro i dolarach amerykanskich zgodnie z ponizsza tabela.

Transakcja kasowa Transakcja terminowa
Kurs waluty Skup EUR Sprzedaz USD Kurs waluty Skup EUR Sprzedaz USD
1,1300 1,130684
1,1300 10.000.000 11.300.000 1,130680 10.000.000 11.306.800
1,1300 15.000.000 16.950.000 1,130676 15.000.000 16.960.140
1,1300 15.000.000 16.950.000 1,130671 15.000.000 16.960.065
1,1300 25.000.000 28.250.000 1,130667 25.000.000 28.266.675
1,1300 93.000.000 105.090.000 1,130663 93.000.000 105.151.659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Razem 158.000.000 178.540.000 158.000.000 178.645.339

EBC
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DODATEK |

Przyktad 5 Przyktady operacji
i procedur polityki
pienieznej

ZASILAJACY W PLYNNOSC SWAP WALUTOWY W FORMIE PRZETARGU PROCENTOWEGO

EBC podejmuje decyzj¢ o zasileniu rynku w ptynnos¢ za pomoca swapu walutowego na stopg
EUR/USD w formie przetargu procentowego. (Uwaga: w tym przyktadzie do euro stosuje si¢

premig.)

Trzech kontrahentéw sktada nastepujace oferty:

Kwota (mln EUR)
Punkty swapowe Bank 1 Bank 2 Bank 3 Razem Oferty skumulowane
(x 10.000)

6,23

6,27 5 5 10 10
6,32 5 5 10 20
6,36 10 5 5 20 40
6,41 10 10 20 40 80
6,45 20 40 20 80 160
6,49 5 20 10 35 195
6,54 5 5 10 20 215
6,58 5 5 220

Razem 60 85 75 220

EBC podejmuje decyzj¢ o przydzieleniu kwoty 197 miln EUR, ustalajac krancowy punkt
swapowy na poziomie 6,54. Wszystkie oferty ponizej 6,54 (na skumulowana kwote
195 mIn EUR) sa realizowane w catosci. Przy wartosci punktow swapowych 6,54 procentowy
wspotczynnik przydzialu wynosi:

197 — 195

— 100
20 10%

Przydziat dla banku 1 przy krancowym punkcie swapowym wynosi:
0,10 x5=0,5
Calkowita kwota przydzielona bankowi 1 wynosi:
5+5+10+10+20+5+0,5=55,5

Wyniki przydzialu mozna podsumowac nastgpujaco:

Kwota (mln EUR)
Kontrahenci Bank 1 Bank 2 Bank 3 Razem
Oferty ogélem 60,0 85,0 75,0 220
Kwota przydzielona ogélem 55,5 75,5 66,0 197

EBC ustala kasowy kurs wymiany (spot) EUR/USD dla tej operacji na poziomie 1,1300.

Jezeli przydziat odbywa si¢ w systemie aukcji o jednej stopie (holenderskiej), w dniu
rozpoczecia operacji Eurosystem sprzedaje 197.000.000 EUR, a kupuje 222.610.000 USD.
W dniu zapadalnos$ci operacji Eurosystem kupuje 197.000.000 EUR, a sprzedaje 222.738.838 USD

(kurs terminowy wynosi 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).
EBC
Realizacja polityki pienieinej w strefie euron
Listopad 2008




Przyktad 5 (ciag dalszy)

Jezeli przydziatl odbywa si¢ w systemie aukcji o roznych stopach (amerykanskiej), Eurosystem
dokonuje wymiany kwot w euro i dolarach amerykanskich zgodnie z ponizsza tabela.

Transakcja kasowa Transakcja terminowa
Kurs waluty Sprzedaz EUR Skup USD Kurs waluty Skup EUR Sprzedaz USD

1,1300 1,130623

1,1300 10.000.000 11.300.000 1,130627 10.000.000 11.306.270
1,1300 10.000.000 11.300.000 1,130632 10.000.000 11.306.320
1,1300 20.000.000 22.600.000 1,130636 20.000.000 22.612.720
1,1300 40.000.000 45.200.000 1,130641 40.000.000 45.225.640
1,1300 80.000.000 90.400.000 1,130645 80.000.000 90.451.600
1,1300 35.000.000 39.550.000 1,130649 35.000.000 39.572.715
1,1300 2.000.000 2.260.000 1,130654 2.000.000 2.261.308
1,1300 1,130658

Razem 197.000.000 222.610.000 197.000.000 222.736.573
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Przyktad 6

SRODKI KONTROLI RYZYKA
Niniejszy przyktad ilustruje ogdlne zasady kontroli ryzyka stosowane do aktywow zabezpieczajacych
wykorzystywanych w zasilajacych w plynno$¢ operacjach Eurosystemu'. Przyktad opiera si¢ na

zalozeniu, ze kontrahent uczestniczy w nastgpujacych operacjach polityki pieni¢znej Eurosystemu:

* podstawowej operacji refinansujacej rozpoczegtej 28 lipca 2004 r. i zakonczonej
4 sierpnia 2004 r., w ktorej kontrahentowi przydzielono 50 min EUR po stopie 4,24%;

e dluzsze] operacji refinansujacej rozpoczgtej 29 lipca 2004 r. 1 zakonczonej
21 pazdziernika 2004 r., w ktorej kontrahentowi przydzielono 45 mln EUR po stopie 4,56%;

* podstawowej operacji refinansujacej rozpoczetej 4 sierpnia 2004 r. i zakonczonej
11 sierpnia 2004 r., w ktorej kontrahentowi przydzielono 35 min EUR po stopie 4,26%.

Charakterystyke rynkowych aktywow zabezpieczajacych wykorzystanych przez kontrahenta do
zabezpieczenia tych operacji podaje tabela 1.

TABELA | RYNKOWE AKTYWA ZABEZPIECZAJACE WYKORZYSTANE W TRANSAKCJACH

Charakterystyka

Nazwa Kategoria aktywéw Data Rodzaj kuponu Czestotliwosé Pozostaly okres Redukcja
aktywow zapadalnosci kuponu zapadalnosci warto$ci
A Zabezpieczona obligacja 30.08.2008 Staty 6 miesigcy 4 lata 3,50%

bankowa typu Jumbo
B Obligacja skarbowa 19.11.2008 Zmienny 12 miesigcy 4 lata 0,50%
(o) Obligacja przedsigbiorstwa ~ 12.05.2015 Zerowy >10 lat 15,00%
Ceny w procentach (w tym naroste odsetki) *

28.07.2004 29.07.2004 30.07.2004 02.08.2004 03.08.2004 04.08.2004 05.08.2004
102,63 101,98 100,55 101,03 100,76 101,02 101,24
98,35 97,95 98,15 98,56 98,73 98,57
55,01 54,87

*) cena podana na wskazana datg wyceny odpowiada najbardziej reprezentatywnej cenie w dniu roboczym poprzedzajacym wyceng.
System zabezpieczen oznaczonych

Zatézmy najpierw, ze transakcje z krajowym bankiem centralnym prowadzi si¢ przy wykorzystaniu
systemu zabezpieczen oznaczonych, w ktorym aktywa zabezpieczajace sa jednoznacznie
przypisane do konkretnej transakcji. Codziennie dokonuje si¢ wyceny aktywow zabezpieczajacych.
Ogolne zasady kontroli ryzyka mozna zatem opisac nast¢pujaco (patrz rowniez tabela 2):

1. W dniu 28 lipca 2004 r. kontrahent zawiera umowe z przyrzeczeniem odkupu z krajowym
bankiem centralnym, ktory nabywa aktywa A na kwote 50,6 mln EUR. Aktywa A to
stalokuponowe zabezpieczone obligacje bankowe typu Jumbo z terminem zapadalnosci
30 sierpnia 2008 r. Pozostaty okres zapadalno$ci wynosi wigc cztery lata, czyli nalezy

1 Przyklad opiera si¢ na zatozZeniu, ze przy obliczaniu warto$ci, przy ktorej nastgpuje wezwanie do uzupetnienia depozytu zabezpieczajacego,
uwzglednia sig naroste odsetki od dostarczonej ptynnosci oraz przyjmuje sig¢ punkt aktywacji na poziomie 0,5% dostarczonej ptynnosci.
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stosowac 3,5-procentowa redukcje wartosci w wycenie. Cena rynkowa aktywow A na ich
rynku referencyjnym w tym dniu wynosi 102,63%, tacznie z narostymi odsetkami od kuponu.
Kontrahent ma dostarczy¢ aktywa A na taka kwotg, by po odliczeniu 3,5-procentowej
redukcji w wycenie przewyzszata ona przyznang kwote 50 mln EUR. Dostarcza wigc aktywa
A o warto$ci nominalnej 50,6 mln EUR, ktérych skorygowana warto$¢ rynkowa w danym
dniu wynosi 50.113.203 EUR.

2. W dniu 29 lipca 2004 r. kontrahent zawiera umowg z przyrzeczeniem odkupu z krajowym
bankiem centralnym, ktory nabywa aktywa A za 21 mln EUR (cena rynkowa 101,98%,
redukcja wartoS§ci w wycenie 3,5%) oraz aktywa B za 25 mln EUR (cena rynkowa
98,35%). Aktywa B to zmiennokuponowe obligacje skarbu panstwa, do ktorych stosuje si¢
0,5-procentowa redukcje wartosci w wycenie. Skorygowana warto$¢ rynkowa aktywow A i B
na ten dzien wynosi 45.130.810 EUR, czyli przekracza wymagana kwote 45.000.000 EUR.

W dniu 29 lipca 2004 r. nastepuje aktualizacja wyceny aktywow zabezpieczajacych
podstawowa operacje refinansujaca rozpoczeta 28 lipca 2004 r. Przy cenie rynkowej na
poziomie 101,98% nawet po redukcji w wycenie wartos¢ rynkowa aktywow A miesci sig
miedzy dolnym i gérnym poziomem aktywacji. Dostarczone na poczatku zabezpieczenie
uznaje si¢ zatem za wystarczajace zarowno dla poczatkowej kwoty dostarczonej ptynnosci,
jak tez dla narostych odsetek w kwocie 5.889 EUR.

3. W dniu 30 lipca 2004 r. nastgpuje aktualizacja wyceny aktywow zabezpieczajacych: cena
rynkowa aktywow A wynosi 100,55%, a aktywow B — 97,95%. Naroste odsetki wynosza
11.778 EUR od podstawowej operacji refinansujacej rozpoczetej 28 lipca 2004 r. oraz
5.700 EUR od dluzszej operacji refinansujacej rozpoczgtej 29 lipca 2004 r. W rezultacie
skorygowana warto$¢ rynkowa aktywow A w pierwsze] transakcji spada o 914.218 EUR
ponizej kwoty do pokrycia (tj. dostarczonej ptynnosci powigkszonej o naroste odsetki),
a takze ponizej dolnego poziomu aktywacji wynoszacego 49.761.719 EUR. Kontrahent
dostarcza aktywa A o warto$ci nominalnej 950.000 EUR, ktore po odliczeniu 3,5-procentowej
redukcji od wartosci rynkowej opartej na cenie 100,55% przywracaja wystarczajace pokrycie
w zabezpieczeniu?.

Wezwanie do uzupehlienia depozytu zabezpieczajacego potrzebne jest rowniez przy
drugiej transakcji, jako ze skorygowana warto$¢ rynkowa aktywow zabezpieczajacych
wykorzystanych w tej transakcji (44.741.520 EUR) jest ponizej dolnego poziomu
aktywacji (ktory wynosi 44.780.672 EUR). Kontrahent dostarcza zatem aktywa B na kwote
270.000 EUR o skorygowanej wartosci rynkowej 263.143 EUR.

4. W dniach 2 i 3 sierpnia 2004 r. nastgpuje aktualizacja wyceny aktywow zabezpieczajacych,
ktora nie prowadzi jednak do wezwania do uzupeinienia depozytow zabezpieczajacych

transakcje przeprowadzone w dniach 28 1 29 lipca 2004 r.

5. W dniu 4 sierpnia 2004 r. kontrahent sptaca ptynnos¢ dostarczona w ramach podstawowej
operacji refinansujacej rozpoczetej 28 lipca 2004 r. wraz z naliczonymi odsetkami

2 Krajowe banki centralne moga wymagac¢ uzupetienia depozytu zabezpieczajacego w gotowce, a nie w papierach wartosciowych.
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w wysokosci 41.222 EUR. Krajowy bank centralny zwraca aktywa A o nominalnej wartosci
51.550.000 EUR.

Tego samego dnia kontrahent zawiera nowa umowe z przyrzeczeniem odkupu z krajowym
bankiem centralnym, ktory nabywa aktywa C o warto$ci nominalnej 75 mln EUR. Poniewaz
aktywa C to zerokuponowe obligacje korporacyjne o pozostatym okresie zapadalnosci powyzej
10 lat, co wymaga 15-procentowej redukcji wartosci w wycenie, ich skorygowana wartos$c¢
rynkowa na ten dzien wynosi 35.068.875 EUR.

Po aktualizacji wyceny aktywow zabezpieczajacych dtuzsza operacje refinansujaca rozpoczeta
29 lipca 2004 r. okazuje sig, ze skorygowana warto$¢ rynkowa dostarczonych aktywow
przekracza gorny poziom aktywacji o okoto 262.000 EUR i w efekcie krajowy bank centralny
zwraca kontrahentowi aktywa B o warto$ci nominalnej 262.000 EUR?.

System zabezpieczen lacznych

Zalozmy nastgpnie, ze transakcje z krajowym bankiem centralnym prowadzi sig¢ przy
wykorzystaniu systemu zabezpieczen tacznych, w ktorym aktywa wchodzace w sktad puli
wykorzystywanej przez kontrahenta nie sa przypisane do konkretnych transakcji.

