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DECISAO (UE) 2016/948 DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 1 de junho de 2016

relativa a implementacdo do programa de compra de ativos do setor empresarial (BCE[2016/16)
O CONSELHO DO BANCO CENTRAL EUROPEU,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o artigo 127.°, n.° 2, primeiro
travessdo,

Tendo em conta os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu, nomeadamente o
artigo 12.°-1, segundo pardgrafo, conjugado com o artigo 3.°-1, primeiro travessio, e o artigo 18.-1 dos citados
Estatutos,

Considerando o seguinte:

(1) O Banco Central Europeu (BCE), juntamente com os bancos centrais nacionais dos Estados-Membros cuja moeda
é o euro (a seguir <BCN») podem intervir nos mercados financeiros através da compra e da venda definitivas de
instrumentos negociaveis.

(2) A Decisdo BCE[2014/40 ('), que estabeleceu o terceiro programa de compra de obrigacdes hipotecdrias (covered
bonds), foi adotada em 15 de outubro de 2014. A Decisio (UE) 2015/5 do Banco Central Europeu
(BCE[2014/45) (3), que estabeleceu um programa de compra de instrumentos de divida titularizados, foi adotada
em 19 de novembro de 2014. A Decisio (UE) 2015/774 do Banco Central Europeu (BCE/2015/10) (}), que
estabeleceu um programa de compra de ativos do setor piblico em mercados secundérios (a seguir «PSPP»), foi
adotada em 4 de marco de 2015 e ampliou os programas existentes de compra de ativos. A par das operacdes de
refinanciamento de prazo alargado direcionadas realizadas ao abrigo da Decisdo BCE[2014/34 do Banco Central
Europeu () e da Decisdo (UE) 2016/810 do Banco Central Europeu (BCE[2016/10) (°), estes programas de
compra de ativos visam aperfeicoar ainda mais a transmissdo da politica monetdria, facilitar a disponibiliza¢do de
crédito as economias da drea do euro, melhorar as condi¢des de acesso ao crédito das familias e empresas e,
ainda, contribuir para fazer regressar as taxas de inflacdo a niveis abaixo, mas préximos de 2 %, em linha com o
objetivo primordial do BCE de manutencio da estabilidade de precos.

(3)  Em 10 de margo de 2016, o Conselho do BCE decidiu, no ambito da politica monetdria tinica e na prossecugio
do seu objetivo de estabilidade de precos, ampliar ainda mais os referidos programas e dar inicio a um programa
de compra de ativos do setor empresarial (CSPP). Esta decisio foi adotada com a finalidade de reforgar ainda mais
o impacto (pass-through) das compras de ativos pelo Eurosistema nas condi¢des de financiamento da economia
real, de imprimir, em conjuga¢do com as outras medidas de politica monetdria ndo convencionais, uma
orienta¢do mais acomodaticia a politica monetdria e, ainda, de contribuir para o regresso das taxas de inflacio a
niveis abaixo, mas préximos, de 2 % no médio prazo.

(4) O CSPP fard parte do programa de compra de ativos (APP), no ambito do qual se pretende que estas aquisi¢des
decorram até ao final de marco de 2017, ou até mais tarde, se necessirio, e, em qualquer caso, até que o
Conselho do BCE considere que se verifica um ajustamento sustentado da trajetéria da inflagdo, compativel com
o seu objetivo de alcancar taxas de inflagdo abaixo, mas proximas, de 2 % no médio prazo.

(5) O CSPP devera conter um certo nimero de salvaguardas para garantir que as compras previstas serdo propor-
cionais aos objetivos do programa. Estas garantias devem ainda assegurar que os riscos financeiros relacionados
sdo devidamente equacionados no processo de concegdo do CSPP, e devem refletir perspetivas de gestdo do risco.
Além disso, as compras de instrumentos de divida negocidveis elegiveis emitidos por empresas publicas devem
ser sujeitas a limites, coerentes com os aplicdveis as compras no dmbito do PSPP.

(") Decisdo BCE[2014/40 do Banco Central Europeu, de 15 de outubro de 2014, relativa a implementagdo do terceiro programa de compra
de obrigacdes hipotecdrias (covered bonds) (JO L 335 de 22.11.2014, p. 22).

(*) Decisdo (UE) 2015/5 do Banco Central Europeu, de 19 de novembro de 2014, relativa a implementagdo do programa de compra de
instrumentos de divida titularizados (BCE[2014/45) JO L 1 de 6.1.2015, p. 4).