W tym przykladzie kolejnos¢ transakcji jest taka sama, jak w poprzednim przyktadzie
ilustrujacym system zabezpieczen oznaczonych. Gléwna roznica polega na tym, ze w datach
ponownej wyceny skorygowana warto$¢ rynkowa wszystkich aktywoéw w puli musi pokry¢
zagregowana kwote wszystkich otwartych operacji z krajowym bankiem centralnym. Wezwanie
do uzupelienia depozytu zabezpieczajacego na kwotg 1.178.398 EUR dokonane w dniu
30 lipca 2004 r. jest w tym przyktadzie identyczne z wezwaniem w systemie zabezpieczen
oznaczonych. Kontrahent dostarcza aktywa A o wartosci nominalnej 1.300.000 EUR, ktore
po uwzglednieniu 3,5-procentowej redukcji wartosci rynkowej opartej na cenie 100,55%
przywracaja wystarczajace pokrycie w zabezpieczeniu.

Ponadto w dniu 4 sierpnia 2004 r., czyli kiedy zapada podstawowa operacja refinansujaca
z 28 lipca 2004 r., kontrahent moze zatrzymac aktywa na swoim rachunku zabezpieczen. Moze
je takze zamieni¢ na inne aktywa, co pokazano w przyktadzie, gdzie aktywa A o wartosci
nominalnej 51,9 mln EUR zastapiono aktywami C o wartosci nominalnej 75,5 min EUR, aby
pokry¢ dostarczona ptynnos¢ i odsetki naliczone w ramach wszystkich operacji refinansujacych.

Ogodlne zasady kontroli ryzyka w systemie zabezpieczen tacznych przedstawia tabela 3.

3 Gdyby krajowy bank centralny miat wyptaci¢ kontrahentowi nadwyzke zabezpieczenia w zwiazku z druga transakcja, kwotg t¢ mozna
w niektorych przypadkach skompensowac z uzupetnieniem zabezpieczenia wptaconym przez kontrahenta na rzecz krajowego banku
centralnego z tytulu pierwszej transakcji. Dzigki temu nastepuje tylko jedno rozliczenie depozytu zabezpieczajacego.
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TABELA 2 SYSTEM ZABEZPIECZEN OZNACZONYCH

Data Otwarte operacje Data rozpoczecia | Data zakonczenia | Oprocentowanie Dostarczona
refinansujace plynnosé
28.07.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
29.07.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
30.07.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
02.08.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
03.08.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
04.08.2004 Podstawowa 04.08.2004 11.08.2004 4,26 35.000.000
Dhuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
05.08.2004 Podstawowa 04.08.2004 11.08.2004 4,26 35.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000

TABELA 3 SYSTEM ZABEZPIECZEN LACZNYCH

Data Otwarte operacje Data rozpoczecia | Data zakonczenia | Oprocentowanie Dostarczona
refinansujace plynnos¢
28.07.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
29.07.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 424 50.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
30.07.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
02.08.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
03.08.2004 Podstawowa 28.07.2004 04.08.2004 4,24 50.000.000
Dhuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
04.08.2004 Podstawowa 04.08.2004 11.08.2004 4,26 35.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
05.08.2004 Podstawowa 04.08.2004 11.08.2004 4,26 35.000.000
Dtuzsza 29.07.2004 27.10.2004 4,56 45.000.000
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Naliczone odsetki Kwota do Dolny punkt Gorny punkt Skorygowana Wezwanie do
zabezpieczenia aktywacji aktywacji warto$é rynkowa | uzupelnienia depozytu
- 50.000.000 49.750.000 50.250.000 50.113.203 -
5.889. 50.005.889 49.755.859 50.255.918 49.795.814 -
- 45.000.000 44.775.000 45.225.000 45.130.810 -
11.778. 50.011.778 49.761.719 50.261.837 49.097.560 -914.218
5.700. 45.005.700 44.780.672 45.230.729 44.741.520 -264.180
29.444. 50.029.444 49.779.297 50.279.592 50.258.131 -
22.800. 45.022.800 44.797.686 45.247.914 45.152.222 -
35.333. 50.035.333 49.785.157 50.285.510 50.123.818 -
28.500. 45.028.500 44.803.358 45.253.643 45.200.595 -
- 35.000.000 34.825.000 35.175.000 35.068.875 -
34.200. 45.034.200 44.809.029 45.259.371 45.296.029 261.829
4.142. 35.004.142 34.829.121 35.179.162 34.979.625 -
39.900. 45.039.900 44.814.701 45.265.100 45.043.420 -
Naliczone odsetki Kwota do Dolny punkt Gorny punkt Skorygowana Wezwanie do
zabezpieczenia atywacji” aktywacji? warto$¢ rynkowa | uzupelnienia depozytu
- 50.000.000. 49.750.000 Nie dotyczy 50.113.203 -
5.889 95.005.889. 94.530.859 Nie dotyczy 94.926.624 -
11.778 95.017.478. 94.542.390 Nie dotyczy 93.839.080 -1.178.398
5.700
29.444 95.052.244. 94.576.983 Nie dotyczy 95.487.902 -
22.800
35.333 95.063.833. 94.588.514 Nie dotyczy 95.399.949 -
28.500
- 80.034.200. 79.634.029 Nie dotyczy 80.333.458 -
34.200
4.142 80.044.042. 79.643.821 Nie dotyczy 80.248.396 -
39.900

1) W systemie zabezpieczen tacznych dolny punkt aktywacji wyznacza najnizszy poziom, przy ktorym stosuje si¢ wezwanie do uzupetnienia
depozytu zabezpieczajacego. W praktyce wigkszos¢ krajowych bankow centralnych wymaga dodatkowego zabezpieczenia zawsze,
gdy wartos¢ rynkowa puli zabezpieczen po redukcji w wycenie spada ponizej catkowitej kwoty, dla ktorej ma stanowi¢ pokrycie.

2) W systemie zabezpieczen tacznych pojecie gornego punktu aktywacji nie ma zastosowania, poniewaz kontrahent stale dazy do
utrzymania nadwyzki przedtozonego zabezpieczenia, aby zmniejszy¢ do minimum liczbg transakcji.

EBC
Realizacja polityki pienieinej w strefie eurom
Listopad 2008 B0



(]
m

DODATEK 2

SLOWNICZEK

Agent rozrachunkowy: instytucja zarzadzajaca procesem rozrachunku (np. ustalaniem sald rozli-
czeniowych, monitorowaniem wymiany ptatnosci itp.) na potrzeby systemow transferu i transakcji
podlegajacych rozrachunkowi.

Aukcja amerykanska: patrz aukeja o réznych stopach.
Aukcja holenderska: patrz aukcja o jednej stopie.

Aukcja o jednej stopie (holenderska): aukcja, na ktdrej oprocentowanie przydzielonej kwoty
ptynnosci (badz cena lub warto$¢ punktéw swapowych) stosowane do wszystkich realizowanych
ofert jest rdwne krancowej stopie procentowej.

Aukcja o réznych stopach (amerykanska): aukcja, na ktorej oprocentowanie przydzielonej kwo-
ty ptynnosci (badz cena lub warto§¢ punktow swapowych) rowne jest stopie procentowej podanej
w poszczegodlnych ofertach.

Bankowos$¢ korespondencka: rozwigzanie, w ramach ktorego jedna instytucja kredytowa $§wiad-
czy ustugi platnicze i inne na rzecz drugiej instytucji kredytowej. Platnosci za posrednictwem
korespondentéw sa dokonywane za pomoca rachunkéw wzajemnych (rachunki nostro i loro), do
ktérych moga by¢ dotaczone state linie kredytowe. Rozwiazanie to stosuje si¢ przede wszystkim
w skali migdzynarodowej; w niektorych krajach funkcjonuje ono pod nazwa ustug agencyjnych.
Rachunek loro to rachunek prowadzony przez korespondenta na rzecz zagranicznej instytucji kre-
dytowej, dla ktorej z kolei stanowi on rachunek nostro.

Bliskie powigzania: sytuacja, w ktorej kontrahent jest zwiazany z emitentem/dtuznikiem/gwaran-
tem instrumentu dtuznego ze wzgledu na fakt, ze: (i) kontrahent posiada 20% lub wigcej kapi-
talu emitenta/dluznika/gwaranta, badz jedno Iub kilka przedsigbiorstw, w ktorych kontrahent ma
wigkszosciowy udzial kapitatowy, posiada 20% lub wigcej kapitatu emitenta/dtuznika/gwaranta,
badz tez kontrahent oraz dowolna liczba przedsigbiorstw, w ktérych ma on wigkszo$ciowy udziat
kapitatowy, posiadaja wspdlnie 20% lub wigcej kapitatu emitenta/dtuznika/gwaranta; (ii) emitent/
dtuznik/gwarant posiada 20% lub wigcej kapitatu kontrahenta, lub jedno lub kilka przedsigbiorstw,
w ktérych emitent/dtuznik/gwarant ma wigkszosciowy udziat kapitalowy, posiada 20% lub wig-
cej kapitalu kontrahenta, badz tez emitent/dtuznik/gwarant oraz dowolna liczba przedsigbiorstw,
w ktorych ma on wigkszosciowy udzial kapitatowy, posiadaja wspolnie 20% lub wigcej kapitatu
kontrahenta; (iii) osoba trzecia ma wigkszo$ciowy udzial w kapitale kontrahenta i jednocze$nie ma
wigkszo$ciowy udzial w kapitale emitenta/dluznika/gwaranta, albo bezposrednio, albo posrednio
poprzez jedno lub kilka przedsigbiorstw, w ktorych ta osoba trzecia ma wigkszo$ciowy udziat ka-
pitalowy.

Cena odkupu: cena, po ktorej nabywca jest zobowiazany do odsprzedania z powrotem aktywow
bedacych przedmiotem umowy z przyrzeczeniem odkupu. Cena odkupu réwna si¢ sumie ceny
zakupu i narzutu obejmujacego odsetki od udzielonej kwoty ptynnych srodkow w okresie zapadal-
nos$ci danej operacji.

Cena zakupu: cena, po ktorej sprzedawca sprzedaje nabywcy aktywa.

Centralny depozyt papieréw wartosciowych (CDPW): instytucja, ktéra przechowuje papiery
warto$ciowe oraz inne aktywa finansowe i administruje nimi, prowadzi rachunki emisyjne i umoz-
liwia przetwarzanie transakcji w formie zapisow ksiggowych. Aktywa moga wystepowac albo
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w formie materialnej (wtedy sa blokowane przez CDPW), albo zdematerializowanej (tylko jako
zapisy elektroniczne).

Data nabycia: data, w ktdrej sprzedaz aktywow przez sprzedajacego nabywcy staje si¢ skuteczna.

Data rozliczenia: data rozliczenia transakcji. Rozliczenie moze mie¢ miejsce w dniu zawarcia
transakcji (rozliczenie tego samego dnia) lub w ciagu jednego lub kilku dni po jej zawarciu (data
rozliczenia = data transakcji (T) + przesunigcie rozliczenia w czasie).

Data rozpoczecia: data, w ktérej rozliczany jest pierwszy czlon operacji polityki pienigznej.
W przypadku umowy z przyrzeczeniem odkupu i swapu walutowego data rozpoczgcia odpowia-
da dacie nabycia.

Data transakeji (T): data zawarcia transakeji (tj. umowy finansowej migdzy dwoma kontrahenta-
mi). Data transakcji moze zbiega¢ si¢ z data rozliczenia transakcji (rozliczenie tego samego dnia)
lub ja poprzedza¢ o okreslona liczbg dni roboczych (data rozliczenia = T + przesunigcie rozliczenia
W czasie).

Data wyceny: data, w ktorej nastgpuje wycena aktywow zabezpieczajacych operacje kredytowe.

Dematerializacja: wyeliminowanie certyfikatow i dokumentow w formie materialnej, stanowiacych
tytut wlasno$ci aktywow finansowych, tak ze aktywa te wystepuja jedynie jako zapisy ksiggowe.

Depozyt poczatkowy: $rodek kontroli ryzyka, ktory moze by¢ stosowany w Eurosystemie w trans-
akcjach odwracalnych, polegajacy na tym, ze wymagane zabezpieczenie transakcji jest rowne kre-
dytowi udzielonemu kontrahentowi powigkszonemu o warto$¢ depozytu poczatkowego.

Depozyt w banku centralnym na koniec dnia: jedna z operacji kredytowo-depozytowych Eu-
rosystemu, w ramach ktérej kontrahenci moga sktada¢ w krajowym banku centralnym depozyty
overnight oprocentowane wedtug wczeéniej ustalonej stopy.

Depozytariusz: posrednik, ktorego gtdéwnym zadaniem jest rejestracja papierow wartosciowych
w formie materialnej lub elektronicznej oraz prowadzenie rejestru wtasnosci tych papierow.

Depozyty o umownym terminie zapadalnos$ci: kategoria instrumentéw obejmujaca gtéwnie de-
pozyty terminowe o okre§lonym terminie zapadalnos$ci, ktére zaleznie od praktyki krajowej moga
by¢ albo niewyptacalne przed terminem zapadalnosci, albo wyptacalne pod warunkiem uiszczenia
kary. Kategoria ta obejmuje rowniez niektore nierynkowe instrumenty dtuzne, takie jak nierynkowe
kwity depozytowe (w obrocie detalicznym).

Depozyty zwrotne za wypowiedzeniem: kategoria instrumentéw obejmujaca depozyty, w przy-
padku ktorych przy wyptacie srodkéw obowiazuje okreslony termin wypowiedzenia. W niektorych
przypadkach istnieje mozliwo$é wyptaty pewnej kwoty w okreslonym terminie lub wcze$niejszej
wyplaty pod warunkiem zaptacenia kary.

Dluzsza operacja refinansujgca: regularna operacja otwartego rynku realizowana przez Eu-
rosystem w formie transakeji odwracalnej. Dluzsze operacje refinansujace sa przeprowadzane
w ramach przetargow standardowych organizowanych raz w miesiacu i zazwyczaj maja trzymie-
sigczny termin zapadalnosci.
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Dni faktyczne/360: konwencja liczenia dni stosowana przy obliczaniu odsetek od kredytu, po-
legajaca na tym, ze stopa procentowa jest obliczana dla faktycznej liczby dni kalendarzowych, na
ktére zostat udzielony kredyt, przy zalozeniu, ze rok liczy 360 dni. Konwencja ta jest stosowana
w operacjach polityki pieni¢znej Eurosystemu.

Dostawa za platnos¢ (DVP): mechanizm stosowany w systemie rozrachunku przez wymiang akty-
wow, dzigki ktoremu ostateczny transfer aktywow (papieréw wartosciowych lub innych instrumen-
tow finansowych) ma miejsce jedynie wowczas, gdy nastapit transfer innych aktywow.

Dzien roboczy Eurosystemu: kazdy dzief, w ktorym EBC i co najmniej jeden krajowy bank
centralny sa czynne na potrzeby operacji polityki pienigznej Eurosystemu.

Dzien roboczy KBC: kazdy dzien, w ktorym krajowy bank centralny danego panstwa czlonkow-
skiego jest czynny na potrzeby operacji polityki pieni¢znej Eurosystemu. W niektorych panstwach
cztonkowskich oddziaty krajowego banku centralnego moga by¢ nieczynne w dniu roboczym KBC
ze wzgledu na lokalne lub regionalne swigta. W takich przypadkach odpowiedni krajowy bank cen-
tralny jest zobowiazany z wyprzedzeniem poinformowa¢ kontrahentow o ustaleniach w sprawie
transakcji z udziatem tych oddziatow.

Emitent: podmiot, ktdry posiada zobowiazanie z tytutu papieru wartosciowego lub innego instru-
mentu finansowego.

EOG (Europejski Obszar Gospodarczy): panstwa cztonkowskie UE oraz Islandia, Liechtenstein
i Norwegia.

Europejski System Bankow Centralnych (ESBC): termin oznaczajacy Europejski Bank Cen-
tralny (EBC) i krajowe banki centralne panstw cztonkowskich UE. Nalezy zaznaczy¢, ze krajowe
banki centralne panstw cztonkowskich, ktore nie wprowadzity wspoélnej waluty zgodnie z Trak-
tatem, zachowuja swoje uprawnienia w zakresie polityki pieni¢znej zgodnie z ustawodawstwem
krajowym i w zwiazku z tym nie uczestnicza we wspolnej polityce pienigznej Eurosystemu.

Eurosystem: termin oznaczajacy Europejski Bank Centralny (EBC) i krajowe banki centralne
panstw czlonkowskich strefy euro. Organami decyzyjnymi Eurosystemu sa Rada Prezesow i Za-
rzad EBC.

Gorny limit oferty: najwyzsza dopuszczalna kwota oferty sktadanej przez pojedynczego kontra-
henta w przetargu. Wyznaczenie przez Eurosystem goérnego limitu oferty ma zapobiec sktadaniu
przez pojedynczych kontrahentow ofert na nieproporcjonalnie wysokie kwoty.

Instrument o oprocentowaniu stalym: instrument finansowy ze statym kuponem obowiazujacym
przez caty okres trwania instrumentu.

Instrument o oprocentowaniu zmiennym: instrument finansowy z kuponem okresowo zmienia-
nym na podstawie wskaznika referencyjnego w celu uwzglednienia zmian $rednio- i krétkotermi-
nowych rynkowych stop procentowych. Kupon instrumentu o oprocentowaniu zmiennym moze
by¢ ustalony z géry (pre-fixed) lub pozniej (post-fixed).
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Instrument o odwrotnie zmiennej stopie procentowej: pochodny instrument finansowy, w przy-
padku ktorego stopa procentowa ptacona posiadaczowi zmienia si¢ odwrotnie do zmian okreslonej
stopy referencyjne;.

Instytucja kredytowa: instytucja spetniajaca definicj¢ podana w art. 4 ust. 1 dyrektywy 2006/48/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie podejmowania i prowa-
dzenia dziatalnoSci przez instytucje kredytowe (wersja przeredagowana). Instytucja kredytowa jest
zatem: (i) przedsigbiorstwo, ktorego dziatalno$¢ polega na przyjmowaniu depozytéw lub innych
srodkéw podlegajacych zwrotowi od ludnosci oraz na udzielaniu kredytow na wlasny rachunek;
(i1) przedsigbiorstwo lub osoba prawna inna niz wymienione w punkcie (i), ktora emituje Srodki
platnicze w formie pienigdza elektronicznego.

Klasa zapadalnosci: klasa aktywow, ktorych pozostaly okres zapadalno$ci miesci si¢ w pewnym
przedziale, np. od trzech do pigciu lat.

Koniec dnia: okres w ciagu dnia roboczego po zamknigciu systemu TARGET2, w ktorym naste-
puje finalizacja ptatnosci przyjetych do realizacji w systemiec TARGET2 na dany dzien.

Kontrahent: druga strona transakcji finansowej (np. kazdej transakcji z bankiem centralnym).

Konwencja liczenia dni: wzor regulujacy liczbg dni uwzgledniang przy obliczaniu odsetek od kre-
dytu. W operacjach polityki pienigznej Eurosystemu stosuje si¢ konwencj¢ dni faktyczne/360.

Krajowy bank centralny (KBC): w niniejszym dokumencie termin ten oznacza bank centralny
panstwa czlonkowskiego UE, ktore wprowadzilo wspodlna walutg zgodnie z Traktatem.

Krancowa stopa procentowa: stopa procentowa, przy ktorej zostaje wyczerpana calkowita pula
srodkow przydzielana w ramach przetargu.

Krancowy punkt swapowy: warto$¢ punktow swapowych, przy ktorej zostaje wyczerpana catko-
wita pula srodkow przydzielana w ramach przetargu.

Kredyt sroddzienny: kredyt na okres krotszy niz jeden dzien roboczy, udzielany przez banki cen-
tralne celem wyrdéwnania niedopasowan w rozliczeniach ptatnosci. Moze mie¢ forme: (i) zabez-
pieczonego kredytu w rachunku biezacym, (ii) operacji kredytowej zabezpieczonej zastawem lub
prowadzonej w ramach operacji z przyrzeczeniem odkupu.

Kredyt w banku centralnym: jedna z operacji kredytowo-depozytowych Eurosystemu, w kto-
rej kontrahenci moga zaciagna¢ kredyt overnight w krajowym banku centralnym po ustalonej z gory
stopie procentowej, przekazujac jako zabezpieczenie aktywa kwalifikowane.

Kupon ustalany pozniej: kupon instrumentu o oprocentowaniu zmiennym obliczany na podsta-
wie warto$ci, jaka przyjmie indeks odniesienia w okreslonym terminie (lub terminach) w okresie
naliczania kuponu.

Kupon ustalany z géry: kupon instrumentu o oprocentowaniu zmiennym obliczany na pod-
stawie wartosci, jaka przyjmie indeks odniesienia w okreslonym terminie (lub terminach) przed
okresem naliczania kuponu.
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Kwota pomniejszenia rezerwy: stata kwota, ktora instytucja odlicza przy obliczaniu poziomu wy-
maganej rezerwy w ramach systemu rezerw obowigzkowych Eurosystemu.

Maksymalna oferowana stopa procentowa: najwyzsza stopa procentowa, po ktorej kontrahenci
moga sklada¢ oferty w przetargach procentowych. Oferty powyzej stopy maksymalnej ogloszo-
nej przez EBC sa odrzucane.

Miedzynarodowy Numer Identyfikacyjny Papierow Wartosciowych (ISIN): migdzynarodowy
kod identyfikacyjny nadawany papierom wartosciowym emitowanym na rynkach finansowych.

Minimalna kwota przydzialu: dolny limit kwoty przydzielanej poszczegdlnym kontrahentom
bioracym udziat w przetargu. Eurosystem moze wyznaczy¢ minimalna kwote, jaka przyzna kazde-
mu kontrahentowi uczestniczacemu w przetargu.

Minimalna oferowana stopa procentowa: najnizsza stopa procentowa, po ktorej kontrahenci
moga sktadac¢ oferty w przetargach procentowych.

Minimalny wspélezynnik przydzialu: wyrazony w procentach najnizszy wspotczynnik realizacji
ofert po krancowej stopie procentowej w danym przetargu. Eurosystem moze zdecydowac o wy-
znaczeniu minimalnego wspotczynnika w operacjach przetargowych.

Monetarne instytucje finansowe (MIF): jedna z klas instytucji finansowych, ktore razem tworza
sektor kreacji pieniadza strefy euro. Obejmuja one banki centralne, instytucje kredytowe posia-
dajace status rezydenta okreslony w prawie wspolnotowym i wszelkie inne instytucje finansowe
posiadajace status rezydenta, ktorych dziatalno$¢ polega na przyjmowaniu depozytow lub bliskich
substytutow depozytéw od podmiotdéw innych niz MIF oraz udzielaniu kredytow lub inwestowaniu
w papiery warto§ciowe na wlasny rachunek (przynajmniej w sensie ekonomicznym).

Narzedzia ratingowe: zrodlo oceny jakosci kredytowej wymienione w ramowych zasadach oce-
ny kredytowej w Eurosystemie (ECAF). Do tej kategorii zaliczaja si¢ aplikacje niezaleznych pod-
miotow shuzace do oceny jakosci kredytowej dtuznikow na podstawie m.in. zbadanych sprawozdan
finansowych. Zgodno$¢ kazdej aplikacji z ECAF musi zosta¢ potwierdzona przez Eurosystem.

Obligacja zerokuponowa: papier warto§ciowy przynoszacy w czasie istnienia tylko jeden prze-
ptyw $rodkéw pieni¢znych. W niniejszym dokumencie termin ten oznacza papiery warto§ciowe
emitowane z dyskontem i papiery warto$ciowe, ktdre zapewniaja pojedynczy kupon w terminie
zapadalno$ci. Specjalnym rodzajem obligacji zerokuponowe;j jest strip.

Obnizka warto$ci: srodek kontroli ryzyka stosowany do aktywow zabezpieczajacych w transak-
cjach odwracalnych, polegajacy na tym, ze bank centralny przed dokonaniem redukeji wartosci
w wycenie obniza teoretyczng warto$¢ rynkowa aktywow o pewien procent .

Okres utrzymywania rezerw: okres, za ktory oblicza si¢ poziom rezerwy obowiazkowej. EBC
publikuje kalendarz okreséw utrzymywania rezerw co najmniej trzy miesiace przed poczatkiem
roku. Okresy utrzymywania rezerw zaczynajg si¢ w dniu rozliczenia pierwszej podstawowej ope-
racji refinansujacej po posiedzeniu Rady Prezesow, podczas ktorego formulowana jest miesigczna

1 Np. w przypadku papierow warto$ciowych zabezpieczonych aktywami zaliczanych do kategorii ptynno$ci V, ktérych warto$¢ oblicza si¢
z zastosowaniem ceny teoretycznej, stosuje si¢ obnizkg wartosci o 5%, a nastgpnie redukcj¢ wartosci w wycenie o 12%. Odpowiada to
catkowitej redukcji wartosci o 16,4%.
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ocena nastawienia w polityce pieni¢znej, a koncza si¢ zazwyczaj w dniu poprzedzajacym termin
rozliczenia podstawowej operacji refinansujacej w nastgpnym miesiacu. W szczegdlnych okolicz-
nosciach opublikowany kalendarz moze ulec zmianom, np. ze wzglgdu na zmiany w harmonogra-
mie posiedzen Rady Prezesow.

Operacja dostrajajaca: nieregularna operacja otwartego rynku realizowana przez Eurosystem
glownie w celu przeciwdziatania nieoczekiwanym wahaniom ptynnosci na rynku.

Operacje kredytowo-depozytowe: operacje banku centralnego, z ktorych kontrahenci moga sko-
rzysta¢ z wlasnej inicjatywy. Eurosystem oferuje dwa rodzaje takich operacji: kredyt w banku
centralnym i depozyt w banku centralnym na koniec dnia.

Operacja otwartego rynku: operacja przeprowadzana na rynku finansowym z inicjatywy ban-
ku centralnego. Operacje otwartego rynku Eurosystemu mozna podzieli¢ na cztery kategorie pod
wzgledem celu, regularnosci i procedur: podstawowe operacje refinansujace, dluzsze operacje
refinansujace, operacje dostrajajace i operacje strukturalne. Glownym instrumentem Eurosys-
temu sa transakcje odwracalne, ktore mozna stosowa¢ we wszystkich czterech kategoriach ope-
racji. Ponadto w ramach operacji strukturalnych moze by¢ wykorzystywana emisja certyfikatow
dhuznych i transakcje bezwarunkowe, natomiast dla potrzeb operacji dostrajajacych stosuje sig
swapy walutowe i przyjmowanie lokat terminowych.

Operacja strukturalna: operacja otwartego rynku prowadzona przez Eurosystem gléwnie
w celu skorygowania strukturalnego niedoboru lub nadmiaru pltynnosci sektora finansowego wobec
Eurosystemu.

Operacja z przyrzeczeniem odkupu (repo): zasilajaca w plynnos¢ transakcja odwracalna opar-
ta na umowie z przyrzeczeniem odkupu.

Ostateczny transfer: nicodwotalny i bezwarunkowy transfer stanowiacy realizacj¢ zobowiazania
do dokonania transferu.

Panstwo czlonkowskie: w niniejszym dokumencie termin ten odnosi si¢ do panstwa cztonkow-
skiego UE, ktore wprowadzito wspolng walutg zgodnie z Traktatem.

Papiery warto$ciowe zabezpieczone aktywami (ABS): instrumenty dluzne z zabezpieczeniem
w formie wyodrgbnionej (statej lub zmiennej) puli aktywow finansowych, ktére mozna w okre-
Slonym czasie zamieni¢ na gotdéwke. Dodatkowa gwarancja obstugi i terminowego przekazania
przychodu z tytutu papieru warto$ciowego moga by¢ prawa lub inne aktywa. Zazwyczaj papiery
wartosciowe zabezpieczone aktywami emituje specjalnie w tym celu utworzona spotka inwesty-
cyjna, ktéra wczesniej nabyla pulg aktywow finansowych od inicjatora/sprzedajacego. Platnosci
z tytutu papierow warto$ciowych zabezpieczonych aktywami zaleza gldwnie od przeptywow $rod-
kéw pienigznych generowanych przez pulg aktywow zabezpieczajacych oraz od innych praw gwa-
rantujacych terminowa platno$é, takich jak instrumenty dostarczania pltynno$ci, gwarancje i inne
elementy powodujace popraweg warunkow kredytowania.