(*) Decisdo (UE) 2015/774 do Banco Central Europeu, de 4 de marco de 2015, relativa a um programa de compra de ativos do setor ptiblico
em mercados secunddrios (BCE/2015/10) (JO L 121 de 14.5.2015, p. 20).

(*) Decisio BCE[2014[34 do Banco Central Europeu, de 29 de julho de 2014, relativa a medidas respeitantes as operagdes de refinan-
ciamento de prazo alargado direcionadas (JOL 258 de 29.8.2014, p. 11).

(*) Decisdo (UE) 2016/810 do Banco Central Europeu, 28 de abril de 2016, relativa a uma segunda série de operagdes de refinanciamento de
prazo alargado direcionadas (BCE/2016/10) (O L 132 de 21.5.2016, p. 107).
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(6) O CSPP deverd satisfazer plenamente as obriga¢des cometidas pelo Tratado aos bancos centrais do Eurosistema,
incluindo a proibi¢do de financiamento monetdrio no que respeita a compra de instrumentos de divida
negocidveis elegiveis emitidos por empresas ptiblicas.

(7) O CSPP deverd respeitar o principio de uma economia de mercado aberto e de livre concorréncia, levando na
devida conta a formacdo de precos de mercado e o funcionamento do mercado.

(8) A semelhanca do que acontece com os outros elementos do APP, os pagamentos de capital dos titulos de divida
adquiridos ao abrigo do CSPP devem ser reinvestidos a medida que os titulos subjacentes atinjam a maturidade,
pelo tempo que for necessario, contribuindo desse modo para a criagdo de condigdes favordveis de liquidez e
para uma adequada atuacio no dominio da politica monetdria.

(9)  As compras definitivas de instrumentos de divida negocidveis elegiveis, pelo Eurosistema, no dmbito do CSPP,
deverdo ser implementadas de forma descentralizada em conformidade com a presente decisdo e coordenadas
pelo BCE, salvaguardando-se deste modo a unidade da politica monetdria do Eurosistema,

ADOTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.
Estabelecimento e dmbito do programa de compra definitiva de obrigacdes de empresas

Estabelece-se pela presente o programa de compra de ativos do setor empresarial (CSPP). Ao abrigo do CSPP, bancos
centrais do Eurosistema especificados poderdo comprar obrigacdes de empresas elegiveis a contrapartes elegiveis em
mercados primdrios e secunddrios, ao passo que as obrigacdes de empresas do setor publico, conforme definidas no
artigo 3., n.° 1, apenas podem ser compradas em mercados secunddrios e em determinadas condigdes.

Artigo 2.0
Critérios de elegibilidade das obrigacdes emitidas por empresas

Para poderem ser elegiveis para compra definitiva ao abrigo do CSPP, os instrumentos de divida negocidveis emitidos
por empresas devem preencher os critérios de elegibilidade aplicéveis aos ativos transaciondveis aceites em operagdes de
crédito do Eurosistema nos termos da parte IV da Orientagdio (UE) 2015/510 do Banco Central Europeu
(BCE[2014/60) (") e obedecer aos seguintes requisitos adicionais.

1. O emitente do instrumento de divida negocidvel:
a) estd estabelecido num Estado-Membro cuja moeda é o euro;

b) ndo é uma instituicio de crédito, conforme definida no artigo 2., ponto 14, da Orientagio (UE) 2015/510
(BCE/2014/60);

¢) ndo tem uma empresa-mde, conforme definida no artigo 4.°, n.° 1, ponto 15, do Regulamento (UE) n.> 575/2013
do Parlamento Europeu e do Conselho (?) que seja igualmente uma instituicdo de crédito, na ace¢io do artigo 2.°,
ponto 14, da Orientagdo (UE) 2015/510 (BCE/2014/60);

d) ndo tem uma empresa-mie que esteja sujeita a supervisio bancdria fora da drea do euro;

¢) ndo ¢ uma entidade supervisionada, conforme definida no artigo 2.°, ponto 20, do Regulamento (UE)
n.° 468/2014 do Banco Central Europeu (BCE/2014/17) (}), nem membro de um grupo supervisionado, conforme
definido no artigo 2.°, ponto 21, alinea b), do Regulamento (UE) n.c 468/2014 do Banco Central Europeu
(BCE[2014/17), cuja designagdo conste, consoante o caso, da lista publicada pelo BCE no seu website, tal como
previsto no artigo 49.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.c 468/2014 do Banco Central Europeu (BCE/2014/17), nem
¢ uma filial, conforme definida no artigo 4.°, n.° 1, ponto 16, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, de alguma das
referidas entidades ou grupos supervisionados;

() Orientagdo (UE) 2015/510 do Banco Central Europeu, de 19 de dezembro de 2014, relativa ao enquadramento para a implementacdo da
politica monetdria do Eurosistema (BCE/2014/60) (O L 91 de 2.4.2015, p. 3).

() Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais para
as institui¢des de crédito e para as empresas de investimento e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 176 de 27.6.2013,

. 1).

Q) FR)egzﬂamento (UE) n.° 468/2014 do Banco Central Europeu, de 16 de abril de 2014, que estabelece o quadro de cooperagdo, no ambito
do Mecanismo Unico de Supervisdo, entre o Banco Central Europeu e as autoridades nacionais competentes ¢ com as autoridades
nacionais designadas (BCE/2014/17) (Regulamento-Quadro do MUS) (JO L 141 de 14.5.2014, p. 1).
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f) ndo é uma empresa de investimento, conforme definida no artigo 4.°, n.o 1, ponto 1, da Diretiva 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho ());

g) ndo emitiu um instrumento de divida titularizado, na ace¢do do artigo 2.°, ponto 3, da Orienta¢do (UE) 2015/510
(BCE/2014/60);

h) néo emitiu uma multi cédula na acecio do artigo 2.°, alinea 62), da Orientagdo (UE) 2015/510 (BCE/2014/60);

i) ndo emitiu uma obrigagdo com ativos subjacentes estruturada na acecdo do artigo 2.°, ponto 88, da Orientacdo
(UE) 2015/510 (BCE/2014/60);

j) ndo é um veiculo de gestdo de ativos resultante da aplicacio de um instrumento de segregacdo de ativos no
ambito de uma medida de resolucdo, nos termos do artigo 26.° do Regulamento (UE) n. 806/2014 do
Parlamento Europeu e do Conselho (3 ou da legislagio nacional de transposicio do artigo 42.° da Diretiva
2014/59/UE do Parlamento Europeu e do Conselho ();

k) ndo é um fundo nacional de gestdo e alienacdo de ativos constituido para apoiar processos de reestruturagio efou
resolu¢do no setor financeiro (¥); e

1) ndo é um emitente elegivel para efeitos do PSPP.

2. Os instrumentos de divida negocidveis tém um prazo de vencimento residual minimo de seis meses, e mdximo de
30 anos e 364 dias no momento da sua compra pelo banco central do Eurosistema em causa.

3. Em derrogagdo do disposto no artigo 59.°, n.o 5, da Orientacdo (UE) 2015/510 (BCE[2014/60), apenas a informacdo
sobre a avaliacio do crédito fornecida por uma instituicio de avaliagio de crédito externa aceite no quadro de
avaliacdo de crédito do Eurosistema serd tomada em considera¢io na avalia¢do dos requisitos de qualidade de crédito
do instrumento de divida negocidvel.

4. O instrumento de divida negocidvel estd denominado em euros.

5. Sdo possiveis compras de instrumentos de divida negocidveis nominais de rendimento até ao vencimento (yield to
maturity) (ou rendimento minimo esperado/yield to worst) negativo, mas acima da taxa de juro aplicdvel a facilidade
permanente de depdsito.

Artigo 3.
Limitacdes a realizacio de compras de obrigacdes de empresas do setor piiblico

1. Para efeitos da presente decisdo, uma «obrigacio de empresa do setor ptiblico» significa uma obrigagio emitida por
uma empresa do setor ptblico que preenche os requisitos do artigo 2.° e é emitida por uma empresa puiblica na acegio
do artigo 8. do Regulamento (CE) n.> 3603/93 do Conselho (°).

2. Para possibilitar a formacio de um preco de mercado para as obrigacdes de empresas do setor publico elegiveis,
ndo sdo permitidas, durante um periodo a determinar pelo Conselho do BCE, compras de obrigacdes de empresas do
setor ptblico elegiveis novas ou de emissdo continua (tapped), ou de obrigacdes de empresas do setor ptiblico emitidas
pela mesma entidade ou por entidades pertencentes ao grupo do emitente com prazos residuais de vencimento
préximos no tempo (antes ou depois) do prazo de vencimento do instrumento de divida transaciondvel a emitir ou de
emissdo continua.

(") Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos financeiros
e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE JOL 173 de 12.6.2014, p. 349).

() Regulamento (UE) n.° 806/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de julho de 2014, que estabelece regras e um
procedimento uniformes para a resolucdo de instituigdes de crédito e de certas empresas de investimento no quadro de um Mecanismo
Unico de Resolugdo e de um Fundo Unico de Resolugdo bancdria e que altera o Regulamento (UE) n.° 1093/2010 (JO L 225 de
30.7.2014, p. 1).