Pienigdz elektroniczny: warto$¢ pienigzna stanowiaca wierzytelno$¢ wobec emitenta, ktora:
a) jest przechowywana na no$niku elektronicznym; b) jest emitowana w zamian za $rodki pieni¢zne
o warto$ci nie mniejszej niz wartos¢ wyemitowana; c) jest srodkiem ptatniczym akceptowanym
przez podmioty inne niz emitent.
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Podstawa naliczania rezerwy: suma pozycji bilansu stanowiacych podstawg obliczania wysoko-
$ci rezerwy obowigzkowej danej instytucji kredytowe;.

Podstawowa operacja refinansujaca: regularna operacja otwartego rynku realizowana przez
Eurosystem w formie transakcji odwracalnej. Podstawowe operacje refinansujace sa przepro-
wadzane w ramach cotygodniowych przetargow standardowych i zazwyczaj maja tygodniowy
termin zapadalnosci.

Powigzanie migdzy systemami rozrachunku papierow wartosciowych: wszystkie procedury i roz-
wigzania istniejace migdzy dwoma systemami rozrachunku papierow wartosciowych (SSS) na
potrzeby transferu papierow warto$ciowych migdzy tymi systemami w formie zapisow ksiggowych.

Powiernik: podmiot, ktory przechowuje papiery wartosciowe i inne aktywa finansowe oraz admi-
nistruje nimi na rzecz innych podmiotow.

Pozostaly okres zapadalno$ci: okres pozostaty do daty zapadalnosci danego instrumentu dtuzne-
go.

Procedura bilateralna: procedura, w ramach ktorej bank centralny prowadzi transakcje bezpo-
$rednio z jednym lub kilkoma kontrahentami z pominigciem procedury przetargowej. Procedury
bilateralne obejmuja operacje realizowane poprzez gieldy papierow wartosciowych lub podmioty
rynkowe.

Procedura przetargowa: procedura, w ktdrej bank centralny zasila rynek w ptynnos¢ lub absor-
buje ja z rynku na podstawie ofert przetargowych sktadanych przez konkurujacych kontrahentéw.
Oferty realizuje si¢ kolejno wedhug konkurencyjnos$ci, az do wyczerpania kwoty ptynnosci dostar-
czanej lub absorbowanej przez bank centralny.

Przetarg kwotowy: procedura przetargowa, w ktorej stopg procentowa ustala z gory bank cen-
tralny, a kontrahenci uczestniczacy w przetargu sktadaja oferty okreslajace kwotg, na jaka chca
zawrze¢ transakcje po danej stopie.

Przetarg procentowy: procedura przetargowa, w ktorej kontrahenci okreslaja w ofercie za-
roéwno kwote srodkow pienigznych, jak i stopg, po jakiej sa gotowi zawrze¢ transakcje z bankiem
centralnym.

Przetarg standardowy: procedura przetargowa stosowana przez Eurosystem w regularnych
operacjach otwartego rynku. Przetargi standardowe sa przeprowadzane w czasie 24 godzin. Ofer-
ty przetargowe moga sktada¢ wszyscy kontrahenci spetniajacy ogélne kryteria kwalifikacji.

Przetarg szybki: procedura przetargowa stosowana przez Eurosystem do operacji dostrajaja-
cych, gdy wskazane jest szybkie oddzialywanie na sytuacjg¢ ptynnosciowa na rynku. Przetargi szybkie
trwajg normalnie 90 minut, a uczestniczy w nich zwykle ograniczona grupa kontrahentow.

Przyjmowanie depozytéw terminowych: instrument polityki pienigznej, ktory Eurosystem moze
stosowac do prowadzenia operacji dostrajajacych w celu absorpcji ptynnosci z rynku. Eurosystem
oferuje kontrahentom odsetki od depozytow terminowych ztozonych na rachunkach w krajo-
wych bankach centralnych.
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Punkt aktywacji: okreslony z gory poziom dostarczonej plynnosci, przy ktorym stosuje si¢ we-
zwanie do uzupehienia depozytu zabezpieczajacego.

Punkty swapowe: réznica migdzy kursem walutowym transakcji terminowej (forward) a kursem
transakcji kasowej (spot) w ramach swapu walutowego.

Rachunek powierniczy: rachunek papieréw wartosciowych prowadzony przez bank centralny, na
ktorym instytucje kredytowe lokuja papiery warto$ciowe mogace stanowi¢ zabezpieczenie opera-
cji banku centralnego.

Rachunek rezerwy: rachunek w krajowym banku centralnym, na ktérym utrzymywane sa $rod-
ki rezerwy obowigzkowej kontrahenta. Jako rachunki rezerw moga stuzy¢ rachunki rozlicze-
niowe kontrahentéw w krajowych bankach centralnych.

Rachunek rozliczeniowy: rachunek bezposredniego uczestnika TARGET2 w banku centralnym
shuzacy do przetwarzania ptatnosci.

Ramowe zasady oceny kredytowej w Eurosystemie (ECAF): zbior procedur, regut i metod
majacy zapewni¢ spelnienie wymogu Eurosystemu, by jako$¢ kredytowa wszystkich aktywow
kwalifikowanych byta wysoka. Eurosystem réznicuje kryteria wysokiej jakosci kredytowej w od-
niesieniu do aktywow rynkowych i nierynkowych. Przy ocenie jako$ci kredytowej aktywow kwa-
lifikowanych Eurosystem uwzglednia oceny pochodzace z jednego z czterech rodzajow systemow
oceny kredytowej: zewnetrzne instytucje kontroli jakos$ci kredytowej (instytucje ECAI), we-
wnetrzne systemy oceny jako$ci kredytowej krajowych bankéw centralnych (systemy ICAS),
systemy ratingdéw wewnetrznych kontrahentow (systemy IRB) oraz narzedzia ratingowe pod-
miotow zewngtrznych. Przy ocenie jakosci kredytowej Eurosystem bierze takze pod uwage kryte-
ria instytucjonalne oraz elementy gwarantujace ochrong posiadaczowi instrumentu, np. gwarancje.
Przy ustalaniu dolnego progu jakosci kredytowej uznawanej za wysoka Eurosystem przyjat jako
warto$¢ referencyjna oceng kredytowa na poziomie jednego A. Wg Eurosystemu przektada si¢ to
na warto$¢ prawdopodobienstwa niewykonania zobowiazania na poziomie 0,10% w skali roku.

Redukcja warto$ci w wycenie (haircut): $Srodek kontroli ryzyka stosowany do aktywow zabezpie-
czajacych w transakcjach odwracalnych, polegajacy na tym, ze bank centralny oblicza warto$¢
aktywow zabezpieczajacych jako ich warto$¢ rynkowa pomniejszona o pewien procent. Eurosys-
tem stosuje redukcje wartosci w wycenie odpowiednio do cech konkretnych aktywow, np. pozosta-
tego okresu zapadalnosci.

Rezerwa u$redniona: zasada obliczania rezerwy obowiazkowej przez kontrahentow na pod-
stawie §redniego salda §rodkéw rezerwy obowiazkowej w okresie jej utrzymywania. Zasada
ta przyczynia si¢ do stabilizacji stop procentowych rynku pieni¢znego, stanowiac dla instytucji
bodziec do tagodzenia skutkow przejsciowych wahan plynnosci. System rezerw obowiazkowych
Eurosystemu przewiduje stosowanie zasady rezerwy usrednionej.

Rozliczenie transgraniczne: rozliczenie realizowane w kraju innym niz kraj lub kraje, w ktorych
zlokalizowana jest jedna lub obie strony transakcji.

Ryzyko niewyplacalno$ci: ryzyko straty na skutek niepowodzenia (upadlosci) emitenta aktywow
finansowych lub niewyptacalnosci kontrahenta.
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Standardowe wylaczenie: staly procent pozostatej do sptaty kwoty dtuznych papieréw warto-
Sciowych z umownym terminem zapadalnosci do dwoch lat (w tym papieréw rynku pienigznego),
ktory moga odliczy¢ od podstawy naliczania rezerwy emitenci niemogacy przedstawi¢ dowodu,
ze kwota ta jest utrzymywana przez inne instytucje objg¢te systemem rezerw obowiazkowych Euro-
systemu, przez EBC lub przez krajowy bank centralny.

Stopa rezerwy: stopa okres$lana przez bank centralny dla kazdej kategorii pozycji bilansowych
wilaczanych do podstawy naliczania rezerwy w celu obliczenia wysoko$ci rezerwy obowiazko-
wej.

Strefa euro: obszar obejmujacy panstwa czlonkowskie UE, ktore wprowadzity euro jako wspdlna
walutg zgodnie z Traktatem i w ktérych za wspolna polityke pienigzna odpowiada Rada Prezesow
EBC.

Strip (oddzielny obrot odsetkami i kwota gldéwna): obligacja zerokuponowa stworzona w celu
oddzielnego obrotu naleznosciami z tytutu przeptywow pienigznych generowanych przez papier
warto$ciowy i jego kwota gtdwna.

Swap walutowy (transakcja zamiany): kasowa transakcja zakupu/sprzedazy jednej waluty jedno-
czes$nie z terminowa transakcja sprzedazy/zakupu innej waluty. W ramach realizacji polityki pie-
ni¢znej Eurosystem prowadzi operacje otwartego rynku w formie swapow walutowych, w ktorych
krajowe banki centralne (lub EBC) kupuja (lub sprzedaja) euro w transakcji kasowej za walutg
i jednocze$nie odsprzedaja je (lub odkupuja) w transakcji terminowe;j.

System bankow centralnych korespondentéw (CCBM): mechanizm stworzony przez Eurosys-
tem w celu umozliwienia kontrahentom wykorzystania aktywow zabezpieczajacych przy realiza-
cji rozliczen transgranicznych. W ramach CCBM krajowe banki centralne pelniag wobec siebie
funkcj¢ powiernikow. Oznacza to, ze kazdy krajowy bank centralny prowadzi rachunek papierow
wartosciowych dla kazdego z pozostatych krajowych bankéw centralnych oraz dla EBC. Z CCBM
moga rowniez korzysta¢ kontrahenci niektorych krajowych bankéw centralnych nienalezacych do
Eurosystemu.

System ratingow wewnetrznych (system IRB): zrodlo oceny jakosci kredytowej wymienione
w ramowych zasadach oceny kredytowej w Eurosystemie (ECAF). Do tej kategorii zaliczaja
si¢ systemy stosowane przez tych kontrahentow, ktorych oceny instytucje kredytowe moga wyko-
rzystywa¢ do wazenia ryzyka ekspozycji zgodnie z dyrektywami CRD. Systemy te musza zosta¢
uznane i zweryfikowane przez krajowe organy nadzoru.

System rezerw obowigzkowych: wymog utrzymywania przez instytucje kredytowe okreslonego
poziomu rezerw w banku centralnym. W ramach systemu rezerw obowiazkowych Eurosystemu
wysoko$¢ rezerwy obowiazkowej instytucji kredytowej jest iloczynem stopy rezerwy ustalonej
dla kazdej kategorii pozycji wchodzacych do podstawy naliczania rezerwy i wartosci tych pozycji
w bilansie danej instytucji. Obliczona rezerwe obowiazkowa instytucje kredytowe pomniejszaja
o kwot¢ pomniejszenia rezerwy.

System rozrachunku brutto w czasie rzeczywistym (RTGS): system rozrachunku, w ktérym re-
alizacja i rozrachunek zlecen odbywaja si¢ indywidualnie dla poszczegdlnych zlecen bez kompen-
sowania pozycji, w czasie rzeczywistym w sposob ciagly. Patrz rowniez TARGET2.
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System rozrachunku brutto: system transferu, w ktéorym rozrachunek $rodkéw pienigznych lub Stowniczek
transfer papierow wartosciowych odbywa si¢ indywidualnie dla poszczegdlnych zlecen.

System rozrachunku papierow warto$ciowych (SSS): system, ktory shuzy do utrzymywania
i przekazywania papierow wartosciowych lub innych aktywdéw finansowych, nicodptatnie lub za
zaptata (dostawa za platnosc).

System zabezpieczen lacznych: stosowany przez banki centralne system zarzadzania zabezpie-
czeniami, w ramach ktorego kontrahenci otwieraja faczny rachunek do deponowania aktywow
zabezpieczajacych transakcje z bankiem centralnym. W systemie zabezpieczen tacznych, w odrdz-
nieniu od systemu zabezpieczen oznaczonych, aktywa zabezpieczajace nie sa przyporzadkowane
do konkretnych transakcji.

System zabezpieczen oznaczonych: stosowany przez banki centralne system zarzadzania zabez-
pieczeniami, w ktérym aktywa przekazane na zabezpieczenie dostarczanej pltynnosSci sa przypisane
do konkretnych transakcji.

System zapisow ksiegowych: system rachunkowosci pozwalajacy na transfer papierow wartoscio-
wych 1 innych aktywow finansowych bez fizycznego przekazywania papierowych dokumentéw lub
certyfikatow (np. elektroniczny transfer papierow wartosciowych). Patrz tez dematerializacja.

Srodki rezerwy obowiazkowej: srodki kontrahenta na rachunku rezerwy w banku centralnym,
ktore stuza realizacji wymogoéw w zakresie rezerw obowiazkowych.

TARGET: poprzednik systemu TARGET2; TARGET dzialat w sposob zdecentralizowany, ta-
czac krajowe systemy RTGS oraz mechanizm ptatnosci EBC. System TARGET zostat zastapiony

przez system TARGET?2 zgodnie z harmonogramem migracji okreslonym w art. 13 wytycznych
EBC/2007/2.

TARGET?2 (transeuropejski zautomatyzowany blyskawiczny system rozrachunku brutto
w czasie rzeczywistym): system rozrachunku brutto w czasie rzeczywistym dla euro, w ktérym
ptatnosci w euro sg rozliczane w pieniadzu banku centralnego. System TARGET2 powstat i funk-
cjonuje jako jednolita platforma, na ktorej sktadanie i przetwarzanie wszystkich zlecen platniczych
oraz otrzymywanie platnosci odbywa si¢ na takich samych zasadach technicznych. Z prawnego
punktu widzenia TARGET?2 jest zorganizowany jako zbior systemow RTGS (systemow sktado-
wych TARGET2).

Termin odkupu: data, w ktorej nabywca jest zobowiazany do odsprzedania aktywow sprzedajace-
mu na podstawie umowy z przyrzeczeniem odkupu.

Termin zapadalno$ci: data, w ktorej konczy si¢ operacja polityki pienigznej. W przypadku umo-
wy z przyrzeczeniem odkupu lub swapu termin zapadalnosci odpowiada terminowi odkupu.

Traktat: Traktat ustanawiajacy Wspolnote Europejska (tzw. ,traktat rzymski”) z pdzniejszymi
zmianami.

Transakcja bezwarunkowa (outright): transakcja (kasowa lub terminowa), w ramach ktorej akty-
wa sa nabywane i sprzedawane do uplywu terminu zapadalnosci.
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Transakcja odwracalna: operacja, w ramach ktoérej krajowy bank centralny kupuje lub sprze-
daje aktywa w ramach umowy z przyrzeczeniem odkupu lub prowadzi zabezpieczone operacje
kredytowe.

Transakcja zabezpieczajaca przed ryzykiem kursowym: umowa zawarta pomigdzy emitentem
i kontrahentem transakcji zabezpieczajacej, zgodnie z ktéra ryzyko kursowe wynikajace z przepty-
wow $rodkdw pienigznych w walucie innej niz euro jest czg§ciowo ograniczone przez wymiang
przeptywow zwiazanych z ptatno$ciami w euro dokonywanymi przez kontrahenta, tacznie z wszel-
kimi gwarancjami udzielanymi przez kontrahenta w odniesieniu do tych ptatnosci.

Umowa z przyrzeczeniem odkupu: umowa sprzedazy aktywow, zgodnie z ktora sprzedajacy uzy-
skuje jednoczes$nie prawo i zobowiazanie do ich odkupu po okreslonej cenie w przyszltym termi-
nie lub na zadanie. Takie porozumienie jest podobne do zabezpieczonej pozyczki, z ta rdznica, ze
sprzedajacy nie zachowuje prawa wlasnosci papierow wartosciowych. W transakejach odwracal-
nych Eurosystem stosuje umowy z przyrzeczeniem odkupu o statym terminie zapadalnosci.

Wewnetrzny system oceny jakosci kredytowej (system ICAS): zrodlo oceny jakosci kredytowej
wymienione w ramowych zasadach oceny kredytowej w Eurosystemie (ECAF). Do tej kategorii
zaliczaja si¢ obecnie cztery systemy, prowadzone przez Deutsche Bundesbank, Banco de Espaiia,
Banque de France i Oesterreichische Nationalbank.

Wezwanie do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego: procedura odnoszaca si¢ do stosowania
zmiennego depozytu zabezpieczajgcego, polegajaca na tym, ze jezeli systematycznie mierzona
warto$¢ aktywow zabezpieczajacych spada ponizej okreslonego poziomu, bank centralny wzywa
kontrahentéw do przekazania dodatkowych aktywoéw (lub srodkéw pienigznych). Podobnie, jezeli
wartos$¢ aktywow zabezpieczajacych w wyniku aktualizacji ich wyceny przekroczy warto$¢ wyka-
zywana przez kontrahentow powigkszona o zmienny depozyt zabezpieczajacy, kontrahent moze
wystapi¢ do banku centralnego o zwrot nadwyzki aktywow (lub srodkoéw pienigznych).

Wycena rynkowa: patrz zmienny depozyt zabezpieczajacy.

Zdarzenie niewykonania zobowigzania: zdarzenie przywolane w ramowych zasadach oceny
kredytowej w Eurosystemie (ECAF), objete definicja zawarta w dyrektywie 2006/48/WE Par-
lamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnos$ci przez instytucje kredytowe (wersja przeredagowana) oraz dyrektywie 2006/49/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie adekwatnosci kapitatlowe;j
firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych (wersja przeredagowana) (lacznie okreslanych jako
dyrektywy w sprawie wymogow kapitatlowych lub dyrektywy CRD). Zgodnie z ta definicja niewy-
konanie zobowiazania ma miejsce, jezeli ,,(a) instytucja kredytowa uznaje, ze dluznik prawdopo-
dobnie nie wywiaze si¢ w pelni ze swoich zobowiazan kredytowych wobec instytucji kredytowe;,
przedsigbiorstwa dominujacego lub ktoregokolwiek z podmiotdw zaleznych bez koniecznosci po-
dejmowania przez instytucj¢ kredytowa dziatan, takich jak realizacja zabezpieczenia (jezeli takowe
istnieje)” lub ,,(b) naleznos$¢ dtuznika dotyczaca istotnych zobowiazan kredytowych wobec insty-
tucji kredytowej, przedsigbiorstwa dominujacego lub ktoregokolwiek z podmiotow zaleznych jest
przeterminowana o ponad 90 dni.”

Zewnetrzna instytucja kontroli jakosci kredytowej (instytucja ECAI): zrédlo oceny jakosci
kredytowe] wymienione w ramowych zasadach oceny kredytowej w Eurosystemie (ECAF)
jako jeden z rodzajow instytucji oceniajacych jakos¢ kredytowa, ktorych oceny instytucje kredyto-
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we moga wykorzystywa¢ do wazenia ryzyka ekspozycji zgodnie z dyrektywa w sprawie wymogow Stowniczek
kapitatowych. Instytucje te musza zosta¢ uznane i zweryfikowane przez krajowe organy nadzoru.

Zmienny depozyt zabezpieczajacy (wycena rynkowa): Eurosystem wymaga utrzymywania okres-
lonego poziomu wartoéci rynkowej aktywow zabezpieczajacych wykorzystanych w zasilajacych
w plynno$¢ transakcjach odwracalnych. Oznacza to, ze jezeli mierzona regularnie warto$¢ ak-
tywow zabezpieczajacych spadnie ponizej pewnego poziomu, krajowy bank centralny wzywa
kontrahentéw do dostarczenia dodatkowych aktywow lub §rodkow pienigznych (jest to wezwanie
do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego). Podobnie, jezeli w wyniku aktualizacji wyceny
warto$¢ aktywow zabezpieczajacych przekroczy okreslony poziom, kontrahent moze odzyskac
nadwyzke aktywdéw lub §rodkow pienigznych. Patrz tez punkt 6.4.

EBC
Realizacja polityki pienieinej w strefie eurom
Listopad 2008



DODATEK 3

WYBOR KONTRAHENTOW DO UDZIALU
W INTERWENCYJNYCH OPERACJACH WALUTOWYCH
| SWAPACH WALUTOWYCH DO CELOW

POLITYKI PIENIEZNE]

Wybor kontrahentéw do udzialu
w interwencyjnych operacjach walutowych
i swapach walutowych do celow polityki
pieni¢znej dokonywany jest w jednakowy
sposob, niezaleznie od struktury organizacyjnej
stosowanej] w  zewngtrznych — operacjach
Eurosystemu. Zasady wyboru nie odbiegaja
znaczaco  od  istniejacych  standardow
rynkowych, jako ze zostaly sformutowane
w wyniku harmonizacji najlepszych praktyk
krajowych bankéw centralnych. Wyboru
kontrahentéw do interwencyjnych operacji
walutowych Eurosystemu dokonuje si¢ glownie
na podstawie dwoch grup kryteriow.

Pierwsza grupa kryteriow zwiazana jest z zasada
ostroznosci. Pierwsze kryterium ostrozno$ciowe
to zdolno$¢ kredytowa, ktora ocenia si¢
wykorzystujac  potaczenie réznych metod
(np. ratingdw kredytowych udostepnianych
przez agencje komercyjne oraz wewngtrznych
analiz wspolczynnikow kapitatu 1 innych);
drugim kryterium jest wymoég stawiany
przez Eurosystem, aby wszyscy potencjalni
kontrahenci uczestniczacy w interwencjach
walutowych podlegali nadzorowi ze strony
uznanej organizacji nadzorczej; zgodnie z trzecim
kryterium wszyscy kontrahenci uczestniczacy
w interwencjach walutowych Eurosystemu
musza spetnia¢ wysokie normy etyczne i cieszy¢
si¢ dobra reputacja.

Po spetnieniu minimalnego wymogu ostroznosci
stosuje si¢ druga grupeg kryteriow zwigzanych
z efektywno$cia. Pierwsze z nich dotyczy
konkurencyjnosci kwotowania oraz zdolnosci
kontrahenta do obstugi duzych wolumendow
transakcji, nawet w trudnych warunkach
rynkowych. Pozostate kryteria zwiazane
z efektywnoscia obejmuja jakos¢ 1 zakres
informacji dostarczanych przez kontrahentow.

Grupa potencjalnych kontrahentow
uczestniczacych w interwencjach walutowych
jest wystarczajaco duza 1 zrdznicowana,
aby gwarantowa¢ niezbedna elastyczno$é
w realizowaniu operacji interwencyjnych.
Dzigki temu Eurosystem ma mozliwosé
wyboru migdzy réznymi kanatami interwencji.
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W celu skutecznej interwencji w rdéznych
punktach geograficznych i strefach czasowych,
Eurosystem moze korzysta¢ z kontrahentow
w dowolnym migdzynarodowym centrum
finansowym. Jednak w praktyce znaczna
czg$¢ kontrahentéw znajduje si¢ w  strefie
euro. W przypadku swapoéw walutowych
realizowanych do celéw polityki pienigznej
grupa kontrahentoéw obejmuje kontrahentow
ze strefy euro wybranych do interwencyjnych
operacji walutowych Eurosystemu.

W  celu kontrolowania
kredytowego wobec poszczegodlnych
kontrahentéw, w  swapach  walutowych
zawieranych do celow polityki pienigznej
krajowe banki centralne moga stosowacé systemy
oparte na limitach.

wielkosci  ryzyka
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RAMY SPRAWOZDAWCZOSCI W ZAKRESIE

STATYSTYKI PIENIEZNE] |

BANKOWE]

EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO '

| WSTEP

Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2533/98 z dnia
23 listopada 1998 r. dotyczace zbierania
informacji statystycznych przez Europejski
Bank Centralny? okre$la osoby fizyczne
i prawne objete obowiazkiem sprawozdawczym
(referencyjna populacj¢ sprawozdawcza) oraz
zasady poufno$ci i odpowiednie przepisy
wykonawcze zgodnie z art. 5 ust. 4 Statutu
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego (Statut
ESBC). Rozporzadzenie uprawnia takze EBC do
wykorzystania swoich uprawnien regulacyjnych
w celu okreslenia:

» faktycznej populacji sprawozdawczej,

*  wWymogow EBC W zakresie
sprawozdawczos$ci  statystycznej 1 ich
stosowania wobec podmiotow nalezacych
do faktycznej populacji sprawozdawczej
W uczestniczacych panstwach
cztonkowskich,

» warunkow, na jakich EBC i krajowe banki
centralne moga wykonywac¢ uprawnienie do
weryfikacji lub prowadzenia obowiazkowego
gromadzenia informacji statystycznych.

2 CHARAKTERYSTYKA OGOLNA

Celem rozporzadzenia (WE) nr 2423/2001
Europejskiego Banku Centralnego z dnia 22
listopada 2001 r. dotyczacego skonsolidowanego
bilansu  sektora  monetarnych  instytucji
finansowych (EBC/2001/13) z pézniejszymi
zmianami® jest umozliwienie EBC i (zgodnie
z art. 5 ust. 2 Statutu) krajowym bankom
centralnym, ktoére w najwigkszym mozliwym
zakresie wykonuja tg prace, zbierania materiatow
statystycznych niezbednych do wypehienia
zadan  Europejskiego  Systemu  Bankow
Centralnych (ESBC), a w szczegolnosci zadania
polegajacego na definiowaniu 1 realizacji
polityki pienieznej Wspolnoty zgodnie z art. 105
ust. 2 tiret pierwsze Traktatu ustanawiajacego
Wspolnote Europejska (Traktat). Informacje

statystyczne zebrane zgodnie z rozporzadzeniem
EBC/2001/13 wykorzystuje si¢ do sporzadzenia
skonsolidowanego bilansu sektora monetarnych
instytucji ~ finansowych ~ (MIF),  ktorego
podstawowym celem jest dostarczenie EBC
kompleksowego statystycznego obrazu rozwoju
sytuacji monetarnej obejmujacego zagregowane
aktywa 1 pasywa MIF w uczestniczacych
panstwach cztonkowskich traktowanych jako
jedno terytorium gospodarcze.

W zakresie statystyki wymogi sprawozdawcze
EBC dotyczace skonsolidowanego bilansu MIF
opieraja si¢ na trzech glownych przestankach.

Po pierwsze, EBC musi otrzymywac
porownywalne, wiarygodne i aktualne informacje
statystyczne gromadzone na analogicznych
zasadach 1 warunkach w calej strefie euro.
Chociaz dane te sa zbierane przez krajowe banki
centralne w sposob zdecentralizowany zgodnie
z art. 5 ust. 1 1 2 Statutu oraz, w odpowiednim
zakresie, na podstawie innych wymagan
w zakresie statystyki wspolnotowej lub krajowej,
to jednak niezbedny jest odpowiedni stopien
ich harmonizacji 1 spelnienie minimalnych
standardow sprawozdawczosci, tak aby zapewnié¢
wiarygodne podstawy statystyczne do celow
formutowania i prowadzenia wspoélnej polityki
pienigzne;j.