() Diretiva 2011)4/ ;9 |UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que estabelece um enquadramento para a
recuperaco e a resolucdo de institui¢des de crédito e de empresas de investimento e que altera a Diretiva 82/891/CEE do Conselho, e as
Diretivas 2001/24/CE, 2002[47/CE, 2004/25|CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/CE, 2012/30/UE e 2013/36/UE ¢ os
Regulamentos (UE) n.c 1093/2010 e (UE) n.c 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho (JOL 173 de 12.6.2014, p. 190).

(*) O BCE publica uma lista das referidas entidades no seu sitio web em www.ecb.europa.cu.

() Regulamento (CE) n.° 3603/93 do Conselho, de 13 de dezembro de 1993, que especifica as definicdes necessdrias a aplicacdo das
proibicdes enunciadas no artigo 104.° e no n.° 1 do artigo 104.0-B do Tratado (JOL 332 de 31.12.1993, p. 1).
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Artigo 4.0
Limites das operacdes de compra

1. As compras de titulos ao abrigo do CSPP ficam sujeitas a um limite por emissdo com o mesmo nimero interna-
cional de identificacdo de titulos (ISIN), depois de consolidadas as posi¢des detidas em todas as carteiras de titulos dos
bancos centrais do Eurosistema. O limite de compras por ISIN € fixado em 70 % em relagdo a todas as obrigagdes de
empresas que ndo sejam obrigagdes de empresas do setor piiblico.

Em casos especificos poderd ser aplicavel, nomeadamente a obrigacdes de empresas do setor pablico ou por motivos de
gestdo do risco, um limite de compras por ISIN mais baixo. As obriga¢des de empresas do setor publico devem ser
tratadas em conformidade com o seu tratamento ao abrigo do PSPP.

2. O Eurosistema aplicard continuamente os procedimentos adequados de avaliagio do risco de crédito e diligéncia
devida (due diligence) a respeito das obrigacdes elegiveis emitidas por empresas.

3. O Eurosistema fixard limites de compra adicionais relativamente a grupos de emitentes, com base num nivel de
referéncia de atribuicio relacionado com a capitalizagio de mercado de cada grupo de emitentes, de modo a assegurar
uma atribui¢do diversificada de compras entre emitentes individuais e em grupo.

Artigo 5.°
Bancos centrais do Eurosistema adquirentes

Os bancos centrais do Eurosistema que adquiram obriga¢des de empresas ao abrigo do CSPP serdo especificados numa
lista publicada no sitio web do BCE. O Eurosistema aplicard um método de especializagdo a atribuicdo de obrigagdes de
empresas a comprar ao abrigo do CSPP, baseado no pais de estabelecimento do emitente. O Conselho do BCE permitira
desvios ocasionais a este método se razdes objetivas impedirem a concretizagdio do mesmo, ou se tais desvios forem
convenientes para a prossecu¢do dos objetivos globais de politica monetdria do CSPP. Mais concretamente, os bancos
centrais do Eurosistema especificados devem comprar apenas obrigagdes de empresas elegiveis emitidas por emitentes
estabelecidos em Estados-Membros da drea do euro especificados. A atribui¢do geogréfica dos paises de estabelecimento
dos emitentes de obrigacdes de empresa elegiveis aos bancos centrais do Eurosistema especificados serd definida numa
lista a publicar no website do BCE.

Artigo 6.°
Contrapartes elegiveis

Sdo contrapartes elegiveis para efeitos do CSPP, tanto para transagdes definitivas como para operacdes de empréstimo de
titulos que envolvam obrigacdes de empresas detidas nas carteiras do CSPP do Eurosistema:

a) as entidades que cumpram os critérios de elegibilidade para a participacio em operagdes de politica monetéria do
Eurosistema nos termos do artigo 55.° da Orientagdo (UE) 2015/510 (BCE[2014/60); e

b) quaisquer outras contrapartes utilizadas pelos bancos centrais do Eurosistema para o investimento das suas carteiras
de investimento denominadas em euros.

Artigo 7.0
Operacdes de empréstimo de titulos

A fim de garantir a eficdcia do CSPP, os bancos centrais do Eurosistema que comprem obrigagdes de empresas ao abrigo
do referido programa disponibilizardo para empréstimo, incluindo para operagdes de reporte, os titulos comprados ao
abrigo do CSPP.
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Artigo 8.
Disposicio final

A presente decisdo entra em vigor em 6 de junho de 2016.

Feito em Viena, em 1 de junho de 2016.

O Presidente do BCE
Mario DRAGHI
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