Po  drugie, obowiazki  sprawozdawcze
wymienione w rozporzadzeniu EBC/2001/13
musza by¢ zgodne z zasadami przejrzystosci
i pewno$ci prawnej. Jest tak dlatego, ze
rozporzadzenie to jest w calosci wiazace
i bezposrednio stosowane w calej strefie euro.
Naktada ono obowiazki bezposrednio na osoby
fizyczne i prawne, w stosunku do ktorych EBC
moze zastosowac sankcje w kazdym przypadku,
gdy jego wymogi sprawozdawcze nie sa
spelnione (patrz art. 7 rozporzadzenia Rady
(WE) nr 2533/98). Obowiazki sprawozdawcze
sa wigc wyraznie okreslone i wszelkie decyzje

1 Niniejszy zatacznik ma cele wyltacznie informacyjne.

2 DzU.L318227.11.1998, str. 8.

3 DzU. L 333 z 17.12.2001, str. 1. Rozporzadzenie to zastapito
rozporzadzenie (WE) nr 2819/98 Europejskiego Banku
Centralnego z 1 grudnia 1998 r. (EBC/1998/16).
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Ramy
sprawozdawczosci

w zakresie statystyki
pienigznej i bankowej
Europejskiego Banku
Centralnego




EBC dotyczace weryfikacji lub obowiazkowego
gromadzenia informacji statystycznych sa
zgodne z okreslonymi zasadami.

Po trzecie, EBC winien minimalizowaé
obciazenia sprawozdawcze (patrz art. 3 lit. a)
rozporzadzenia Rady (WE) nr 2533/98). Dlatego
tez materiat statystyczny zgromadzony przez
krajowy bank centralny na mocy rozporzadzenia
EBC/2001/13 jest rowniez wykorzystywany do
ustalania podstawy naliczania rezerw zgodnie
z rozporzadzeniem (WE) nr 1745/2003
Europejskiego Banku Centralnego z dnia
12 wrzesnia 2003 r. dotyczacym stosowania
rezerw obowiazkowych (EBC/2003/9)*.
Przepisy rozporzadzenia EBC/2001/13
z  pOzniejszymi  zmianami  ograniczajg
si¢ do ogélnego okreslenia faktycznej
populacji sprawozdawczej, jej obowiazkow
sprawozdawczych oraz zasad, zgodnie z ktorymi
EBC i krajowe banki centralne zazwyczaj
wykonuja swoje uprawnienia do weryfikacji
lub obowiazkowego gromadzenia informacji
statystycznych. Szczegélowe informacje na
temat danych statystycznych, ktore nalezy
zawrze¢ w sprawozdaniach w celu spehienia
wymogoéw EBC w zakresie sprawozdawczosci
statystycznej, a takze minimalne standardy
sa okre§lone w =zatacznikach 1 do IV do
rozporzadzenia EBC/2001/13.

3 FAKTYCZNA POPULACJA SPRAWOZDAWCIA;
WYKAZ MIF DO CELOW STATYSTYCZNYCH

Do MIF zalicza si¢ instytucje kredytowe
okreslone w prawie wspolnotowym posiadajace
status rezydenta oraz wszelkie inne instytucje

finansowe  posiadajace status  rezydenta,
ktorych dziatalno$¢ polega na przyjmowaniu
depozytow lub bliskich substytutow

depozytow od podmiotéw innych niz MIF
oraz udzielaniu kredytow lub inwestowaniu
w papiery wartosciowe na wiasny rachunek
(w sensie ekonomicznym). Przy sporzadzaniu
i prowadzeniu wykazu instytucji EBC stosuje
powyzsza definicje oraz zasady klasyfikacji
okreslone w zataczniku I do rozporzadzenia
EBC
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EBC/2001/13.  Organem  wilasciwym do
sporzadzania 1 prowadzenia wykazu MIF
do celow statystycznych jest Zarzad EBC.
Faktyczna populacje sprawozdawcza stanowi
grupa MIF posiadajacych status rezydenta
w strefie euro.

Krajowy bank centralny moze zwolni¢ mate
instytucje finansowe z czgSci obowigzkow
sprawozdawczych, jezeli MIF uwzgledniane
w miesigcznych bilansach skonsolidowanych
stanowia co najmniej 95% catosci bilansu
MIF w danym uczestniczacym panstwie

cztonkowskim. Zwolnienia te umozliwiaja
krajowym bankom centralnym stosowanie
metody ,,obcinania ogona” rozktadu
statystycznego.

4  OBOWIAZKI W ZAKRESIE SPRAWOZDAWCZOSCI
STATYSTYCZNE]

W celu sporzadzenia bilansu skonsolidowanego
instytucje posiadajace status rezydenta i nalezace
do faktycznej populacji sprawozdawczej co
miesiac przekazuja informacje statystyczne
zwiazane z ich  bilansami.  Pozostale
informacje przekazuje si¢ co kwartat. Zakres
informacji  statystycznych jest okreslony
doktadniej w zataczniku I do rozporzadzenia
EBC/2001/13.

Gromadzeniem danych statystycznych
zajmuja si¢ krajowe banki centralne, ktdére
winny zdefiniowaé stosowane w tym zakresie

procedury sprawozdawcze. Rozporzadzenie
EBC/2001/13 z  poOzniejszymi  zmianami
nie wyklucza mozliwosci, by informacje

statystyczne niezbedne do spetnienia wymogow
statystycznych EBC byly zbierane przez
krajowe banki centralne od grupy instytucji
zobowiazanych do skladania sprawozdan
w  ramach  szerszej  sprawozdawczosci
statystycznej, ustanowionych przez krajowe
banki centralne dla innych celéw statystycznych
na mocy prawa wspdlnotowego lub krajowego
albo ustalonej praktyki. Nie powinno to jednak

4 Dz.U.L2502z2.10.2003, str. 10.



niekorzystnie wplywac na spelnianie wymogow
statystycznych okreslonych w rozporzadzeniu
EBC/2001/13. W szczegblnych przypadkach
do spetnienia tych wymogéw EBC moze
wykorzystywa¢  informacje statystyczne
zgromadzone do wspomnianych celow.

Wskutek  okreslonych powyzej zwolnien
przyznanych przez krajowy bank centralny
mate MIF podlegaja ztagodzonym obowiazkom
sprawozdawczym (co oznacza, migdzy innymi,
wylacznie sprawozdawczo$¢ kwartalng), ktore
sa niezbedne do celow rezerw obowiazkowych
i sa okreslone w zataczniku II do rozporzadzenia
EBC/2001/13. Wymogi wobec malych MIF
niebgdacych instytucjami kredytowymi okresla
zatacznik III do tego rozporzadzenia. Przy
tym MIF, ktéorym przyznano zwolnienie,
maja mozliwos¢ realizacji pelnych wymogow
w zakresie sprawozdawczosci.

5  WYKORZYSTANIE INFORMAC)I
STATYSTYCZNYCH NA MOCY
ROZPORZADZENIA EBC W SPRAWIE REZERW
OBOWIAZKOWYCH

Aby zminimalizowa¢ obciazenia sprawozdawcze
i unika¢ jakiegokolwick powiclania pracy
przy gromadzeniu informacji statystycznych,
informacje statystyczne dotyczace bilansu
przekazane przez MIF na mocy rozporzadzenia
EBC/2001/13 wykorzystuje si¢ rowniez do
obliczania podstawy naliczania rezerw na mocy
rozporzadzenia EBC/2003/9.

Podmioty sprawozdawcze przekazuja
odpowiednim krajowym bankom centralnym
dane do celow statystycznych w zakresie
przedstawionym  ponizej w  tabeli 1,
ktora znajduje si¢ tez w zalaczniku 1 do
rozporzadzenia EBC/2001/13. W tej tabeli
ramki oznaczone gwiazdka sa wykorzystywane
przez instytucje do ustalania podstawy
naliczania rezerwy (patrz ramka 9 w rozdziale
7 niniejszej dokumentacji).

podstawy
stopie

Do  prawidlowego  ustalenia
naliczania rezerw przy dodatniej

rezerwy potrzebna jest szczegotowa struktura
depozytéw o umownym terminie zapadalnosci
powyzej dwoch lat, depozytow zwrotnych
za wypowiedzeniem powyzej dwoch lat,
zobowiazan instytucji kredytowych z tytulu
uméw z przyrzeczeniem odkupu wobec
sektorow: ,,MIF”, instytucji kredytowych
objetych systemem rezerw obowiazkowych,
EBC 1 KBC” oraz ,instytucji rzadowych
szczebla  centralnego” (w  podziale na
,wewngtrzne” 1 w ,,pozostatych uczestniczacych
panstwach cztonkowskich”), a takze wobec
,reszty Swiata”.

Ponadto, jesli jest to zgodne z krajowym
systemem gromadzenia danych 1 nie jest
sprzeczne z definicjami i zasadami klasyfikacji
bilansu MIF okreslonymi w rozporzadzeniu
EBC/2001/13, instytucje kredytowe objgte
systemem rezerw obowiazkowych, moga tez
przekazywa¢ dane konieczne do ustalenia
podstawy naliczania rezerwy (z wyjatkiem
danych dotyczacych instrumentow zbywalnych)
zgodnie z tabela la, pod warunkiem, ze nie
wplywa to na pozycje oznaczone thustym
drukiem w tabeli 1.

Przepisy szczegoélne 1 przejsciowe oraz przepisy
dotyczace taczenia instytucji kredytowych
w odniesieniu do stosowania systemu rezerw
obowiazkowych zawiera zalacznik II do
rozporzadzenia EBC/2001/13.

Zalacznik II do rozporzadzenia EBC/2001/13
obejmuje w szczegolnoscei schemat
sprawozdawczos$ci  instytucji  kredytowych
znajdujacych si¢  w  ogonie  rozkladu
statystycznego. Instytucje te musza jako
minimum  przedstawia¢  dane  kwartalne
niezbgdne do obliczenia podstawy naliczania
rezerwy zgodnie z tabela la. Instytucje te
zapewniaja, ze dane przekazywane zgodnie
z tabela la sa w pelni zgodne z definicjami
i zasadami klasyfikacji stosowanymi w tabeli 1.
Dane stuzace do ustalenia podstawy naliczania
rezerwy przez takie instytucje za trzy okresy
utrzymywania rezerwy sa oparte na danych na
koniec kwartatu gromadzonych przez krajowe
banki centralne.

EBC
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Zalacznik ten zawiera réwniez przepisy
dotyczace sprawozdawczosci skonsolidowane;.
Z chwila uzyskania stosownego zezwolenia
Europejskiego Banku Centralnego, instytucje
kredytowe objete systemem rezerw
obowiazkowych moga sktada¢ skonsolidowane
sprawozdania statystyczne obejmujace grupe
instytucji kredytowych objetych tym systemem
w granicach terytorium jednego panstwa, pod
warunkiem ze wszystkie instytucje w ramach
danej grupy zrezygnowaly z pomniejszania
rezerwy obowiazkowej. Z pomniejszenia
korzysta¢ moze jednak grupa jako catos¢. Kazda
instytucja, ktorej to dotyczy, jest wymieniona
w wykazie monetarnych instytucji finansowych
prowadzonym przez EBC.

Ponadto zalacznik ten zawiera przepisy
majace zastosowanie w przypadku taczenia
instytucji ~ kredytowych. W  zalaczniku

terminy ,,potaczenie”, ,taczace si¢ instytucje”
1 ,,instytucja przejmujaca” posiadaja znaczenie
okreslone w rozporzadzeniu EBC/2003/9.
Poziom rezerwy obowiazkowej dla instytucji
przejmujacej na okres utrzymywania rezerwy,
w ktoérym nastgpuje polaczenie instytucji, jest
obliczany i musi zosta¢ utrzymany zgodnie
z art. 13 tego rozporzadzenia. Poziom rezerwy
obowiazkowej dla instytucji przejmujacej
w kolejnych okresach utrzymywania rezerwy
oblicza si¢ wedlug podstawy naliczania
rezerwy oraz ewentualnie wedtlug informacji
statystycznych, zgodnie ze specjalnymi
zasadami (patrz tabela w dodatku do zalacznika IT
do rozporzadzenia EBC/2001/13). W innych
kwestiach obowiazuja standardowe zasady
dotyczace sktadania informacji statystycznych
oraz  obliczania rezerwy obowiazkowej
okreslone w art. 3 rozporzadzenia EBC/2003/9.
Ponadto wtasciwy krajowy bank centralny
moze zezwoli¢  instytucji  przejmujacej
na wykonanie jej obowiazku przekazania
informacji statystycznych w drodze procedur

tymczasowych. Tego rodzaju zwolnienie
z normalnych procedur sprawozdawczych
musi  by¢ ograniczone do  mozliwie

najkrotszego okresu i w zadnym przypadku
nie powinno trwac¢ dluzej niz szes¢ miesigey
od potaczenia. Zwolnienie to nie narusza
EBC
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zobowigzania instytucji przejmujacej do
wykonania obowiazkoéw  sprawozdawczych
zgodnie z rozporzadzeniem EBC/2001/13
ani jej ewentualnej powinno$ci przejgcia
obowiazkéw  sprawozdawczych  laczacych
si¢ instytucji. Instytucja przejmujaca ma
obowiazek poinformowaé odpowiedni krajowy
bank centralny, po publicznym ogloszeniu
zamiaru polaczenia si¢ i w odpowiednim
czasie przed wejSciem tego potaczenia w zycie,
o procedurach, ktore zamierza realizowac w celu
wykonania swoich obowiazkéw w zakresie
sprawozdawczos$ci statystycznej dotyczacych
okreslenia poziomu rezerwy obowiazkowe;j.

6  WERYFIKACJA | OBOWIAZKOWE
GROMADZENIE INFORMAC)I STATYSTYCZNYCH

Sam EBC i krajowe banki centralne zazwyczaj
wykonuja  uprawnienia do  weryfikacji
i obowiazkowego gromadzenia informacji
statystycznych w kazdym przypadku, gdy
nie sg spelniane minimalne normy w zakresie
przekazywania,  dokladnosci,  zasadniczej
zgodnosci i1 aktualizacji danych. Te minimalne
normy sa okre§lone w zalaczniku IV do
rozporzadzenia EBC/2001/13.

7  PANSTWA NIEUCZESTNICZACE W UNII
MONETARNE]

Poniewaz przepis art. 34 ust. 1 Statutu nie
przyznaje zadnych praw ani nie naklada
zadnych obowiazkéw na panstwa cztonkowskie
objete derogacja (art. 43 ust. 1 Statutu) i na
Danig¢ (art. 2 Protokotu w sprawie pewnych
przepisow odnoszacych si¢ do Danii) oraz
nie ma zastosowania do Wielkiej Brytanii
(art. 8 protokolu w sprawie pewnych przepisow
odnoszacych si¢ do Zjednoczonego Krdlestwa
Wielkiej Brytanii 1 Irlandii  Pdtnocnej),
rozporzadzenie EBC/2001/13  stosuje  si¢
wylacznie  do  uczestniczacych — panstw
cztonkowskich.

Natomiast do wszystkich panstw cztonkowskich
stosuje si¢ art. 5 Statutu dotyczacy kompetencji



EBC i krajowych bankow centralnych
w dziedzinie statystyki oraz rozporzadzenie
Rady (WE) nr 2533/98. Wynika stad réwniez,
w powiazaniu z art. 10 (dawnym art. 5) Traktatu,
obowiazek opracowania i wdrozenia przez
nieuczestniczace panstwa czlonkowskie na
szczeblu krajowym wszystkich $rodkéw, ktore
uznaja za wlasciwe w celu zbierania informacji
statystycznych niezbednych do spelienia
wymogoéw EBC w zakresie sprawozdawczosci
statystycznej i terminowego przygotowania si¢
w dziedzinie statystyki do uzyskania statusu
uczestniczacych panstw czlonkowskich.
Obowiazek ten jest wyraznie sformutowany
w art. 4 1 pkt. 17 preambuty do rozporzadzenia
Rady (WE) nr 2533/98. Dla jasnosci ten
specjalny  obowiazek  przywolany  jest
w preambule do rozporzadzenia EBC/2001/13.
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Pozycje w cienkich ramkach sa wykazywane jedynie przez instytucje kredytowe objgte systemem rezerw obowiazkowych
POZYCJE BILANSU A. Wewnetrzne
MIF? Inne niz MIF
?:mkt‘?;m;}:mo wych Sektory pozostatych rezydentow
w tym instytucje | Instytucje Pozostale  |Ogétem |Inni podrednicy |Instytucje |Przedsig- |Gospodarstwa
kredytowe rzadowe finansowi+  |ubezpie- |biorstwa |domowe +
objete systemem | szczebla pomocnicze  |czeniowe |(S.11) instytucje
rezerw obowiaz- | centralnego instytucje i fundusze niekomercyjne
kowych, EBC finansowe emerytalne dziatajace na ich
iKBC (S.123+S.124) |(S.125) rzecz (S.14+S.15)
(a) (b) (© (d) (e) ® (2 (h) (@
PASYWA
8  Pieniadz w obiegu
9  Depozyty e I o I * I
do 1 roku
powyzej 1 roku
9¢ Euro * I * |
9.1e Overnight I 5 I © I I I I
9.2¢ Z umownym terminem zapadalnosci
do 1 roku i *
powyzej 1 roku i do 2 lat * *
powyzej 2 lat! * * * * *
9.3e Zwrotne za wypowiedzeniem
do 3 miesigcy? * *
powyzej 3 miesigey * *
W tym powyzej 2 lat¥ * * * * *
9.4e Umowy z przyrzeczeniem odkupu | * o * * * I I I
9x  Waluty obce
9.1x Overnight I * I * I I I I
9.2x Z umownym terminem zapadalnosci
do 1 roku * *
powyzej 1 roku i do 2 lat * *
powyzej 2 lat" * * * * *
9.3x Zwrotne za wypowiedzeniem
do 3 miesigey? * *
powyzej 3 miesigcy * *
Z tego powyzej 2 lat® * * * * *
9.4x Umowy z przyrzeczeniem odkupu | * * * * * I I I
10 Jednostki funduszy rynku pienigZznego
11  Wyemitowane dluzne papiery
wartosSciowe
1le Euro
do 1 roku
powyzej 1 roku i do 2 lat
powyzej 2 lat
11x Waluty obce
do 1 roku
powyzej 1 rokuido 2 lat
powyzej 2 lat
12 Kapital i rezerwy
13 Pozostale pasywa
1) W tym depozyty regulowane administracyjne.
2) W tym nieprzenaszalne depozyty a'vista.
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DODATEK 4

Ramy
sprawozdawczosci
w zakresie statystyki
- - - - pienieznej i bankowej
Il\i/l.nl:;))zostale uczestniczace panstwa czlonkowskie C R::zta ;)l.(Nlesklasy— Eur ope l skie go Banku
iz $wiaf owane
;“nlionfz lt\y/[f“ = W Centralnego
ektor instytucji rzadowych i ,
szl Sektory pozostatych rezydentéw
w tym insty- | Instytucje Pozostale  |Ogotem |Inni Instytucje Przedsig- | Gospodarstwa
tucje kredytowe |rzadowe posrednicy |ubezpiecze-  |biorstwa | domowe + insty-
objgte syste- szczebla finansowi + |niowe i (S.11) tucje niekomer-
mem rezerw  |centralnego pomocnicze |fundusze cyjne dziatajace
obowiaz- instytucje  |emerytalne na ich rzecz
kowych, EBC finansowe  |(S.125) (S.14+S.15)
iKBC (S.123+S.124)
(0)) (k) () (m) (n) (0) (19} (@ () (s) (®
* | * | * | *
* I * |
I [ 1 |
* *
£ *
* * * * * *
£ *
£ *
* * * £ * ¥
* * * * * I I I *
I [ 1 |
* ¥
¥ £
* * kS * £ *
£ £
* £
* * * * * *
* * * * * I I I *
*
*
*
*
*
*
3) Instytucje kredytowe moga zgtasza¢ pozycje wobec ,,MIF innych niz instytucje kredytowe objgte systemem rezerw obowiazkowych, EBC i KBC”
zamiast osobno wobec ,,MIF” i , Instytucji kredytowych objetych systemem rezerw obowiazkowych, EBC i KBC” pod warunkiem, ze nie powoduje to
strat danych ani nie wptywa na pozycje oznaczone tlustym drukiem.
4) Wykazywanie tej pozycji jest nicobowiazkowe do odwotania.
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Tabela | Dane wykazywane z czgstotliwoscia miesieczng

POZYCJE BILANSU A. Wewnetrzne

MFI | Inne niz MIF
Instytucie | Gektory pozostalych rezydentow
rzadowe
szczebla | Ogotem |Inni Instytucje | Przedsig- | Gospodarstwa domowe + insty-
central- posrednicy  |ubezpiecze-| biorstwa | tucje nickomercyjne dziatajace
nego finansowi +  |niowe (S.11)  |naichrzecz (S.14+S.15)
pomocnicze |i fundusze
instytucie om Ine Kredyty Kl.'edyty Pozostate
finansowe (S.125) kon- . mlC-SZ- (reszta)
(S.123+.124) S | amie
ne
(a) (b) (© () (e) (® (2 (h) (@
AKTYWA
1 Srodki pienigzne
le wtym euro
2 Kredyty [ [
do 1 roku
powyzej 1 roku i do 5 lat
powyzej S lat
2e  wtym w euro I I

3 Papiery wartosciowe
inne niz akcje

3e Euro I I
do 1 roku
powyzej 1 roku i do 2 lat

powyzej 2 lat
3x  Waluty obce I I

do 1 roku

powyzej 1 roku i do 2 lat

powyzej 2 lat
4 Jednostki funduszy
rynku pieni¢znego
5 Akcjei udzialy 1
6 Srodki trwale
7  Pozostale aktywa
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B. Pozostale uczestniczace panstwa czlonkowskie C .Reszta D: L Euro pe jS kie go Banku
MEFI | Inne niz MIF e Niesklasy- Centralne go
: fikowane
Instytucje Sektory pozostatych rezydentow
rzadowe
szczebla | Ogotem | Pozostali Instytucje Przedsig- | Gospodarstwa domowe + instytucje
central- posrednicy ubezpiecze- | biorstwa | nieckomercyjne dziatajace na ich rzecz
nego finansowi + | niowe i (S.11) (S.14+4S.15)
pomocnicze | fundusze Krcdvty K Keed . ;
o emerytalne e yty on-| Kre lyty ozostale
. (S.125) sumpcyjne | mieszka- | (reszta)
(S.123+S.124) niowe
(0)) (k) (U] (m) (n) (0) (9] (@ ® (s) (0]
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Tabela la Uproszczone dane przekazywane na potrzeby rezerwy obowiazkowe;j

Podstawa naliczania rezerwy obliczona jako suma
nastepujacych kolumn w tabeli 1 (Pasywa):
(@)-(b)H()H(d)+H()+()-(k)+(D)H(m) H(n)+(s)

ZOBOWIAZANIA DEPOZYTOWE
(euro i waluty obce lacznie)

9 DEPOZYTY OGOLEM
9.1e +9.1x
9.2¢ +9.2x
9.3e +9.3x
9.4e + 9.4x

w tym:
9.2¢ + 9.2x 0 umownym terminie zapadalnosci
powyzej dwoch lat

w tym:
9.3e + 9.3x zwrotne za wypowiedzeniem
powyzej dwoch lat

w tym:
9.4e + 9.4x umowy z przyrzeczeniem odkupu

Sprawozdawczo$¢ nieobowiazkowa

Pozycje nieregulowane, kolumna (t) w tabeli 1 (Pasywa)

INSTRUMENTY ZBYWALNE
(euro i waluty obce lacznie)

11 WYEMITOWANE DELUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE
11e + 11x z pierwotnym terminem zapadalnosci
do dwoch lat

11 WYEMITOWANE DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE
11e + 11x z pierwotnym terminem zapadalnosci
powyzej dwoch lat
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DODATEK 5

STRONY INTERNETOWE EUROSYSTEMU

DODATEK 5
Bank centralny Strona internetowa Strony internetowe
Europejski Bank Centralny www.ecb.europa.eu Eurosystemu
Nationale Bank van Belgi¢/Banque Nationale de Belgique www.nbb.be lub www.bnb.be
Deutsche Bundesbank www.bundesbank.de
Central Bank and Financial Services Authority of Ireland www.centralbank.ie
Bank of Greece www.bankofgreece.gr
Banco de Espafia www.bde.es
Banque de France www.banque-france.fr
Banca d’Italia www.bancaditalia.it
Central Bank of Cyprus www.centralbank.gov.cy
Banque centrale du Luxembourg www.bcl.lu
Central Bank of Malta www.centralbankmalta.org
De Nederlandsche Bank www.dnb.nl
Oesterreichische Nationalbank www.oenb.at
Banco de Portugal www.bportugal.pt
Banka Slovenije Www.bsi.si
Suomen Pankki — Finlands Bank www.bof.fi
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DODATEK 6

PROCEDURY | SANKCJE STOSOWANE W PRZYPADKU
NIEWYPELNIENIA Z0BOWIAZAN PRZEZ

KONTRAHENTOW
| KARY FINANSOWE

W przypadku naruszenia przez kontrahenta zasad
przetargu', zasad transakcji bilateralnej? zasad
wykorzystania aktywow zabezpieczajacych® lub
procedur na koniec dnia i warunkow dostgpu do
kredytu w banku centralnym* Eurosystem stosuje
nastgpujace kary finansowe:

(a) W przypadku pierwszego 1 drugiego
naruszenia zasad dotyczacych operacji
przetargowych, transakcji  bilateralnych
i wykorzystania aktywdw zabezpieczajacych
stwierdzonego w okresie 12 miesigcy stosuje
si¢ kazdorazowo kar¢ finansowa. Kary te
oblicza si¢ wedlug stopy kredytu w banku
centralnym powigkszonej o 2,5 punktu
procentowego.

W przypadku naruszenia zasad dotyczacych
operacji  przetargowych 1  transakcji
bilateralnych kary finansowe oblicza sig
mnozac przez wspolczynnik 7/360 kwote
zabezpieczenia lub $rodkéw pienigznych,
ktérych kontrahent nie mogt rozliczyc¢.

W przypadku naruszenia zasad dotyczacych
wykorzystania aktywow zabezpieczajacych
kary finansowe oblicza si¢ mnozac przez
wspotczynnik  1/360  kwotg  aktywow
niekwalifikowanych (lub aktywow, ktorych
kontrahent nie moze wykorzystac), ktore:
(i) zostaly dostarczone przez kontrahenta
do krajowego banku centralnego lub
EBC; lub (ii) nie zostaly wycofane przez
kontrahenta po uptywie 20 dni roboczych od
zdarzenia, po ktorym aktywa utracily status
kwalifikowanych lub nie sa juz w dyspozycji
kontrahenta.

(b) Przy pierwszym naruszeniu zasad procedur
na koniec dnia lub dostgpu do kredytu
w banku centralnym dopuszczalne kary
finansowe oblicza si¢ wedlug stopy
kredytu w banku centralnym powigkszonej
0 5 punktéw procentowych. W przypadku
kolejnych naruszen karna stopa procentowa
zostaje zwigkszona o dalsze 2,5 punktu
procentowego za kazde naruszenie, ktore
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ma miejsce w okresie 12 miesigey, 1 jest
naliczana od kwoty nieprawnie uzyskanego
kredytu w banku centralnym.

2 KARY NIEFINANSOWE

Eurosystem zawiesza kontrahenta za naruszenie
zasad dotyczacych operacji przetargowych
i transakcji bilateralnych oraz zasad dotyczacych
aktywoéw zabezpieczajacych w nast¢pujacych
przypadkach:

2.1  ZAWIESZENIE ZA NARUSZENIE ZASAD
DOTYCZACYCH OPERAC)I PRZETARGOWYCH
| TRANSAKCJI BILATERALNYCH

Jezeli w okresie 12 miesigcy ma miejsce
trzecie naruszenie zasad tego samego rodzaju,
wtedy oprocz kary finansowej obliczonej
zgodnie z zasadami przedstawionymi w pkt. 1
Eurosystem zawiesza udzial kontrahenta
w kolejnych rozpoczynajacych si¢ w danym
okresie operacjach otwartego rynku tego samego
rodzaju i wykonywanych z zastosowaniem
tych samych procedur. Zawieszenie begdzie
stosowane zgodnie z nastgpujaca skala:

(a) jezeli kwota niedostarczonego zabezpie-
czenia lub $rodkow pienigznych wynosi
do 40% catkowitej kwoty zabezpieczenia
Iub $rodkéw pienigznych, ktore nalezato
przekaza¢ w momencie trzeciego naruszenia,
stosuje si¢ zawieszenie na jeden miesiac;

1 Stosuje sig, gdy kontrahent nie jest w stanie przekaza¢ aktywow
zabezpieczajacych wystarczajacych do rozliczenia kwoty
ptynnosci przyznanej w ramach operacji zasilajacych w ptynnosé
lub nie jest w stanie dostarczy¢ wystarczajacych $rodkow
pienigznych do rozliczenia kwoty ptynnosci, jaka zostala mu
przyznana w ramach operacji absorbujacych ptynnos¢.

2 Stosuje sig, jezeli kontrahent nie jest w stanie dostarczy¢
wystarczajacej  kwoty  kwalifikowanych  aktywow
zabezpieczajacych lub nie jest w stanie dostarczy¢
wystarczajacych $rodkow pienigznych do rozliczenia kwoty
uzgodnionej w ramach transakc;ji bilateralnych.

3 Stosuje sig, gdy do zabezpieczenia kwoty niesplaconego kredytu
kontrahent wykorzystuje aktywa, ktore nie sa lub przestaty by¢
kwalifikowane (lub ktorymi nie moze dysponowac).

4 Stosuje sig, gdy na koniec dnia kontrahent posiada ujemne saldo
na rachunku rozliczeniowym i nie spetnia warunkéw dostgpu do
kredytu w banku centralnym.



(b) jezeli kwota niedostarczonego
zabezpieczenia lub $rodkéw pienigznych
wynosi migdzy 40% a 80% calkowitej
wielkosci  zabezpieczenia lub  $Srodkow
pienigznych, ktore nalezato przekazac
W momencie trzeciego naruszenia, stosuje
si¢ zawieszenie na dwa miesiace; oraz

(c) jezeli kwota niedostarczonego
zabezpieczenia lub $rodkdéw pienigznych
wynosi migdzy 80% a 100% calkowitej
wielko$ci  zabezpieczenia lub  $rodkow
pienigznych, ktére nalezalo przekazaé
W momencie trzeciego naruszenia, stosuje
si¢ zawieszenie na trzy miesiace.

Takie same kary finansowe i zawieszenie stosuje
si¢ tez, bez naruszania postanowienia pkt. 2.3,
w przypadku kazdego kolejnego naruszenia
w danym okresie 12 miesigey.

2.2 ZAWIESZENIE ZA NARUSZENIE
ZASAD DOTYCZACYCH AKTYWOW
ZABEZPIECZAJACYCH

Jezeli w okresie 12 miesigcy ma miejsce trzecie
naruszenie zasad, wtedy oprocz kary finansowej
obliczonej zgodnie z zasadami przedstawionymi
w pkt. 1 Eurosystem zawiesza kontrahenta
w kolejnych operacjach otwartego rynku.

Takie same kary finansowe i zawieszenie stosuje
si¢ tez, bez naruszania postanowienia pkt. 2.3,
w przypadku kazdego kolejnego naruszenia
w danym okresie 12 miesigcy.

2.3 IAWIESZENIE DOSTEPU DO WSZYSTKICH
PRZYSZLYCH OPERAC)JI OTWARTEGO RYNKU
NA PEWIEN OKRES W WYJATKOWYCH
PRZYPADKACH

W wyjatkowych przypadkach, jezeli uzasad-
nione jest to powaga naruszenia oraz wysokoscia
zaangazowanych  kwot,  czestotliwoscia  lub
dlugotrwaloscia  przypadkéw naruszenia zasad,
oprocz kary finansowej obliczonej zgodnie z pkt. 1
mozna rozwazy¢ zawieszenie dostgpu kontrahenta
do wszystkich przysztych operacji polityki
pienigznej na okres trzech miesigcy.

2.4 INSTYTUCJE ZLOKALIZOWANE W INNYCH

PANSTWACH CZLONKOWSKICH

Eurosystem moze rowniez podja¢ decyzje,
czy rozwazane zawieszenic kontrahenta
naruszajacego  zasady powinno  réwniez
odnosi¢ si¢ do oddziatow tej samej instytucji
znajdujacych si¢  w innych panstwach
cztonkowskich.
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DODATEK 6

Procedury i sankeje
stosowane w przypadku
niewypetnienia zobowizaf
przez kontrahentow




DODATEK 7

USTANOWIENIE WAZNEGO ZABEZPIECZENIA NA
NALEZNOSCIACH KREDYTOWYCH

Zapewnienie, ze zabezpieczenie ustanowione
na naleznosciach kredytowych begdzie wazne
i moze by¢ szybko zrealizowane w przypadku
niewykonania zobowiazania przez kontrahenta,
wymaga spelnienia nastgpujacych dodatkowych
wymogow prawnych.

Weryfikacja istnienia naleznosci kredytowej. Do
minimalnego zakresu czynnos$ci podejmowanych
przez krajowe banki centralne w celu weryfikacji
istnienia naleznosci kredytowych przedsta-
wianych jako zabezpieczenie na rzecz Euro-
systemu naleza: (i) deklaracja kontrahenta na
rzecz krajowego banku centralnego, sktadana
co najmniej raz na kwartal, dotyczaca istnienia
naleznosci kredytowych ztozonych jako zabez-
pieczenie. Jezeli istnieje centralny rejestr kredy-
tow, w miejsce deklaracji mozna przeprowadzi¢
weryfikacj¢ na podstawie informacji zawartych
w rejestrze; (ii) przeprowadzona przez krajowe
banki centralne, organy nadzoru lub biegtych
rewidentéw jednorazowa weryfikacja procedur
stosowanych przez kontrahenta w celu powia-
domienia Eurosystemu o istnieniu naleznosci
kredytowych; (iii) wyrywkowe kontrole jako-
$ci 1 rzetelno$ci deklaracji dokonywane przez
krajowe banki centralne, podmioty prowadzace
wlasciwe rejestry kredytow, organy nadzoru lub
biegtych rewidentow.

Kwartalna deklaracja, o ktorej mowa w pkt. (i),
powinna, zgodnie z wymogami stawianymi
kontrahentom Eurosystemu, mie¢ formg pisem-
na i zawierac:

— potwierdzenie i gwarancj¢ zgodnosci nalez-
no$ci kredytowych przekazanych krajowe-
mu bankowi centralnemu z kryteriami kwa-
lifikacji stosowanymi przez Eurosystem;

— potwierdzenie i gwarancj¢, ze zadna na-
lezno$¢ przedstawiania jako aktywa za-
bezpieczajace nie stanowi jednoczesnie
zabezpieczenia na rzecz osob trzecich, oraz
zobowiazanie, ze kontrahent nie przekaze
zadnej naleznosci kredytowej jako zabezpie-
czenia na rzecz osoby trzeciej;
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— potwierdzenie i gwarancje, ze wtasciwy kra-
jowy bank centralny zostanie powiadomiony
niezwlocznie, a najpdézniej w ciagu nastgp-
nego dnia roboczego, o wszelkich zdarze-
niach mogacych w istotny sposdb wptynaé
na relacj¢ umowna migdzy kontrahentem
a danym krajowym bankiem centralnym,
w tym w szczegblnosci o wezesniejszej czg-
sciowej lub catkowitej sptacie, reklasyfikacji
oraz istotnych zmianach stanu danej nalez-
nos$ci kredytowej.

Organy nadzoru, a szczegélnie krajowe ban-
ki centralne i biegli rewidenci musza by¢
upowaznieni do przeprowadzenia jednorazo-
wych weryfikacji i doraznych kontroli wymie-
nionych w punktach (ii) i (iii), odpowiednio
w formie umowy lub na mocy wtasciwych prze-
pisow krajowych.

* Powiadomienie dluznika o przekazaniu danej
naleznosci kredytowej na zabezpieczenie lub
rejestracja tego faktu. Wymagania zwigzane
z powiadomieniem dtuznika o przekazaniu
na zabezpieczenie naleznosci kredytowe;j,
z uwzglednieniem szczegodlnych uwarunko-
wan wystgpujacych w réznych systemach
prawnych, sa nastgpujace:

a) W tych panstwach cztonkowskich,
w ktorych w $wietle prawa krajowego
(zgodnie z wtasciwa dokumentacja kra-
jowa) warunkiem koniecznym uznania
przekazania nalezno$ci kredytowej na
zabezpieczenie za wazne jest powiado-
mienie o tym fakcie dluznika, dokonanie
takiego powiadomienia z wyprzedzeniem
stanowi prawny wymog warunkujacy do-
puszczenie naleznosci kredytowej jako
zabezpieczenia. Powiadomienia dtuznika
z wyprzedzeniem o przekazaniu przez
kontrahenta naleznosci kredytowej na
zabezpieczenie na rzecz krajowego ban-
ku centralnego dokonuje kontrahent lub
bank centralny (zgodnie z dokumentacja
krajowa) przed lub w trakcie czynnos$ci
przekazywania na zabezpieczenie.



b) W

¢)

tych panstwach cztonkowskich,
w ktorych w $wietle prawa krajowego
(zgodnie z wlasciwa dokumentacja kra-
jowa) warunkiem koniecznym uznania
przekazania nalezno$ci kredytowej na
zabezpieczenie za wazne lub uznania
pierwszenstwa jego zaspokojenia jest re-
jestracja tego faktu w ogoélnodostgpnym
wykazie, wymaga si¢ dokonania takiej
rejestracji przed lub w trakcie czynnosci
przekazywania na zabezpieczenie.

Natomiast w tych panstwach cztonkow-
skich, w ktorych (wedlug wlasciwej do-
kumentacji krajowej) nie wymaga si¢
uprzedniego powiadomienia dluznika
o przekazaniu naleznosci kredytowej na
zabezpieczenie ani rejestracji tego faktu
w ogodlnodostepnym wykazie zgodnie
z punktem a) lub b), istnieje obowiazek
powiadomienia dtuznika po fakcie. Po-
wiadomienia dhuznika po fakcie o prze-
kazaniu przez kontrahenta naleznos$ci
kredytowej na zabezpieczenie na rzecz
krajowego banku centralnego dokonuje
kontrahent lub bank centralny (zgodnie
z dokumentacja krajowa) niezwlocznie
po nastapieniu zdarzenia kredytowego.
Pojecie ,,zdarzenie kredytowe” obejmuje
niewykonanie zobowigzania lub podob-
ne zdarzenia zdefiniowane we wlasciwej
dokumentacji krajowe;j.

Nie wymaga si¢ powiadomienia w przy-
padku, gdy naleznos$ci kredytowe stano-
wig instrumenty na okaziciela, w stosun-
ku do ktorych wtasciwe przepisy krajowe
nie nakladaja takiego wymogu. W takich
przypadkach wymaga si¢ fizycznego
dostarczenia takich instrumentow kra-
jowemu bankowi centralnemu przed
lub w trakcie czynnosci ich faktycznego
przekazywania na zabezpieczenie.

Powyzej przedstawiono jedynie mini-
malne wymagania. Krajowy bank cen-
tralny moze dodatkowo zdecydowaé
o wprowadzeniu wymogu powiadomie-
nia z wyprzedzeniem lub dokonania re-

jestracji, zgodnie z wlasciwa dokumenta-
cja krajowa.

Brak ograniczen zwiqzanych z poufnosciq
i tajemnicq bankowq. Kontrahent nie ma
obowiazku uzyskania zgody dluznika na
ujawnienie informacji o naleznosci kredyto-
wej 1 dhuzniku, na podstawie ktorych Euro-
system stwierdza ustanowienie waznego za-
bezpieczenia na nalezno$ciach kredytowych
i ktére pozwalaja na szybkie zrealizowanie
zabezpieczenia w wypadku niewykonania
zobowiazania przez kontrahenta. Kontra-
hent i dtuznik uzgadniaja w formie umowy,
ze dhuznik wyraza bezwarunkowa zgodg na
ujawnianie odpowiednich informacji o na-
lezno$ci kredytowej i dluzniku. Postano-
wienie to nie stosuje si¢, gdy prawo krajowe
(zgodnie z wlasciwa dokumentacja krajowa)
nie zawiera przepisOw ograniczajacych prze-
kazywanie takich informacji.

Brak ograniczen dotyczqcych przekazania
danej naleznosci na zabezpieczenie. Kontra-
henci musza zapewni¢ pelna przenaszalnos¢
naleznosci kredytowych na zabezpieczenie
na rzecz Eurosystemu bez jakichkolwiek
ograniczen. Umowa kredytowa lub inna
umowa migdzy kontrahentem a dtuznikiem
nie moze zawiera¢ zadnych postanowien
ograniczajacych mozliwo$¢ przekazania na-
leznoSci na zabezpieczenie, chyba ze przepi-
sy krajowe wyraznie nadaja Eurosystemowi
status uprzywilejowany w odniesieniu do
przekazywania nalezno$ci na zabezpiecze-
nie, niezaleznie od ewentualnych ograniczen
umownych.

Brak ograniczen dotyczqcych realizacji nalez-
nosci kredytowej. Umowa kredytowa lub inna
umowa migdzy kontrahentem a dhuznikiem
nie moze zawiera¢ zadnych ograniczen co do
realizacji zabezpieczenia na naleznosciach kre-
dytowych, w tym dotyczacych formy, czasu
i innych aspektow realizacji.
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DODATEK 7

Ustanowienie waznego
zabezpieczenia na

naleznosciach kredytowych
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